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Nachdem die Bundesregierung bereits am 13. Mai 2009 den Entwurf eines
Gesetzes zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung ("Bad Bank-
Gesetz") vorgestellt und am 26. Mai 2009 in den Bundestag eingebracht hat,
legte die Bundesregierung am 10. Juni 2009 nun den Entwurf eines Zweiten
Gesetzes zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung ("AIDA-Gesetz")
mit weiteren MalRnahmen vor. Beide Gesetzesentwirfe sollen vom Bundestag
verabschiedet werden. Demnach wirde das geédnderte Finanzmarkt-
stabilisierungsfondsgesetz ("FMStFG") zwei Bad Bank-Modelle enthalten. Nach
dem Bad Bank-Gesetz kénnen Finanzholding-Gesellschaften, Kreditinstitute
oder deren Tochtergesellschaften "toxische" Wertpapiere an eigens zu diesem
Zweck gegrundete Zweckgesellschaften gegen die Begebung von Anleihen,
deren Rick- und Zinszahlungen vom Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung
("SoFFin") garantiert werden, verau3ern. Die Veraul3erung von "toxischen"
Wertpapieren an Zweckgesellschaften nach dem Bad Bank-Gesetz ist
grundsatzlich nicht auf private Banken beschrankt (zum Bad Bank-Gesetz siehe
unseren Newsletter vom 9. Juni 2009 ("Bundesregierung schlagt deutsches Bad
Bank-Modell vor")). Anders als das Bad Bank-Gesetz erlaubt das AIDA-Gesetz
neben der Ubertragung von Risikopositionen, die auch "toxische" Wertpapiere
beinhalten, auch die Ausplatzierung nicht-strategischer Geschéftsfelder. Dafir
wird das sog. "Anstalt in der Anstalt"-Konzept (kurz "AIDA") genutzt. Es wird
erwartet, dass insbesondere Landesbanken das AIDA-Konzept nutzen werden.

1. Abwicklungsanstalten

Zunachst soll die Finanzmarktstabilisierungsanstalt ("FMSA") in eine
bundesunmittelbare, rechtsfahige Anstalt des o6ffentlichen Rechts im
Geschéftsbereich des Bundesfinanzministeriums tberfiihrt werden. Die FMSA
soll die ihr durch das Finanzmarktstabilisierungsgesetz tUbertragenen Aufgaben
weiter wahrnehmen. Zusétzlich soll sie aber nun Kreditinstitute, Finanzholding-
Gesellschaften, deren in- und auslandische Tochterunternehmen sowie
Zweckgesellschaften, die Risikopositionen von ihnen Gbernommen haben, von
Risikopositionen, die vor dem 31. Dezember 2008 begriindet wurden, und
"nicht-strategienotwendigen” Geschéftsbereichen (beides nachfolgend als
"Risikopositionen" bezeichnet) durch rechtliche oder wirtschaftliche
Ubertragung auf sog. Abwicklungsanstalten entlasten.

Die Abwicklungsanstalten werden als teilrechtsfahige Anstalten des 6ffentlichen
Rechts errichtet. Sie kdnnen ebenso wie die FMSA unter ihrem eigenen Namen
im rechtsgeschaftlichen Verkehr handeln, klagen und verklagt werden und
verfigen Uber eigene Rechnungs- und Buchungskreise. Eine Eintragung im
Handelsregister ist erforderlich.

Aufgaben, Organisation und Auflésung der Abwicklungsgesellschaften sowie die
Uberwachung durch die FMSA soll in gesonderten Statuten geregelt werden.
Insbesondere mit der Ubertragung von Risikopositionen in Form von Darlehen
oder Garantien sowie mit der Ubernahme nicht-strategienotwendiger
Geschaftsbereiche kdnnen Tatigkeiten verbunden sein, die eine Erlaubnis
nach dem Kreditwesengesetz oder nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz
erfordern.
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Nach § 3a Abs. 6a FMStFG in der Fassung des AIDA-
Gesetzes darf die FMSA keine Geschéfte, die einer
Zulassung nach der EU-Bankenrichtlinie oder der EU-
Richtlinie Uber Markte fir Finanzinstrumente (MiFID)
bedurfen, betreiben. Auch die Abwicklungsanstalten
sollen keine erlaubnispflichtigen Geschéfte betreiben.
Soweit jedoch eine Anwendbarkeit der Vorschriften des
KWG gegeben sein konnte, enthalt das AIDA-Gesetz
eine Freistellung, die laut Begrindung dem Vorbild der
Freistellung der Kreditanstalt fir Wiederaufbau folgt. Ob
es sich dabei um eine Freistellung etwa nach § 2 Abs. 4
KWG handelt, bleibt dabei offen.

Eine Befreiung wird jedoch ausdricklich erteilt fur An-
forderungen an Eigenkapital und Organisations-
vorschriften. Daher sind auch die Vorschriften zu
regulatorischem Eigenkapital, risikogewichteten Aktiva
und GrofR3krediten nicht einzuhalten. Allerdings kénnen
die Statuten einer Abwicklungsanstalt Angaben zur
Ausstattung der Abwicklungsanstalt mit Eigenmitteln,
der Aufbringung der Eigenmittel durch Dritte oder die
sonstige Beteiligung Dritter an den Eigenmitteln, die
Aufgaben, Befugnisse und Verpflichtungen der an den
Eigenmitteln Beteiligten sowie (ber Besetzungs- oder
Zustimmungsrechte fir die Errichtung von Leitungs-
gremien und die Bestellung von Leitungspersonen der
Abwicklungsanstalten enthalten. Die Statuten sind im
Bundesanzeiger zu verdffentlichen.

Die Abwicklungsanstalten sind in dem ihnen méglichen
Geschiftstatigkeiten  jedoch beschrankt. Uber die
Abwicklung der ihnen Ubertragenen Risikopositionen
hinaus dirfen sie keine Geschéaftstatigkeit entfalten.

Die einzelnen Abwicklungsanstalten sind unabhéngig
voneinander, sie haften nur fur eigene Verbindlich-
keiten jedoch nicht fir die Verbindlichkeiten anderer
Abwicklungsanstalten. Die FMSA und auch der Bund
Ubernehmen ihrerseits keine Haftung fir die
Abwicklungsanstalten.

2. Ubertragung von Risikopositionen

Die Abwicklungsanstalten kdnnen die Risikopositionen
durch eine Gesamtrechtsnachfolge im Wege der
Abspaltung oder Ausgliederung, aber auch durch eine
rechtsgeschaftliche Ubertragung einzelner Vermo-
genswerte ("asset deal") Ubernehmen.

Da das Umwandlungsgesetz ("UmwG") eine
Abspaltung auf eine Anstalt des o6ffentlichen Rechts
nicht vorsieht, trift das AIDA-Gesetz dazu die
erforderlichen Regelungen. Wie bei herkdmmlichen
Umwandlungsvorgdngen nach dem UmwG ist ein
Spaltungs- und Ubernahmevertrag abzuschlieRen
(8 125 in Verbindung mit § 4 UmwG). Wird den An-
teilsinhabern des uUbertragenden Rechtstréagers eine
Verlustausgleichs-, Nachschusspflicht oder Haftung fur
Verbindlichkeiten einer Abwicklungsanstalt auferlegt,
bedarf der Beschluss des libertragenden Rechtstragers
der Zustimmung aller Anteilsinhaber. Sonst ist eine
Zwei-Drittel-Mehrheit ausreichend. Im Rahmen der
Abspaltung kann den Anteilsinhabern jedoch eine
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Beteiligung an den Abwicklungsanstalten gewahrt
werden. Mit Eintragung der Spaltung in das Handels-
register wird die Spaltung gemall § 131 UmwG
wirksam. Als Ubertragungshindernis wurden immer die
Nachhaftungsregelung des § 133 UmwG sowie das
Nachbesicherungsrecht nach § 22 UmwG bezeichnet.
Im AIDA-Gesetz werden die vorgenannten Vorschriften
ebenso wie zahlreiche weitere Regelungen des UmwG
ausgeschlossen.

Dariiber hinaus kénnen die Risikopositionen auch ohne
eine Ubertragung von der Abwicklungsanstalt tber-
nommen und abgesichert werden, z.B. durch Treuhand-
I6sungen, Garantien, Unterbeteiligungen oder Kredit-
derivate. Die Abwicklungsanstalt kann infolge solcher
Strukturen eine wirtschaftliche Eigentimerstellung an
den abzusichernden Vermdgenswerten erlangen. Dies
ist insbesondere fir auslandischem Recht unter-
liegende Risikopositionen bedeutsam. Jedoch wird
allein durch die Ubertragung wirtschaftlicher Risiken
nicht immer eine Bilanzentlastung erreicht.

Durch Verweis auf die 88 16 bis 19 des FMStFG wird
sichergestellt, dass die bereits fur die Stabilisierungs-
maRnahme Risikolbernahme nach 8§ 8 FMStFG
geltenden  Befreiungen von  mdglichen  zivil-,
wettbewerbs- und insolvenzrechtlichen Erwerbshin-
dernissen auch fir die Ubertragung von Vermdgens-
werten an die Abwicklungsgesellschaften gilt.

3. Bilanzierung und Bewertung

Die Abwicklungsanstalten bilanzieren die ihnen
Ubertragenen Vermdogenswerte nach den Vorschriften
des Handelsgesetzbuchs. Dadurch sind sie nicht den
Marktwertbewertungsvorschriften  der  International
Financial Reporting Standards (IFRS) unterworfen. Eine
Konzernrechnungslegungspflicht besteht nicht. Daher
bedarf es auf Ebene der FMSA keiner konzern-
einheitlichen  Bilanzierung und Bewertung der
Ubertragenen Risikopositionen.

4. Haftung fur Risikopositionen

Die FMSA errichtet eine Abwicklungsanstalt auf Antrag
eines Ubertragenden Unternehmens. Die Errichtung
und Ubernahme von Risikopositionen oder Geschéfts-
feldern bedarf dabei der Zustimmung des Leitungs-
ausschusses der FMSA.

Eine Ubertragung von Risikopositionen ist nur zulassig,
wenn die Anteilsinhaber oder Mitglieder des uber-
tragenden Unternehmens oder, im Falle von Zweck-
gesellschaften, des Kreditinstituts, zum Ausgleich von
Verlusten der Abwicklungsanstalten entsprechend ihrer
Beteiligungsquote verpflichtet sind. Die Anteilsinhaber
und Mitglieder des Ubertragenden Unternehmens sind
dabei Gesamtschuldner. Ausnahmsweise ist auch eine
disquotale Verlustausgleichspflicht durch Teile der
Anteilsinhaber oder Mitglieder zulassig, wenn die
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Einhaltung der EU-rechtlichen Beihilfe-Vorgaben
gewahrleistet ist.

Insbesondere bei bdrsennotierten Unternehmen oder
Unternehmen mit breit gestreutem Anteilsinhaberkreis
ist die Ubernahme einer Verlustausgleichspflicht durch
die Anteilsinhaber nicht praktikabel. In solchen Fallen
Ubernehmen die Ubertragenden Unternehmen die
Haftung selbst. Damit reagiert das AIDA-Gesetz bereits
auf eine zum Entwurf des Bad Bank-Gesetzes, das
keine Haftung des Uubertragenden Unternehmens,
sondern ausschlieBlich der Anteilsinhaber vorsieht,
geauBerte Kritik. Jedoch werden hierdurch weitere
bilanzrechtliche Fragen aufgeworfen. Nachrangig
koénnen die Ubertragenden Unternehmen ebenfalls zur
Haftung verpflichtet sein, soweit die Anteilsinhaber und
Mitglieder nicht mehr leistungsfahig sind. Es kann auch
eine Verlustausgleichspflicht der FMSA gegentber der
Abwicklungsanstalt sowie ein Ruckgriffanspruch der
FMSA oder des Bundes gegeniiber dem Ubertragenden
Unternehmen und seinen unmittelbaren oder mittel-
baren Anteilsinhabern oder Mitgliedern vorgesehen
werden.

Ein positiver Saldo aus der Abwicklung steht den
Anteilsinhabern oder Mitgliedern des Ubertragenden
Unternehmens zu. Ahnlich den Vorgaben des Bad
Bank-Gesetzes ist auch hier nicht klar, wie genau sich
ein positiver Saldo definiert.

In der Regel erfolgt die Ubernahme der
Risikopositionen nur gegen eine angemessene
Gegenleistung, die die FMSA festlegt. AuRerdem setzt
die Ubernahme von Risikopositionen voraus, dass das
Ubertragende Unternehmen oder, im Falle einer
Zweckgesellschaft, das betreffende Kreditinstitut, tUber
ein tragfahiges Geschéftsmodell und eine im Einzelfall
angemessene Kapitalausstattung verfligt. Wie bei einer
Ubertragung im Rahmen des Bad Bank-Modells
missen auch beim AIDA-Konzept die Ubertragenden
Unternehmen vor der Ubertragung alle Risiken im
Zusammenhang mit den zu Uubertragenden Risiko-
positionen der FMSA offen legen.

Zum Schutz der Abwicklungsanstalten regelt das AIDA-
Gesetz zudem, dass die Verantwortung fir
Arbeitnehmer, Pensionsverbindlichkeiten und sonstige
im Zusammenhang mit Arbeitsverhaltnissen
bestehenden Lasten in vollem Umfang auch nach
Ubertragung von Risikopositionen bei dem (iber-
tragenden Unternehmen verbleiben.

:

Der SoFFin kann Garantien fur Schuldtitel und sonstige
Verbindlichkeiten  Gbernehmen, die Abwicklungs-
anstalten ausschlieB3lich zur Refinanzierung der von
ihnen (Gbernommenen  strukturierten  Wertpapiere
begeben oder begrunden.

5. Uberwachung der
Abwicklungsanstalten

Die Abwicklungsanstalten werden durch die FMSA
Uberwacht, wobei sich der genaue Umfang aus den
Statuten der Abwicklungsanstalten ergibt. Die Uber-
wachung hat auf jeden Fall sicherzustellen, dass die
Abwicklungsanstalten die gesetzlichen Vorgaben
einhalten.

Ferner kann sich die Uberwachung erstrecken auf:

e die Durchsetzung der Anspriiche der Abwicklungs-
anstalten,

e die ordnungsgemafe Verwaltung und Abwicklung
der Ubernommenen Risikopositionen (insb. die
Verwertung der Aktiva und die Erfullung der
Verbindlichkeiten),

e die Erfullung der Bilanzierungspflichten der Ab-
wicklungsanstalten sowie

e die Durchsetzung von Verlustausgleichsan-
spriichen gegeniiber den Ubertragenden Unter-
nehmen bzw. deren Anteilseignern.

6. Abwicklung der
Abwicklungsanstalten

Der Antragsteller muss einen Abwicklungsplan fur die
Abwicklung der durch die Abwicklungsanstalt zu
Ubernehmenden Risikopositionen vorlegen. Dieser
muss detailliert nach einzelnen Vermdégenswerten
aufgegliedert sein, die beabsichtigten MalRnahmen
darstellen und einen Zeitplan zur Abwicklung angeben.
Uberdies soll sichergestellt werden, dass die erwarteten
Einnahmen aus den Ubertragenen Vermdégenswerten
die erwarteten Aufwendungen aus Ubernommenen oder
neu begrundeten Verbindlichkeiten, Verwaltungskosten
und Steuern (mindestens) decken.

This Client briefing does not necessarily deal with every
important topic or cover every aspect of the topics with which it
deals. It is not designed to provide legal or other advice.

www.cliffordchance.com

Abu Dhabi m Amsterdam B Bangkok B Barcelona B Beijing B Brussels B Bucharest B Budapest B Dubai B Diisseldorf B Frankfurt @ Hong Kong B Kyiv B London B
Luxembourg ® Madrid ® Milan ® Moscow B Munich B New York B Paris B Prague B Riyadh* @ Rome B S&o Paulo B Shanghai B Singapore B Tokyo ® Warsaw B

Washington, D.C.

* Clifford Chance has a co-operation agreement with Al-Jadaan & Partners Law Firm and a 'best friends' arrangement with AZB & Partners in India

© Clifford Chance, Partnerschaftsgesellschaft von Rechtsanwélten, Wirtschaftsprufern, Steuerberatern und Solicitors - Sitz:

Frankfurt am Main - AG Frankfurt am Main PR 1000 - Juni 2009



