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Kapitel 1: Einleitung

A. Die Krise von Finanzintermediaren

,Ich beantrage die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens iiber mein Vermogen*!. Mit
diesem unterschriebenen Satz beginnt fiir den Antragsteller eine ungewisse Reise. Er
legt sein wirtschaftliches Schicksal in die Héande des zusténdigen Insolvenzgerichts.
Viele Betroffene zogern aber vor diesem Schritt. Dabei schieben sie die Antragstel-
lung nicht aus Ungewissheit tiber die sich anschlieBende Insolvenzabwicklung hin-
aus. Vielmehr muss der Antragsteller, bevor er eine Insolvenzerdffnung als mogliche
Losung seiner wirtschaftlichen Probleme erkennt, sich sowohl der Probleme selbst
als auch der eigenen Unfihigkeit zu ihrer Uberwindung bewusst werden. In der Re-
gel hat der Insolvenzschuldner aber bereits den genauen Uberblick iiber seine Ver-
mdgenslage verloren mit der Folge, dass der Erdffnungsbeschluss erst in einer Situa-
tion ergehen kann, bei der eine sinnvolle Sanierung des Insolvenzschuldners nahezu
ausgeschlossen ist. Die Grundausrichtung des neuen Insolvenzrechts, wonach das
Scheitern eines Wirtschaftssubjekts nicht zwangsweise dessen Marktaustritt zur Fol-
ge haben muss, sondern der Betroffene auf einen wirtschaftlichen Neuanfang hoftfen
kann, bleibt so den meisten unternehmerischen Insolvenzschuldnern verwehrt.
Dabei sind die Ursachen fiir die wirtschaftliche Zwangslage der Antragsteller so
unterschiedlich, wie es auch die einzelnen Antragsteller selbst sind. Neben plotz-
licher Arbeitslosigkeit gepaart mit falschem Konsumverhalten oder wirtschaftli-
chen Fehlentscheidungen bzw. Fehlinvestitionen verursachen immer wieder auch
gesamtwirtschaftliche Effekte finanzielle Engpdsse. Betrachtet man die verdf-
fentlichten Zahlen des Statistischen Bundesamtes iiber die jahrlichen Insolven-
zen zeigt sich eine stetige Zunahme. Verzeichnete das Bundesamt 1991 noch eine
Gesamtzahl von 13.323 Insolvenzen, hatte sich die Anzahl vier Jahre spéter mehr
als verdoppelt auf 28.785. Bereits 2003 wurde dann die Marke von 100.000 Insol-
venzen pro Jahr tiberschritten und liegt in der Erhebung von 2007 bei 164.597>.
Der Trend setzt sich fort, wie bereits die 78.846 registrierten Insolvenzen aus dem

1 Entnommen aus dem Formular ,,Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens (na-
tiirliche Personen, Selbststindige, ehemals Selbststandige)“ des Amtsgerichts Olden-
burg; www.amtsgericht-oldenburg.niedersachens.de unter Service/Formulare und
Vordrucke.

2 Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistiken 4/2008, S. 304, Tabelle 1.
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1. Halbjahr 2009 aufzeigen®. Jedoch brachte das Jahr 2009 einen Wandel bei den
festgestellten Insolvenzverfahren. Erstmals seit 2004 stieg die Zahl der Unterneh-
mensinsolvenzen um 15% erheblich an. Zuvor stagnierten die Unternehmensin-
solvenzen bzw. nahmen zum Teil deutlich ab. So mussten 2007 mit 29.160 fast
15% weniger Unternehmen einen Insolvenzerdffnungsantrag stellen als noch im
Vorjahr mit einer Gesamtzahl von 34.137 registrierten Unternehmensinsolvenzen.
Die Insolvenz eines Marktteilnehmers wirkt aber nicht nur auf diesen selbst.
Insbesondere dessen Gldubiger miissen mit einem Forderungsausfall rechnen,
was wiederum zu einem finanziellen Engpass der Glaubiger fithren kann. Verfiligt
beispielsweise ein mittelstdndiges Unternehmen iiber keine hinreichenden Vermo-
genswerte, die trotz angespannter Lage eine Sanierung ermdglichen wiirden, wei-
tet sich die unternehmerische Krise auf die Angestellten und Arbeitnehmer, denen
ein Verlust des Arbeitsplatzes droht, aus. Andere Unternehmen, die geschéftlich
mit dem Insolvenzschuldner verbunden sind, werden ebenfalls betroffen. Diese
.Kettenreaktion* verstarkt sich mit zunehmender Bedeutung des spiteren Insol-
venzschuldners fiir die Volkswirtschaft. Besonders eindriicklicht verdeutlicht dies
die aktuell noch nachwirkende Finanzkrise von 2007 (auch bekannt unter dem
Namen Subprime-Krise). Die Subprime-Krise fand ihren Ursprung in der vorbe-
haltlosen Kreditvergabe US-amerikanischer Kreditinstitute an ihre Kunden ohne
hinreichende Beriicksichtigung derer Bonitit. Die erhaltenen Kreditforderungen
wurden gebiindelt (Mortgage Backed Securities) und an Investoren weltweit ver-
kauft. Da immer mehr Kreditnehmer ihre Kredite nicht mehr bedienen konnten
und die Preise am amerikanischen Immobilienmarkt fielen, verloren die gebiin-
delten Kreditforderungen ihre Werthaltigkeit. Die betroffenen Investoren, darun-
ter auch deutsche Banken, mussten erhebliche Vermogenseinbuf3en hinnehmen.
Nicht nur private Banken wie Sal. Oppenheim, sondern auch staatlich getragene
Landesbanken wie die Sachsen LB konnten einer Insolvenz lediglich durch die
,.Hilfe* anderer Banken entgehen. Aber auch die Realwirtschaft bekam die finan-
ziellen Einbufen der Banken umgehend zu spiiren. So folgte aus der verminderten
Liquiditdt der Banken beispielsweise eine auch als Kreditklemme bekannte be-
schrinkte Kreditvergabe und zwar trotz Bonitét des potentiellen Kreditnehmers.
Dabei war die Finanzkrise nicht der erste Fall, in dem Finanzintermediére kurz
vor der Insolvenz standen bzw. Insolvenz anmelden mussten, und wohl auch nicht
der letzte. Bereits am 26.06.1974 brach mit der Herstatt KGaA eine der grof3en
deutschen Privatbanken zusammen und musste ein Gesamtvollstreckungsver-
fahren (damals noch das Vergleichsverfahren) — der Er6ffnungsantrag wurde am

3 Pressemitteilung Nr. 334 des Statistischen Bundesamtes vom 09.09.2009.



Folgetag gestellt — durchlaufen. Wie auch die Finanzkrise von 2007 beruhte der
Untergang der Herstatt KGaA auf einer spekulativen Anlageform (hier in Form
des Eigenhandels mit Devisen). Das plotzliche Aus der Herstatt KGaA fiihrte zu
erheblichen Vertrauenseinbuflen des Publikums in das Bankgewerbe im Allgemei-
nen. Neben der Funktionsfahigkeit der deutschen Kreditwirtschaft zweifelten die
Kunden besonders an der Sicherheit ihrer von den Banken gehaltenen Geldern.
Die gesetzgeberischen MaBnahmen, also das Zweite Gesetz zur Anderung des
Gesetzes tiber das Kreditwesen vom 24.03.1976* im Falle des Herstatt-Zusam-
menbruchs und das Gesetz zur Umsetzung eines MaBBnahmenpakets zur Stabili-
sierung des Finanzmarktes (Finanzmarktstabilisierungsgesetz) vom 17.10.2008°
sowie die Staatsgarantie fiir die gehaltenen Einlagen im Falle der Finanzkrise von
2007 verhinderten Schlimmeres. Das Vertrauen des Publikums in die Finanzin-
termediére, das primarer Motor der gesamten Finanzwirtschaft ist, verschwand
nicht komplett, wodurch der Schaden fiir die gesamte Volkswirtschaft bisher
geringer als erwartet ausfiel. So zeigen Prognosen eine spiirbare Erholung der
Volkswirtschaft im Verlauf des Jahres 2010 auf®. Beide Krisen verdeutlichen, dass
den Finanzintermedidren als Bindeglied zwischen kapitalbietenden und kapital-
suchenden Marktteilnehmern eine Sonderstellung innerhalb der Gesamtwirtschaft
zukommt. Deren finanzielle Probleme iibertragen sich auf den gesamten Markt
und damit auch auf das Publikum. Zwar konnte man auf die Zwischenschaltung
von Finanzintermedidren verzichten und somit das Risiko fiir die Gesamtwirt-
schaft minimieren. Jedoch sind Finanzintermediére sowohl aufgrund der Globali-
sierung der Finanzmaérkte als auch im Interesse einer effektiven (zeit- und vermo-
genssparenden) Marktteilnahme essentiell und deren Abschaffung undenkbar. Die
Krise von Finanzintermedidre ist und bleibt somit ein aktuelles Phdnomen bzw.
Problem, mit dem sich alle Marktteilnehmer, die Staaten in ihrer Funktion als Ge-
setzgeber sowie die fachiibergreifende Wissenschaft auseinandersetzen miissen.

B. Gegenstand und Ziel der Untersuchung

Aus dem Themenbereich der Krise von Finanzintermediéren legt die vorliegende Ar-
beit ihren Schwerpunkt aufzwei bedeutende Vertreter der Finanzintermedidre, ndmlich
die Kreditinstitute i.S.d. § 1 Abs. 1 S. 1 KWG sowie die Finanzdienstleistungsinstitute

4  BGBL 11976, S. 725.
5  BGBI. 12008, S. 1982.
6 Wochenbereicht des DIW Berlin Nr. 47/2009, S. 812.



1.S.d. § 1 Abs. 1 aS. 1 KWG. Zentraler Gegenstand der Untersuchung bildet dabei das
sog. private Bankrecht in der Insolvenz, also das Recht der Bankgeschéfte. Es werden
die vertraglichen Beziehung von Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten
zur ihren Kunden herausgearbeitet und deren Abwicklung in der Insolvenz beider Fi-
nanzintermediire thematisiert. Daneben finden sich in Form eines Uberblicks iiber die
aufsichtsrechtlichen Mafinahmen zur Insolvenzvermeidung auch ausgewahlte Proble-
me aus dem offentlichen Bankrecht mit insolvenzrechtlichen Beziigen.

Neben den nationalen Besonderheiten soll und muss auch auf internationale
Zusammenhinge eingegangen werden. Eine ausschlieBlich national orientierte
Abhandlung zum Bank- und Insolvenzrecht ist in Zeiten globalisierter Finanz-
maérkte als solches nicht mehr moglich. Wéahrend das Bankvertragsrecht sich in
seiner Ausgestaltung zunehmend von einer nationalen Pragung hin zu einheitli-
chen internationalen Standards wandelt, streuen die global agierenden Finanzin-
termedidre ihr Unternechmensvermdgen iiber verschiedene Standorte weltweit.
Gerade letzteres bereitet der insolvenzlichen Praxis Probleme, falls ein ,,Global
Player” seine Zahlungsverpflichtungen nicht mehr erfiillen kann (Stichwort:
grenziiberschreitende Insolvenzen). So muss der Insolvenzverwalter aufgrund
der Universalitdt des Insolvenzverfahrens grundsétzlich alle Vermdgenswerte des
Insolvenzschuldners einziehen und dem erdftneten Insolvenzverfahren zufiihren.
Besonders im Recht der Wertpapiere gerédt die Universalitit des Insolvenzver-
fahrens immer mehr an ihre Grenzen, weshalb die Auseinandersetzung mit dem
Phinomen grenziiberschreitender Insolvenzen anhand der grenziiberschreitenden
Wertpapierverwahrung verdeutlicht werden soll.

Wie sich bereits in der Auswahl des Gegenstandes der vorliegenden Untersu-
chung andeutet, orientiert sich die Bearbeitung an zwei Zielen. Die Ausfithrun-
gen sollen dem Kunden eines Kreditinstituts bzw. eines Finanzdienstleistungs-
institutes verdeutlich, welche Konsequenzen sich aus der Insolvenz des mit ihm
verbundenen Finanzintermedidrs ergeben, insbesondere hinsichtlich seiner ver-
traglichen und dinglichen Rechte. Zugleich kann sich der bestellte Insolvenz-
verwalter, der in den meisten Féllen keine bzw. nur eingeschrénkte Erfahrungen
mit der insolvenzrechtlichen Abwicklung von Finanzintermedidren haben wird,
iiber seine rechtlichen Gestaltungsmoglichkeiten informieren. Die Untersuchung
zielt aber nicht nur darauf ab, den am Insolvenzverfahren beteiligten Parteien
ihre Teilnahme- und Handlungsmoéglichkeiten aufzuzeigen, vielmehr bildet die
Darstellung der insolvenzrechtlichen Abwicklung von Bankgeschéften i.S.d. § 1
Abs. 1 S. 2 KWG sowie Finanzdienstleistungen i.S.d. § 1 Abs. 1 a S. 2 KWG
ein Grundgeriist, an dem die Einhaltung der Grundsétze des Insolvenzverfahrens
zu priifen ist. Die Konkursordnung wies, insbesondere mit dem Zugestiandnis



etlicher Konkursvorrechte, eine fiir die effektive Durchfiihrung eines Gesamt-
vollstreckungsverfahrens hinderliche Ausgestaltung auf, die im Ergebnis auch
zum Scheitern der Konkursordnung fiihrte. Ob die nunmehr geltende Insolven-
zordnung sowie die iiber verschiedene Gesetze verteilten Sonderregelungen
vergleichbare Defizite aufweisen oder eine praktikable und den dogmatischen
Waurzeln eines Gesamtvollstreckungsverfahrens entsprechende Losung anbieten,
soll anhand der rechtlichen Beziehung zwischen Kunden und Kreditinstitut bzw.
Finanzdienstleistungsinstitut tiberpriift werden.

C. Gliederung der Untersuchung

Das folgende Kapitel bildet mit der Darstellung der allgemeinen Auswirkungen
einer Insolvenzer6ffnung auf die Bank als Gesellschaft, des Umgangs mit Ver-
tragen in der Insolvenz sowie den gesetzlich vorgesehenen Maflnahmen zur Kri-
senvermeidung und Krisenbewiltigung die Basis fiir alle weiteren Ausfithrungen.
Den dogmatischen Schwerpunkt stellt hierbei die Bewertung der par conditio cre-
ditorum dar. Ergidnzend zu den bisherigen Auslegungsansitzen wird eine weitere
Deutung entwickelt, deren Tauglichkeit mehrere Anwendungsbeispiele verdeut-
lichen sollen. Die gefundene Neubewertung des Glaubigergleichbehandlungs-
grundsatzes findet sich an vielen Stellen der folgenden Kapitel wieder und bil-
det letztlich den zentralen Orientierungspunkt in der Auseinandersetzung mit der
insolvenzrechtlichen Abwicklung von durch Kreditinstitute bzw. Finanzdienst-
leistungsinstitute geschlossenen Vertrdgen. An die grundlegenden Ausfithrungen
des zweiten Kapitels schlief8t sich mit der Abwicklung einzelner Vertragstypen in
der Insolvenz der beiden Finanzintermedidre in den Kapiteln 3 und 4 der wissen-
schaftliche Schwerpunkt der vorliegenden Arbeit an. Beide Kapitel sind strukturell
gleichartig angelegt, wobei in Kapitel 3 Bankgeschifte i.S.d. § 1 Abs. 1 S.2 KWG
thematisiert werden, wéhrend sich Kapitel 4 mit ausgewahlten Finanzdienstlei-
stungen 1.S.d. § 1 Abs. 1 a S. 2 KWG beschiftigt. Nach einfiihrenden Worten zum
jeweiligen Vertrag wird sich mit dessen Rechtsnatur sowie den jeweiligen Rechten
und Pflichten der Vertragsparteien auseinandergesetzt. Deren Feststellung ist un-
erldsslich, um sie zutreffend im Gefiige der §§ 103 ff. InsO zu verorten. Im An-
schluss an die Darstellung der rechtlichen Struktur der einzelnen Vertrage folgt die
Erorterung der insolvenzrechtlichen Abwicklung. Da die Vertrdge i.S.d. § 1 Abs. 1
S.2KWGbzw. § 1 Abs. 1 aS.2 KWG teilweise tiber einen sehr komplexen Rech-
te- und Pflichtenkatalog verfiigen, deren einzelne Behandlung anhand der Insol-
venzbeteiligten (Insolvenzschuldner, Insolvenzgldubiger und Insolvenzverwalter)



in vielen Féllen ein Vorgreifen auf andere Folgen des jeweiligen Vertrages erfor-
dern wiirden, orientiert sich die vorliegende Arbeit grundsitzlich am vertragli-
chen Abwicklungsstadium. Ausgehend von der beiderseitigen Nichterfiillung der
vertraglichen Pflichten iiber die teilweise Erfiillung bis hin zur vollstdndigen Er-
filllung werden die Handlungsmoglichkeiten der Insolvenzbeteiligten betrachtet
und soweit es sich anbietet, einer kritischen Bewertung anhand der par conditio
creditorum unterzogen. Die schuldrechtliche Verbindung zwischen Kunden und
Kreditinstitut bzw. Finanzdienstleistungsinstitut prigt den jeweiligen Geschaftsty-
pus, aber erfasst nicht alle wirtschaftlichen Begebenheiten. Insoweit miissen
auch sog. vertragsnahe Rechte Beriicksichtigung finden. Gerade die dinglichen
Komponenten, wie beispielsweise die Eigentiimerstellung an Wertpapieren beim
Depotgeschift, vervollstandigen das wirtschaftliche Gesamtgefiige der einzelnen
Vertragstypen. Aus Sicht des Kunden wird daher die Frage gestellt, ob er seine
vertraglichen Anspriiche als einfacher Insolvenzglaubiger i.S.d. § 38 InsO bzw.
als Masseglaubiger i.S.d. § 55 Abs. 1 Nr. 1, 2 InsO oder eine vorrangige Stellung
im Insolvenzverfahren gemif § 47 S. 1 InsO als Aussonderungsberechtigter bzw.
gemil §§ 49 ff. InsO als Absonderungsberechtigter geltend machen kann.

Auf weitere Besonderheiten des Insolvenzverfahrens wie beispielsweise die
Moglichkeit zur Insolvenzanfechtung gemaB §§ 129 ff. InsO, die Aufrechungs-
vorbehalte gemél §§ 94 ff. InsO oder die Modifikationen des Einzelvollstrek-
kungsverfahrens gemaf §§ 88 ff. InsO wird an thematisch verwandter Stelle ndher
eingegangen.

Das die Arbeit abschlielende fiinfte Kapitel dient der Zusammenfassung der
wesentlichen Erkenntnisse zu Abwicklung von Vertrdgen i.S.d. § 1 Abs. 1 S. 2
KWG sowie § 1 Abs. 1 a S. 2 KWG in der Insolvenz des Finanzintermediars.
Des Weiteren wird erneut auf die par conditio creditorum eingegangen, wobei ein
Resiimee zur Funktionsfahigkeit und rechtlichen Stringenz der zugrunde gelegten
Interpretationsvariante des Glaubigergleichbehandlungsgrundsatzes erfolgt.



