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Vorwort des Vorstands

Angesichts einer seit 1996 bestehenden Institution namens Loan Market
Association war es ein Abenteuer, im Jahr 2011 die Deutsche Kreditmarkt-
Standards zu griinden. Im Verbriefungsmarkt waren die LMA-Standards
gesetzt, aber wenn es um sonstige Muster oder Standards ging, setzten
viele Banken und natiirlich auch die beratenden Kanzleien auf individuelle
Vertrage oder Vereinbarungen. Und natiirlich stellten auch die
Bankenverbédnde, wie beispielsweise der Deutsche Sparkassen- und
Giroverband oder der Verband Deutscher Pfandbriefbanken, ihren

Mitgliedern Vertragsmuster zur Verfiigung.

Allerdings erforderten immer mehr europaische Richt- und Leitlinien die
Umsetzung in das deutsche beziehungsweise nationale Recht. Es bestand
und besteht also die Notwendigkeit, einen allgemeingiiltigen Standard fiir
alle Bankengruppen zu entwickeln. Diese Banken- und Stakeholder-
iibergreifende Entwicklung von Mustern und Standards iibernimmt heute
die DKS. Dabei gehen die Initiativen zur Erstellung von Vertragsmustern
sowohl von Banken als auch Kanzleien aus. Zuweilen gibt es auch
Anregungen aus Bachelor- oder Masterarbeiten, die mit dem jahrlich
vergebenen DKS-Award pramiert worden sind. Auch iiber die Einholung
von Sachverstandigengutachten wurden bereits Musterklauseln
entwickelt. Der satzungsgemaf} festgelegte wissenschaftliche Anspruch
der DKS wird gerade in den letzten Jahren durch den entsprechend

hochkarétig besetzten Beirat unterstiitzt.

Das grofie Interesse an der Arbeit der DKS wird durch den sich stdndig
erweiternden Kreis der DKS-Mitglieder reprasentiert. Dazu kommt
themenbezogen eine grofe Anzahl von Interessenten, ob Mitglieder oder
(noch) nicht, die vor allem die verschiedenen Bankengruppen abdecken.

Als neutrale Non-Profit-Organisation wird die DKS gern genutzt, um sich



neue Themenbereiche zu erschlief3en, wie dieses zuletzt bei dem zum
Jahresanfang 2021 in Kraft getretenen Unternehmenssanierungs- und
Restrukturierungsgesetz (StaRUG) der Fall war. Eine Sonderrolle hat die
DKS fiir die europaische Kommission iibernommen, als es um die
Entwicklung eines europaischen Industriestandards fiir NPL-
Transaktionsplattformen ging. Ebenfalls eine Besonderheit war es, dass die
DKS Leitlinien zur Restrukturierung von Schuldschein-Darlehen
entwickelte, was die LMA bei der Uberarbeitung des eigenen Musters
noch kategorisch abgelehnt hatte. Inzwischen bietet das StaRUG insoweit

Losungen an.

Das vorliegende Handbuch veranschaulicht die Bandbreite der Themen,
die die DKS in den Jahren seit der Griindung bearbeitet hat. Als neutrale
Plattform gelang es, eine Vielzahl von namhaften Referenten fiir die DKS-
Workshops und Webinare als Referenten zu gewinnen. Zudem kooperiert
die DKS mit anderen spezialisierten Verbanden aus dem Kreditmarkt. Die
Arbeit der DKS wird sich kontinuierlich weiterentwickeln und zu einer

festen Grofde im deutschen Kreditmarkt werden.

Die Herausgeber und Autoren freuen sich tiber Anregungen zu den
Beitragen. Es ist geplant, das Handbuch in Zukunft regelmaflig zu

aktualisieren.

Frankfurt am Main im Oktober 2021 Der Vorstand
Prof. Dr. Christoph

Schalast

Jens-Georg Nawrath

Dr. Jorg Keibel

André Barth

Lars Loffelholz



Johann G.G. Becher



Vorwort des Beirats

Im Namen des gesamten Beirats gratuliere ich dem Verein Deutsche
Kreditmarkt-Standards e.V. (DKS), den Vorstanden Professor Dr. Christoph
Schalast (Vorsitzender), Dr. Jorg Keibel (Stv. Vorsitzender), Jens-Georg
Nawrath (Stv. Vorsitzender), André Barth (Schatzmeister), Johann Becher
und Lars Loffelholz sowie den mittlerweile 43 Mitgliedsinstituten zum 10.

Jahrestages der Griindung.

Die DKS-Griindungsversammlung fand am 27. Oktober 2011 in der
Kanzlei Schalast &amp; Partner in Frankfurt am Main statt.
Griindungsmitglieder damals waren die Commerzbank AG, die
Corealcredit Bank AG, die pbb Deutsche Pfandbrietbank, die ich bis
Frithjahr 2010 als Vorstandsvorsitzender gefithrt habe, der Frankfurt
School Verlag, The Debt Exchange Inc., die Anwaltskanzlei Mayer Brown
LLP sowie die Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing (BKS) e.V.

Den Beirat gibt es seit der Griindung am 27. Oktober 2011. Erster
Beiratsvorsitzender war Dr. Jorg Wulfken von Mayer Brown. Weitere
Beiratsmitglieder gab es damals noch nicht. Erst im Jahr 2018 erfolgte eine
Neuaufstellung unseres Beirats in der Zusammensetzung, wie sie heute
noch besteht. Mitglieder in unserem Beirat sind seither Professor Dr.
Matthias Casper, Prof. Dr. Peter O. Muelbert, Claus Radiinz, Dr. Michael
Scherl, Prof. Dr. Dirk Schiereck und Judith Wittig. So konnte auch die
wissenschaftliche Basis fiir die Arbeit des DKS verbreitert werden. Im
September 2018 gab es die erste gemeinsame jahrliche Sitzung von
Vorstand und Aufsichtsrat in Frankfurt.

Ziel und Zweck unseres Vereins ist es unverandert, Prozess- und
Vertragsstandards fiir den deutschen Kreditmarkt zu schaffen. Die
Standards sollen es allen Marktteilnehmern erméglichen, mit normierten

Prozessen und Ablaufen kiinftig Kreditmarkt-Transaktionen noch besser



vorbereiten, durchfithren und abwickeln zu kénnen. Dies gilt insbesondere
fiir diejenigen Kreditinstitute, die in den vergangenen Jahren nicht im
Transaktionsmarkt tatig gewesen sind und somit keine oder wenig

Erfahrungswerte ansammeln konnten.

Vorbild ist und war die Loan Market Association (LMA) in London, die
bereits 1996 gegriindet wurde, um den damals noch in der Entstehung
begriffenen europédischen Markt fiir syndizierte Kredite durch
Vertragsstandards fiir Priméar- und Sekundarmarkt-Transaktionen zu
fordern. Die LMA und ihre mittlerweile tiber 600 Mitglieder haben es
geschafft, international anerkannte Muster-Vertragsdokumentationen fiir
Investment Grade Corporate Loans, Akquisitionsfinanzierungen und
notleidende Forderungen zu etablieren. In den USA gibt es als Pendant die

Loan Syndication and Trading Association (LSTA).

In Deutschland gibt es bisher keine vergleichbare Organisation.
Empfehlungen fiir Vertragsmuster und -standards wurden bisher vielmehr
von den Bankenverbanden in den jeweiligen Sektoren, also dem
Bundesverband deutscher Banken (BdB), dem Bundesverband Offentlicher
Banken (VOB), dem Deutschen Sparkassen- und Giroverband (DSGV) und
dem Verband deutscher Pfandbrietbanken (VdP) iibernommen. Die
Interessenvertretung der Bankenverbande wird an der Spitze von der
Deutsche Kreditwirtschaft (DK) koordiniert, die im August 2011 aus dem
Zentralen Kreditausschuss (ZKA) hervorgegangen ist.

Die DKS konkurriert nicht mit der DK und den Verbanden, denn sein
satzungsméafliges Ziel ist nicht die Einflussnahme auf
Gesetzgebungsverfahren aus Sicht der Kreditinstitute, sondern er will eine
Diskussionsplattform fiir alle Kreditmarkt-Stakeholder inklusive der
Wissenschaft bieten. Die Arbeit der DKS ist aktuell in drei
Fachausschiissen fur Privatkunden, Firmenkunden und

Immobilienfinanzierung organisiert. Dariiber hinaus werden in



Zusammenarbeit mit den Mitgliedern in unregelmafligen Abstdnden

Workshops zu aktuellen Themen veranstaltet.

In seiner Arbeit hat sich die DKS auf die Bereiche Restrukturierung und
Sanierung fokussiert und entsprechende Vertragsmuster fiir den
deutschen Markt entwickelt. Insbesondere fiir die Restrukturierung von
Schuldscheindarlehen hat die DKS konkrete Leitlinien entwickelt. In ihrer
Arbeit profitiert sie aber nicht nur von informellen Kontakten zu den
Bankenverbanden und Bundesministerien, sondern auch von
Kooperationen mit dem BKS und Law Made in Germany. Mit dem BKS
konnten Mustervertrage fiir Transaktionen mit notleidenden Krediten
entwickelt werden. Der DKS Award, mit dem seit geraumer Zeit jahrlich
wissenschaftliche Arbeiten zur Kreditwirtschaft ausgezeichnet werden,
bietet regelmaflig Ankniipfungspunkte fiir eine Intensivierung des Dialogs
mit der Wissenschatft. Fiir die weitere Verbesserung der Arbeit der DKS
wird es kiinftig wichtig, zu wissen, inwieweit die erarbeiteten
Vertragsmuster und Leitlinien auch tatsachlich Eingang in die

Vertragsgestaltungspraxis gefunden haben.

Prozess- und Vertragsstandards senken die Transaktionskosten und
erleichtern und beschleunigen somit Kreditmarkt-Transaktionen. Der
iiberwiegende Anteil der externen Finanzierung in Deutschland erfolgt
nach wie vor iber Bankkredite. Auch und gerade in Phasen des
konjunkturellen Abschwungs und in Krisenzeiten ist es wichtig, dass
Kredite ziigig verduflert werden konnen, denn sonst stauen sich auf den
Bilanzen notleidende Kredite auf, belasten die aufsichtsrechtlichen
Kennzahlen des jeweiligen Instituts und blockieren die Finanzierung des
Aufschwungs. Fehlende Standards behindern aber nicht nur das
Risikomanagement in den Banken, sondern auch die Restrukturierung und
Verauflerung von notleidenden Krediten, mit negativen Konsequenzen fiir

die Solvabilitdt von Banken und die Kreditversorgung der Realwirtschaft.



Die Notwendigkeit fiir mehr Standardisierung von Prozessen und
Vertrdagen gibt es nicht allein in Deutschland, sondern in Europa
insgesamt. Allerdings ist ein solches Vorhaben auf europaischer Ebene
ungleich schwieriger, da die Rechtssysteme der Mitgliedsstaaten noch
lange nicht harmonisiert sind. Es lohnt sich, in den fiir den Kreditmarkt so
wichtigen Bereichen, wie z.B. dem Insolvenzrecht, auf mehr
Harmonisierung zu drangen. Insofern ist es zu begriilen, dass sich die
DKS auch verstérkt in die Debatte auf europaischer Ebene einschaltet, z.B.
in puncto Non-Performing Loan (NPL), Data-Template und NPL-

Transaktionsplattform.

Langfristig ist die Frage der Etablierung von Deutschen Kreditstandards
auch eine Frage des Wettbewerbs der Rechtsraume. Mit dem Aufstieg des
Finanzplatzes London seit dem ,Big Bang” haben auch das angelséchsische
Recht und die zugehorigen, mittlerweile von der LMA vorangetriebenen
Standards eine weite Verbreitung in Kontinentaleuropa gefunden. Ob das
auch in Zukunft so bleiben wird, hangt also auch davon ab, inwieweit es
uns Europaern gelingt, nach dem Brexit einen kontinentaleuropéischen
Finanzplatz zu etablieren, der auf der gemeinsamen Tradition des
kodifizierten europaischen Rechts fuf3t. Es wire also wiinschenswert,
wenn die DKS in der nachsten Dekade verstirkt die Zusammenarbeit mit

europaischen Verbanden sucht und intensiviert.

Ich wiinsche der DKS fiir die néchsten Jahre viel Erfolg und freue mich

auch weiter aktiv an der Weiterentwicklung des Vereins mitzuwirken.

Beiratsvorsitzender Professor Dr. Axel Wieandt



Vorwort der Bundesvereinigung

Wenn wir uns heute fragen, wie wir in wirtschaftlichen Krisen ein
wirksames Risikomanagement implementieren kdnnen, dann muss an
erster Stelle ein profundes Verstdndnis und Wissen tiber die aktuell
giiltigen rechtlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen

gewahrleistet werden.

Die Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die Wirtschaft und die
Finanzindustrie werden unsere Gesellschaft noch iiber Jahre beschéftigen.
Die europaischen und nationalen Institutionen haben daher aus gutem
Grund in den letzten beiden Jahren mit verschiedensten Leitlinien und
Regeln fiir die Finanzwirtschaft Maflnahmen ergriffen, um die aktuellen

und auch kiinftigen Krisen besser zu managen.

Die Inhalte dieses Handbuches geben in exzellenter Form eine Ubersicht
der Standards im europiischen und nationalen Regelungswerk fiir die

Finanzindustrie wieder.

Die Bundesvereinigung fiir Kreditankauf und Servicing (BKS) setzt sich als
Griindungsmitglied der DKS fiir einen funktionierenden Sekundarmarkt
fiir das NPL-Management ein und hat insbesondere das Anliegen,
Portfoliotransaktionen und das Kredit-Servicing mit Kreditmarkt-
Standards zu qualifizieren und — auch mit dem Einsatz von disruptiven

Technologien — permanent zu optimieren.

Die Kooperation zwischen der Deutschen Kreditmarkt Standards und der
Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing hat sich gerade in den
letzten 12 Monaten durch viele gemeinsame Fach- und Informations-
Veranstaltungen zu verschiedenen Sachthemen bewéhrt. Gemeinsame
Stellungnahmen zu regulatorischen Fragen bzgl. der Harmonisierung von
Kredit- und NPL-Markt-Standards in Europa und die Erstellung von



Mustervertragen sind gute Beispiele von bedeutenden
Wertschopfungsbeitrigen fiir die Finanzindustrie und schaffen
Qualitatsstandards bei Portfoliotransaktionen im NPL-Markt.

Die Entwicklung eines starken und nicht (iiber-)regulierten
Sekundarmarktes fiir notleidende Kredite mit qualitativ hochwertigen
Marktstandards wird auch in den niachsten Monaten und Jahren die

Aufgabenstellung unserer beiden Verbande sein.

Ich freue mich daher, dass ich das Gruf3wort fiir die erste Ausgabe des
Handbuches unseres Kooperationspartners, der Deutschen Kreditmarkt
Standards, entrichten darf. Diese erste Ausgabe des Handbuches ist
zusammen mit der dritten Ausgabe des Buches ,,Grundlagen des NPL-
Geschiftes” die gelungene Komplettierung eines Gesamtwerkes fir das

Risikomanagement der Banken.

Allen Lesern wiinsche ich daher eine erfolgreiche Umsetzung der Ideen

und Maflnahmen, die sich aus diesem Handbuch ergeben.

Jiirgen Sonder, Prdsident Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing e.V.



Die Herausgeber des Werkes

Prof. Dr. Christoph Schalast ist Rechtsanwalt, Notar und Managing

Partner bei Schalast Law | Tax.

Schwerpunkte seiner Téatigkeit als Anwalt und Notar sind M&amp;A, Real
Estate sowie das Bank- und Finanzmarktrecht. Mit NPL-Transaktionen
beschéftigt er sich seit iiber 20 Jahren und hat an der Frankfurt School of
Finance &amp; Management dazu zahlreiche Forschungsarbeiten initiiert.
Dort leitet er den M&amp;A Master-Studiengang sowie den Master
Financial Law. Des Weiteren ist er Chairman der jahrlichen Konferenzen
NPL-Forum und M&amp;A/Private Equity.



Dr. Jorg Keibel ist stv. Vorstandsvorsitzender des Deutschen Kreditmarkt-
Standards e.V. und Of Counsel in der Kanzlei Schalast &amp; Partner in
Frankfurt, wo er Mandanten in den Bereichen NPL-Transaktionen,

Banking &amp; Finance sowie M&amp;A berit.

Nach dem Jurastudium mit Promotion an der Christian-Albrechts-
Universitat in Kiel und der mehrjahrigen Tatigkeit in zwei Kieler
Anwaltssozietaten wechselte er als Leiter des Juristischen Referats zur
OTTO-Group nach Hamburg. Dort war er fiir alle M&amp;A Aktivitaten
und Kooperationen der OTTO-Group weltweit sowie der Forum
Grundstiicksgruppe und ECE verantwortlich. Nach mehrjahriger Tatigkeit
als Geschiftsfithrer der Umweltstiftung WWF Deutschland in Frankfurt
wurde er Geschiftsfithrer verschiedener Gesellschaften der OTTO-
Tochtergesellschaft EOS Solutions. Ausschliefilich im NPL-Forderungskauf
aktiv war Jorg Keibel danach bei Arvato InFoScore in Baden-Baden sowie
dem schwedischen borsennotierten Finanzinvestor Hoist Finance in

Duisburg.



Er vertritt die DKS in der Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing
e.V. Berlin und ist Mitglied des International Bankers Forum. Zudem ist
Jorg Keibel Lehrbeauftragter an der Frankfurt School of Finance &amp;
Management im M&amp;A Studiengang.
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Kapitel 1 Entstehungsgeschichte und Ziele der DKS



I. Der Ausgangspunkt: Der deutsche
Kreditsekundarmarkt und die NPL-Welle in
den 2000er Jahren

1

Die Initiative zur Griindung des Deutsche Kreditmarkt-Standards e.V.
entstand Ende der 2000er Jahre und wurde vor allem von der dynamischen
Entwicklung des Kredithandels in diesem Zeitraum getrieben. In
Deutschland hatte sich erstmals ein sehr lebhafter und so bisher nur in
anderen Jurisdiktionen, insbesondere Siidostasien und den USA, bekannter
Sekundarmarkt fiir Kredite gebildet, der vor allem gekennzeichnet war
durch grofie und fiir die 6ffentliche Wahrnehmung spektakulare
Portfoliotransaktionen von notleidenden/Non Performing Loans (NPLs),
oft auch unter Einbeziehung von Sub Performing sowie Performing Loans.
Die in diesem Zusammenhang stehenden zahlreichen regulatorischen,
aufsichtsrechtlichen und auch bankrechtlichen Fragestellungen fithrten zu
einer intensiven offentlichen und wissenschaftlichen Diskussion der
Thematik. Die deutschen Banken wurden dabei von der massiven NPL-
Welle, der sie plotzlich gegeniiberstanden, teilweise iiberrascht. Eine
wichtige Rolle bei der Wahrnehmung dieser neuen Situation spielten dabei
Studien, die das Gesamtvolumen der faulen Kredite in den Bilanzen von
EUR 120 Mrd. bis tiber EUR 300 Mrd. (EY) schitzten. Zahlreiche Institute,
darunter nicht zuletzt auch Sparkassen und andere Regionalbanken,
entschieden sich deshalb dafiir, signifikante NPL- Bestdnde an
spezialisierte Investoren zu verdauflern, wobei insbesondere der
amerikanische Hedge Fonds Lonestar 6ffentliche Aufmerksamkeit auf sich
zog.2 Lonestar erwarb in diesem Zeitraum zahlreiche Portfolien von
deutschen Instituten, darunter auch Sparkassen, wobei ihm seine

langjahrigen Erfahrungen mit der Schuldenkrise in den USA sowie in



