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Effektive Krisenintervention bei in Schieflage geratenen Kredit-
instituten

Bundesjustizministerin Brigitte Zypries hat am 26. August 2009 - gemeinsam mit Bundesfinanzmi-
nister Peer Steinbriick - Regelungsvorschlage zur Krisenbewéltigung bei systemrelevanten Kredit-
instituten vorgestellt.

"Mit unserem Vorschlag wollen wir den Risiken noch besser begegnen, die vom drohenden Zu-
sammenbruch eines systemrelevanten Kreditinstituts fir die Stabilitdit des gesamten Finanzsys-
tems und der Gesamtwirtschaft ausgehen. Wir schlagen effektive und praxistaugliche Losungen
fur die Sanierung solcher Unternehmen vor. Gleichzeitig stellen wir sicher, dass der Staat im Kri-
senfall handlungsfahig bleibt. Wir haben daflir Mechanismen gewahlt, die auRerhalb des gewohnli-
chen Insolvenzverfahrens und zugleich unterhalb der Schwelle der Enteignung liegen. Leitgedanke
dabei ist, jenen Bankvorstanden, die die Krise ihres Unternehmens fruhzeitig erkennen und ihre
Verantwortung zur Sanierung sachgerecht wahrnehmen wollen, bestmdglich zu unterstitzen.
Gleichzeitig sichert unsere tool box ab, dass im Falle einer Verweigerungshaltung von Vorstanden
und/oder Anteilseignern der Staat zeitnah und wirkungsvoll Kriseninterventionsmafnahmen ergrei-
fen kann.

Der Fall HRE hat uns gelehrt, dass dem Zeitfaktor dabei entscheidende Bedeutung zukommt - um
den Zusammenbruch eines systemrelevanten Instituts mit fatalen Dominowirkungen fir den ge-
samten Finanzmarkt wirkungsvoll verhindern zu kénnen, haben wir die Rechtsbehelfsmoglichkei-
ten gegen Kriseninterventionsmafihahmen so ausgestaltet, dass sie zu den geringst moglichen
Verfahrensverzogerungen fuhren", sagte Zypries in Berlin.

1. Uberblick

Die vorgeschlagenen gesetzlichen Regelungen verfolgen zwei voneinander zu unterscheidende
Ansatze.

e Reorganisationsplanverfahren: Artikel 1 des Entwurfes regelt in einem eigenstandigen
Stammgesetz ein Reorganisationsplanverfahren fur systemrelevante Banken, das den Be-
teiligten ermoglicht, die Schieflage des Instituts einvernehmlich auf dem Verhandlungswe-
ge zu beseitigen. Dies tragt dem Grundsatz Rechnung, dass in einer freiheitlichen mark-
twirtschaftlichen Ordnung in erster Linie diejenigen in der Verantwortung fur die Sanierung
stehen, die unternehmerische Verantwortung tragen, und dass staatliche Eingriffe erst
dann erforderlich sind, wenn private Verhandlungslosungen scheitern. Das vorgesehene
Verfahren ist in seinen wesentlichen Teilen strukturell an das bereits geltende Insolvenz-
planverfahren nach der Insolvenzordnung angelehnt.

e Aufsichtsrechtliches Verfahren ("Good Bank"-Modell): Fir die Falle aber, in denen
das Reorganisationsplanverfahren - aus welchen Grinden auch immer - nicht geeignet
ist, Gefahren fir die Finanzmarktstabilitat abzuwehren, wird die BaFin durch Artikel 2 des
Entwurfes ermdchtigt, die systemrelevanten Unternehmensteile auf eine andere Gesell-
schaft, eine sog. "Good Bank", zu Ubertragen. Auf diese Weise werden die Voraussetzun-
gen dafir geschaffen, dass die BaFin alle Mal3nahmen, die fur die Stabilisierung und Sa-
nierung der systemrelevanten Unternehmensteile erforderlich sind, zur Not auch gegen
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den Willen der Beteiligten durchsetzen kann. Solche Eingriffsbefugnisse sind nicht zuletzt
deshalb erforderlich, weil verhindert werden muss, dass die privaten Akteure eine Ver-
handlungslésung in der Erwartung scheitern lassen, dass der Staat wegen der drohenden
Dominowirkung ohnehin einspringen wird, um die unerwiinschten gesamtwirtschaftlichen
Schéden abzuwenden.

Wahrend das Reorganisationsplanverfahren wesentlich der Privatautonomie verpflichtet ist, er-
maoglicht das "Good Bank"-Modell die hoheitliche Durchsetzung der zur Abwehr von Gefahren fir
die Finanzmarktstabilitat erforderlichen Mal3nahmen. Insgesamt wird damit in jedem Fall gewéhr-
leistet, dass wirksame Vorkehrungen zur Sicherung der Finanzmarktstabilitat getroffen werden
koénnen.

2. Einzelheiten des vorgeschlagenen Gesetzes

a) Das Kreditinstitute-Reorganisationsgesetz (Artikel 1)

Das spezifische Reorganisationsgesetz flir systemrelevante Institute (neues Stammgesetz aul3er-
halb der Insolvenzordnung) sieht ein zweistufiges Verfahren vor, das deutlich im Vorfeld einer In-
solvenz eingeleitet werden kann.

aa) Das Sanierungsverfahren

Den ersten Teil bildet ein Sanierungsverfahren, dem ein Sanierungsplan zu Grunde liegt, der von
einem gerichtlich bestellten Reorganisationsberater umgesetzt werden soll. Die Bank in der Krise
zeigt bei der BaFin die Sanierungsbedurftigkeit an, legt einen Sanierungsplan vor und schlagt ei-
nen Reorganisationsberater vor. Auf Antrag der BaFin entscheidet das Oberlandesgericht tber die
Durchfiihrung des Reorganisationsverfahrens und bestellt den Reorganisationsberater. Im Sanie-
rungsverfahren sind noch keine Eingriffe in Drittrechte vorgesehen.

Der Sanierungsplan kann alle MaZnahmen enthalten, die geeignet sind, nachhaltig zu einer Stabi-
lisierung des Kreditinstituts beizutragen. Der von dem Institut vorzuschlagende und vom Oberlan-
desgericht zu bestellende Reorganisationsberater ist die zentrale Figur des gesamten Verfahrens.
Es ist somit von ausschlaggebender Bedeutung, dass eine geeignete Personlichkeit fur diese Ta-
tigkeit gewonnen werden kann.

bb) Das Reorganisationsverfahren

Sollte es nicht mdglich sein, die Krise des Kreditinstituts durch die dargestellten Sanierungsmal3-
nahmen, also ohne Eingriffe in Glaubiger- und Anteilsrechte, zu Gberwinden, so wird die zweite
Stufe - das Reorganisationsverfahren - eingeleitet. Dieses Verfahren ist ahnlich wie das Insolvenz-
planverfahren der Insolvenzordnung ausgestaltet. Im Interesse einer effektiven und moglichst zi-
gigen Reorganisation des Instituts kann allerdings auf das Durchlaufen der ersten Stufe (siehe aa)
verzichtet werden.

Basis dieser Reorganisationsbemiihungen ist ein vom Reorganisationsberater im Zusammenwir-
ken mit dem betroffenen Kreditinstitut aufgestellter Reorganisationsplan. Uber diesen Plan soll
auch ein Eingriff in die Rechte der Glaubiger und der Anteilseigner ermoglicht werden. Dazu gehért
auch die zwangsweise Umwandlung von Forderungen in Beteiligungen (debt-equity-swap) sowie
eine Umwandlung oder Ausgliederung von Unternehmensteilen.

Rechtsbehelfe im Reorganisationsverfahren verzogern das Verfahren nicht, da Streitigkeiten - wie
etwa, ob eine im Plan vorgesehene Beteiligung einzelner Glaubiger angemessen ist - aufRerhalb
des Reorganisationsverfahrens vor dem Prozessgericht geklart werden. Die Abstimmung der
Glaubiger Uber den Plan soll in Anlehnung an die Regelungen der Insolvenzordnung durch im Plan
festgelegte Gruppen erfolgen. Zur Annahme des Reorganisationsplans ist grundsatzlich die Zu-
stimmung aller Glaubigergruppen mit jeweils einfacher Kopf- und Summenmehrheit erforderlich.
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Die Zustimmung einer Gruppe kann jedoch unter bestimmten Voraussetzungen durch das Gericht
(OLG Kaoln) ersetzt werden.

Die Anteilseigner bilden eine gesonderte Gruppe, die Uber den Plan im Rahmen einer eigens hier-
zu einberufenen Hauptversammlung abstimmt. Die Hauptversammlung entscheidet tber den Plan
regelmafig mit einfacher Mehrheit.

Der Reorganisationsplan, der dann gerichtlich bestétigt werden muss, entfaltet - wie ein Gerichts-
urteil - unmittelbare Rechtswirkungen. Gesellschaftsrechtliche Veranderungen werden sofort wirk-
sam.

b) Das "Good Bank"-Modell

Ungeachtet eines nach a) eingeleiteten, privatautonom ausgestalteten Reorganisationsverfahrens
kann im Falle einer Bestandsgefahrdung des Instituts, insbesondere bei unzureichenden Eigenmit-
teln oder bei unzureichender Liquiditat, eine staatliche Intervention erfolgen. Dazu sieht Artikel 2
des Gesetzentwurfs Anderungen des Kreditwesengesetzes vor, um der BaFin die dafiir nétigen
Eingriffserméachtigungen zur Verfiigung zu stellen.

Ausgangspunkt hierbei ist das Beddrfnis, die gesellschaftsrechtlichen Voraussetzungen zu schaf-
fen, damit MaRnahmen, die fur die Abwendung einer Insolvenz erforderlich sind, zligig durchge-
fuhrt werden kdnnen. Zudem soll verhindert werden, dass die Eigentimer von etwaigen staatlichen
Unterstutzungsleistungen profitieren. Dies geschieht in folgenden Schritten:

Die BaFin erhélt die Befugnis, die systemrelevanten Unternehmensteile aus einem in Schieflage
geratenen Kreditinstitut herauszulésen und auf eine neue Gesellschaft, die sog. "Good Bank", zu
Ubertragen. Im Gegenzug erhalt das in die Krise geratene Kreditinstitut eine dem Wert der Ubertra-
genen Vermdgenswerte angemessene Beteiligung an der Good Bank. Bei der Bemessung der
angemessenen Beteiligung bleiben staatliche Unterstiitzungsleistungen unbericksichtigt.

Nur die auf die "Good Bank" tibertragenen Unternehmensteile werden in der Folge saniert und bei
Bedarf auch mit den erforderlichen finanziellen Mitteln ausgestattet. Demgegeniber kdnnen die
beim Institut verbleibenden Teile - ggf. im Rahmen eines Insolvenzverfahrens - abgewickelt wer-
den.

Um sicherzustellen, dass die erforderlichen SanierungsmafRnahmen auf der Ebene der Good Bank
auch tatsachlich durchgefihrt werden kdnnen, kann die BaFin das Institut anweisen, den Mal3-
nahmen in der Anteilsinhaberversammlung der Good Bank zuzustimmen. Dariiber hinaus kann die
BaFin auch auf den Sanierungsprozess in der Good Bank Einfluss nehmen.

Die folgende Ubersicht gibt einen Uberblick tiber den Verfahrensablauf:

e Bei Bestandsgeféhrdung des Kreditinstituts. Eine sol-

che wird bei einer qualifizierten Unterdeckung auf-
Verfahrenseinleitung sichtsrechtlicher Kapital- oder Liquiditadtsanforderun-
gen vermutet.

e Soweit es die Gefahrenlage zulasst, setzt die BaFin
dem Kreditinstitut eine Frist, binnen derer die Betei-
ligten (vor allem die Anteilsinhaber) die Gelegenheit
bekommen, Schritte zur nachhaltigen Abwendung
der Bestandsgefahrdung einzuleiten.

Fristsetzung und Prifung milde-
rer Mittel

e Vor der Anordnung der Ausgliederung pruft die BaFin,
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ob sich die Bestandsgefahrdung auf milderem Weg
in gleich sicherer Weise abwenden lasst.

 Aufgrund der Ubertragungsanordnung der BaFin wer-
den die systemrelevanten Teile des Kreditinstituts
auf eine andere Gesellschaft (die sog. Good Bank)
Ubertragen. Das Kreditinstitut erhalt im Gegenzug ei-
ne dem Wert der Ubertragenen Unternehmensteile
angemessene Beteiligung an der Good Bank. Bei der
Bemessung der angemessenen Beteiligung bleiben
staatliche Unterstitzungsleistungen unbericksichtigt.
Erlass und Vollzug der Ubertra-
gungsanordnung e Die Good Bank wird in aller Regel eine - hinreichend
vorkapitalisierte - Tochter des SoFFin sein. Hinter
der Good Bank kann aber auch eine andere, staatli-
che oder private, Stelle stehen, welche bereit und in
der Lage ist, die Kapital- oder Liquiditatshilfen zu
gewahren, die fur die Stabilisierung und Sanierung
der auf die Good Bank Ubertragenen Unternehmens-
teile erforderlich sind.

e Bis zur Erreichung des Sanierungsziels gelten fir die
Beschlussfassung in der Anteilsinhaberversammlung
der Good Bank die Einberufungs- und Eintragungser-
leichterungen sowie die herabgesetzten Mehrheitser-
fordernisse des FMStBG.

e Sofern SoFFin (oder ein anderer hinter der Good Bank
stehender Sanierungskapitalgeber) in der Anteilsin-
haberversammlung der Good Bank nicht die notwen-
dige Mehrheit fur die Durchsetzung der erforderli-
chen MalRnahmen hat, kann die BaFin das Institut
anweisen, in der Anteilsinhaberversammlung der
Good Bank fur die MallBnahmen zu stimmen.

o Sofern erforderlich, kann die BaFin auch auf den ope-
rativen Sanierungsprozess Einfluss nehmen und z.B.
die Vorlage und Einhaltung eines Sanierungsplans
verlangen.

Durchsetzung erforderlicher
Restrukturierungsmafl3nahmen

e Bis zur Erreichung des Sanierungsziels kann die Ba-
Fin Ausschittungen an die Anteilsinhaber der Good
Bank untersagen.

e Auszahlungen an die Inhaber von Hybridkapitalia (wie
z.B. Genussrechten oder stillen Beteiligungen) kon-
nen von der BaFin ebenfalls untersagt werden, so-
fern das Kreditinstitut diese Kapitalia nicht hatte be-
dienen kénnen, wenn die Ausgliederung nicht erfolgt
ware und finanzielle Unterstiitzungsleistungen un-
terblieben waren.
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Auf diese Weise wird insgesamt gewahrleistet, dass sich die Kapital- und sonstigen Restrukturie-
rungsmaf3nahmen rasch und transaktionssicher durchfiihren lassen, die fur die Sanierung der auf
die Good Bank ubertragenen Unternehmensteile erforderlich sind.

3. Der vorgelegte Entwurf bietet fur die zentralen Probleme L6ésungen an

Anders als der kurzlich von dem BMWi veroffentlichte Entwurf 16st der heute vorgelegte Entwurf
des Bundesjustizministeriums die praktischen und rechtlichen Probleme, die sich im Zusammen-
hang mit der Stabilisierung und Sanierung systemrelevanter Kreditinstitute stellen:

e Notwendigkeit eines frihzeitigen Einschreitens: Die Erfahrungen belegen eindringlich,
dass ein frihzeitiges Reagieren auf erste Krisenanzeichen zwingend geboten ist. Wartet
man zu, bis die Insolvenz des Instituts unmittelbar bevorsteht, ist es entweder zu spat fur
eine Rettung oder aber die Rettung fallt wesentlich teurer aus. Sowohl das Reorganisati-
onsplanverfahren als auch die der BaFin im Rahmen des "Good Bank"-Modells einge-
raumten Befugnisse erlauben eine Reaktion bereits bei der qualifizierten Verletzung auf-
sichtsrechtlicher Kapital- oder Liquiditatsanforderungen. Demgegenuber greift das BMWi -
Modell erst ein, wenn die Insolvenz allein durch die Zufihrung staatlicher Mittel abgewen-
det werden kann. Das ist zu spat.

e Problematik der Losungsklauseln: Eines der zentralen Probleme bei der Uberwindung
der Krise eines Kreditinstituts stellen die in der internationalen Vertragspraxis Ublichen L6-
sungsklauseln dar. Sie geben einer Vertragspartei im Fall der Insolvenz der anderen Par-
tei ein Recht zur sofortigen Beendigung des Vertragsverhaltnisses. Diese Beendigungs-
rechte bergen die Gefahr, dass dem Institut durch eine breitflachige Kindigung wesentli-
cher Vertrage die Existenzgrundlage endglltig entzogen wird - mit den bekannten Stérun-
gen auf den betroffenen Markten. Der vom BMJ vorgelegte Gesetzentwurf bietet in beiden
Modellen eine LAsung des Problems an, indem er fir die Glaubigerseite starke Anreize
setzt, auf eine Beendigung der Vertrage (Inanspruchnahme von Lésungsklauseln) zu ver-
zichten. Dies erfolgt im "Good Bank"-Modell durch die Méglichkeit der Riickibertragung
fallig gestellter Verbindlichkeit auf das in die Krise geratene Kreditinstitut. Fur diese Ver-
bindlichkeiten haftet die Good Bank nur in dem Umfang, den der Glaubiger in einem In-
solvenzverfahren des Kreditinstituts erldst hatte. Das Reorganisationsplanverfahren halt
einen vergleichbaren Mechanismus bereit. Zeichnet sich ab, dass ein Vertragspartner von
einer solchen Losungsklausel Gebrauch macht, so kann seine Forderung auf das notlei-
dende Institut zurtick Gbertragen werden. Er kann somit nicht von staatlichen Unterstiit-
zungsmafinahmen profitieren.

e Vereinbarkeit mit Europarecht: Eine weitere Klippe, die bei der Stabilisierung systemre-
levanter Institute erfahrungsgemalf umschifft werden muss, griindet auf europarechtlichen
Vorgaben. Der européische Gerichtshof hat wiederholt entschieden, dass Kapitalmalf3-
nahmen bei Aktiengesellschaften nicht behoérdlich verordnet werden dirfen, sondern nur
auf Grundlage eines Hauptversammlungsbeschlusses durchgefihrt werden kénnen. Dem
wird der vom BMWi vorgelegte Entwurf nicht gerecht. Er sieht namlich vor, dass die BaFin
in die Stimmrechte der Anteilsinhaber eintreten und auf diesem Wege die Durchfiihrung
von Kapitalmaflinahmen einseitig durchsetzen kann. Der Entwurf des BMJ hélt sich hinge-
gen an die europarechtlichen Vorgaben und vermeidet dabei das Risiko, dass betroffene
Kapitalmalinahmen fur nichtig erklart werden und damit den gesamten Restrukturierungs-
prozess belasten oder gar in Frage stellen. Erreicht wird dies Uber eine Ausgliederungslo-
sung, fur die es europarechtlich keine entgegenstehenden zwingenden Anforderungen
gibt. Soweit im "Good Bank"-Modell stimmrechtsbezogene Anordnungs- oder Weisungs-
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befugnisse gegenlber dem Kreditinstitut vorgesehen sind, werden diese durch das euro-
paische Bankaufsichtsrecht gedeckt.

e Minimierte Rechtsschutzrisiken: Eine Restrukturierung wird nur dann erfolgreich sein,
wenn sie zilgig umgesetzt werden kann. Dies muss auch bei der Ausgestaltung der
Rechtsschutzmdglichkeiten beachtet werden. Nach dem BMWi -Modell kann jeder Anteils-
inhaber gegen die Anordnung des Ruhens seiner Stimmrechte den Rechtsweg tber meh-
rere Instanzen beschreiten. Dies fuhrt im Zweifel zu einer Prozessflut der betroffenen Ak-
tionare. Ein solcher Ansatz, der zigtausende von Verfahren nach sich ziehen kann, bedeu-
tete von vornherein das Scheitern der Restrukturierungsbemihungen. Der vorliegende
Gesetzentwurf sieht demgegeniiber Uberprifungsmaglichkeiten nur in dem verfassungs-
rechtlich gebotenen Umfang vor. Das heil3t, es gibt nur eine Entscheidung des OLG oder
des OVG, dagegen gibt es keine Rechtsmittel. Zudem ist durch die Ausgliederungslésung
sichergestellt, dass die aufsichtsrechtlichen MaRnahmen der BaFin nur noch von dem In-
stitut in der Krise, das rechtlich alleine Adressat der Mal3nahme ist, angefochten werden
kann. Kurz gesagt: schlimmstenfalls ein Verfahren statt vieler tausend.

Quelle: Bundesministerium der Justiz (BMJ) Mitteilung vom 26.August 2009

27. August 2009 (Rechtsanwalt Hartmut Gdddecke)
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