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Auslandsmärkte

Der spanische Immobilienmarkt ist auf dem Vormarsch. Das haben auch die 
deutschen Banken entdeckt und sichern sich die Zinsmargen, die es auf dem 
heimischen Markt kaum noch gibt. Dabei ist es für sie wichtig, ein entsprechen-
des Sicherheitenpaket zu schnüren und auch die krisenbedingen Änderungen des 
spanischen Kreditsicherheitenrechts zu kennen. Die wichtigste Kreditsicherheit 
ist die Hypothek, die in Spanien als akzessorisches Sicherungsrecht ausgestaltet 
ist und die Verpfändung künftiger Forderungen und Absicherung von Kreditver-
trägen auch unter einem anderen Rechtssystem zulässt. Eine Änderung hat sich 
hier unter anderem im Hinblick auf den Vollstreckungs- und Schätzwert einer 
Immobilie sowie bezüglich der Einführung einer Bewertungsregel ergeben. Da
neben existiert die Möglichkeit, verschiedene Pfandrechte bezüglich der mit dem 
Immobilienbesitz verbundenen Rechte und Güter zu bestellen, die die Siche-
rungswirkung der Hypothek abrunden. Änderungen tangieren hier im Wesent
lichen die Verfügung von Aktiva einer Gesellschaft und die nötige Zustimmung 
der Gesellschafterversammlung ab einer gegebenen „Wesentlichkeit“. Ferner gibt 
es das praktisch effektivere Pfandrecht an Mieten und Geschäftsanteilen sowie 
zusätzlich die Rücktrittsvereinbarung. � Red.

Spanien: Immobilienfinanzierungen im aktuellen 
Marktumfeld – das Sicherheitenpaket

Nach den Flautejahren auf dem spani-
schen Immobilienmarkt (2008 bis 2013) 
ist Spanien bereits seit Anfang des letz-
ten Jahres wieder im Fokus der interna-
tionalen Investoren. 2014 investierten 
internationale Anleger mehr als 5 Milli-
arden Euro in spanische Immobilien,  

die spanischen REITs (SOCIMI) weitere 
2,3 Milliarden Euro und nationale spani-
sche Anleger weitere 1,8 Milliarden 
Euro, insgesamt also fast 10 Milliarden 
Euro Investitionsvolumen. 80 Prozent 
dieser Investitionen wurden im zwei- 
ten Halbjahr 2014 vollzogen, wodurch 
deutlich wird, dass das Vertrauen der 
Anleger in den spanischen Markt erst 
Mitte 2014 wieder hergestellt werden 
konnte.

Von dem gesamten Investitionsvolumen 
2014 flossen alleine rund 2,5 Milliarden 
Euro in spanische Einkaufszentren und 
Gewerbeparks, 2,3 Milliarden Euro in 
Büroimmobilien, vorwiegend in Madrid 
und Barcelona, 1 Milliarde Euro in Hotel-
gebäude, 800 Millionen Euro in die Woh-
nungswirtschaft und 700 Millionen Euro 
in Logistikimmobilien.  

Entwicklung der 
Leerstandsquoten als Indikator

Einen bedeutenden Hinweis auf die 
gesamtwirtschaftliche Situation Spani-
ens liefert auch die Entwicklung der 
Leerstandsquoten im Officebereich. So-
wohl in Madrid als auch in Barcelona 
gingen diese 2014 deutlich runter von 
13,5 Prozent auf 12 Prozent in Madrid 
und von fast 14 Prozent auf 12,8 Pro-
zent in Barcelona, wobei in beiden Städ-
ten der Leerstand im CBD Ende 2014 

sogar nur zwischen 7 Prozent und 8,5 
Prozent betrug. Die Tendenz der Leer-
standsquoten in beiden Städten ist  
auch für 2015 weiterhin fallend, was  
auf eine weitere wirtschaftliche Erho-
lung des Landes hindeutet. Im letzten 
Quartal 2014 wurden Spitzenmieten  
für Büroraum von 18 Euro pro Quadrat-
meter und Monat in Barcelona und von 
25 Euro pro Quadratmeter und Monat in 
Madrid erzielt.

Es ist sicher richtig, dass sehr viel Liqui-
dität auf den internationalen Finanz-
märkten zur Verfügung steht und auch 
in Spanien Topimmobilien in Prime-
lagen derzeit knapp werden. Dennoch 
liegen die „Yields“ je nach Marktseg-
ment in Spanien derzeit zwischen 4,5 
Prozent und 6,5 Prozent, was im Ver-
gleich zu anderen Märkten durchaus 
attraktiv ist.  

Neue Marktteilnehmer –  
die spanischen REITs

Als wichtiges spanisches Vehikel für die 
in 2014 getätigten Investitionen ent-
puppten sich dabei die bereits erwähnten 
SOCIMI, die in Spanien zwar seit 2009 
schon auf dem Papier existierten, aber 
erst Ende 2012 eine neue Rechtsgrundla-
ge erhielten und damit 2013 erstmalig 
einen attraktiven Rahmen für indirekte 
Immobilieninvestitionen vorweisen 
konnten. So wurde etwa das Fremdfinan-
zierungslimit, das zuvor bei 70 Prozent 
lag, ersatzlos aufgehoben, wodurch auch 
die SOCIMI in den Genuss kamen, unbe-
grenzt am Markt Kredite aufnehmen zu 
können. Außerdem wurden die SOCIMI 
mit Wirkung zum 1. Januar 2013 voll-
ständig von der spanischen Körper-
schaftssteuer befreit und die Besteue-
rung ausschließlich, ebenso wie bei den 
REITs anderer Länder, auf die Ebene der 
Anteilseigner verlagert. 

Darüber hinaus sind den Anteilseignern 
jährliche Mindestausschüttungen in 
Höhe von 80 Prozent des Gewinns zu 
gewährleisten. Die vier wichtigsten 
SOCIMI, die aufgrund dieser neuen Ge-
setzeslage ins Leben gerufen wurden, 
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sind Lar España, Merlín Properties, Hispa-
nia und Axia. Sie alle haben neben spa-
nischen Anlegern auch ausländisches 
Kapital eingeworben. Allein Merlín inves-
tierte 2014 rund 1,25 Milliarden Euro in 
spanische Immobilien.

Deutsche Banken auf dem 
spanischen Immobilienmarkt

Auch deutsche Banken, die auf dem 
heimischen Markt kaum noch ausrei-
chende Zinsmargen finden, haben er-
kannt, dass man in Spanien derzeit Geld 
verdienen kann. Spanische Banken finan-
zieren momentan immer noch nicht im 
Überfluss. So etwa stehen Bauträgerfi-
nanzierungen und Projektentwicklungen 
noch nicht auf ihrer Tagesordnung, le-
diglich den vollvermieteten Bestandsim-
mobilien nähert man sich behutsam.

Einige deutsche Landesbanken, die schon 
vor der Krise in Spanien aktiv waren, 
aber auch deutsche Pfandbriefbanken 
nähern sich derzeit wieder dem spani-
schen Markt. Für sie ist es wichtig, ein 
geeignetes Sicherheitenpaket zu schnü-
ren und die krisenbedingten Änderungen 
des spanischen Kreditsicherheitenrechts 
zu kennen. An dieser Stelle werden daher 
kurz die wesentlichen Besonderheiten 
der üblichen Kreditsicherheiten in Spani-
en, die unter praktischen Gesichtspunk-
ten, insbesondere für ausländische Ban-
ken, von Bedeutung sind, dargestellt. 
Auch werden kürzlich durchgeführte, 
krisenbedingte Gesetzesänderungen, die 
im Rahmen der Bestellung von Hypothe-
ken auf spanischen Grundstücken und 
anderen Kreditsicherheiten von Bedeu-
tung sein können, kurz erläutert.

Die Hypothek als wesentliche 
Kreditsicherheit

Die Hypothek ist im Rahmen spanischer 
Immobilienfinanzierungen die wichtigste 
Kreditsicherheit, sowohl für spanische als 
auch für ausländische Banken, die in 
Spanien aktiv sind beziehungsweise aktiv 
werden wollen. Sowohl im gewerblichen 
als auch im wohnungswirtschaftlichen 
Bereich ist eine Absicherung von Immo-
bilienfinanzierungen mittels Hypothek 
absolut üblich. Sie ist ein fester und 
nicht wegzudenkender Teil der spani-
schen Bau- und Immobilienwirtschaft.

Dem spanischen Recht ist dagegen eine 
Grundschuld, etwa nach deutschem 
Vorbild, fremd. Es hat die Hypothek als 

akzessorisches Sicherungsrecht ausge-
staltet, das jedoch auch die Verpfändung 
zukünftiger Forderungen sowie die Absi-
cherung von Kreditverträgen, die einem 
anderen Recht, wie zum Beispiel dem 
Deutschen, unterstehen, zulässt. 

Gestaltungsspielraum für Banken ent-
steht in Spanien daneben dadurch, dass 
die Absicherung von (i) mehreren Kredi-
ten oder von (ii) Kreditlinien mittels 
einer sogenannten Höchstbetragshypo-
thek (hipoteca de maximo) zulässig ist. 
Hierdurch wird den Banken die Möglich-
keit eingeräumt, sich auch ein „Bündel“ 
diverser Forderungen oder sogar Alt-
schulden abzusichern.1)

Keine Gesamthypothek im 
spanischen Recht

Eine Gesamthypothek (hipoteca solida-
ria), das heißt, eine Hypothek, die zwecks 
Absicherung einer Forderung mehrere 
Grundstücke derart belastet, dass jedes 
dieser Grundstücke für die ganze Forde-
rung haftet, existiert – anders als etwa 
im deutschen Recht, wo die Gesamthy-
pothek ausdrücklich zugelassen ist2) 
– vom Grundsatz her im spanischen 
Recht nicht. 

Laut Artikel 119 des spanischen Hypo-
thekengesetzes ist bei der Belastung 
mehrerer Grundstücke mit einer Hypo-
thek grundsätzlich eine Aufteilung der 
Hypothekenhaftung vorzunehmen (die 
sogenannte distribución de la respon
sabilidad hipotecaria), sodass im End
ergebnis pro Grundstück jeweils eine 
eigenständige Hypothek begründet 
wird. Lediglich bei der nachträglichen 
Teilung eines belasteten Grundstücks  
kann im Ausnahmefall auch in Spa- 
nien eine Gesamthypothek entstehen, 
sofern sich Bank und Grundstückeigen-
tümer nicht im Vorfeld auf eine Auf-
teilung der Haftung auf die einzelnen, 
aus der Teilung resultierenden Grund-
stücke einigen.3)

Ausschlaggebend für die Berechnung der 
spanischen Stempelsteuer (AJD) ist der 
Haftungsrahmen der spanischen Hypo-
thek, denn die Stempelsteuer berechnet 
sich über die Hauptforderung, die tat-
sächlich abgesicherten Zinsen (mindes-
tens 2 Jahre, höchstens 5 Jahre) und die 
vorsorglich abgesicherten Vollstre-
ckungskosten. Die Höhe der spanischen 
Stempelsteuer ist dabei unterschiedlich 
von Gebietskörperschaft zu Gebietskör-
perschaft und bewegt sich bei Hypothe-
ken im Rahmen von 0,75 Prozent (Mad-

rid) bis zu 1,5 Prozent (Andalusien, Kata-
lonien und Galizien).

Änderung im Hypotheken-
vollstreckungsrecht

Im Zuge der spanischen Immobilienkrise 
hat es verschiedene Gesetzesänderungen 
gegeben, die auch das Hypothekenrecht 
betrafen, sich jedoch vorwiegend auf den 
wohnungswirtschaftlichen Bereich bezie-
hen, also vorwiegend dem Schutz des 
Eigenheimbesitzers dienen sollten.4) In 
diesem Zusammenhang ist insbesondere 
auf eine Änderung des spanischen Hypo-
thekenvollstreckungsrechtes hinzuweisen, 
die Eingang in die spanische ZPO gefun-
den hat5) und von hoher praktischer Be-
deutung ist: Danach darf nunmehr der im 
Rahmen der Abfassung einer spanischen 
Hypothekenbestellungsurkunde seitens 
der Parteien zu bestimmende Vollstre-
ckungswert (valor de subasta) nicht un-
terhalb von 75 Prozent des Schätzwertes 
der Immobilie (valor de tasación) liegen. 
Dieser wiederum ist mittels eines offiziel-
len Schätzgutachtens durch ein in Spani-
en zugelassenes Schätzunternehmen 
entsprechend Gesetz 2/1981 dem Grund-
buchrichter (registrador) nachzuweisen, 
das Gutachten also im Vorfeld der Hypo-
thekenbestellung einzuholen. Diese Rege-
lung gilt allgemein, also nicht nur für die 
Finanzierung von Wohnungen. Sie ist 
deswegen auch für deutsche Banken, die 
gewerbliche Immobilienprojekte in Spa-
nien finanzieren, von zentraler Bedeu-
tung. 

Weitere Änderungen gab es in Bezug auf 
die Behandlung von Hypotheken und 
anderen dinglichen Kreditsicherheiten im 
Rahmen eines spanischen Konkursverfah-
rens. Hier ist vor allem die Einführung 
einer Bewertungsregel zu erwähnen. 
Danach wird eine dingliche Sicherheit im 
Rahmen eines spanischen Insolvenzver-
fahrens inzwischen nach dem zugrunde 
liegenden Sicherungsgut bewertet, wobei 
Ausgangspunkt der beizulegende Zeit-
wert (valor razonable) des dinglich besi-
cherten Vermögensgegenstandes ist. 
Danach werden durch Hypothek gesi-
cherte Forderungen nur noch bis zu ei-
nem Betrag in Höhe von 9/10 des Wertes 
des Sicherungsgutes, von dem auch der 
Wert vorrangiger, mittels desselben Ver-
mögensgegenstandes besicherter Forde-
rungen abzuziehen ist, als besonders 
privilegierte Forderungen behandelt. Der 
so ermittelte Wert der dinglichen Sicher-
heit darf dabei weder negativ sein noch 
die Forderung des betreffenden Gläubi-
gers überschreiten. 
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Der valor razonable richtet sich dabei für 
Immobilien nach der durch eine in Spa-
nien zugelassene Bewertungsfirma vor-
genommenen Bewertung, die allerdings 
nicht älter als 12 Monate sein darf. Bei 
der Verpfändung von beweglichen Sa-
chen oder Rechten reicht das Gutachten 
eines gewöhnlichen Sachverständigen 
aus, das allerdings nicht älter als sechs 
Monate sein darf. Überhaupt kein Gut-
achten ist erforderlich, wenn sich das 
Pfandrecht auf Konten oder Geld er-
streckt.

Klassiker Verpfändung

Neben der Hypothek als dem wichtigsten 
dinglichen Sicherungsmittel im Rahmen 
einer Immobilienfinanzierung besteht die 
Möglichkeit der Bestellung verschiedener 
Pfandrechte im Hinblick auf mit dem 
Immobilienbesitz verbundene Rechte 
und Güter, die die Sicherungswirkung 
der Hypothek abrunden und vervollstän-
digen.

Ein „Klassiker“ ist hierbei die Verpfän-
dung der Geschäftsanteile (participacio-
nes sociales) der Eigentümergesellschaft 
der Immobilie, die den Gegenstand der 
Finanzierung bildet, insbesondere im 
Falle der Finanzierung von reinen SPV-
Strukturen. Auf diese Weise soll gewähr-
leistet werden, dass der Kreditgeber im 
Vollstreckungsfall die Kontrolle über die 
Eigentümergesellschaft erhält und über 
die politischen Rechte Einfluss auf die 
Geschäftsführung derselben nehmen 
kann.

Die Bestellung dieses Pfandrechts hat 
nach den Bestimmungen des Artikel 
106.1 des spanischen Kapitalgesell-
schaftsgesetzes (Ley de Sociedades de 
Capital, kurz „LSC“) in einem öffentli-
chem Dokument zu erfolgen, kann also 
sowohl in Form der öffentlichen Urkunde 
(escritura pública) als auch mittels nota-
rieller Police (póliza intervenida notarial-
mente) bestellt werden6), es sei denn, die 
Satzung der Gesellschaft verlangt die 
Bestellung explizit in Form der öffentli-
chen Urkunde. 

Wichtig ist, darauf zu achten, dass das 
Pfandrecht an den Geschäftsanteilen 
weiterhin im Gesellschafterbuch (Libro 
Registro de Socios), das von jeder spani-
schen Kapitalgesellschaft zu führen ist, 
vermerkt wird, sodass im Falle einer 
Verfügung über die Anteile durch den 
Eigentümer für Dritte sofort ersichtlich 
ist, dass auf den Anteilen ein Pfandrecht 
lastet. In der Praxis erfolgt diese Eintra-

gung in der Regel unmittelbar durch den 
Notar im Notartermin zur Bestellung des 
Pfandrechts. Erst durch die Eintragung 
im Gesellschafterbuch wird einem mögli-
chen Missbrauch seitens des Kreditneh-
mers vorgegriffen.

Zustimmung nötig

Nach der Vorschrift des Art. 132.1 LSC 
steht die Ausübung der mit den Anteilen 
verbundenen politischen Rechte grund-
sätzlich dem Eigentümer zu und der 
Pfandgläubiger ist verpflichtet, die Aus-
übung dieser Rechte zu ermöglichen. Im 
Falle der Vollstreckung des Pfandrechts 
nach Artikel 109 LSC kann sich der 
Pfandgläubiger dann diese politischen 
Rechte aneignen und im Rahmen einer 
Gesellschafterversammlung zum Beispiel 
das bestehende Verwaltungsorgan aus-
tauschen. Nach einer Änderung des spa-
nischen Kapitalgesellschaftsgesetzes vom 
Februar 2015 ist nunmehr zu beachten, 
dass bei Verfügungen über „wesentliche“ 
Aktiva einer spanischen Gesellschaft ab 
sofort die Zustimmung der Gesellschaf-
terversammlung vonnöten ist7). Die We-
sentlichkeit wird in diesem Zusammen-
hang angenommen, sofern der Wert der 
Transaktion 25 Prozent des Wertes der in 
Frage stehenden Aktiva auf Grundlage 
ihrer Bewertung in der letzten geprüften 
Bilanz übersteigt. 

Da in einer Vielzahl von Finanzierungen 
die abgesicherte Immobilie im Eigentum 
einer SPV steht, dürfte die Wesentlich-
keit des Wertes im Hinblick auf die Im-
mobilie „leicht“ gegeben sein, sodass der 
Gesellschafterversammlung als Ausnah-
mefall eine direkte Einflussmöglichkeit 
gegeben wird, um gegen eine etwaige 
Entscheidung der Geschäftsführung zur 
Verfügung über die Immobilie vorzuge-
hen. Eine vorherige Abberufung des 
bestehenden Verwaltungsorgans wäre in 
diesem Zusammenhang auf diese Weise 
nicht erforderlich.

Voraussetzung: vollständige 
Fälligstellung

Es ist jedoch zu beachten, dass in der 
überwiegenden Zahl der Verträge zur 
Verpfändung von Geschäftsanteilen 
zwischen den Parteien ausdrücklich ver-
einbart wird, dass eine Vollstreckung des 
Pfandrechts nur im Falle einer vollstän-
digen Fälligstellung des im Rahmen der 
Finanzierung gewährten Darlehens oder 
Kredites erfolgen darf, um zu verhindern, 

dass eine Vollstreckung dieses doch sehr 
„sensiblen“ Rechts bereits bei einer blo-
ßen Nichterfüllung einer Tilgungs- oder 
Zinsrate erfolgt.

Entscheidet der Gläubiger jedoch, das 
gesamte Darlehen beziehungsweise den 
Kredit fällig zu stellen, ist zu erwarten, 
dass in diesem Moment effektive Mög-
lichkeiten zur Beeinflussung der Gesell-
schaft ohnehin nur noch in beschränk-
tem Maße möglich sind und in gewisser 
Weise „ins Leere laufen“. Dessen unge-
achtet erlaubt dieses Pfandrecht eine 
effektive Kontrolle über das wohl wich-
tigste Gut im Eigentum der Gesellschaft, 
die Immobilie, sodass seine Bedeutung 
nicht zu unterschätzen ist, auch wenn 
diesem angesichts einer wirksam über 
die Immobilie bestellten Hypothek letzt-
endlich nur ergänzender Charakter zu-
kommt.

Das Pfandrecht an Mieten

In der praktischen Anwendung effektiver, 
weil bereits bei einfachen Verstößen ge-
gen Zahlungsverpflichtungen aus dem 
Darlehens- oder Kreditvertrag vollstreck-
bar, ohne dass dessen Fälligstellung in 
seiner Gesamtheit notwendig ist (es sei 
denn, dies wäre ausdrücklich vereinbart), 
sind das Pfandrecht an den Mieteinnah-
men aus der Immobilie sowie am diesbe-
züglich bestehenden Mietensammelkonto.

Wünscht die finanzierende Bank eine 
Absicherung in Form der Abtretung aller 
bestehenden sowie zukünftigen Mietein-
nahmen beziehungsweise sonstiger For-
derungen des Kreditnehmers gegenüber 
Dritten, so ist die Bestellung eines Pfand-
rechts an den Mietforderungen das in 
Spanien einschlägige Sicherungsmittel.

Die Bestellung dieses Pfandrechts richtet 
sich hierbei zunächst nach den Bestim-
mungen des spanischen Zivilgesetzbu-
ches (Código Civil, kurz „CC“) und könnte 
grundsätzlich bereits mittels privat-
schriftlichen Dokuments erfolgen. Damit 
das Pfandrecht aber Wirkungen gegen-
über Dritten entfaltet, muss das Datum 
seiner Bestellung aus einem öffentlichen 
Dokument hervorgehen, weshalb drin-
gend darauf zu achten ist, dass keine 
privatschriftliche Form gewählt wird. 
Weitere Voraussetzung zur Bestellung 
des Pfandrechts ist der Besitzübergang 
auf den Gläubiger8). Dieser erfolgt 
grundsätzlich durch die beweiskräftige 
Benachrichtigung der Mieter von der 
Verpfändung der gegen sie bestehenden 
Forderungen. In der Praxis werden hierzu 
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für gewöhnlich im Notartermin zur Be-
stellung des Pfandrechts dem Notar von 
den Parteien unterzeichnete Benachrich-
tigungsschreiben übergeben, die dieser 
dann mittels notarieller Zustellung den 
Mietern übermittelt.

Höchstwert anzugeben

Wünscht der Kreditnehmer allerdings, 
dass seine Mieter nicht über die Bestel-
lung des Pfandrechts informiert werden, 
so lässt sich auch ein besitzloses Pfand-
recht nach den Bestimmungen des spani-
schen Gesetzes über Mobiliarhypotheken 
und besitzlose Pfandrechte errichten, das 
ebenfalls auf Forderungsrechte Anwen-
dung findet. Die „Besitzübergabe“ an den 
Gläubiger erfolgt in diesem Zusammen-
hang durch Eintragung des Pfandrechtes 
in der entsprechenden Abteilung für 
besitzlose Pfandrechte im Register für 
bewegliche Sachen. In diesem Zusam-
menhang ist allerdings zu beachten, dass 
die Register zur Vornahme der Eintra-
gung verlangen, dass ein abzusichernder 
Höchstwert im Pfandvertrag angegeben 
wird9). In der Praxis empfiehlt es sich, 
insoweit denselben Wert wie zur Ab
sicherung einer Hypothek zu verein
baren.10) 

Auch das besitzlose Pfandrecht ist in 
Form der öffentlichen Urkunde oder der 
notariellen Police zu bestellen, wobei zu 
beachten ist, dass bei Errichtung in öf-
fentlicher Urkunde aufgrund der Eintra-
gung im Register die spanische Stempel-
steuer (AJD) anfällt. Die Bestellung in 
notarieller Police unterfällt dieser Steuer 
dagegen nicht, sodass zum Teil erhebli-
che Kosten gespart werden können, ohne 
die Sicherungswirkung für den Gläubiger 
zu schmälern.

Das Pfandrecht an Mietforderungen 
stellt gerade im Hinblick auf die Vollstre-
ckung eine sinnvolle Ergänzung zur Absi-
cherung der Finanzierung durch eine 
Hypothek dar, da auf diese Weise im 
Falle einer Nichtzahlung gerade kleinerer 
Beträge relativ leicht auf den „Cashflow“ 
des Schuldners zugegriffen werden kann, 
ohne dass eine Vollstreckung der Hypo-
thek mittels Versteigerung der Immobilie 
insgesamt vonnöten wäre.

Das Pfandrecht am 
Mietensammelkonto

In Ergänzung der Verpfändung der 
Mietforderung lässt sich weiterhin ein 

Pfandrecht am Mietensammelkonto im 
Hinblick auf die auf dem Konto befind-
lichen Geldbeträge sowie die Verfü-
gungs- und Nutzungsrechte bezüglich 
des Kontos bestellen.

Auch dieses Pfandrecht sollte in jedem 
Falle mittels öffentlichen Dokuments 
errichtet werden. Es lässt sich ferner 
ebenfalls in Form eines „gewöhnlichen“ 
Pfandvertrages – in diesem Falle unter 
Benachrichtigung der Bank, bei der das 
Konto geführt wird – oder in Form eines 
besitzlosen Pfandrechts unter Eintra-
gung des Pfandes im Register für be-
wegliche Sachen erteilen. Diesbezüglich 
gelten dieselben Ausführungen wie 
bereits zuvor im Rahmen der Bestellung 
eines Pfandrechtes an Mietforderungen.

Je nach Wunsch der Parteien sind im 
Hinblick auf den Zugriff auf das Konto 
neben der Überweisung der Salden auf 
ein Konto des Gläubigers im Vollstre-
ckungsfall auch noch weitere Abstufun-
gen möglich, wie zum Beispiel die Mög-
lichkeit, Kontoauszüge anzufordern 
oder die Kontobewegungen online zu 
verfolgen beziehungsweise diese Mög-
lichkeiten erst im Falle einer Überschrei-
tung oder Nichterfüllung von im Finan-
zierungsvertrag gewährten „covenants“ 
zu gewähren.

Die Rangrücktrittsvereinbarung 
als zusätzliche Sicherheit

Durch eine Rangrücktrittsvereinbarung 
wird die Tilgungskonkurrenz mit ande-
ren Gläubigern vermieden. Eine solche 
Vereinbarung wird in Spanien üblicher-
weise dann als zusätzliche Sicherheit 
gewählt, wenn der Kreditnehmer eine 
SPV ist und der Kreditgeber in Zukunft 
nicht mit anderen (jüngeren) Kredit
gebern konkurrieren möchte. Dies  
kann insbesondere im Hinblick auf 
mögliche künftige Konkursverfahren  
des Kreditnehmers von Bedeutung  
sein.

Inhaltlich regeln die in Spanien übli-
chen Rangrücktrittsvereinbarungen 
zunächst den Rangrücktritt eigener 
Forderungen des oder der Anteils- 
eigner der SPV gegen die (kreditauf
nehmende) SPV. Daneben wird die SPV 
aber durch solch eine Vereinbarung 
auch verpflichtet, künftige (jüngere) 
Kreditgeber einem Rangrücktritt zu 
unterwerfen.

Der Nachteil dieser Sicherheitsvereinba-
rung mag darin liegen, dass der Kredit-

geber kaum eine Möglichkeit hat, 
nachzuprüfen, ob der Schuldner  
diesen Pflichten gegenüber zukünf-
tigen Kreditgebern nachkommt. Auf 
jeden Fall macht sich der Schuldner 
jedoch bei Nichteinhaltung seiner 
Pflichten aus der Rangrücktrittsverein-
barung gegenüber dem Kreditgeber 
haftbar und erfüllt hierdurch automa-
tisch auch seine Pflichten aus dem 
Kreditvertrag nicht mehr, sodass eine 
Vorfälligkeit desselben infrage kommen 
könnte.

Gute Aussichten

Das aktuelle Marktumfeld bietet auch 
ausländischen Banken derzeit hervor
ragende Möglichkeiten, Finanzierungs-
geschäfte in Spanien zu tätigen. Die 
unter spanischem Recht zur Verfü- 
gung stehenden Kreditsicherheiten 
garantieren hierbei spanischen sowie 
gleichermaßen ausländischen Banken 
erstklassige Sicherheit innerhalb des 
Rechtssystems. 

Es ist allerdings lediglich eine Frage  
der Zeit, bis spanische Banken wieder 
großzügig finanzieren und nach und 
nach ihren heimischen Markt zurück
erobern.

Fußnoten
1) Weiterführend zur spanischen Höchstbetrags
hypothek, Meyer, in: Immobilien & Finanzierung,  
Heft 9-2008, S. 320 f. 
2) § 1132 I BGB.
3) Diese Wirkung stellt sich im Rahmen der Finan-
zierung spanischer Bauträgermaßnahmen relativ 
häufig ein, sodass Bank und Bauträger an dieser 
Stelle zur Zusammenarbeit aufgefordert sind.
4) Zu den spanischen Reformen, Meyer/Döhler, 
Spaniens Kampf gegen die Immobilienkrise: recht-
liche und steuerliche Reformen im Überblick, in: 
Immobilien & Finanzierung, Heft 5/6 – 2014,  
S. 172-175.
5) vgl. Art. 682 Nr. 2, 1º LEC.
6) Im Rahmen der öffentlichen Urkunde beurkun-
det der Notar den gesamten Inhalt des Doku-
ments, wohingegen bei einer Bestellung in Form 
der notariellen Police dem an sich privatschrift-
lichen Dokument „lediglich“ notarielle Form be-
ziehungsweise Wirksamkeit verliehen wird. Die 
durch den Gläubiger angestrebten und für die Be-
stellung des Pfandrechts notwendigen Wirkungen 
werden jedoch durch beide Bestellungsformen 
gleichermaßen erfüllt. Die notarielle Police löst 
hierbei allerdings geringere Notargebühren aus.
7) Vgl. Art. 160.f LSC.
8) Vgl. Art. 1863 CC.
9) Im Rahmen der Bestellung eines „gewöhnlichen“ 
Pfandrechts ist dies nicht erforderlich, da dieses in 
keinem öffentlichen Register eingetragen wird.
10) Dieser Wert setzt sich für gewöhnlich aus der 
Summe der Hauptforderung, gewöhnlichen  
Zinsen für drei Jahre, Verzugszinsen für zwei  
Jahre sowie eines einmaligen Betrages zwischen  
1 Prozent und 10 Prozent der Hauptforderung  
zur Abdeckung etwaiger Vollstreckungskosten 
zusammen.
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