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Ist der Forderungseinzug durch den
Originator einer True-Sale-ABS-
Transaktion ein Finanztransfergeschaft?

In Zeiten immer komplexerer Finanzmarkt-
strukturen und einer diese Komplexitat
nachverfolgenden Finanzmarktregulierung
stellen sich immer wieder Fragen im Zusam-
menhang mit {iberschieBenden Regelungs-
inhalten und nicht intendierten Folgen
einer Regelung. Eine solche Frage ist, ob der
Forderungseinzug durch Originatoren einer
True-Sale-ABS-Transaktion ein erlaubnis-
pflichtiges Finanztransfergeschaft im Sinne
des Zahlungsdienstegestzes darstellt.

Umsetzung durch zwei Gesetze

Mit der Zahlungsdiensterichtlinie? hat der
europdische Gesetzgeber sowohl aufsichts-
rechtliche Vorgaben fiir die Erbringung
von Zahlungsdienstleistungen? als auch
Vorgaben fiir Inhalt und Durchfiihrung
von Zahlungsdiensten aufgestellt. Entspre-
chend der doppelten Zielsetzung der
Richtlinie wurde sie in der Bundesrepublik
Deutschland durch zwei Gesetze umge-
setzt. Den zivilrechtlichen Teil setzte das
Gesetz zur Umsetzung der Verbraucher-
kreditrichtlinie, des zivilrechtlichen Teils
der Zahlungsdiensterichtlinie sowie zur
Neuordnung der Vorschriften tiber das Wi-
derrufs- und Riickgaberecht® um.

Der aufsichtsrechtliche Teil wurde nicht in
das Kreditwesengesetz integriert, sondern
in ein eigenes Gesetz (Gesetz Uber die
Beaufsichtigung von Zahlungsdiensten
(Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz, ZAG)4 ge-
gossen. GemaB § 1 Abs. 2 Nr. 6 i.V.m. § 8
Abs. 1 dieses Gesetzes unterliegt die Er-
bringung von Finanztransfergeschiften ei-
ner Erlaubnispflicht, sofern sie gewerbs-
maBig oder in einem Umfang, der einen in
kaufmannischer Weise eingerichteten Ge-
schaftsbetrieb erfordert, erbracht wird.

Im Rahmen von Asset-Backed-Security-
Transaktion (ABS-Transaktion) werden im
Grundprinzip illiquide, nicht handelbare

Forderungen von ihrem Originator an ei-
nen Erwerber (in der Regel eine Ein-
Zweckgesellschaft) verduBert. Der Erwer-
ber refinanziert sich durch die Begebung
von Schuldverschreibungen am Kapital-
markt, die durch die erworbenen Vermo-
gensgegenstande abgesichert sind.

Die Ubertragung der Vermdgensgegen-
stdnde auf den Erwerber kann dabei ent-
weder im Wege einer rechtlichen und
wirtschaftlichen Ubertragung (sogenann-
tes True Sale) der vom Originator generier-
ten Forderungen (zum Beispiel Darle-
hensforderungen, Kreditkartenforderungen,
Leasingforderungen oder Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen) oder auf syn-
thetischem Wege erfolgen.5

Im Rahmen solcher Transaktionen wird re-
gelmaBig vereinbart, dass der Originator
weiterhin die von ihm verduBerten Forde-
rungen von den Schuldnern (Debitoren)
einzieht. DemgemaB vereinnahmt der Ori-
ginator - in der Regel auch bis zum Ein-
tritt nachteiliger Veranderungen in seiner
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Allen Imageproblemen des Instrumentes in
der Politik und der Offentlichkeit zum Trotz
sind Verbriefungen von Handelsforderun-
gen ein wichtiger Finanzierungsbaustein
fiir Unternehmen. VerduBert ein Unterneh-
men seine Forderungen im Rahmen einer
solchen ABS-Transaktion, zieht es die ver-
kauften Forderungen dennoch in der Regel
selbst ein und leitet die eingezogenen Gel-
der an den Forderungskdufer weiter. Wire
fiir diese Tdtigkeiten eine Erlaubnis nach
dem Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG)
erforderlich, wiirden solche Transaktionen
deutlich erschwert. Der Autor geht der Fra-
ge nach, ob eine solche Erlaubnispflicht be-
steht und verneint sie im Ergebnis. (Red.)

Kreditwirdigkeit ohne Offenlegung der
Abtretung - die verduBerten Forderungen
und leitet die vereinnahmten Betrdge in
regelmaBigen Abstanden an den Erwerber
weiter.

Bei Transaktionen, bei denen revolvierend
Forderungen angekauft werden, erfolgt
diese Weiterleitung grundsatzlich im Wege
der Verrechnung der eingezogenen und
weiterzuleitenden Betrdge mit dem vom
Erwerber flir neu angekaufte Forderungen
zu zahlenden Kaufpreis. Nur ein tiberschie-
Bender Spitzenbetrag wird tatsdchlich
durch Zahlung ausgeglichen.

Erlaubnispflichtige
Zahlungsdienstleistung?

Erbringt der VerduBerer mit der Durchfiih-
rung des Servicing eine erlaubnispflichtige
Zahlungsdienstleistung zugunsten des For-
derungserwerbers als Zahlungsdiensteemp-
fanger? Bei dieser Tatigkeit des Originators
konnte es sich um ein erlaubnispflichtiges
Finanztransfergeschaft (§ 1 Abs. 2 Nr. 6
ZAG) handeln. Das Finanztransfergeschift
fungiert als Auffangtatbestand fiir Dienst-
leistungen, die in der auftragsgemaBen
Ubermittlung von Geldern bestehen, und
die unter keinem der anderen Tatbestande
des § 1 Abs. 2 ZAG erfasst sind.® Es um-
fasst sowohl die Fallgestaltung der Dienst-
leistung auf Seiten des Zahlers als auch
seitens des Zahlungsempfangers.

So werden zundchst die Dienste erfasst,
bei denen ein Bar- oder Buchgeldbetrag
des Zahlers ausschlieBlich zur Ubermitt-
lung eines entsprechenden Betrages an
den Zahlungsempféanger oder an einen fiir
diesen handelnden Zahlungsdienstleister
ohne Errichtung eines Zahlungskontos
(8 1 Abs. 3 ZAG) entgegengenommen wird.
Erfasst werden ferner auch die Dienst-
leistungen, bei denen ein Zahlungsdienst-
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leister, handelnd im Namen des Zah-
lungsempfangers, Bar- oder Buchgeld
entgegennimmt, um dieses dem Zahlungs-
empfanger verfligbar zu machen, wobei
auch in diesem Fall kein Zahlungskonto
errichtet wird.

Fehlender Dienstleistungscharakter

Betrachtet man nur den Wortlaut der Defi-
nition des Finanztransfergeschafts, kdnnte
der Originator ein solches fiir den Erwer-
ber als Zahlungsempfanger erbringen. Der
Originator zieht von den Debitoren der
verduBerten Forderung die geschuldeten
Betrdge entweder ein oder erhélt diese per
Uberweisung oder Bareinzahlung auf sein
bei einer Bank (einem Zahlungsdienst-
leister) unterhaltenes Konto. Er leitet diese
Betrdge dann unter Nutzung dieses Zah-
lungsdienstleisters (seiner Bank) an den Er-
werber weiter, indem er die Betrdge in der
Regel auf ein Konto des Erwerbers bei ei-
ner anderen Bank (ebenfalls ein Zahlungs-
dienstleister) liberweist. Bei revolvierenden
Forderungsankdufen kommt es regelmaBig
zu einer Verrechnung und damit einer
Weiterleitung.”)

Eine solche reine Ausrichtung am Wortlaut
wiirde aber zu kurz springen. Sie wiirde
zum einen nicht beriicksichtigen, dass -
vor einer Offenlegung der Abtretung - der
Debitor mit der Zahlung an den Originator
zivilrechtlich seine Verpflichtung erfiillt
(§ 407 BGB). Insofern ist aufgrund der ur-
spriinglichen Forderungsinhaberschaft des
Originators die Einziehung durch ihn nicht
nur eine Dienstleistung fiir einen Dritten.
Dies erkennt zum Beispiel das Rechts-
dienstleistungsgesetz an, indem es fingiert,
dass abgetretene Forderungen fiir den
bisherigen Glaubiger nicht fremd sind
und mithin deren Einzug keine fremde
Rechtsangelegenheit ist (§ 2 Abs. 2 Satz 2
RDG).

Paralleliiberlegung aus der
Verwaltungspraxis

Diese Umstdnde sind auch fiir die Ausle-
gung des ZAG von Bedeutung. Nach der
Begriindung der Zahlungsdienstericht-
linied) soll ihre Anwendung auf Zahlungs-
dienstleister beschrinkt werden, deren
Haupttitigkeit darin besteht, flir Zah-
lungsdienstnutzer Zahlungsdienste zu er-
bringen. Auf dieser Basis wird man argu-
mentieren konnen, dass dem Einzug der
abgetretenen Forderungen bereits der fiir
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das Finanztransfergeschaft erforderliche
Dienstleistungscharakter fehlt.

Fiir die Auffassung, dass der Einzug von
Forderungen durch den Originator einer
ABS-Transaktion kein Finanztransferge-
schaft ist, lasst sich auch in der Verwal-
tungspraxis der BaFin eine Paralleliiberle-
gung stiitzende Fallkonstellation finden.
Die BaFin ist (zu Recht) der Ansicht, dass
Steuerberater, wenn sie im Rahmen von
Lohnabrechnungen auch den Zahlungs-
verkehr fiir ihre Mandanten abwickeln, kein
erlaubnispflichtiges Finanztransfergeschaft
nach dem Zahlungsdienste Aufsichtsgesetz
erbringen.d

Die BaFin vertritt insoweit die Auffassung,
dass solche Tatigkeiten ausschlieBlich eine
Nebenleistung zu der im Vordergrund ste-
henden steuerrechtlichen Betreuung sei-
en.9 Die Situation eines Originators ist der
eines Steuerberaters nicht vergleichbar,
weil der Originator keine (Haupt-)Dienst-
leistung an den Forderungserwerber er-
bringt, zu dem der Forderungseinzug eine
Nebendienstleistung darstellt.

Keine erlaubnispflichtige
Zahlungsverkehrsdienstleistung

Dennoch ist diese Fallkonstellation von In-
teresse. Denn wenn schon eine Neben-
dienstleistung nicht ausreicht, um in den
Anwendungsbereich des ZAG zu fallen, ist
dies erst recht der Fall, wenn eine Tatigkeit
primar keinen Dienstleistungscharakter fir
einen Dritten besitzt. Der Originator zieht
die Forderung némlich im eigenen Interes-
se zur Erlangung der ABS-Finanzierung
und regelmaBig zur Vermeidung der Of-
fenlegung der Abtretung der verduBerten
Forderungen zu Finanzierungszwecken sel-
ber ein, sodass seiner Tatigkeit auch unter
diesen Gesichtspunkten der Dienstleis-
tungscharakter fiir einen Dritten fehlt.

Dariiber hinaus erkennt die BaFin basie-
rend auf der Gesetzesbegriindung zum
ZAG an, dass bestimmte Inkassotétigkeiten
nicht unter das Finanztransfergeschaft fal-
len.™ Im Einklang mit der Gesetzesbe-
griindung' sollen Inkassotatigkeiten, mit
denen Forderungen im Rahmen einer aus-
gelagerten Debitorenbuchhaltung oder im
Sinne einer Inkassobeitreibung eingezogen
werden sollen, die aus bestimmten Grund-
geschaften herriihren und in der Regel
vom Schuldner nicht sofort zu erfiillen
waren, nicht unter das Finanztransferge-

schaft fallen. Diese Ausnahme deckt auch
den Einzug von Forderungen durch einen
Originator fiir einen Erwerber im Rahmen
einer ABS-Transaktion, da der Erwerber
keine eigene Debitorenbuchhaltung unter-
halt, sondern sich in aller Regel vollstandig
auf die Debitorenbuchhaltung des Origi-
nators verlasst.

Im Ergebnis ist mithin der Forderungseinzug
durch den Originator einer True-Sale-ABS-
Transaktion kein Finanztransfergeschéft und
infolgedessen keine erlaubnispflichtige Zah-
lungsdienstleistung.

Der Aufsatz spiegelt ausschlieBlich die per-
sdnliche Auffassung des Verfassers wider.
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