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Gesetzentwurf
der Fraktionen der CDU/CSU und SPD

Entwurf eines Gesetzes zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung

A. Problem und Ziel

Das im Oktober 2008 verabschiedete Finanzmarktstabilisierungsgesetz
(FMStG) hat durch Einrichtung eines ,Finanzmarktstabilisierungsfonds®
wesentlich zur Stabilisierung des deutschen Finanzmarktes beigetragen. Die
Erfahrungen der vergangenen Monate haben aber gezeigt, dass die geschafte-
nen Rahmenbedingungen im Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetz in einigen
Punkten fortentwickelt werden miissen, um Kreditinstitute zu entlasten und die
Liquiditétsversorgung der deutschen Wirtschaft zu verbessern. Ziel dieses Ge-
setzentwurfs ist es, den Finanzsektor in die Lage zu versetzen, seine Finanzie-
rungsfunktion fiir die Realwirtschaft wahrzunehmen. Zur Erreichung des Ziels
wird ein Modell vorgeschlagen, das es ermoglicht, Bankbilanzen zu entlasten
und gleichzeitig die Eigentiimer der tibertragenden Unternehmen in der Verant-
wortung zu lassen.

B. Losung

Der Gesetzentwurf sieht Maflnahmen zur kurzfristigen Bereinigung der Bilan-
zen von Finanzholding-Gesellschaften oder Kreditinstituten oder deren Toch-
tergesellschaften von strukturierten Wertpapieren bei gleichzeitiger Schaffung
von Planungssicherheit hinsichtlich erforderlicher Abschreibungen vor. Finanz-
holding-Gesellschaften oder Kreditinstituten oder deren Tochtergesellschaften
wird die Moglichkeit eroffnet, die strukturierten Wertpapiere mit einem Ab-
schlag vom Buchwert an Zweckgesellschaften zu {ibertragen. Im Gegenzug
erhalten die iibertragenden Unternehmen in gleicher Hohe vom Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds garantierte Anleihen, die von den Zweckgesellschaften be-
geben werden. Die mit den MaBBnahmen verbundenen Kosten sollen jedoch
letztlich von den Eigentlimern der iibertragenden Unternechmen getragen wer-
den.

C. Alternativen

Keine

D. Finanzielle Auswirkungen auf die 6ffentlichen Haushalte

Keine
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E. Sonstige Kosten
Der Gesetzentwurf verursacht keine zusitzlichen sonstigen Kosten.

F. Biirokratiekosten

Fiir Unternehmen werden nur geringe, fiir Biirgerinnen und Biirger sowie die
Verwaltung werden keine Informationspflichten eingefiihrt, vereinfacht oder
abgeschalfft.
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Entwurf eines Gesetzes zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung

Vom ...

Der Bundestag hat das folgende Gesetz beschlossen:

Artikel 1

Anderung des Finanzmarktstabilisierungs-
fondsgesetzes

Das Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetz vom 17. Ok-
tober 2008 (BGBI. T S. 1982), das zuletzt durch Artikel 1
des Gesetzes vom 7. April 2009 (BGBI. I S. 725) geéndert
worden ist, wird wie folgt gedndert:

1. In der Inhaltsiibersicht werden nach der Angabe zu § 6
die folgenden Angaben eingefiigt:

3 6a Garantien an Zweckgesellschaften

§ 6b Verpflichtung zur Zahlung eines Ausgleichsbe-
trags

§ 6¢  Verpflichtung zum weiteren Verlustausgleich
§ 6d Frist fiir Antragstellung*.

2. In § 3a Absatz 5 Satz 4 werden die Worter ,,nach den
§§ 6 bis 8 durch die Worter ,,nach den §§ 6, 7 und 8
ersetzt.

3. § 4 wird wie folgt gedndert:

a) In Absatz 1 Satz 1 werden die Worter ,,geméfl den
§§ 5a bis 8 durch die Worter ,,gemaf3 den §§ Sa, 6, 7
und 8 ersetzt, nach den Wortern ,,Bundesministe-
rium der Finanzen“ ein Komma eingefligt und die
Worter ,,der §§ 6 bis 8 durch die Worter ,,der §§ 6, 7
und 8 ersetzt.

b) In Absatz 2 Satz 1 werden die Worter ,,nach den §§ 6
bis 8“ durch die Worter ,,nach den §§ 6, 7 und 8 er-
setzt.

4. Nach § 6 werden die folgenden §§ 6a bis 6d eingefiigt:

,»§ 6a
Garantien an Zweckgesellschaften

(1) Abweichend von § 6 Absatz 1 Satz 2 kann der
Fonds Garantien nach § 6 Absatz 1 fiir Schuldtitel iiber-
nehmen, welche von Zweckgesellschaften nach dem ...
[einsetzen: Tag des Inkrafttretens dieses Gesetzes] nach-
weislich ausschlieBlich als Gegenleistung fiir die Uber-
nahme von strukturierten Wertpapieren und damit ver-
bundenen Absicherungsgeschiften an Kreditinstitute,
Finanzholding-Gesellschaften oder deren Tochterunter-
nehmen (iibertragende Unternehmen) begeben werden.

(2) Eine Garantielibernahme nach Absatz 1 setzt vor-
aus, dass

1. das Ubertragende Unternechmen die strukturierten
Wertpapiere nicht nach dem 31. Dezember 2008 er-
worben hat,

2. die strukturierten Wertpapiere von dem {iibertragen-
den Unternehmen zu 90 Prozent des Buchwertes
oder, falls dieser Wert hoher ist, zum tatsdchlichen
wirtschaftlichen Wert auf die Zweckgesellschaft

ibertragen werden. Der Buchwert ergibt sich aus
dem letzten gepriiften Jahresabschluss, dessen Stich-
tag nicht vor dem 31. Mérz 2009 liegen darf; andern-
falls gilt der nach den fiir den Jahresabschluss gelten-
den Vorschriften ermittelte Buchwert zum 31. Mirz
2009, der von einem Abschlusspriifer zu bestétigen
ist. Der Abschlag vom Buchwert geméf Satz 1 muss
nur in der Héhe vorgenommen werden, in der das
iibertragende Unternehmen eine Kernkapitalquote
von mindestens 7 Prozent einhalten kann,

3. das tbertragende Unternehmen den aktuellen beizu-
legenden Zeitwert als den tatsdchlichen wirtschaft-
lichen Wert der strukturierten Wertpapiere ermittelt.
Die Bewertung ist durch einen vom Fonds benannten
sachverstidndigen Dritten zu priifen und durch die
Bankenaufsicht zu bestétigen,

4. das Kreditinstitut und die Finanzholding-Gesellschaft
ihren Sitz bereits zum 31. Dezember 2008 im Inland
hatten und die Zweckgesellschaft ihren Sitz im In-
land hat und

5. die vertragliche Laufzeit des am ldngsten laufenden
strukturierten Wertpapiers die Laufzeit der Garantie
nicht iibersteigt.

(3) Der nach Absatz 2 Nummer 2 ermittelte tatsdch-
liche wirtschaftliche Wert ist um einen angemessenen
Abschlag fiir weitere Risiken, die sich bis zum Ende der
Laufzeit der strukturierten Wertpapiere im konkreten
Portfolio noch realisieren konnten, zu mindern. Die
Hohe des Abschlags bestimmt der Fonds im Einzelfall.
Der sich danach ergebende Wert ist der Fundamental-
wert.

(4) Uber eine Garantieiibernahme nach Absatz 1 ent-
scheidet die Anstalt auf Antrag des iibertragenden Unter-
nehmens. § 4 Absatz 1 ist entsprechend anzuwenden.
Der Antrag muss auch die Griindungsdokumentation der
Zweckgesellschaft enthalten.

(5) Die néheren Bedingungen fiir eine Garantie nach
Absatz 1 legt der Fonds im Einzelfall nach folgenden
Malf3gaben fest:

1. Die iibertragenden Unternehmen miissen vor einer
Ubertragung auf die Zweckgesellschaft simtliche
Risiken beziiglich der zu iibertragenden Wertpapiere
gegeniiber dem Fonds, dem sachverstidndigen Dritten
und der Bankenaufsicht vollstandig offenlegen.

2. Der Fonds muss eine marktgerechte Vergiitung fiir
die Garantie erhalten. Die Vergiitung besteht grund-
sitzlich aus einem individuellen Prozentsatz des
Hochstbetrags der zur Verfliigung gestellten Garantie,
der das Ausfallrisiko des konkreten Portfolios ab-
bildet, und einer Marge. Bei der Berechnung der Ver-
giitung ist auch der Zinsvorteil, der sich fiir das iiber-
tragende Unternehmen aus der Zahlungsstreckung
der Differenz zwischen dem gemill Absatz 2 Num-
mer 2 reduzierten Buchwert und dem Fundamental-
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wert ergibt, zu berticksichtigen. Die Vergiitung kann
ganz oder teilweise durch Ausgabe von Kapitalantei-
len des tibertragenden Unternehmens an den Fonds
geleistet werden.

3. Die Garantie wird grundsitzlich auf erstes Anfordern
in bankiiblicher Form gestellt. Sie erstreckt sich so-
wohl auf den Kapitalbetrag als auch auf die Zinsen
und alle sonstigen, den Gldubigern im Zusammen-
hang mit ihrer Forderung zustehenden Betrige und
wird grundsitzlich in Euro ausgestellt. Wéahrungsrisi-
ken aus Garantiegewdhrungen in anderer Wihrung
hat der Fonds abzusichern. Die Kosten dieser Absi-
cherung hat das iibertragende Unternehmen zu tra-
gen.

4. Die Ubernahme einer Garantie setzt ein tragfihiges
Geschiftsmodell sowie grundsitzlich eine im Einzel-
fall angemessene Kapitalausstattung des iibertragen-
den Unternehmens voraus.

5. Der Fonds kann verlangen, dass die Verwaltung der
ausgelagerten strukturierten Wertpapiere nicht durch
das tibertragende Unternehmen, sondern durch Dritte
erfolgt. Der Fonds kann Anweisungen geben im Hin-
blick auf die Verwaltung und Verwertung der tibertra-
genen Wertpapiere. Erfolgt die Verwaltung durch das
iibertragende Unternehmen, so ist eine funktionelle
und organisatorische Trennung vom {ibrigen Ge-
schift des tibertragenden Unternehmens sicherzustel-
len.

6. Die Obergrenze fiir die Garantieiibernahme, bezogen
auf ein einzelnes Ubertragendes Unternehmen und
seine verbundenen Unternehmen, orientiert sich an
der Summe der risikogewichteten Aktiva des iibertra-
genden Unternehmens und den dem Fonds fiir Ga-
rantien zur Verfligung stehenden Mittel.

(6) § 6 Absatz 2 und 3 dieses Gesetzes, §§ 16 und 17
des Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetzes
sowie § 5 Absatz 2 Nummer 1 und 3 bis 5, Absatz 5 bis 9
der Finanzmarktstabilisierungsfonds-Verordnung in der
am ... [einsetzen: Tag des Inkrafttretens dieses Gesetzes]
geltenden Fassung gelten fir die Garantiegewédhrung
nach Absatz 1 entsprechend.

§ 6b
Verpflichtung zur Zahlung eines Ausgleichsbetrags

(1) Ubertragende Unternehmen zahlen fiir die Dauer
der Laufzeit der Garantie, maximal jedoch fiir die Dauer
von 20 Jahren, jdhrlich aus dem an die Anteilseigner
auszuschiittenden Betrag einen Ausgleich an die Zweck-
gesellschaft, der sich wie folgt bemisst:

1. Fiir jedes Geschiftsjahr entsteht eine Verbindlichkeit
in Hohe eines gleich bleibenden Anteils des Unter-
schiedsbetrages zwischen dem gemil § 6a Absatz 2
Nummer 2 reduzierten Buchwert und dem gemél
§ 6a Absatz 3 ermittelten Fundamentalwert, maximal
in Hohe des an die Anteilseigner auszuschiittenden
Betrages des jeweiligen Geschiftsjahres. Der gleich
bleibende Anteil berechnet sich aus dem Unter-
schiedsbetrag geteilt durch die Zahl der vollen Jahre
der Laufzeit der Garantie; er betrdgt mindestens ein
Zwanzigstel des Unterschiedsbetrages.

2. Entspricht der fiir ein Geschéftsjahr anzusetzende
Betrag mangels entsprechender Hohe des an die An-
teilseigner auszuschiittenden Betrages nicht dem
gleich bleibenden Anteil nach Nummer 1, ist der Be-
trag in den Folgejahren bis zur Hohe des jeweiligen
an die Anteilseigner auszuschiittenden Betrages ent-
sprechend zu erhohen.

(2) Ergibt sich nach der vollstindigen Verwertung der
strukturierten Wertpapiere ein positiver Saldo zugunsten
der Zweckgesellschaft, so ist dieser dem iibertragenden
Unternehmen zur Auskehrung an seine Anteilseigner zu
iiberlassen. Vorzugsaktionire im Sinne des § 6¢ Absatz 3
sind hiervon ausgenommen.

(3) Die sich aus den Absidtzen 1 und 2 ergebenden
Folgen sind im Lagebericht und Konzernlagebericht des
tibertragenden Unternehmens anzugeben.

§ 6¢
Verpflichtung zum weiteren Verlustausgleich

(1) Ist das tlibertragende Unternehmen in der Rechts-
form einer Aktiengesellschaft verfasst und reichen die
iiber die Laufzeit der Garantie nach § 6b gezahlten Aus-
gleichsbetrdge nicht aus, um Verluste gegeniiber dem
gemidl § 6a Absatz 2 Nummer 2 reduzierten Buchwert
zum Ubertragungszeitpunkt auszugleichen, sind nicht
ausgeglichene Verluste auch tiber die Laufzeit der Ga-
rantie hinaus in voller Hohe aus dem an die Anteils-
eigner auszuschiittenden Betrag gegeniiber dem Fonds
auszugleichen (Nachhaftung). Der Ausgleich kann im
beiderseitigen Einvernehmen auch durch die Ausgabe
von Aktien an den Fonds erfolgen.

(2) Wihrend der Dauer der Nachhaftung ist § 58 Ab-
satz 3 des Aktiengesetzes nicht anzuwenden und kann
die Satzung gemill § 58 Absatz 2 Satz 2 des Aktien-
gesetzes nur zur Einstellung eines kleineren Teils des
Jahresiiberschusses erméchtigen.

(3) Das iibertragende Unternehmen kann bis zur
Halfte des am ... [einsetzen: Tag des Inkrafttretens die-
ses Gesetzes] bestehenden Grundkapitals Vorzugsaktien
mit einem Vorzug vor den Anspriichen des Fonds ausge-
ben; die Vorzugsaktien konnen auch mit Stimmrecht
ausgestattet werden. Um den Betrag des Dividendenvor-
zugs ist die Erméchtigung zur Einstellung in Gewinn-
riicklagen nach § 58 Absatz 2 Satz 1 des Aktiengesetzes
gemindert.

(4) Fir tbertragende Unternehmen, die nicht in der
Rechtsform einer Aktiengesellschaft verfasst sind, muss
der Fonds eine den Absitzen 1 und 2 entsprechende
Pflicht zur Nachhaftung in den Garantiebedingungen
festlegen.

(5) Die gesetzlichen und vertraglichen Anspriiche auf
Nachhaftung unterliegen nicht der Verjahrung.

(6) Die sich aus den Absétzen 1 bis 5 ergebenden Fol-
gen sind im Lagebericht und Konzernlagebericht des
iibertragenden Unternehmens anzugeben.

§ 6d
Frist fiir Antragstellung

Der Antrag nach § 6a Absatz 4 kann nur bis zum ...
[einsetzen: Datum desjenigen Tages des sechsten auf den
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Berlin, den 26. Mai 2009

Monat der Verkiindung folgenden Kalendermonats, des-
sen Zahl mit der des Tages der Verkiindung iiberein-
stimmt, oder wenn es einen solchen Tag nicht gibt,
Datum des ersten Tages des darauf folgenden Kalender-
monats] gestellt werden.

. In § 9 Absatz 5 wird die Angabe ,,§ 6“ durch die Angabe

,,8 6 oder § 6a“ ersetzt.

. In § 10 Absatz 1 werden die Worter ,,nach den §§ 6 bis

8 durch die Worter ,,nach den §§ 6, 7 und 8 ersetzt.

Artikel 2
Inkrafttreten
Dieses Gesetz tritt am Tag nach der Verkiindung in Kraft.

Volker Kauder, Dr. Peter Ramsauer und Fraktion
Dr. Peter Struck und Fraktion
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Begriundung

A. Allgemeiner Teil

Mit dem Finanzmarktstabilisierungsgesetz und dem darauf
aufbauenden Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsge-
setz wurden bereits maB3gebliche Schritte zur Stabilisierung
der Finanzmaérkte in der aktuellen Krise unternommen. Die
Vertrauensbildung an den Finanzmérkten wird jedoch wei-
terhin durch grole Bestinde strukturierter Wertpapiere in
den Bilanzen von Kreditinstituten beeintrachtigt. Bei struk-
turierten Wertpapieren handelt es sich um Schuldverschrei-
bungen, die im Rahmen komplexer Verbriefungstransaktio-
nen entstehen (z. B. Asset Backed Securities, Collateralized
Loan Obligations, Collaterialized Debt Obligations, CDOs
of ABS) und in einem volatilen und durch Unsicherheiten
gepriagten Marktumfeld nur sehr schwer bewertbar und
kaum verduBerbar sind. Die mit den Wertpapieren verbun-
denen Kredit- und Liquiditétsrisiken, die einen hohen Ab-
schreibungsbedarf von den Buchwerten mit sich bringen
konnen, fithren dazu, dass das Vertrauen gegeniiber den
Haltern dieser Instrumente und ihre Finanzmoglichkeiten
stark beeintrachtigt sind.

Vor diesem Hintergrund schldgt die Bundesregierung mit
dem vorliegenden Gesetzentwurf Mafinahmen zur kurzfris-
tigen Bereinigung der Bilanzen von Finanzholding-Gesell-
schaften oder Kreditinstituten oder deren Tochtergesell-
schaften von strukturierten Wertpapieren bei gleichzeitiger
Schaffung von Planungssicherheit hinsichtlich erforder-
licher Abschreibungen vor. Finanzholding-Gesellschaften
oder Kreditinstituten oder deren Tochtergesellschaften wird
die Moglichkeit erdffnet, die strukturierten Wertpapiere mit
einem Abschlag vom Buchwert an Zweckgesellschaften zu
iibertragen. Im Gegenzug erhalten die {ibertragenden Unter-
nehmen in gleicher Hohe vom Finanzmarktstabilisierungs-
fonds garantierte Anleihen, die von den Zweckgesellschaf-
ten begeben werden. Die mit den Maflnahmen verbundenen
Kosten sollen jedoch letztlich von den Eigentiimern der
iibertragenden Unternehmen getragen werden, um eine Be-
lastung der 6ffentlichen Haushalte zu vermeiden. Zu diesem
Zweck sieht das Gesetz die ratierliche Ausschiittung aus
dem an die Anteilseigner auszuschiittenden Betrag an den
Garantiegeber in Hohe der Differenz zwischen dem redu-
zierten Buchwert und Fundamentalwerten iiber die Laufzeit
der Garantie, maximal 20 Jahre, sowie eine Verlustbeteili-
gung der Anteilseigner und die Zahlung einer marktgerech-
ten Vergiitung fiir die Garantie vor.

B. Besonderer Teil

Zu Artikel 1  (Anderung des Finanzmarktstabilisie-

rungsfondsgesetzes — FMStFQG)

Zu Nummer 1 (Ergidnzung der Inhaltsiibersicht)

Es handelt sich um eine redaktionelle Folgednderung der
Einfligung weiterer Paragraphen in das Finanzmarktstabili-
sierungsfondsgesetz.

Zu Nummer 2

Redaktionelle Folgednderung.

Zu Nummer 3

Redaktionelle Folgednderungen und Korrektur eines Redak-
tionsversehens aus dem Finanzmarktstabilisierungsergén-
zungsgesetz.

Zu Nummer 4 (§§ 6a, 6b, 6¢, 6d —neu — FMStFG)

§ 6a Absatz 1 schafft iiber die Regelung in § 6 hinaus eine
gesonderte Form der Garantie fiir Zweckgesellschaften, die
strukturierte Wertpapiere ausschlieBlich von Finanzholding-
Gesellschaften oder Kreditinstituten sowie deren Tochter-
gesellschaften iibernehmen und diesen im Gegenzug ent-
sprechende Schuldtitel zur Refinanzierung der Ubertragung
gewidhren. Fiir diese Form der Garantie ist vom Gesetz
keine Laufzeitbegrenzung vorgesehen. Zur Ubertragung zu-
gelassen sind nur strukturierte Wertpapiere und mit diesen
Wertpapieren verbundene Absicherungsgeschifte wie bei-
spielsweise Derivate, Sicherheiten oder Treuhandvereinba-
rungen. Strukturierte Wertpapiere sind iiblicherweise durch
eine hohe Komplexitit gekennzeichnet und werden im Rah-
men von Verbriefungstransaktionen eines Portfolios ver-
schiedener Arten von Forderungen herausgegeben. Hierzu
zdhlen insbesondere Asset Backed Securities (ABS), Colla-
terialized Debt Obligations (CDO), CDOs of ABS, Colla-
teralized Loan Obligations (CLO), Residential Mortgage
Backed Securities (RMBS) und Commercial Mortgage
Backed Securities (CMBS). Die Vorgaben der Européischen
Kommission beziiglich der zugelassenen Risikoaktiva sind
zu beachten. Die Regelung ist auf Finanzholding-Gesell-
schaften oder Kreditinstitute oder deren Tochtergesellschaf-
ten beschriankt. Damit wird der iiberragenden Bedeutung
dieser Institute fiir die Finanzmarktstabilitit und Kreditver-
sorgung sowie dem Umstand Rechnung getragen, dass sich
erhebliche Bestinde strukturierter Wertpapiere in den Bilan-
zen einer Reihe dieser Institute befinden. Die Garantie be-
wirkt, dass die von einer Zweckgesellschaft begebenen
Schuldtitel keinen Kreditrisiken ausgesetzt sind und Bewer-
tungsrisiken entfallen, die bei strukturierten Wertpapieren
bestehen, und die Anforderungen an die Eigenkapitalunter-
legung reduziert werden. Zudem werden mit der Garantie
die Voraussetzungen fiir eine EZB-Féhigkeit der Schuldtitel
geschaffen, die somit zur Liquidititsbeschaffung genutzt
werden konnen.

§ 6a Absatz 2 normiert die Voraussetzungen fiir die Garan-
tielibernahme.

Die in Nummer 1 geregelte Befristung auf Wertpapiere, die
bis zum 31. Dezember 2008 erworben wurden, entspricht
den beihilferechtlichen Vorgaben der Européischen Kom-
mission.

Nummer 2 setzt die Vorgaben der Europdischen Kommis-
sion um, die verlangt, dass libertragende Unternehmen Ver-
luste aus den iibertragenen Risikopositionen so weit wie
moglich selbst tragen, es sei denn, dies wiirde fiir das liber-
tragende Unternehmen zu einer Kernkapitalquote von unter
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7 Prozent fiihren. In dem Fall ist eine entsprechend gerin-
gere Verlusttragung zuldssig. Mit dem Abschlag in Hohe
von 10 Prozent des Buchwertes wird eine pauschalierende
Betrachtung hinsichtlich der Belastungen, die das {ibertra-
gende Unternehmen tragen sollte, vorgenommen. Ubertra-
genden Unternchmen steht es allerdings frei, auch einen ho-
heren Betrag zu zahlen und damit etwaige beihilferechtliche
Auflagen zu vermeiden. Bei der Ermittlung des Buchwertes
zum 31. Mérz 2009 nach Satz 2, 2. Alternative konnen auch
die Werte eines zum 31. Mérz 2009 aufgestellten Quartals-
abschlusses zugrunde gelegt werden.

Nummer 3 setzt Vorgaben der Europdischen Kommission
um, die verlangen, dass die Bewertung der zu tibertragenden
strukturierten Wertpapiere durch das iibertragende Unter-
nehmen von einem unabhéngigen Sachverstindigen gepriift
und durch die zustindige Aufsichtsbehdrde bestitigt wird.
Die Bestitigung umfasst eine Uberpriifung der der Ermitt-
lung des tatsdchlichen wirtschaftlichen Wertes zugrunde lie-
genden Verfahren. Bei der Bemessung des aktuellen Zeit-
wertes konnen entsprechend allgemeinen Grundsitzen Be-
wertungsmodelle unter Einbeziehung von discounted cash-
flows verwendet werden.

Nummer 4 stellt klar, dass Kreditinstitute und Finanzhol-
ding-Gesellschaften ihren Sitz im Inland haben miissen. Fiir
die Tochtergesellschaften gilt das Sitzerfordernis nicht. Das
Sitzerfordernis fiir Zweckgesellschaften bezweckt, dass den
Anforderungen an die Titigkeit einer Zweckgesellschaft
nach diesem Gesetz umfassend Rechnung getragen wird
und ausreichende Moglichkeiten bestehen, um Zweckge-
sellschaften zu kontrollieren und VerstdBen entgegen zu
wirken.

Nummer 5 stellt sicher, dass eine Laufzeitkongruenz zwi-
schen den tibertragenen strukturierten Wertpapieren und der
Garantie besteht.

§ 6a Absatz 3 sicht einen Risikoabschlag vom ermittelten
tatsdchlichen wirtschaftlichen Wert der Wertpapiere vor, der
ihren jeweiligen besonderen Eigenschaften als strukturierte
Wertpapiere Rechnung trigt. Hierdurch soll unvorherseh-
baren Entwicklungen Rechnung getragen und das Risiko fiir
den Steuerzahler aus einer Inanspruchnahme der Garantie
minimiert werden. Der so errechnete Wert ist der sog. Fun-
damentalwert. Die Hohe des Risikoabschlags wird im Ein-
zelfall vom Fonds festgelegt. Dabei sind die Vorgaben der
Européischen Kommission zu beriicksichtigen.

§ 6a Absatz 4 regelt die Zusténdigkeiten fiir Entscheidungen
in Zusammenhang mit der Gewéhrung von Garantien. Er
enthilt eine klarstellende Regelung tiber den Inhalt des An-
trags. Der Umfang der einzureichenden Dokumente orien-
tiert sich an der Kapitalmarktpraxis.

§ 6a Absatz 5 regelt die Zustdndigkeit der Fonds fiir die
Festlegung der Bedingungen fiir die Garantieliibernahme.

Die Verpflichtung zur Offenlegung gemdl Nummer 1 ge-
wihrleistet die von der Europdischen Kommission gefor-
derte vollstindige Transparenz beziiglich aller zu iibertra-
genden Wertpapiere.

Nummer 2 regelt die Vergiitung der Garantie. Im Rahmen
der Vergiitung wird der Staat auch dafiir kompensiert, dass
das iibertragende Unternehmen einen Zinsvorteil aus der
zeitlichen Zahlungsstreckung der Differenz zwischen dem

reduzierten Buchwert und dem Fundamentalwert erhélt. Die
Marge ist im Wege einer einheitlichen Verwaltungspraxis
festzulegen. Die Moglichkeit, die Vergiitung durch die Aus-
gabe von Kapitalanteilen zu leisten, stellt auf iibertragende
Unternehmen ab, die ansonsten iiber unzureichende Mittel
zur Vergiitung der Garantie verfiigen. Der Wert der Kapital-
anteile ist von einem sachverstdndigen Dritten zu bestim-
men.

Nummer 3 regelt die Ausstellung, Form und den Umfang
der Garantie sowie die Absicherung von Wihrungsrisiken
und die Ubernahme der damit verbundenen Kosten.

Nummer 4 stellt in Ubereinstimmung mit Vorgaben der
Européischen Kommission sicher, dass eine Garantieliber-
nahme nur fiir im Grundsatz solvente iibertragende Unter-
nehmen erfolgt. Dariiber hinaus wird verlangt, dass das
iibertragende Unternehmen ein tragfahiges Geschéftsmodell
hat und eine Rentabilitdtsanalyse oder gegebenenfalls einen
Umstrukturierungsplan erarbeitet.

Nummer 5 dient der Vermeidung von Interessenkonflikten
und der Sicherstellung einer ordnungsgemifBen Verwaltung
der ausgelagerten strukturierten Wertpapiere.

Nummer 6 dient der Begrenzung der Gesamtbelastung des
Fonds auf ein tragfidhiges Niveau unter Beriicksichtigung
der GroBe des iibertragenden Unternehmens, das struktu-
rierte Wertpapiere an eine Zweckgesellschaft libertréagt.

§ 6a Absatz 6: Durch diese Regelung ist sichergestellt, dass
die Anforderungen einer nachhaltigen Geschiftspolitik sowie
weitere in § 5 der Finanzmarktstabilisierungsfonds-Verord-
nung aufgestellte Bedingungen auch fiir die neu geschaffene
Form der Garantietibernahme gelten. Die Regelung zur Be-
grenzung der Geschéftsleitervergiitung ist mit Augenmaf
anzuwenden. Durch die Nichtanwendung einzelner Vor-
schriften der Bundeshaushaltsordnung wird bewirkt, dass
die haushaltsrechtlichen Bestimmungen zur Garantietiber-
nahme gemil § 6 fiir die in diesem Paragraphen geregelte
Form der Garantielibernahme ebenfalls gelten.

§ 6b enthilt eine Verpflichtung zur Zahlung eines Aus-
gleichsbetrags.

§ 6b Absatz 1 sieht die Zahlung eines Ausgleichsbetrages an
die Zweckgesellschaft fiir maximal 20 Jahre vor. Die Aus-
gleichsverpflichtung ist aus dem auszuschiittenden Betrag
vorrangig zu erfiillen. Die Zahlung des Ausgleichsbetrags
soll bewirken, dass der Fonds bei Auflosung der Zweckge-
sellschaft keinen Verlust erleidet.

Die Nummern 1 und 2 regeln die Hohe der Verbindlichkeit,
die fiir jedes Geschiftsjahr aus dem an die Anteilseigner
auszuschiittenden Betrag entsteht, und die gesetzliche Nach-
zahlungspflicht fiir in einem Jahr ausgefallene oder vermin-
derte Zahlungen aufgrund fehlenden Bilanzgewinns. Um
klarzustellen, dass es sich um den auszuschiittenden Teil des
Jahresgewinns handelt, die Ausgleichsverpflichtung also
die Vermdgensinteressen der Anteilseigner betrifft, spricht
der Entwurf in Anlehnung an § 174 Absatz 2 Nummer 2 des
Aktiengesetzes von dem ,,an die Anteilseigner auszuschiit-
tenden Betrag™.

§ 6b Absatz 2: Die Regelung bestimmt, dass im Falle einer
besseren Wertentwicklung der Wertpapiere als angenom-
men ein positiver Saldo den Anteilseignern des iibertragen-
den Unternehmens zusteht.
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§ 6b Absatz 3 bestimmt, dass die sich aus den Absétzen 1
und 2 ergebenden Folgen im Lagebericht und Konzernlage-
bericht anzugeben sind.

§ 6c¢ trifft Regelungen fiir den Fall, dass die vom iibertra-
genden Unternehmen nach § 6b geleisteten Ausgleichszah-
lungen nicht zur Abdeckung der tatséchlich eintretenden
Verluste der Zweckgesellschaft ausreichen.

Fiir diesen Fall regelt Absatz 1, dass das iibertragende Un-
ternehmen bis zum vollstindigen Ausgleich gegeniiber dem
Fonds keine Ausschiittungen an die Alteigentiimer vorneh-
men darf. Der Ausgleich kann auch durch die Ausgabe von
Aktien an den Fonds erfolgen.

Zu den Absitzen 2 und 3: Die Absétze konkretisieren die
Nachhaftung fiir Aktiengesellschaften und stellen sicher,
dass der Jahresiiberschuss nicht komplett in Riicklagen ein-
gestellt werden oder iiber neue Vorzugsaktien aufgebraucht
werden kann.

Zu Absatz 4: Die Regelung stellt sicher, dass die gesetzliche
Verpflichtung zur Nachhaftung rechtsformneutral allen
iibertragenden Unternehmen auferlegt wird.

Zu Absatz 5: Die Regelung erklért die Anspriiche aus der
Nachhaftung fiir unverjdhrbar. Eine solche Regelung ist er-
forderlich, da sich aufgrund der Anspruchsvoraussetzung

(das Vorliegen eines Bilanzgewinns beim Schuldner) nicht
sicher bestimmen ldsst, wann und in welcher Hohe ein
Nachhaftungsanspruch entsteht. Damit kann auch der Be-
ginn der Verjahrungsfrist nicht sicher bestimmt werden.

Absatz 6 bestimmt, dass die sich aus den Absdtzen 1 bis 5
ergebenden Folgen im Lagebericht und Konzernlagebericht
anzugeben sind.

§ 6d: Die Regelung setzt die Vorgabe der Europdischen
Kommission um, wonach Antrige nur fiir einen Zeitraum
von sechs Monaten nach Einfiihrung des Programms mog-
lich sein sollen, damit {ibertragende Unternehmen keinen
Anreiz haben, die Bilanzbereinigung hinauszuzdgern.

Zu Nummer 5 (§ 9 Absatz 5 FMStFG)

Es handelt sich um eine Folgednderung der Einfiigung der
neuen §§ 6a bis 6d.

Zu Nummer 6 (§ 10 Absatz 1 FMStFG)

Es handelt sich um eine Folgednderung der Einfiigung der
neuen §§ 6a bis 6d.

Zu Artikel 2 (Inkrafttreten)
Artikel 2 regelt das Inkrafttreten.
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