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Abstract

Mit Wirkung zum 1. Juni 2014 hat das Staatliche Devisenamt (SAFE) neue Bestimmungen zu grenziiberschrei-
tenden Sicherheiten erlassen. Zusammen mit anderen kiirzlich ergangenen regulatorischen Anderungen erleichtern die
neuen SAFE-Bestimmungen die Moglichkeit fiir chinesische Gesellschaften, Sicherheiten fiir ihre Auslandsinvestitionen und
Verbindlichkeiten auslindischer Holdinggesellschaften zu bestellen. Die neuen SAFE-Bestimmungen erlauben zudem die Besi-
cherung inldndischer Kredite durch auslindische Gruppengesellschaften zugunsten von chinesischen Finanzinstitutionen. Der
Beitrag beschreibt die neuen SAFE-Bestimmungen, setzt sie in Bezug zu weiteren anwendbaren Vorschriften des chinesischen
Rechts und untersucht ihre praktische Anwendbarkeit auf verschiedene Fallgruppen grenziiberschreitender Sicherheiten.

A. Einfithrung

+A New Record Year for Chinese Outbound In-
vestment in Europe”,3 ,,Chinas Investoren erobern die
Welt“* ,Der Chef kommt jetzt aus China”® - von
wissenschaftlichen und politischen Studien bis zur
Tagespresse, kaum eine Woche vergeht derzeit, in
der in Deutschland nicht tiber eine Auslandsinvesti-
tion aus China berichtet wird. War China iiber die
letzten zwei Jahrzehnte vornehmlich als Investitions-
land interessant, liegt nun der Fokus der offentlichen
Wahrnehmung auf den Investitionen chinesischer Un-
ternehmen in der Welt. Zustidndig fiir die Kontrolle
grenziiberschreitender Zahlungen bei Inbound- wie
Outbound-Investitionen ist das Staatliche Devisenamt
(E K AML & PR, engl. State Administration of Foreign
Exchange, nachfolgend SAFE).® Die wachsende Bedeu-

1 Dr. iur., Rechtsanwalt und Partner bei Latham & Watkins LLP.

2 Doktorandin bei Prof. Dr. Wolfgang Hau, Lehrstuhl fiir Biir-
gerliches Recht, Zivilprozessrecht und Internationales Privatrecht
(Universitat Passau) und wissenschaftliche Mitarbeiterin bei Latham
& Watkins LLP.

3 Titel der im Februar 2016 erschienen Studie des Mercator Institute
for China Studies und der Rhodium Group, LLC. Online abrufbar
unter <https://www.merics.org/presse/merics-analysen/merics-
studien/a-new-record-year-for-chinese-outbound-in vest ment-in-
europe/> (zuletzt abgerufen am 22.12.2016).

4 Deutsche Mittelstands Nachrichten, vom 23.2.2016, <http://
www.deutsche-mittelstands-nachrichten.de/2016/02/81372/> (zu-
letzt abgerufen am 22.12.2016).

5 Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 9.4.2016, <http:
/ /www.faz.net/aktuell /beruf-chance/arbeitswelt/mittelstand-
der-chef-kommt-jetzt-aus-china-14154240.html> (zuletzt abgerufen
am 22.12.2016).

¢ Hauptaufgabe der SAFE ist die Koordinierung und Fortentwick-
lung der chinesischen Devisenverwaltung. Sie arbeitet diesbeziiglich
eng mit der Chinesischen Zentralbank zusammen. Der Hauptsitz der
SAFE ist in Beijing; verwaltungstechnisch gliedert sie sich jedoch in
hierarchisch organisierte Einzelentitdten, die in den Provinzen und
Stadten jeweils wieder eigene Verwaltungsbiiros haben. Seit ihrer

tung Chinas nicht nur als Investitionsland, sondern
auch als globaler Investor erzwingt auch ein Umden-
ken bei der staatlichen Kontrolle der hiermit verbunde-
nen Zahlungsfliisse. Bereits im Jahre 2009 formulierten
die Devisenkontrollbeh6érden , Finf Verdnderungen”
(HA £ 27), die dazu fiihren sollen, die Devisenkon-
trolle den sich dndernden tatsdchlichen Gegebenhei-
ten anzupassen und zukunftstauglich zu gestalten. Es
soll ein Wechsel von Genehmigungen hin zu mehr
Analyse, von Regulierung hin zu blofler Verwaltung,
von verhaltensorientiertem Management hin zu markt-
orientiertem Management, von der Schuld- hin zur
Unschuldsvermutung und vom Arbeiten mit ,Positiv-
listen” hin zum Arbeiten mit , Negativlisten” vollzogen
werden.” Im Zusammenhang mit diesen ,Fiinf Ver-
danderungen” sind auch die durch die SAFE mit Wir-
kung zum 1. Juni 2014 erlassenen , Bestimmungen zur
Devisenverwaltung bei grenziiberschreitenden Sicher-
heiten” (die ,,Sicherheiten—l?»estimmungen”)8 und de-
ren Ausfithrungsrichtlinien’ (die , Ausfiihrungsrichtli-

Griindung im Jahr 1987 erldsst die SAFE im Zusammenhang mit der
chinesischen Devisenkontrolle verschiedenste Regularien, fiir die sie
ein abgeleitetes Normsetzungsrecht hat, <www .safe.gov.cn>.
7 Siehe Sitzungsprotokoll der SAFE zur Realisierung der ,Fiinf
Veranderungen (“BAT HANEE AR 25 J14€ 3552 2 I B 18] = A 45 3C
F-5253%) vom 30.6.2014, <http://www.safe.gov.cn/wps/portal /fut/
p/c4/04_SBSK8XLLMIMSSzPy8xBz9CP00s3gPZxdnX293QwMLEO
InA09PrOBXLy8PQyNPI_2CbEdFAKLWUno! /?WCM_
GLOBAL_CONTEXT=/wps/wcm/connect/safe_web_store/
safe_web/whxw/zcfgjd /node_news_zcfgjd_store/c326280
0448e8845b118b3e3503d08df> (zuletzt abgerufen am 22.12.2016).
8 PEEER R ML MM E, vom 1.6.2014; abgedruckt in: Gazette
of State Administration of Foreign Exchange (H % #ML & # 5 X
) 2014, Nr. 6, S. 9 ff.; deutsche Ubersetzung in diesem Heft S. 312.
,Ausfithrungsrichtlinien fiir die Devisenverwaltung bei grenz-
tiberschreitenden Sicherheiten” (% 30 (£ 4M & ##:1/E$55]) vom
1.6.2014; abgedruckt in: Gazette of State Administration of Foreign
Exchange ([ % JMNLEH 5 3C4) 2014, Nr. 6, S. 13 ff.
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nien”) zu sehen.! Im Zusammenhang mit dem Erlass
der Sicherheiten-Bestimmungen wurden zudem be-
stehende Regelungen zu diesem Themenkomplex ab-
geschafft,11 andere revidiert und neu erlassen, so erst
kiirzlich die ,Ausfithrungsbestimmungen beziiglich
der Verwaltungsmafinahmen zur Bereitstellung aus-
landischer Sicherheiten durch inldndische Institutio-
nen” (,Ausfiihrungsbestimmungen der Verwaltungs-
mafinahmen n. F.“).!? Die M6glichkeit der Besicherung
von Krediten durch verschiedene Gesellschaften eines
Konzerns hat eine fiir die Fremdkapitalfinanzierung
des Konzerns nicht zu unterschitzende Bedeutung.
GroBere Kredite, seien sie zum Zwecke der Akquisi-
tion einer Gesellschaft oder normalen Betriebsmittel-
finanzierung, sind vielfach nur gegen umfangreiche
Konzerngarantien und oft auch dingliche Sicherheiten
anderer Konzerngesellschaften erhiltlich. Auch die Be-
deutung der Besicherung von Auslandsinvestitionen
durch chinesische Gesellschaften nimmt kontinuierlich
zu.

Die Gewihrung von Garantien und Kreditsicherhei-
ten durch eine chinesische Gesellschaft bedurfte nach
bisheriger Regelung der vorherigen Erteilung einer
Quote oder Einzelfallgenehmigung durch die SAFE.!?
Der Prozess war aufwendig und der Ausgang viel-
fach unvorhersehbar. Chinesischen Tochtergesellschaf-
ten einer ausldndischen Konzernmutter waren grenz-
tiberschreitende Sicherheiten génzlich verwehrt. Bei
sehr werthaltigen chinesischen Tochtergesellschaften
verlangten die Banken dann statt der sonst in anderen
Jurisdiktionen {iblichen Garantien die Verpfindung
der Gesellschaftsanteile der ausldndischen Mutter an
ihren direkten chinesischen Tochtergesellschaften.!*

10 Vgl. auch die Entwurfserlduterungen zu den Bestimmungen

beziiglich der Devisenverwaltung fiir grenziiberschreitende Sicher-
heiten (5% T B4R AR AMCE BALE  (ESR B ILAS) A9 3L ), vom
13.2.2014, <http:// www.safe.gov.cn/ resources/ wempages/ wps/
wcem/ connect/ safe_web_store/safe_web/whxw /node_sy_wh_zd/
node_sy_wh_gzdt_store/ 8ed9aa8042ea0691be30be7385d9a5aa/ >,
S. 1f. (zuletzt abgerufen am 22.12.2016).

11 Tiste aufer Kraft gesetzter Vorschriften” (% 1k 81 H %) vom
1.6.2014, abgedruckt in: Gazette of State Administration of Foreign
Exchange (H % /ML E P RSC4H) 2014, Nr. 6, S. 23.

12 Py WL XE Ah 4B ORI 15 S 48 U, urspriinglich vom
12.11.1997, Neuerlass am 6.5.2015, <http://www.lawinfochina.
com/display.aspx?lib=law&id=2348> (zuletzt abgerufen am
22.12.2016).

13 Siehe dazu noch gleich unter Abschnitt B.

14 Eine solche Verpfiandung richtet sich nach chinesischem Recht
und bedurfte bisher der Genehmigung durch die lokal zustindige
Behorde des Handelsministeriums (, MOFCOM*) und der anschlie-
Benden Registrierung bei dem Staatlichen Amt fiir die Verwaltung
von Industrie und Handel (,,SAIC”). Auch insoweit hat es kiirz-
lich relevante Anderungen gegeben. Seit Oktober 2016 bedarf die
Ubertragung von Anteilen an einem chinesischen Unternehmen mit
mindestens 25 % ausldndischer Beteiligung (sog. Foreign Invested En-
terprise, ,,FIE”), das nicht in einem eingeschrankten Industriezweig
tatig ist, keiner vorherigen Priifung und Genehmigung durch MOF-
COM mehr (siehe b #§ £ %% 4 ol ¢ 37 % 28 0 4% 52 45 B0 4 47 v ik
(Interim Measures on the Administration of Record Filing for the Establish-
ment of and Change to Foreign Invested Enterprises) vom 8.10.2016). Ob
dies auch fiir die Verpfandung der Anteile an einem solchen FIE gilt,
ist derzeit unklar. Der Diskussionsentwurf (fif 3K & W.f#) hierzu vom
3. September 2016 hatte die Verpfaindung von Anteilen an einem FIE
noch explizit als nicht genehmigungs-, sondern nur registrierungs-
pflichtig erwahnt. Dies wurde allerdings in der finalen Fassung vom
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Zur Besicherung von Auslandsinvestitionen verlang-
ten die Banken die Garantie einer chinesischen Bank,
die durch die chinesische Gesellschaft und ggf. ihre
Tochtergesellschaften in China gegenbesichert war. Mit
dem Erlass der Sicherheiten-Bestimmungen wird die
Moglichkeit der grenziiberschreitenden Besicherung
sowohl durch chinesische Gesellschaften als auch fiir
Verbindlichkeiten chinesischer Gesellschaften erheb-
lich liberalisiert und so die unmittelbare Teilnahme chi-
nesischer Gesellschaften an externen Konzernfinanzie-
rungen ermdglicht.!®> Nach kurzer Darstellung der bis
1. Juni 2014 geltenden Rechtslage stellt die nachfolgen-
de Untersuchung die Sicherheiten-Bestimmungen ein-
schliefSlich ihrer Ausfithrungsbestimmungen im Detail
vor.

B. Rechtslage bis 1. Juni 2014

Die chinesische Zentralbank hatte im Jahre 1996 die
,Verwaltungsmafinahmen zur Bereitstellung ausldandi-
scher Sicherheiten durch inldndische Institutionen”®
(,Verwaltungsmafinahmen a.F.”) erlassen. Daraufhin
verOffentlichte 1997 die SAFE diesbeziigliche Aus-
fiihrungsbestimmungen!” (,, Ausfithrungsbestimmun-
gen a.F.”) und im Jahre 2010 ,Erlduterungen zu ei-
nigen Fragen beziiglich der Behandlung der Devisen-
kontrolle von grenziiberschreitenden Sicherheiten”!8
(,,Erlduterungen a.F.”). Daneben war die Devisenkon-
trolle fiir grenziiberschreitende Sicherheiten zudem
noch durch mehrere Verordnungen der SAFE lose und
uniibersichtlich mitgeregelt worden.' Bis zum 1. Ju-
ni 2014 galt das System der ,[vorherigen] Priifung

8. Oktober 2016 ohne weitere Erlduterung gestrichen. Die Einschiit-
zungen im Markt tiber die Bedeutung der Streichung reichen von der
Annahme, es gelte hierfiir weiter das bisherige Genehmigungserfor-
dernis, bis hin zur Annahme, MOFCOM halte sich hierfiir {iberhaupt
nicht mehr fiir zustandig. Eine kurzfristige Klarstellung durch MOF-
COM wire wiinschenswert.

15 Besonders fiir Outbound-Sicherheiten werden die Sicherheiten-
Bestimmungen als ,Zweiter Friihling” empfunden, so XING Hui-
huan (J§ i ¥£), Risikoanalyse und -management von Outbound-
Sicherheiten durch Geschiftsbanken (7 Ml 4817 N £& b 52 M1 45 B9 X
B A 5 XU &3], Financial View (£ Fl1£Z) 2016, S. 106.

16 1% oy ML AE X 4 8 £ 45 38 o6 1, in Kraft von 1.10.1996 bis zum
8.6.2014. Die aufier Kraft getretenen SAFE-Regelungen (Fn. 16-19)
sind auf chinesisch auf der Website der SAFE abrufbar (<www.
safe.gov.cn>). Teilweise sind auch englische Versionen tiber <www.
pkulaw.cn> abrufbar.

7 BRI SMA R FLINE SN a. F., 12.11.1997.

18 [ G AMAE LR 5% B8 UM % AR 7 il 401 ) S8 4, ausge-
laufen zum 1.6.2014.

1 Beispielsweise: 3% P AL #) X #h 5 £ & # 1] & /) @ 1 (Pro-
blembehandlung bei der Verwaltung der grenziiberschreitenden
Sicherheiten von inldndischen Institutionen), #Mi &0 &3 ik (Ad-
ministrative Mainahmen zur Registrierung ausldndischer Kredite),
TEHR 43 # DXIRAT/INBUAM R P9 Bl 55 A 5% S 1R 1)) @ 40 (Aus-
landische Sicherheiten fiir kleine Kredite in bestimmten Regionen),
AMCHHARTT A B 5830 5% ) 3 b 78 41 (Ergédnzende Mit-
teilungen beziiglich ausliandischen Sicherheiten zur Sicherung von
inldandischen Krediten), #% %€ #4343 J&) 2013 4E FE v g i\ AME N 5%
B AT % ) B 40 (Fr das Jahr 2013 erlassene Bekanntmachung
iiber die Staatliche Devisenverwaltung auf Fragen beztiglich der Prii-
fung und Ratifizierung ausldndischer Sicherheiten fiir inlandische
Kredite durch lokale SAFE-Einrichtungen), #Mst. X MERANE DA
5% ) fB A 3@ 4 (Fragen hinsichtlich der Registrierung von Auslands-
schulden mit Bezug auf auslidndische Sicherheiten), i X} s H %R
2 FE A FRAJE 5N (Regelungen zur Priifung der Zustimmungskom-
petenz fiir die Inanspruchnahme auslédndischer Sicherheiten).
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und Zustimmung” (Hifit oder ##£) und der ,[nach-
trdglichen] Registrierung” (% i). Demnach war die
vorherige Zustimmung der SAFE fiir die Wirksam-
keit der grenziiberschreitend bestellten Sicherheiten
konstitutiv.2? Fehlte sie, war die bestellte Sicherheit
nichtig und dies fiihrte sodann zu bereicherungs-
rechtlichen Abwicklungsschwierigkeiten. Wurde eine
Sicherheit schlussendlich bestellt, musste sie noch bei
der SAFE innerhalb von 15 Tagen registriert wer-
den.?! Unternehmen mussten zudem die Sicherheit,
war sie fillig, in Anspruch genommen oder auf an-
dere Weise zum Abschluss gebracht worden, wieder
abmelden.?? Fehlte die Registrierung, behielt sich die
SAFE vor, eine Warnung auszusprechen, die Sicherhei-
tenbestellung des Sicherungsgebers auszusetzen oder
aber sie schlimmstenfalls zu widerrufen.?® In China
ansissige Sicherungsgeber durften zwar Sicherheiten
bis zur Hohe einer bestimmten Quote auch ohne Zu-
stimmung der SAFE vergeben, diese Moglichkeit war
aber an eine im Vorhinein zu erfolgende Bewerbung
um diese Quote bei der SAFE gekniipft.** Inlindi-
sche Finanzinstitute waren innerhalb der Quotenrege-
lung von der Registrierungspflicht befreit, sofern sie
der SAFE einen monatlichen Bericht dazu vorlegten.?®
Nicht-Finanzinstitute hingegen, zu denen vor allem
Unternehmen zéhlen, blieben trotz Inanspruchnahme
der Quotenregelung weiterhin zur Registrierung ver-
pflichtet.?® Die Erteilung der Zustimmung durch die
SAFE hing von der Priifung des Handelsumfangs, der
Gewinn- und Verlustrechnung, dem Verhdltnis von
Vermogen und Schulden und dem Ausgang einer Risi-
kostudie des zu sichernden Projekts ab.?”” Dabei musste
der Antragsteller eine Absichtserkldrung, eine Mach-
barkeitsstudie des Vorhabens, von einem vereidigten
Buchpriifer gepriifte Bilanzen und eine Reihe weite-
rer Dokument fiir die Zustimmungspriifung bei der
SAFE einreichen.?® Das Zustimmungsverfahren war
je nach lokaler SAFE-Behorde unterschiedlich.” Die
damit verbundene Rechtsunsicherheit, Offenlegungs-
pflichten und der sowohl finanzielle als auch zeitli-
che Aufwand machten eine chinesische Besicherung
ausldandischer Kredite insbesondere fiir Unternehmen
bislang unattraktiv. Zu diesen formalen Restriktionen
kamen noch eine Reihe materieller Vorgaben hinzu.

20
21

§§ 12, 17 Verwaltungsmafinahmen a. F.

§ 14 Verwaltungsmafinahmen a.F.; § 41 Nr. 2 Ausfiithrungsbe-
stimmungen a. F.

22§16 Verwaltungsmafinahmen a. F.

23§17 VerwaltungsmafBinahmen a. F.

24 §3 Abs. 1 Erlduterungen a. F,; Fiir die Bewerbung um die Quote
mussten die Kreditgeber ihre Finanzen der SAFE gegentiber offenle-
gen, s. § 8 Erlduterungen a. F.

25§12 Erlduterungen a. F.

26§14 Abs. 4 Erlduterungen a. F.

§ 9 Verwaltungsmafinahmen a. F.

§ 11 Verwaltungsmafinahmen a. F.

Matthias Geyer, Grenziiberschreitende Biirgschaftsvertrdge nach
dem Recht der VR China, Transportrecht 2011, S. 106, 109; allgemei-
nen zu Defiziten, die sich aus der Genehmigungsbediirftigkeit von
Auslandsinvestitionen durch verschiedene Behorden ergeben BU
Yuanshi, Einleitung in die Kontroll- und Genehmigungsmechanis-
men fiir chinesische Auslandsinvestitionen, in: BU Yuanshi (Hrsg.),
Chinesische Outbound-Investitionen in Deutschland, 2014, S. 3, 13.

So war es Unternehmen nicht erlaubt Sicherheiten zu
bestellen, die 50 % ihres vorjdhrigen Nettovermogens
oder ihres Einkommens in auslindischer Wéahrung
tiberschritten.®’ Fiir grenziiberschreitende Sicherheiten
durfte das Verhiltnis von Netto- zu Bruttovermogen
des chinesischen Unternehmens nicht weniger als 15 %
betragen.’! Ganz allgemein war es chinesischen Si-
cherungsgebern verboten, inlédndische Sicherheiten fiir
ausldndische Kredite an ausldndische ,,Unternehmen
mit finanziellen Verlusten” (4’8 5 #i 4 ) zu ver-
geben.3 Dariiber hinaus verlangte die SAFE eine di-
rekte oder indirekte gesellschaftsrechtliche Beteiligung
des chinesischen Sicherungsgebers an dem auslidndi-
schen Schuldner.®® Dagegen konnte eine chinesische
Konzerntochter fiir die im Ausland sitzende Konzern-
mutter keine Sicherheiten bestellen.

C. Rechtslage ab 1. Juni 2014 nach Veroffentli-
chung der Sicherheiten-Bestimmungen

Die neuen Bestimmungen der SAFE haben die Mog-
lichkeit zur grenziiberschreitenden Besicherung von
Krediten erheblich liberalisiert. Mit Wirkung zum 1. Ju-
ni 2014 hat die SAFE den Grofsteil der bestehenden
Bestimmungen fiir grenziiberschreitende Sicherheiten
aufler Kraft gesetzt und neue Bestimmungen zur Devi-
senkontrolle von grenziiberschreitenden Sicherheiten
erlassen. Diese Bestimmungen stehen im Zusammen-
hang mit dem Sachenrechtsgesetz*, dem Sicherhei-
tengesetz®® und der ,Verordnung der Volksrepublik
China zur Devisenverwaltung”¢. Zugleich sind bei der
Bestellung von Sicherheiten einer chinesischen Tochter-
gesellschaft fiir Verbindlichkeiten ihres Gesellschafters
auch gesellschaftsrechtliche Vorgaben zu beachten.?”
Die Sicherheiten-Bestimmungen sind in fiinf Kapitel
untergliedert: (1.) Allgemeine Regelungen, (2.) Inlén-
dische Sicherheiten fiir ausldndische Kredite, (3.) Aus-
landische Sicherheiten fiir inlindische Kredite, (4.) De-
visenverwaltung bei dinglichen Sicherheiten und (5.)
Sonstige Regelungen.

I. Allgemeine Regelungen

Mit den Sicherheiten-Bestimmungen regelt die SAFE
grenziiberschreitende Sicherheiten im weitesten Sin-

3 g5 Verwaltungsmafsnahmen a. F.; § 13 Abs. 2, Abs. 1 Erlduterun-
gen a.F.i.V.m. § 7 Erlduterungen a. F.

3l §6 Abs. 2 Verwaltungsmafinahmen a.F.

2 g7 Verwaltungsmafinahmen a. F.; § 14 Abs. 1 lit. b, ¢ Erlduterun-
gena.F.

33 §6 Abs. 1 Verwaltungsmafinahmen a.F., § 14 Abs. 1 lit. a Erldu-
terungen a. F.

34 e \ R EPALE:, in Kraft seit 16.3.2007; deutsche Uberset-
zung in: Frank Miinzel (Hrsg.), Chinas Recht 16.3.07 /1.

35 e \ RALFIE AR, in Kraft seit 30.6.1995; deutsche Uberset-
zung in: Frank Miinzel (Hrsg.), Chinas Recht 30.6.95/2.

36 Hh A B [ AN 45 B 4% ), in Kraft seit 5.8.2008, <http://
www.gov.cn/zwgk/2008-08/06/ content_1066085.htm> (zuletzt ab-
gerufen am 22.12.2016).

37 Zum Verhiltnis der Sicherheiten-Bestimmungen zu diesen zu-
sdtzlich anwendbaren Gesetzen und Vorschriften siehe unten unter
C.VL
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ne.® Der in den Sicherheiten-Bestimmungen verwen-
dete Begriff der Sicherheiten (3 f£) umfasst dabei
sowohl Personal- als auch Sachsicherheiten.* Aller-
dings lassen einzelne Formulierungen in Kapitel 2
und 3 der Sicherheiten-Bestimmungen, wenn von ei-
ner ,Zahlung unter den Sicherheiten” oder , Erfiillung
der Sicherheiten” die Rede ist (siehe §§ 13 bis 15 der
Sicherheiten-Bestimmungen fiir inléndische Sicherhei-
ten und §§ 19 und 20 der Sicherheiten-Bestimmungen
fur auslédndische Sicherheiten) sowie systematisch Ka-
pitel 4, das eigene Bestimmungen fiir die Devisen-
verwaltung bei dinglichen Sicherheiten (4 #{ 1 &)
enthdlt, darauf schlieffen, dass in Kapitel 2 und 3
der Sicherheiten-Bestimmungen vornehmlich an Per-
sonalsicherheiten wie Biirgschaften oder Garantien
gedacht wurde. Inhaltlich macht dies keinen Unter-
schied, denn Kapitel 4 der Sicherheiten-Bestimmungen
enthdlt neben dem Hinweis zur Verpflichtung der
Einhaltung ansonsten geltender Gesetze und Rechts-
verordnungen seinerseits nur wieder eine Verweisung
auf die Einhaltung der Bestimmungen fiir die so-
eben beschriebenen inldndischen und auslandischen
(Personal-)Sicherheiten (sieche § 24 der Sicherheiten-
Bestimmungen). Die Sicherheiten-Bestimmungen un-
terscheiden zwischen drei Arten von grenziiberschrei-
tenden Sicherheiten:*

— inldndische  Sicherheiten fiir  ausldandische
Kredite (P f& #b %, nachfolgend ,Outbound-
Sicherheiten”)

— auslandische Sicherheiten fiir inlindische Kredite
(4R N 5%, nachfolgend , Inbound-Sicherheiten”)
und

— sonstige Arten grenziiberschreitender Sicherhei-

ten CHAMTE SUBSSEHLR).

II. Outbound-Sicherheiten

Outbound-Sicherheiten werden legaldefiniert als
grenziiberschreitende Sicherheiten, bei denen der Si-
cherungsgeber seinen Sitz im Inland und Schuldner
und Gldubiger beide ihren Sitz im Ausland haben.*!
Hierunter fallen u. a. Sicherheiten, die eine chinesische
Tochtergesellschaft fiir Kredite an ihre ausldndische
Konzernmutter gewéhrt (Schaubild 1), als auch Sicher-
heiten einer chinesischen Konzernmutter (oder einer
ihrer chinesischen Tochtergesellschaften) fiir Kredite

% Vgl. Definition der grenziiberschreitenden Sicherheit in § 2

Sicherheiten-Bestimmungen.

% Und zwar solche nach chinesischem wie nach auslidndischem
Recht. Dies war nach der Entwurfsfassung (s. Fn. 10) noch unklar
gewesen, da dort explizit auf Biirgschaften (f#ilF), Hypotheken (#%
), Pfandrechte (Jii##) und sonstige nach dem Recht der Volksrepu-
blik China anerkannte Sicherheiten Bezug genommen worden war
(siehe auch die diesbeziigliche Kritik an der Entwurfsfassung durch
die International Swaps and Derivatives Association [ISDA] vom 10.
Marz 2014, auf Chinesisch und Englisch, <http://www2.isda.org/
regions/asia-pacific/page/9>. Diese Auflistung wurde in § 2 der fi-
nalen Fassung der Sicherheiten-Bestimmungen ersatzlos gestrichen.
40 Siehe § 3 Sicherheiten-Bestimmungen.

41 §3 Abs. 2 Sicherheiten-Bestimmungen.
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an eine ausldandische Tochtergesellschaft (Schaubild 2),
z.B. ein special purpose vehicle (SPV), das zum Zwecke
der Akquisition einer ausldndischen Gesellschaft auf-
gesetzt wurde.*

Kredit
Kreditnehmer Bank
/ Ausland
Garantie/ China
dingliche
Garant Sicherheiten
(VRC Tochter-
gesellschaft)

Schaubild 1: Grenziiberschreitende Besicherung durch
chinesische Tochtergesellschaft

Kredit
Kreditnehmer [«—— Bank
/ Ausland
Garantie/ China
dingliche
Garant Sicherheiten
(VRC Mutter-
gesellschaft)

Schaubild 2: Grenziiberschreitende Besicherung durch
chinesische Muttergesellschaft

1. Registrierungspflichten

Die grofte Anderung und Erleichterung fiir die
Marktteilnehmer im Vergleich zur bisherigen Rechts-
lage liegt in dem Wegfall des Erfordernisses einer
Quotenzuteilung oder vorherigen einzelfallbezogenen
Zustimmung durch die SAFE.

Der Sicherungsgeber kann gemdfs § 8 der
Sicherheiten-Bestimmungen grundsétzlich
eigenstandig Vertrdge zur Bestellung von Outbound-
Sicherheiten abschliefien. Erforderlich ist lediglich eine
nachgelagerte Registrierung dieser Sicherheiten bei der
SAFE. Bei der Bestellung von Outbound-Sicherheiten
durch Finanzinstitute kann die Registrierung elek-
tronisch erfolgen.** Nicht-Finanzinstitute miissen die
Outbound-Sicherheiten innerhalb von 15 Arbeitstagen

4 Die Regelungen zu Outbound-Sicherheiten gelten im Ubrigen

auch fiir von natiirlichen Personen in China begebene grenz-
tiberschreitende Sicherheiten. Fiir diese gelten die fiir Nicht-Bank-
Institutionen geltenden Regelungen der Sicherheiten-Bestimmungen
entsprechend (siehe § 16 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil 1§ 8 (Sons-
tige Bestimmungen) Abs. 2 der Ausfithrungsrichtlinien).

43§ 9 Abs. 1 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil I § 2 (Registrierung
der inldndischen Garantien fiir auslindische Kredite) Abs. 1 der Ausfiih-
rungsrichtlinien.
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schriftlich bei der SAFE registrieren.*¥ Zwar bringt
diese nachtragliche Registrierungspflicht einen dhnlich
grofien Verwaltungsaufwand fiir Unternehmen mit
sich wie die vorherige Zustimmungspflicht.® Aus
verwaltungstechnischer Sicht ist dennoch positiv
hervorzuheben, dass zumindest der doppelte Gang
zur SAFE — zundchst die Einholung der Zustimmung
fur die Sicherheit und sodann die nachtragliche Regis-
trierung der Sicherheit — dem Sicherungsgeber fortan
erspart bleiben wird. Eine rechtstechnisch entschei-
dende Anderung ist, dass die SAFE kein vorheriges
materielles Priifungsrecht hinsichtlich der Rechtmai-
Bigkeit der Sicherheitenbestellung mehr hat. Anders
als die frithere Quotenzuteilung oder Zustimmung im
Einzelfall ist die Registrierung keine Vorbedingung
fiir die Wirksamkeit des Sicherheitenvertrags.%® Sollte
diese nicht innerhalb der vorgeschriebenen Frist er-
folgt sein, kann sie die SAFE auch eigens nachholen.*”
Das Priifungsrecht der SAFE bei Vorlage der fiir eine
Registrierung erforderlichen Unterlagen®® ist ein rein
prozedurales.* Erforderlich ist die Registrierung aller-
dings dafiir, dass Unternehmen ausldndische Devisen
fiir die Auszahlung der Sicherheit kaufen kénnen,*
oder {iberhaupt fiir die Auszahlung des Sicherungs-
betrags.’! Der Glaubiger wird also schon aus diesem
Grund darauf Wert legen, dass die Registrierung
zeitnah erfolgt. Zudem kann der Sicherungsgeber bei
einem VerstofS gegen die Registrierungspflicht von der
SAFE mit einer Strafzahlung belegt werden.”? Wird
die Sicherheit verwertet oder begleicht der Haupt-
schuldner die besicherte Schuld, ist die Sicherheit zu
deregistrieren.”® Gleichzeitig ist der aus einer Verwer-
tung der Sicherheit entstehende Riickgriffsanspruch

4§ 9 Abs. 2 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil I § 2 (Registrierung
der inlindischen Garantien fiir auslindische Kredite) Abs. 2 der Ausfiih-
rungsrichtlinien.

4 Siehe zu den beizubringenden Unterlagen Teil I § 2 Abs. 1 Nr. 1
Ausfiihrungsrichtlinien. Hierzu gehort u. a. die Vorlage des Kredit-
vertrages und des betreffenden Sicherheitenvertrages oder wenn, wie
bei grenziiberschreitenden Finanzierungen héufig, die Dokumentati-
on sehr umfangreich ist, eine mit Siegel versehene Zusammenfassung
der wesentlichen Klauseln, und bei fremdsprachiger Dokumentati-
on, eine mit Siegel versehene Ubersetzung.

46 Vgl. § 29 Sicherheiten Bestimmungen.

47 Teil 1§ 2 (Registrierung der inlindischen Garantien fiir auslindische
Kredite) Abs. 2 Nr. 2 Unter-Abs. 2 der Ausfiihrungsrichtlinien.

4 Siehe hierzu die Auflistung in Teil I § 2 (Registrierung der
inldndischen Garantien fiir auslindische Kredite) Abs. 2 Nr. 1 der Aus-
fiihrungsrichtlinien.

49 Hat die SAFE allerdings Zweifel an der Einhaltung der sonstigen
Sicherheiten-Bestimmungen, so kann sie eine schriftliche Erlaute-
rung des Sicherungsgebers anfordern und im Ernstfall die Registrie-
rung auch verweigern (siehe Teil I § 2 (Registrierung der inlindischen
Garantien fiir auslindische Kredite) Abs. 2 Nr. 2 Abs. 1 der Ausfiih-
rungsrichtlinien).

50" Teil 1§ 6 (Erfiillung der Sicherheiten) § 2 der Ausfiihrungsrichtlini-
en.

51 Teil 1§ 6 (Erfiillung der Sicherheiten) § 3 der Ausfiihrungsrichtlini-

en.
52

53

Siehe unten unter C.2.c).

§ 13 Sicherheiten Bestimmungen, Teil I § 5 (Deregistrierung der
inlindischen Garantien fiir auslindische Kredite) der Ausfithrungsricht-
linien.

des Sicherungsgebers gegen den Hauptschuldner zu
registrieren.>

2. Materielle Anforderungen

a. Einhaltung rechtlicher Bestimmungen und
Verwendungszweck

Das abgeschaffte Zustimmungserfordernis der SAFE
darf nicht zu dem Fehlschluss verleiten, Outbound-
Sicherheiten seien nunmehr bedenkenlos zuldssig.
Die Verantwortung zur Einhaltung der materiellen
Anforderungen an die Bestellung von Outbound-
Sicherheiten liegt beim Sicherungsgeber und sie er-
schopft sich nicht in der allgemeinen Pflicht zur
Einhaltung einschldgiger Gesetze, Verordnungen und
sonstigen behordlichen Vorschriften.® Die Sicherhei-
ten diirfen nur Verbindlichkeiten im ordentlichen Ge-
schéftsbetrieb des Schuldners besichern und diirfen
nicht fiir Arbitrage-Geschifte aufierhalb des {iblichen
Geschiftsbetriebs oder andere spekulative Zwecke ge-
nutzt werden.®® Der Begriff der ausldndischen Kredite
(4h 5%) ist im Ubrigen aber sehr weit zu verstehen
und umfasst auch Verbindlichkeiten aus der Begebung
von Anleihen, Akquisitionsdarlehen oder Derivatege-
schéften. Fiir diese drei sieht Teil I § 4 Abs. 3 der
Ausfithrungsrichtlinien Sonderregelungen vor:

— So muss der Sicherungsgeber bei der Besicherung
von auslédndischen Anleihen direkt oder indirekt
Anteile an dem Emittenten der Anleihe halten,”
die Erlose aus der Begebung der Anleihe muss fiir
Investitionen im Ausland genutzt werden und die
fiir die Investition zustandigen Behorden miissen
die Investition genehmigt haben.%

— Auch bei der Besicherung eines Darlehens zum
Zwecke der Akquisition einer ausldndischen Ge-
sellschaft oder Kapitalerhthung bei einer auslan-
dischen Gesellschaft sind die fiir Auslandsinvesti-
tionen relevanten Bestimmungen der zustidndigen
Behorden einzuhalten.®

— Besicherte Derivategeschifte sollen reine Siche-
rungszwecke (1k i f# {f) verfolgen, sind also

54§15 Sicherheiten Bestimmungen, Teil 1§ 7 (Registrierung externer

Anspriiche) der Ausfithrungsrichtlinien.

5% g§5und §8 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil I § 1 der Ausfiih-
rungsrichtlinien.

56 § 11 Abs. 1 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil 1§ 4 Abs. 1 der Aus-
fiihrungsrichtlinien.

57 Eine Upstream-Besicherung von Anleihen eines ausldndischen
Emittenten durch dessen chinesische Tochtergesellschaften ist also
wie nach bisheriger Rechtslage nicht méoglich.

% Einen Uberblick zu Genehmigungsanforderungen bei Outbound
Investitionen geben: (Stand Mai 2014) Hui Zheng/Qi Ge, Chine-
se Outbound-Investment Approval Regime, in: BU Yuanshi (Hrsg.),
Chinesische Outbound-Investitionen in Deutschland, 2014, S. 15 ff.,
sowie (Stand September 2014) mit Blick auf M&A-Transaktionen in
Deutschland Malte ]. Hiort, Auswirkungen der chinesischen Out-
bound Kontrolle auf den M&A-Prozess in Deutschland, ebd., S. 41,
46 ff.

% Teil1§4 Abs. 3 Nr. 1 der Ausfiihrungsrichtlinien.

0 Teil 1 § 4 Abs. 3 Nr. 2 der Ausfiihrungsrichtlinien.
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auf Hedginggeschifte beschrankt. Sie miissen mit
dem primédren Geschiftszweck des Schuldners
tibereinstimmen und von dessen Gesellschaftern
genehmigt worden sein.®!

b. Gesonderte Qualifikation fiir Finanzinstitute

Gemif § 10 der Sicherheiten-Bestimmungen, Teil I
§ 3 der Ausfithrungsrichtlinien sind Finanzinstitute,
seien sie Banken oder Nicht-Bank-Institutionen, ver-
pflichtet, ein ,,Qualifikationszeugnis” zur Vergabe von
Sicherheiten durch die fiir sie zustdndige Aufsichtsbe-
horde einzuholen. Hierbei handelt es sich vermutlich
um die CBRC®2.%3 Unklar bleibt, welche Voraussetzun-
gen fiir die Erteilung dieses Zeugnisses erfiillt werden
missen.

c. Keine Repatriierung von grenziiberschreitend
besicherten Krediten

Ohne Zustimmung diirfen weder die besicherten
Kredite noch Zahlungen auf die Garantie oder aus der
Sicherheitenverwertung direkt oder indirekt fiir Inves-
titionen in China oder deren Refinanzierung genutzt
werden.® Hierzu zahlt auch der Erwerb auslandischer
Gesellschaften, wenn mehr als 50 % der Vermogens-
werte der erworbenen Gesellschaft in China liegen,
oder Anzahlungen an eine chinesische Gesellschaft
fur Lieferung und Leistung mit einer Anzahlungs-
frist von mehr als einem Jahr, die kumulativ einen
Betrag von einer Million US-Dollar und 30 % des ge-
samten vertraglich vereinbarten Preises iibersteigen.®
Die Beschrankung der Moglichkeit der Repatriierung
von mit Outbound-Sicherheiten besicherten auslandi-
schen Krediten entspricht der bisherigen Rechtslage.®
Sie dient der Kontrolle Chinas iiber die Abhédngigkeit
chinesischer Gesellschaften von ausldndischer Finan-
zierung und ist im Zusammenhang mit den Beschran-
kungen der Aufnahme ausldndischer Schulden durch
chinesische Gesellschaften generell zu sehen. Neue-
re Regelungen der National Development and Reform

61 Teil I § 4 Abs. 3 Nr. 3 der Ausfithrungsrichtlinien. Dies war
von der ISDA im Vorfeld in ihren Anmerkungen zur Entwurfsfas-
sung kritisiert worden (auf Chinesisch und Englisch unter <http:
/ /www2.isda.org/regions/asia-pacific/page/9>, zuletzt abgeru-
fen am 27.12.2016). Eine diesbeziigliche Anderung oder Klarstellung
ist jedoch nicht erfolgt.

02 th 44T L B FEZ 14 (engl.: China Bank Regulatory Com-
mission (CBRC)).

63 Practice Note, Cross-border Guarantees: China, Practical Law
(Stand September 2016), <http:/ /uk.practicallaw.com/cs/Satellite /
resource/4-596-0346?source=relatedcontent> (zuletzt abgerufen am
27.12.2016).

64§11 Abs. 2 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil I § 4 Abs. 2 der Aus-
fiihrungsrichtlinien.

65 Teil 1§4 Abs. 2 Nr. 2 und 4 der Ausfithrungsrichtlinien.

% Siehe § 17 Abs. 3 der Mittellungen der SAFE zu Fragen im
Zusammenhang mit der Verwaltung von grenziiberschreitenden Si-
cherheiten durch inldndische Institute (F X A/MLEH /X THEN
MUK %o A HE £ 4 B ] A5 7Y 38 %0) vom 30.7.2010 (abgedruckt in: Ga-
zette of State Administration of Foreign Exchange ([ & #M L & #
J& L) 2010, Nr. 4, S. 2 ff.), die bis zum Erlass der Sicherheiten-
Bestimmungen in Kraft waren.
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Commission (NDRC, EH % & JE i # % 71 £ und der
People’s Bank of China (PBOC, H [ A\ F4R17)% haben
diesbeziiglich Erleichterungen gebracht.® Ob diese
Erleichterungen auch Anderungen der Sicherheiten-
Bestimmungen in Bezug auf die Moglichkeit zur Repa-
triierung von mit Outbound-Sicherheiten besicherten
Krediten nach sich ziehen, bleibt abzuwarten.

d. Eignungspriifung des Schuldners und sonsti-
ge Due Diligence

Der Sicherungsgeber muss zudem eine umfassen-
de Eignungspriifung des Schuldners vornehmen, d. h.
er muss priifen, wofiir die besicherten Kredite und
Sicherheiten verwendet werden sollen, aus welchen
Mitteln die besicherten Kredite zuriickgezahlt werden
sollen, sowie die Inanspruchnahmewahrscheinlichkeit
der von ihm gegebenen Sicherheiten.”” Wenn die In-
anspruchnahme der Sicherheit sicher erscheint, darf
sie nicht gegeben werden.”! Es ist anzunehmen, dass
bereits die Wahrscheinlichkeit einer Inanspruchnah-
me geniigt, damit die Sicherheit nicht gegeben werden
darf. Der Sicherungsgeber muss hierfiir notwendig
eine Prognoseentscheidung treffen. In die Prognose-
entscheidung sollen nach verniinftiger kaufmannischer
Einschitzung (,, #Z 88 A B L7 “) die Solvenz des
Hauptschuldners, die Finanzierungskonditionen des
Hauptvertrages und das finanzierte Geschéftsvorha-
ben, die Absicht der beteiligten Parteien, die Sicherheit
in Anspruch zu nehmen, sowie vergangene Zahlungs-
ausfélle des Schuldners Einfluss finden.”? Die Regelung
soll sicherstellen, dass die gewdhrte Sicherheit tatsach-
lich nur fiir den anfianglich unvorhergesehenen Fall
einer spéteren Vermogensverschlechterung des Haupt-
schuldners oder Ertragsschwéche der finanzierten In-
vestition gewdhrt wird und die Parteien nicht schon
anfanglich wirtschaftlich eigentlich eine Inanspruch-
nahme des chinesischen Sicherungsgebers geplant ha-
ben.

e. Ausstellung weiterer Sicherheiten

Wird eine durch eine Nicht-Bank-Institution bestellte
Sicherheit in Anspruch genommen und hat der Haupt-
schuldner den sich hieraus ergebenden Riickgriffsan-

67 Giehe die ,Mitteilungen der NDRC zur Férderung der Reform
zur Registrierung ausliandischer Schulden” (B 5 % J& 8t % 5% Tk
Pl AT HMit A S BT B B A ) T (R OO (201512044 )
) vom 14.9.2015 (,NDRC-Regelungen”), <http:/ /lawinfochina.com/
display.aspx?id=20208&lib=law> (zuletzt abgerufen am 27.12.2016).
68 Giehe die ,Mitteilungen der PBOC zur Umsetzung makro-
prudentieller Verwaltung grenziiberschreitender Finanzierungen
auf nationaler Ebene” (ft [§ A B 44T % T 76 4 [ 5 B 4 52 it
4 4% B 5%l F o 00 o 3 BB 58 J41)) vom 29.4.2016, in Kraft
seit 3.5.2016 (,PBOC-Regelungen”), <http://www.pbc.gov.cn/
goutongjiaoliu/113456/113469/3056127 /index.html> (zuletzt
abgerufen am 27.12.2016).

8 Zu beiden siehe noch unten Fn. 82.

70§ 12 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil I § 8 Abs. 1 der Ausfiih-
rungsrichtlinien.

og27 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil IV § 3 der Ausfiihrungs-
richtlinien.

72 Teil IV § 3 der Ausfiihrungsrichtlinien.
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spruch des Sicherungsgebers noch nicht befriedigt, so
bedarf eine erneute Bestellung grenziiberschreitender
Sicherheiten der vorherigen Priifung und Zustimmung
der SAFE. Ausgenommen hiervon ist die Bestellung
von Sicherheiten fiir Verbindlichkeiten einer anderen
Gesellschaft nach dem endgiiltigen Ausfall der Riick-
zahlungsverpflichtung aufgrund von Insolvenz oder
Liquidation des Hauptschuldners.”

3. Rechtsfolgen bei Verstoff gegen die Bestim-
mungen

Als Rechtsfolge fiir einen Verstofs gegen die Bestim-
mungen zur Bestellung von Outbound-Sicherheiten
sehen die Ausfiithrungsrichtlinien die Moglichkeit der
SAFE zur Verhidngung verschiedener Strafzahlungen
vor:

Werden Betridge aus der Verwertung einer Sicherheit
entgegen § 11 Abs. 2 der Sicherheiten-Bestimmungen
unrechtmafig repatriiert, kann die SAFE die Riick-
fuhrung dieser Betrdge anordnen sowie eine Straf-
zahlung bis zu 30 % der unrechtmiflig repatriierten
Betridge verhdngen.”* Die SAFE kann eine Verwar-
nung aussprechen und eine Strafzahlung von bis zu
30% der unrechtmifiig bestellten Sicherheit verhan-
gen, wenn (i) der Sicherungsgeber gegen einschlédgige
rechtliche Bestimmungen gemafs § 8 der Sicherheiten-
Bestimmungen verstofit, (ii) ein Finanzinstitut den Um-
fang des ihm gestatteten Garantiegeschéfts gemafs § 10
der Sicherheiten-Bestimmungen tiberschreitet, (iii) der
Sicherungsgeber gegen seine Pflichten zur Priifung
der Eignung und Solvenz des Hauptschuldners ge-
maf § 12 der Sicherheiten-Bestimmungen versto3t, (iv)
der Sicherungsgeber entgegen § 14 der Sicherheiten-
Bestimmungen ohne die Zustimmung der SAFE erneut
Sicherheiten bestellt, obwohl Anspriiche aus der Inan-
spruchnahme der urspriinglichen Sicherheit noch nicht
erfillt sind, oder (v) der Sicherungsgeber entgegen
§ 27 der Sicherheiten-Bestimmungen Sicherheiten be-
stellt, obwohl deren Inanspruchnahme sicher erschei-
nen muss.”” Verstof3t der Sicherungsgeber gegen seine
Pflicht (i) zur Registrierung der Sicherheiten gemaf3 § 9
der Sicherheiten-Bestimmungen, (ii) zu ihrer Deregis-
trierung gemafs § 13 der Sicherheiten-Bestimmungen
oder (iii) zur Registrierung des aus einer Verwer-
tung entstandenen Riickgriffsanspruchs gemafs § 15
der Sicherheiten-Bestimmungen, kann die SAFE eine
Strafzahlung von bis zu RMB 300.000 verhéngen.”®

73§ 14 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil I § 6 Abs. 2 der Ausfiih-
rungsrichtlinien.

74 Teil IV §7 Abs. 1 der Ausfiihrungsrichtlinien i. V. m. § 41 Verord-
nung der Volksrepublik China zur Devisenverwaltung (2008) (H14&
A RIEAIE SMCE R 51 [2008 21T]).

75 Teil IV§7 Abs.2Nr. 1,2, 3, 4 und 8 der Ausfiihrungsrichtlinien
i. V.m. § 43 Verordnung der Volksrepublik China zur Devisenverwal-
tung (2008) (FrAe A RN = SN B £ 1) [2008 181T]).

76 Teil IV §7 Abs. 4 Nr. 1,2 und 3 der Ausfiihrungsrichtlinieni. V.m.
§ 48 Verordnung der Volksrepublik China zur Devisenverwaltung

(2008) (4 N RILFIE SNBSS [2008 121T]).

II1. Inbound-Sicherheiten

Die Regelungen fiir Inbound-Sicherheiten sind deut-
lich schlanker. Sie sind legaldefiniert als solche grenz-
tiberschreitenden Sicherheiten, bei denen der Siche-
rungsgeber seinen Sitz im Ausland, Schuldner und
Glaubiger aber beide ihren Sitz im Inland haben.””
Beispiel hierfiir ist die Gewdhrung einer Kreditlinie
fiir eine chinesische Gesellschaft durch eine chinesi-
sche Bank und Garantie dieser Kreditlinie durch die
ausldndische Konzernmutter des chinesischen Kredit-
nehmers (Schaubild 3).

Garant
Garantie/
dingliche
Sicherheiten Ausland
\ China
Kreditnehmer .
(VRC Tochter- |«redit Bank
gesellschaft)

Schaubild 3: Grenziiberschreitende Besicherung durch
ausldndische Muttergesellschaft

Voraussetzung  fiir eine  genehmigungsfreie
Inbound-Sicherheit ist neben der Verpflichtung
zur Einhaltung einschldgiger in- und ausldndischer
rechtlicher Bestimmungen, dass (1.) der Hauptschuld-
ner kein Finanzinstitut ist, in der Volksrepublik China
registriert ist und dort Geschafte betreibt, (2.) der
Gldaubiger als Finanzinstitut in der Volksrepublik
China registriert ist und dort Geschéfte betreibt und
(3.) es sich bei der besicherten Hauptschuld um ein
Darlehen in RMB oder Fremdwéahrung, mit Ausnahme
von sog. Auftragsdarlehen (7 #& 4% 7K, auf Englisch
entrusted loans),”® oder eine entsprechende bindende

77
78

§ 3 Abs. 3 Sicherheiten-Bestimmungen.

Auftragsdarlehen sind von einer Bank vergebene Darlehen, die
auf Rechnung des Auftraggebers an ein anderes Unternehmen ge-
geben werden. Die Mittel hierfiir stellt der Auftraggeber der Bank
zuvor per Einlage zur Verfligung (siehe § 7 Abs. 2 der Allgemeinen
Darlehensregeln (%% (i ), 1996, deutsche Ubersetzung in: Frank
Miinzel (Hrsg.), Chinas Recht 28.6.96/1). Hintergrund fiir die Praxis
dieser Auftragsdarlehen war das lange Jahre geltende Verbot zur Ver-
gabe von Darlehen zwischen Gesellschaften ohne Banklizenz, auch
dann, wenn sie Teil eines gemeinsamen Konzerns waren. Eine Aus-
nahme bildete allein die Vergabe von Darlehen eines ausldandischen
Gesellschafters an seine chinesische Tochtergesellschaft bis zur Hohe
der zuldssigen ausldndischen Schuldenquote (zur fritheren Rechtsla-
ge siehe Jakob Riemenschneider, Das Darlehensrecht der Volksrepublik
China, 2008, S. 96 ff.; zur auslidndischen Schuldenquote siehe noch
unten Fn. 82). Mit Wirkung zum 1. September 2015 hat das Oberste
Volksgericht seine bis dahin geltende Rechtsauffassung geédndert und
mit den ,Bestimmungen des Obersten Volksgerichts zu verschiede-
nen Fragen im Zusammenhang mit der Anwendung des Rechts bei
der Behandlung von Fillen privater Kreditvergabe” (i i A ¢
ST o R 5 R R P VA A T 1R MLE) Darlehen zwischen
zwei Gesellschaften auch ohne Banklizenz mit wenigen Ausnahmen
fiir zulassig erklart (siehe hierzu u. a. YANG Lixin (##37.%1), Der Stand
der Rechtsanwendung der neuen Regelungen zur Darlehensvergabe
zwischen Privaten ([ 1] fif B2 5% 2 ¥ IR 2 01 99 3 08 i RUBE),
Journal of Law Application (#£f:1% fif) 2015, 8, 9 ff.). Es ist davon aus-
zugehen, dass mit dieser Erlaubnis die Praxis von Auftragsdarlehen
zuriickgehen wird.
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Kreditlinie handelt.” Die Besicherung anderer Fi-
nanzverbindlichkeiten, einschlieSlich von in China
ausgegebenen Anleihen oder aus Derivategeschiften,
ist daher anders als bei den Outbound-Sicherheiten
nur mit der vorherigen Zustimmung der SAFE mog-
lich. Die Inbound-Sicherheit ist von dem besicherten
chinesischen Finanzinstitut bei der SAFE zu registrie-
ren.% Wurde eine Inbound-Sicherheit in Anspruch
genommen, kann der chinesische Schuldner bis zur
Begleichung des Riickgriffsanspruchs des Siche-
rungsgebers keine neuen durch Inbound-Sicherheiten
besicherten Kredite aufnehmen.®" Der Riickgriffsan-
spruch des Sicherungsgebers darf das aufgrund des
letzten nicht gepriiften Jahresabschlusses festgestellte
ausschiittbare Reinvermoégen (& % ;=) des chinesi-
schen Sicherungsgebers nicht iibersteigen oder muss
durch seine Quote fiir ausldndische Schulden gedeckt
sein.%? Geniigt diese ausldndische Schuldenquote
nicht, um die Rickgriffsverbindlichkeiten abzudecken,
kann der Sicherungsgeber mit einer Strafe belegt wer-
den.® § 27 der Sicherheiten-Bestimmungen und Teil IV
§ 3 der Ausfithrungsrichtlinien, die den Abschluss ei-
ner grenziiberschreitenden Sicherheit verbieten, wenn
deren Inanspruchnahme sicher erscheinen muss, gilt

79§ 17 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil IT § 1 der Ausfiihrungs-

richtlinien.

80§ 18 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil II § 2 der Ausfiihrungs-
richtlinien.

81§19 Abs. 1 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil 11§ 3 Abs. 2 der Aus-
fiihrungsrichtlinien.

82 Seit 14. September 2015 galten hierfiir die NDRC-Regelungen
(siehe oben Fn. 67). Gesellschaften ohne oder mit auslandischer Be-
teiligung von nicht mehr als 25 % (sog. Domestic Companies) mussten
bei der NDRC eine jéhrlich neu einzuholende Quote beantragen. Die
Schuldenquote fiir FIEs (mindestens 25 % auslidndische Beteiligung)
war begrenzt auf die Differenz aus der gesamten angemeldeten
Investitionssumme und dem registrierten Kapital. Mit Wirkung
zum 3. Mai 2016 hat die People’s Bank of China, nachdem dies
seit Januar 2016 bereits im Rahmen eines Pilotprogramms fiir
bestimmte Gesellschaften in den Freihandelszonen galt, mit den
PBOC-Regelungen (siehe oben Fn. 68) fiir simtliche chinesischen
Gesellschaften (Domestic Companies und FIEs) (mit Ausnahme von
Grundstticksgesellschaften und den sog. Finanzierungsplattformen
der lokalen Regierungen (B Jif il % - 4)) ein einheitliches neues
System geschaffen, wonach sich die ausldndische Schuldenquote
mit Abweichungen in Details fiir Finanzinstitute und sonstige Ge-
sellschaften nach dem Produkt aus dem Kapital bei Finanzinstituten
oder dem Reinvermdgen bei sonstigen Gesellschaften, einem von
der PBOC festgelegten Leverage Faktor (derzeit fiir Finanzinstitute
bei 0,8, fiir sonstige Unternehmen bei 1,0) und einem makropru-
dentiellen Faktor (derzeit bei 1,0) berechnet. FIEs diirfen fiir eine
Ubergangsfrist wahlen, ob fiir sie das alte oder das neue System An-
wendung finden soll. Unsicherheiten bestehen derzeit noch iiber das
Verhilinis der NDRC-Regelungen zu den PBOC/SAFE-Regelungen
und ob letztere tatsdchlich die NDRC-Regelungen ersetzen oder nun
beide Systeme parallel Anwendung finden. Zu Einzelheiten siehe
u. a. Katherine Jo, China Law & Practice, 8 June 2016 (<http://www.
chinalawandpractice.com/sites/clp/2016/06/08 /china-overhauls-
cross-border-financing-regime/?slreturn=20161127091558>, zuletzt
abgerufen am 27.12.2016); Linklaters, Newsletter May 2016 (<http:
//www linklaters.com/pdfs/mkt/hongkong/160506_Newsletter_
PRC%20new%20changes.pdf>, zuletzt abgerufen am 27.12.2016); zu
den NDRC-Regelungen siehe u.a. Latham & Watkins, Client Alert
Nr. 1888 (<https://www.lw.com/thoughtLeadership/LW-china-
NDRC-abolishes-preapproval-for-offshore-bond-offerings-loans>,
zuletzt abgerufen am 27.12.2016).

83§19 Abs. 2 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil 1§ 3 Abs. 3 der Aus-
fiihrungsrichtlinien.
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auch fiir die Bestellung von Inbound-Sicherheiten.?*
Bei einem Verstofs gegen § 17, 19 Abs. 1, 19 Abs. 2 oder
27 der Sicherheiten-Bestimmungen kann die SAFE
eine Verwarnung aussprechen und eine Strafzahlung
von bis zu 30 % der unrechtméflig bestellten Sicher-
heit verhdngen.® Verstoft das besicherte chinesische
Finanzinstitut gegen die Registrierungspflicht gemafs
§ 18 der Sicherheiten-Bestimmungen, kann die SAFE
eine Strafzahlung von bis zu RMB 300.000 verhdngen.®

IV. Dingliche Sicherheiten

Dingliche Sicherheiten (#) /{8 {#) sind grundsitz-
lich genauso zu behandeln wie Personalsicherheiten
und ggf. entweder als Outbound oder als Inbound-
Sicherheit zu registrieren.’” Dariiber hinaus gelten
die sonstigen fiir dingliche Sicherheiten anwendbaren
rechtlichen Bestimmungen, deren Einhaltung die SAFE
allerdings nicht priift.%® Hierzu gehéren fiir chinesische
Sicherheiten wie die in Teil IIl § 1 der Ausfiithrungs-
richtlinien exemplarisch genannten Pfandrechte (J5i#)
und die Hypothek (#£#f) u.a. das Sicherheitengesetz
und das Sachenrechtsgesetz.%’

V. Sonstige Arten grenziiberschreitender Sicher-
heiten

Sonstige Arten grenziiberschreitender Sicherhei-
ten (H fith 7 X % 5 5 (&) sind sdmtliche sonstigen
grenziiberschreitenden Sicherheiten, bei denen es sich
weder um Outbound noch um Inbound-Sicherheiten
handelt.” Fiir diese enthalten die Sicherheiten-
Bestimmungen nur den kurzen Hinweis, dass sie
von den beteiligten Parteien vorbehaltlich einer an-
derweitigen expliziten Anordnung durch die SAFE,
ohne Einhaltung eines gesonderten Registrierungspro-
zesses abgeschlossen werden diirfen.”! Lediglich die
aus einer Verwertung der Sicherheiten entstehenden
Ruckgriffsanspriiche sind wie nach der Verwer-
tung von Outbound oder Inbound-Sicherheiten zu
registrieren.”?

84§ 27 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil IV § 3 der Ausfiihrungs-

richtlinien.

85 Teil IV§7 Abs.2Nr.5,6 und 7 der Ausfithrungsrichtlinieni. V. m.
§ 43 Verordnung der Volksrepublik China zur Devisenverwaltung
(2008) (A N RILHIE SN E B 51 [2008] &3T]).

86 Teil IV § 7 Abs. 4 Nr. 4 der Ausfithrungsrichtlinien i. V.m. § 48
Verordnung der Volksrepublik China zur Devisenverwaltung (2008)
(A N RS SN A B 451 [2008 151T1).

87§ 24 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil IIT § 4 der Ausfithrungs-
richtlinien.

88§ 21 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil III § 1 der Ausfithrungs-
richtlinien.

8 Siehe zum Verhiltnis der Sicherheiten-Bestimmungen zu diesen
zusitzlich anwendbaren Gesetzen und Vorschriften noch sogleich
unter C.VL

0 Siehe die Legaldefinition in § 3 Abs. 4 Sicherheiten-
Bestimmungen sowie die beispielhafte Auflistung von moglichen
Konstellationen in Teil IV § 1 Abs. 1 (Andere Formen grenziiberschrei-
tender Sicherheiten) der Ausfiihrungsrichtlinien.

91§ 25 Abs. 1 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil IV § 1 Abs. 1 der
Ausfiihrungsrichtlinien.

92§25 Abs. 2 Sicherheiten-Bestimmungen, Teil IV § 1 Abs. 2, 5 der
Ausfiihrungsrichtlinien.
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VI. Verhiltnis zu sonstigen anwendbaren Geset-
zen und Bestimmungen

Die Sicherheiten-Bestimmungen regeln allein die
Frage der Zuldssigkeit der Sicherheitenbestellung vor
dem Hintergrund der Devisenkontrolle und erset-
zen nicht die daneben einzuhaltenden Gesetze und
Verordnungen. Dies wird an mehreren Stellen der
Sicherheiten-Bestimmungen klarstellend deutlich ge-
macht.” Gemidf § 1 der Sicherheiten-Bestimmungen
stehen diese im Zusammenhang mit dem ,Sachen-
rechtsgesetz der Volksrepublik China“**, dem ,Si-
cherheitengesetz der Volksrepublik China”®®> und der
,Verordnung der Volksrepublik China zur Devisen-
verwaltung”®. Zugleich sind bei der Bestellung von
Sicherheiten einer chinesischen Tochtergesellschaft fiir
Verbindlichkeiten ihres Gesellschafters auch gesell-
schaftsrechtliche Vorgaben zu beachten. Das 1995 er-
lassene Sicherheitengesetz und die im Jahr 2000 dazu
ergangenen hochstrichterlichen Auslegungen® regeln
unter anderem die Bestellung und Verwertung von
chinesisch-rechtlichen Biirgschaften (f&iif), Hypothe-
ken (#£#§) und Pfandrechten (Jii##!). Die beiden letzte-
ren werden allerdings als dingliche Sicherheiten auch
im Sachenrechtsgesetz geregelt, welches dem Sicher-
heitengesetz gemafs § 178 Sachenrechtsgesetz explizit
vorgeht.”® Unklar bleibt allerdings, wie mit Vorschrif-
ten umzugehen ist, die nicht durch die Sicherheiten-
Bestimmungen aufSer Kraft gesetzt werden, dem Inhalt
der Regelungen der Sicherheiten-Bestimmungen je-
doch widersprechen. So schreibt § 19 der ausdriicklich
anwendbar bleibenden Verordnung der Volksrepu-
blik China zur Devisenverwaltung fiir die Bestellung
grenziiberschreitender Sicherheiten immer noch das
System der vorherigen Priifung und Zustimmung vor.
Doch ist anzunehmen, dass die nun ergangenen spe-
ziellen Sicherheiten-Bestimmungen dieser allgemeinen
Regelung als lex specialis oder lex posterior vorgehen.
Selbiges gilt fiir § 6 Nr. 2 der Auslegungen des Obers-
ten Volksgerichts zum Sicherheitengesetz und den § 9
und 10 Ausfithrungsbestimmungen der Verwaltungs-

9%  Siehe z.B. § 12 Sicherheiten-Bestimmungen fiir Outbound-

Sicherheiten, §§ 21 f. Sicherheiten-Bestimmungen fiir dingliche Si-
cherheiten.

9 Siehe oben Fn. 35.

9  Siehe oben Fn. 36.

% e A R SEA E ML B 4% fil, vom 14.1.1997, in {iberarbeite-
ter Fassung in Kraft seit 1.8.2008; <http:/ /www.gov.cn/zwgk/2008-
08/06/content_1066085.htm>.

7N REBER T AE A e N R SR E R 3TN
B R, <http:/ /www lawinfochina.com/display.aspx?lib=law&
id=1776&CGid=>. Zur Rechtskraft der justiziellen Auslegungen des
Obersten Volksgerichts siehe Bjdrn Ahl, Justizreformen in China,
2015, S. 173 ff; ders., Zur Revision des Gesetzgebungsgesetzes der
Volksrepublik China, ZChinR 2015, S. 241, 247 ff.; Benjamin Kroy-
mann/Lan XU, in: Binding / Pifller / Xu, Chinesisches Zivil- und
Wirtschaftsrecht, Band 1, 2015, Kapitel 1, Rn. 58; BU Yuanshi, Nor-
menkollisionen und Normenkontrolle in China, RIW 2015, S. 781,
785.
% Zur Bestellung von Biirgschaften nach chinesischem Recht nach
dem Sicherheitengesetz siehe u.a. Matthias Geyer (a.a.O. Fn. 29),
S. 106, 106 ff.; zur Bestellung dinglicher Sicherheiten nach dem Sa-
chenrechtsgesetz siehe u.a. Tu Changfeng, Secured Transactions, in:
BU Yuanshi (Hrsg.), Chinese Business Law, Chapter 7, S. 183 ff.

mafinahmen n.F,, die die Wirksamkeit der Bestellung
der Sicherheit von der Zustimmung oder Registrie-
rung durch die SAFE abhédngig machen. Dafiir spricht
nicht zuletzt, dass die SAFE, die fiir ihre Bestim-
mungen ein Auslegungsmonopol beansprucht,” selbst
in ihren Entwurfserlduterung zu den Sicherheiten-
Bestimmungen explizit erkldrt, von dem bisherigen
System der vorherigen Priifung und Genehmigung
Abstand nehmen zu wollen.!” Dieser Zweck wiir-
de konterkariert, wiirde durch andere im Rang des
Normengefiiges nicht vorrangige Vorschriften doch
wieder eine Zustimmungspflicht der SAFE statuiert.
Ein gesellschaftsrechtlicher Sonderfall ist die in der
Praxis tibliche Bestellung von Sicherheiten einer Ge-
sellschaft fiir Verbindlichkeiten ihres Gesellschafters.
§ 16 Abs. 2 des Gesellschaftsgesetzes!"! verlangt vor der
Bestellung der Sicherheiten einen entsprechenden Ge-
sellschafterbeschluss, an dem gemidfl § 16 Abs. 3 des
Gesellschaftsgesetzes der begiinstigte Gesellschafter
nicht teilnehmen darf. Fiir 100-prozentige Tochterge-
sellschaften (4 % T 4\ #]) wird diskutiert, ob eine
Sicherheitenbestellung fiir ihren Gesellschafter ganz-
lich ausgeschlossen sein soll, da die Voraussetzung
des § 16 Abs. 3 Gesellschaftsgesetz nicht eingehalten
werden kann.!®2 Nach wohl h. M. ist allerdings die Be-
stellung von Garantien und dinglichen Sicherheiten
durch Einpersonengesellschaften fiir Verbindlichkei-
ten ihres Gesellschafters zuléssig.!'®® Das Erfordernis
eines zustimmenden Gesellschafterbeschlusses der ib-
rigen Gesellschafter entspringt dem Gedanken des
Schutzes des Minderheitsgesellschafters.!™* Es soll ver-
hindert werden, dass einem Gesellschafter zulasten
und ohne Zustimmung der anderen ein Sondervorteil
gewdhrt wird. Das Erfordernis dieses Schutzes entfallt
bei Einpersonengesellschaften. § 16 Abs. 2 und 3 Gesell-
schaftsgesetz sind insoweit daher nicht anzuwenden.

99
100

§ 33 Sicherheiten-Bestimmungen.

Entwurfserlauterungen zu den Bestimmungen beziiglich der
Devisenkontrolle fiir grenziiberschreitende Sicherheiten, (& F
5 B4 O AN IC B B E (fiE SR = AR M3 BH), vom 13.2.2014,
<http:/ /www.safe.gov.cn/resources/wempages/wps/wem/
connect/safe_web_store/safe_web/whxw /node_sy_wh_zd/node_
sy_wh_gzdt_store/8ed9aa8042ea0691be30be7385d%a5aa/>, S. 2.

101 made \ B3EFIE 23 7)1, deutsche Ubersetzung bei Knut Benja-
min Pifiler, Gesellschaftsgesetz der VR China, ZChinR 2014, S. 254 ff.
102 Siehe auch Tu Changfeng (a.a.O. Fn. 98), S. 183, 188 Fn. 21
mit einem Hinweis auf eine weiter differenzierende Meinung von
WANG Wenge/ZHANG Chaohui (F 3 % /3% 8] I%), Uberlegungen
zur Besicherung der Muttergesellschaft durch deren 100-prozentige
Tochtergesellschaft (4% 123 7 Jy£F2 7 2R B 2 %), Anhui Rural
Finance (228 & F+ 4:fl) 2006, S. 64, 65, wonach zwar die Bestellung
dinglicher Sicherheiten, nicht aber die Bestellung von Biirgschaften
moglich sein soll.

13 WANG Xiaoquan/JIN Ziyang (F B 3% /4 F FH), Analyse des
Problems der Besicherung einer Muttergesellschaft durch die Toch-
tergesellschaft (-2 ) Jy £ 24  # HE 4R {1 o t i 1 % 47), Legal
System and Economy (¥ il 5 4:35F) 2014, S. 91, 91 f.; ZHU Peifeng
(4K X)), Unterschied zwischen System und Praxis — Eine Untersu-
chung des neuen § 16 Gesellschaftsgesetz (il B 5 B 5% i) 43 18- 7
LTRSS 16 £ — 5 8 %), Legal System and Society (31l 511 4)
2013, S. 105, 106.

104 BIAN Xiezhu (43’5 40), Erlduterungen zum neuen chinesischen
Gesellschaftsgesetz (B #2715 4 U ), Beijing 2005, S. 35; ZHAO
Guodong (# JB #%), Erklarungen zum neuen chinesischen Gesell-
schaftsgesetz (Hi4\ 7545 SCA#RE), Beijing 2005, S. 38.
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Ein sonstiges Verbot der Sicherheitenbestellung durch
Einpersonengesellschaften fiir Verbindlichkeiten ihres
Gesellschafters enthilt das Gesellschaftsgesetz nicht.

D. Fazit

Der Erlass der Sicherheiten-Bestimmungen bedeu-
tet eine erhebliche Liberalisierung der Moglichkeiten
grenziiberschreitender Besicherung durch und fiir chi-
nesische Gesellschaften. Insbesondere die ausldndische
Finanzierung von Outbound-Investitionen wird durch
die neuen Sicherheiten-Bestimmungen erleichtert, in-
dem sie die direkte Teilnahme der chinesischen Ge-
sellschaften an den externen Konzernfinanzierungen
weitgehend genehmigungsfrei ermoglicht. Die Besi-
cherung von Verbindlichkeiten einer ausldndischen
Konzernmutter durch eine chinesische Tochtergesell-
schaft wird tiberhaupt erstmalig moglich. Zusam-
men mit der Lockerung der Genehmigungserforder-
nisse fiir Outbound-Investitionen eréffnen sich damit
neue Moglichkeiten der Unternehmensfinanzierung
im sino-internationalen Kontext.

Ob diese von der Praxis angenommen werden,
héngt zum einen an Fragen der praktischen Umset-
zung der neuen Sicherheiten-Bestimmungen durch die
SAFE sowie der Abstimmung der verschiedenen fiir
Outbound-Investitionen zustdndigen Behorden auch
im Hinblick auf derzeit teilweise noch in Kraft befind-
liche, sich widersprechende Vorschriften. Die grofite
Hiirde diirfte aber auf absehbare Zeit weiterhin die Ak-
zeptanz chinesischer Unternehmen als Garantiegeber
bei internationalen Banken sein, sowohl im Hinblick
auf die Verladsslichkeit der Unternehmen als Geschéfts-
partner, als auch im Hinblick auf die Durchsetzbarkeit
von Forderungen aus auslédndischen Garantievertragen
und ggf. entsprechender Gerichtsurteile oder Schieds-
spriiche gegen Unternehmen in China.

The Liberalisation of Cross-Border Security under the New SAFE Provisions

With effect as of 1 June 2014, the State Administration of Foreign Exchange (SAFE) released a new set of regulations
governing the provision of cross-border security. In line with other recently introduced requlatory changes, the new SAFE
provisions facilitate the provision of cross-border credit support by Chinese companies in respect of both offshore investments
and obligations of their foreign holding companies. The new SAFE provisions also allow Chinese financial institutions to benefit
from guarantees and security provided by offshore companies for loans granted to Chinese companies. The article describes the
new SAFE provisions, shows how they relate to other provisions applicable under Chinese law and analyses their practical
applicability based on various examples.

290



	A. Einführung
	B. Rechtslage bis 1. Juni 2014
	C. Rechtslage ab 1. Juni 2014 nach Veröffentlichung der Sicherheiten-Bestimmungen
	I. Allgemeine Regelungen
	II. Outbound-Sicherheiten
	1. Registrierungspflichten
	2. Materielle Anforderungen
	a. Einhaltung rechtlicher Bestimmungen und Verwendungszweck
	b. Gesonderte Qualifikation für Finanzinstitute
	c. Keine Repatriierung von grenzüberschreitend besicherten Krediten
	d. Eignungsprüfung des Schuldners und sonstige Due Diligence
	e. Ausstellung weiterer Sicherheiten
	3. Rechtsfolgen bei Verstoß gegen die Bestimmungen

	III. Inbound-Sicherheiten
	IV. Dingliche Sicherheiten
	V. Sonstige Arten grenzüberschreitender Sicherheiten
	VI. Verhältnis zu sonstigen anwendbaren Gesetzen und Bestimmungen
	D. Fazit

