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Offentliche Anhérung im Finanzausschuss am 6.10.2010

Grundsatzliche Bewertung

Die Insolvenz einer Bank kann bedrohliche Wirkungen fir das Finanzsystem und — dartber
hinausgreifend — fUr die Volkswirtschaft im Ganzen haben. Staaten sind daher peinlich um die
Abwendung von Institutszusammenbrichen bemiht. Eine grof3e Zahl von Instituten im In-
und Ausland genieft heute einen ,impliziten' staatlichen Bestandsschutz. Die
Sonderbehandlung von , systemrelevanten® Banken hat eine Reihe von unglnstigen
Folgewirkungen: Institute, die faktisch Bestandsschutz genief3en, haben einen erhéhten Anreiz
zu einer besonders risikotrachtigen Geschéftstétigkeit: Hieraus resultierende Profite kommen
Anteilseignern und oft — Uber Vergitungssysteme — auch dem Management zugute.
Misserfolge werden demgegentiber im aulersten Fall dem Staatshaushalt angelastet. Der
faktische Bestandsschutz fir vergleichsweise grof3e Unternehmen der Finanzwirtschaft stellt
gegentiber kleineren Instituten einen Wettbewerbsvortell dar. So kann sich die erhdhte
Schuldnerbonitét einer mit staatlichem Bestandsschutz versehenen Bank in verbesserten
Refinanzierungsbedingungen niederschlagen.

Der Gesetzentwurf erscheint im Grundsatz geeignet, Gefahren fur die Stabilitdt des
Finanzsystems zu mindern und die zuvor beschriebenen unginstigen Wirkungen einer
impliziten staatlichen Bestandsgarantie zu verringern. Hierzu kénnen namentlich die in
Artikel 2 des Entwurfs vorgesehenen Neuerungen im Kreditwesengesetz beitragen. Mit den in
8 45 KWG-E vorgesehenen Eingriffsbefugnissen kann die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht Gefahrdungen bei der Eigenmittelausstattung und der Liquiditat
von Kreditinstituten entgegenwirken. Die in § 45¢c KWG-E vorgesehene Einsetzung eines
Sonderbeauftragten erscheint als ein geeignetes Mittel, auf die Geschaftsleitung eines Instituts
einzuwirken, um Bestandsgefahrdungen vorzubeugen.

Insbesondere:  Ubertragungsanordnung nach § 48a KWG-E (Artike 2 des
Gesetzentwurfs)

Nach 8§ 48a KWG-E soll die Bundesanstalt im Fall der zu einer Gefdhrdung der
Finanzmarktstabilitét fuhrenden Bestandsgefdhrdung eines systemrelevanten Kreditinstituts
die Befugnis erhalten, durch Hoheitsakt das Vermogen des Instituts einschliefdlich seiner
Verbindlichkeiten ganz oder teilweise auf einen anderen Rechtstrager zu Ubertragen. Dieser
andere Rechtstrager kann ein bestehendes oder auch ein eigens zu diesem Zweck gegrindetes
neues Ingtitut (eine sog. Brickenbank) sein. Mit einer solchen Ubertragung konnten
beispielsweise systemrelevante Geschéftsbereiche einer Bank Ubertragen und staatliche



Rettungsmal3nahmen — etwa durch Kapitalzufiihrung - hierauf konzentriert werden. Bel dem
LAlt-Ingtitut”, bei dem ein Rest an Vermogenswerten verbleibt, konnte demgegeniiber ein
Insolvenzverfahren durchgeftihrt werden. Zugunsten dieses Alt-Instituts und seiner Glaubiger
ist eine Gegenleistung der Ubernehmenden Bank vorzusehen, die dem Wert der
Ubernommenen Teile entspricht. Ist alerdings der Wert der Ubertragenen Gegenstande — zu
denen auch Verbindlichkeiten des Alt-Instituts gehdren kdnnen - im Ganzen negativ, so ist
anstelle der Gegenleistung vorzusehen, dass das Alt-Ingtitut seinerseits an den
Ubernehmenden Rechtstréger einen Ausgleich in Geld leistet. Diese Regelung st
grundsétzlich positiv zu beurteilen. Mit ihr kann eine undifferenzierte , Rettung® von
Bankgesellschaften, die auch den Anteilseignern zugute kommt, vermieden werden.
Hilfsmalinahmen konnen auf systemwichtige Teile des Bankbetriebs konzentriert werden.
Antellseigner des , Alt-Instituts® werden den Folgen eines reguléren Insolvenzverfahrens
ausgesetzt. Gleiches gilt fur Glaubiger dieses Instituts, soweit ihre Forderungen nicht auf den
neuen Rechtstrager Ubergeleitet werden.

Die Ubertragung von Vermogenswerten auf einen ausreichend kapitalisierten Rechtstrager —
etwa eine vom Restrukturierungsfonds kapitalisierte ,, Briickenbank” - wird aber nicht in allen
Falen ausreichen, um den Geschéftsbetrieb eines in Schieflage geratenen systemrelevanten
Instituts fortzufiihren. Schwierigkeiten konnen daher rithren, dass die Ubertragung des
Geschéftsbetriebs ihrerseits zur automatischen Beendigung einer Vielzahl von mit dem
Geschéftsbetrieb tbergegangenen Vertréagen und zur Falligstellung der aus diesen Vertragen
bestehenden Forderungen fuhren kénnte. Bei der Diskussion einer entsprechenden Regelung
des britischen Banking Act 2009, der zu den Vorbildern des deutschen Gesetzentwurfs zéhlt,
ist von zahlreichen Markttellnehmern darauf hingewiesen worden, dass eine grof3e Zahl von
Derivat- und anderen zwischen Banken bestehenden Vertragen weit gefasste Beendigungs-
und Verrechnungsklauseln enthalten. Im Fall wesentlicher Verdnderungen auf Seiten eines
Vertragspartners konnte es auf dieser Grundlage zu einer praktischen Blockierung der
Geschéftstétigkeit des Ubertragenen Unternehmensteils kommen. Der deutsche Gesetzentwurf
setzt dieser Gefahr zwar die Vorschrift des § 48 g Abs. 7 KWG-E entgegen, der zufolge eine
hoheitlich verfiigte Ubertragung weder zu einer Kindigung von Schuldverhaltnissen
berechtige noch zur automatischen Beendigung solcher Rechtsbeziehungen fihre. Die
Anerkennung einer solchen Gesetzesanordnung vor auslandischen Gerichten und
Schiedsgerichten kann aber fraglich erscheinen. Im Ergebnis bestehen daher — angesichts
durchaus begrenzter praktischer Erfahrungen mit diesem Gestaltungsmittel — Zweifel daran,
dass die Ubertragung eines Geschiftsbetriebs auf einen anderen Rechtstrager den Fortbestand
der Vertragsbeziehungen einer Bank und damit die Ausraumung von Systemgefahren
garantiert.

Diese Zweifel bestehen aus einem weiteren Grund: Die Fortfuhrung des Geschéftsbetriebs
setzt voraus, dass die Vermogensgegensténde auf den neuen Rechtstrager Gbergehen. Fur im
Inland belegene Vermogenswerte wird dieser Ubergang durch die Ubertragungsanordnung
bewirkt. Dieser Hoheitsakt der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht hat aber nicht
ohne weiteres Wirkungen fur jenseits der Bundesgrenzen befindliche Vermdgenswerte. Da
die Ubertragungsanordnung insofern eine sehr begrenzte Effektivitat hat, sieht § 48 i Abs. 1
KWG-Entwurf eine Verpflichtung des Alt-Ingtituts vor, die fir eine Ubertragung im Ausland
befindlicher Vermogenswerte erforderlichen Rechtsakte — etwa Abtretungen oder
Ubereignungen - vorzunehmen. Es liegt aber auf der Hand, dass hierdurch die Ubertragung
erheblich erschwert und verzégert werden kann. Auch konnen der Ubertragung im Ausland
rechtliche Hindernisse entgegenstehen. Auch mit Blick auf die Ubertragung von im Ausland
belegenen  Vermogenswerten konnen daher Zweifel an der Eignung der
Ubertragungsanordnung zur Sicherstellung einer raschen und reibungsl osen Fortfiihrung eines



in Schieflage befindlichen Instituts bestehen. In diesem Zusammenhang ist zu bedenken, dass
bei systemwichtigen Instituten — nur fir sie sollen die Regeln zur Ubertragungsanordnung
gelten — oft zahlreiche und vielfdltige Auslandsbeziehungen vorliegen. Gerade bel
Grofbanken wird das Problem der fehlenden unmittelbaren Auslandswirkung der
Ubertragung virulent.

Erforderlichkeit einer zusatzlichen Restrukturierungsoption: Anteilsiibertragung

Ein Vergleich mit modernen Bankengesetzen anderer Staaten hilft bei der Bewertung und
Einordnung des deutschen Gesetzesentwurfs. Der britische Banking Act von 2009 sieht
neben der Ubertragung von Vermodgenswerten einer Bank auf ein anderes Ingtitut — etwa eine
Bruckenbank - eine weitere Restrukturierungsoption vor: Das Gesetz erlaubt dem Schatzamt
(Treasury), bei fortlaufendem Geschéftsbetrieb die an ener insolvenzbedrohten
Bankgesellschaft bestehenden Anteile — bel  wirtschaftlicher Werthaltigkeit gegen
Entschédigung der Aktionédre - auf einen Treuhander oder auf eine im Besitz des Schatzamtes
befindliche Gesellschaft zu Uibertragen. Der Unterschied zu der Option der Ubertragung des
Geschéftsbetriebs auf eine andere Bank — etwa eine Brickenbank — besteht darin, dass der
Trager des Bankgeschéfts (die Bankgesellschaft) bei der bloRen Uberleitung der Aktien
rechtlich identisch bleibt. Dies kdnnte die Fortfihrung der V ertragsbeziehungen — verglichen
mit dem Fall der Uberleitung des Geschaftsbetriebs auf einen anderen Rechtstrager —
erleichtern. So ist es nahe liegend, dass von Beendigungs- und Verrechnungsklauseln — die
bei der Uberleitung auf einen anderen Rechtstréager in der geschilderten Weise
Schwierigkeiten bereiten kénnten — bei fortbestehender Identitét der Gesellschaft unter blofRer
Auswechslung ihrer Aktionére geringere oder keine Probleme ausgehen. Auch bedarf es bel
dieser Konstruktion keiner rechtsgeschaftlichen Ubertragung von im Ausland befindlichen
Vermogenswerten auf einen neuen Rechtstréger, um das Bankgeschéft rechtssicher
fortzufUhren.

Im Gesetzgebungsverfahren sollte diese zusétzliche Stabilisierungsoption in das KWG
aufgenommen werden. Sie wirde eine Stabilisierung des Bankbetriebs mit staatlichen Mitteln
erlauben, ohne dass die eingesetzten Mittel den Altaktionaren des wirtschaftlich gescheiterten
Unternehmens zugute k&men. Auch ware mit dem wirksamen Ausschluss der Altaktionare die
Gefahr gebannt, dass diese die Stabilisierung des Instituts etwa durch missbréuchliche
Klageerhebung behindern und damit den Rettungsbemiihungen entgegenwirken. Diesem
Vorschlag sollte nicht entgegengehalten werden, eine derartige ,, Enteignung” der Altaktionére
verstof3e gegen marktwirtschaftliche Prinzipien. Zum einen erscheint die Maldnahme der
Anteilslibertragung zur Abwendung einer Systemgefahr rechtlich nicht als Enteignung,
sondern as eine — bei Werthaltigkeit der Anteile entschadigungspflichtige — sog. Inhalts- und
Schrankenbestimmung zum Eigentumsgrundrecht (vgl. zu den Kriterien Zimmer,
Finanzmarktregulierung - Welche Regelungen empfehlen sich fir den deutschen und
europaischen Finanzsektor?, Gutachten fur den 68. Deutschen Juristentag, 2010, S. G 37).
Zum anderen ist festzustellen, dass die Alternative zur Anteilsibertragung — die
Durchfihrung eines Insolvenzverfahrens — die Rechtsstellung der Alteigentiimer nicht minder
beeintréachtigt. Sie wird mit Recht als marktwirtschaftskonform betrachtet, da sie die
Anteilseigner mit den wirtschaftlichen Folgen des Scheiterns ihrer Gesellschaft bel astet.

Reor ganisationsverfahren fur Kreditinstitute (Artikel 1 des Gesetzentwurfs)



Marktwirtschaftliche Prinzipien fordern grundsétzlich eine Beteiligung der Anteilseigner und
der Glaubiger einer in eine Krise geratenen Gesellschaft an deren wirtschaftlichem
Misserfolg. In einem reguldren Insolvenzverfahren wird das Vermdgen des Schuldners
verwertet und der Erlos unter den Glaubigern anteilig verteilt. Die im Rahmen der
Schlussverteilung zu verteilende Masse reicht in Deutschland — branchentbergreifend — im
Durchschnitt alenfalls zur Befriedigung von rund 5 Prozent der offenen Forderungen der
Insolvenzglaubiger aus. Glaubiger tragen aso einen Grof3teil der Folgen des wirtschaftlichen
Misserfolgs von Unternehmen.

Der Grundsatz einer Beteilligung von Glaubigern am wirtschaftlichen Misserfolg von
Schuldner-Unternehmen stof3t aber im Bankwesen auf besondere Schwierigkeiten. Zum einen
ist es erforderlich, im Hinblick auf eine bestimmte Gruppe unter den Glaubigern — die
Einleger — besondere Vorkehrungen zu treffen: Mussten sie gewartigen, im Fall einer
Insolvenz ihre Einlagen vollstandig oder teilweise einzubiiflen, so konnten ungunstige
Nachrichten oder schon blofRe Gerlichte Uber ein Institut zu einem massenhaften
Auszahlungsverlangen von Einlegern fihren — mit der eingangs beschriebenen Folge der
Geféhrdung der Stabilitét des Finanzsystems. Einlagensicherungssysteme und — notfalls —
massenpsychologisch wirksame AuRerungen fuhrender Politiker zu einer staatlichen
Gewdhrleistung der Sicherheit der Einlagen haben die Gefahr eines Banken-Run in
Deutschland in jungerer Zeit abwenden konnen. Zum anderen ist gegeniber einer
ungeminderten Anwendung der Grundsédtze der Glaubigerbeteiligung auch im Verhdtnis
zwischen Banken Vorsicht angezeigt: Der Ausfal einer Bank kann angesichts komplexer
vertraglicher Interbanken-Beziehungen auf weitere Institute Ubergreifen und auf diese Weise
schliefflich das Finanzsystem bedrohen. Die oben beschriebenen
Restrukturierungsinstrumente — insbesondere die Uberleitung eines Geschéftsbetriebs auf ein
anderes, vom Staat kapitaisiertes Institut — dienen dazu, einem solchen von einem
Kriseningtitut ausgehenden , Ansteckungseffekt vorzubeugen. Die Glaubiger der
Ubergeleiteten  Forderungen  konnen diese gegentber dem  Ubernehmenden —
erforderlichenfalls mit staatlichen Mitteln rekapitalisierten - Institut geltend machen. Sie sind
insoweit nicht den Folgen des Misserfolgs des Schul dner-Unternehmens ausgesetzt.

Freilich bedarf es auch im Bankwesen nicht bei jeder Schieflage eines Instituts der staatlichen
Rekapitalisierung. Im Einzelfall kann es zur erfolgreichen Fortflhrung einer Bank ausreichen,
wenn die Glaubiger durch einen teilweisen Verzicht auf ihre Forderungen zu einem Abbau
der Verschuldung beitragen. Der Gesetzentwurf der Bundesregierung sient die Schaffung
besonderer Regelungen fir eine derartige Reorganisation von Kreditinstituten vor, die
begrifflich von der oben behandelten Restrukturierung zu unterscheiden ist. Allerdings setzt
die im Gesetzentwurf vorgesehene Reorganisation ein langwieriges Verfahren voraus.
Grundsétzlich muss — wie allgemein im sogenannten Insolvenzplanverfahren nach der
Insolvenzordnung — die mehrheitliche Zustimmung der betroffenen Glaubiger und zusétzlich
digenige der Anteilseigner herbeigefihrt werden. Ein solches Verfahren erscheint bei
systemrel evanten Instituten nicht praxisgerecht. Hier reicht woméglich schon die Verbreitung
der Nachricht Gber die Einleitung eines Reorganisationsverfahrens, um Vertragspartner in
groRer Zahl zum Abbruch ihrer Beziehungen zu bewegen und damit die Gefahr einer
Systemkrise heraufzubeschworen. Gerade bel systemwichtigen Instituten ist ein schnelles und
entschlossenes Handeln der Aufsicht erforderlich. Die schwierige Frage, wie auch bei solchen
Anforderungen — etwa bel einer ,,Uber Nacht* erfolgenden Anordnung der Restrukturierung
durch Ubertragung des Geschiftsbetriebs auf eine Briickenbank - eine verbesserte
Inanspruchnahme der Glaubiger eines in Schieflage geratenen Instituts ermdglicht werden
kann, wird durch den Gesetzentwurf nicht beantwortet. Hier sollten auf rechtsvergleichender
Grundlage Regelungen entwickelt werden, die Befugnisse zu rasch wirksamen behdrdlichen



Stabilisierungsmal3nahmen mit Moglichkeiten zu einem Eingriff in  Glaubigerrechte
kombinieren. In der im laufenden Gesetzgebungsverfahren zur Verfigung stehenden Zeit
wird die Erarbeitung solcher Regelungen nach hiesiger Einschéatzung aber nicht mehr méglich
sain.



