
Kreditwesen 13 / 2010 · S. 41 / 687

Kreditinstitute müssen, um ihre Profitabili
tät zu steigern und sich auf kommende 
Herausforderungen auszurichten, umfang
reiche Reorganisationsprozesse initiieren. 
Die Finanzmarktkrise zwingt die Institute, 
sich von belastenden Kreditengagements 
und toxischen Wertpapieren zu lösen. 
Zahlreiche Banken können sich nur so wie
der auf ihr ureigenstes Geschäft – die Kre
ditvergabe – fokussieren. Ein wesentliches 
Element hierzu ist häufig die Reduzierung 
des Geschäftsvolumens zur Eigenkapital
entlastung und Stärkung der Kerngeschäfts
felder. Diese Prozesse gehen teilweise von 
Entscheidungen der EUKommission im 
Rahmen beihilferechtlicher Verfahren aus. 

In der Praxis haben sich zwei Kernstrategi
en herausgebildet: Abbau des nicht mehr 
als strategisch angesehenen Geschäfts so
wie des notleidenden Portfolios mittels 
Ausgliederung in eine (externe) Bad Bank 
(Abwicklungsanstalt) oder Errichtung einer 
Institutional Restructuring Unit (IRU) – 
doch beide haben Vor und Nachteile bei 
ihrer Praktikabilität zum Abbau des Kredit
portfolios.

Das Abwicklungsanstaltsmodell nach 
§ 8a FMStFG (Bad Bank)

Bei der dramatischen Rettungsaktion der 
Hypo Real Estate im Herbst 2008 wurde 
durch den Erlass des Finanzmarktstabili
sierungsgesetzes vom 17. Oktober 20081)  
der Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung 
(SoFFin) geschaffen und ein Rettungs
schirm von insgesamt 480 Mrd. Euro für 
die strauchelnden Banken aufgespannt. 
Mit diesem Instrument – einhergehend mit 
ähnlich gelagerten Rettungsaktionen in 
anderen Staaten – wurde die „Kernschmel
ze“ des Finanzsystems verhindert. Die Ret
tungsmaßnahmen wurden in der Folge 
durch komplementäre gesetzliche Rege
lungen erweitert beziehungsweise flan

kiert. Im Jahr 2009 folgten das Gesetz zur 
weiteren Stabilisierung des Finanzmarktes2) 
und das Gesetz zur Fortentwicklung der 
 Finanzmarktstabilisierung,3) durch dessen 
Artikel 1 folgende Möglichkeiten der 
 Gründung von Bad Banks geschaffen wur
den: Die Regelungen zur Garantievergabe 
an Zweckgesellschaften in den §§ 6a ff. 
 FMStFG sowie die Bildung sogenannter 
landes und bundesrechtlicher Abwick
lungsanstalten (§§ 8a f. FMStFG). 

An die Inanspruchnahme von Staatshilfe 
auch bei Bad Banks sind zahlreiche, vor al
lem EUrechtliche Vorgaben,4) geknüpft. 
Die Europäische Kommission verlangt un
ter anderem die Vorlage eines plausiblen 
Restrukturierungskonzeptes.5) Dies – und 
zum Teil damit zusammenhängende Ver
gütungsvorgaben – könnten Gründe dafür 
sein, warum sich Bad Banks bisher keiner 
besonders großen Beliebtheit erfreuen.6) 

Konzeptionell werden jeweils teilrechtsfä
hige, wirtschaftlich und organisatorisch 

selbstständige Einheiten innerhalb der 
Bundesanstalt für Finanzmarktstabilisie
rung (FMSA)7) für das übertragende Insti
tut gegründet. Auf diese Anstalten können 
nach § 8a Abs. 1 S. 1 FMStFG bis zum 
31. Dezember 2008 erworbene Risikoposi
tionen sowie nichtstrategische Geschäfts
bereiche durch Rechtsgeschäft oder Um
wandlung zum Zweck der Abwicklung 
übertragen werden. Die gesetzlichen Rege
lungen sind sehr detailliert. Der Gesetz
geber hat eine umfangreiche „Kommentie
rung“ des § 8a FMStFG geliefert.8) Die 
Funktionsweise der Abwicklungsanstalt 
verdeutlicht das Schaubild des Bundesmi
nisteriums der Finanzen (Abbildung 1).9)

Individuelle Strategien

Die Abwicklung (notleidender) Darlehen 
wird regelmäßig durch Statut und Abwick
lungsplan10) determiniert. Für einzelne Kre
ditengagements werden so individuelle 
Strategien zur weiteren Verfahrensweise 
vorgegeben. Hier kann unter anderem fest
gelegt werden, dass die Engagements wei
tergeführt, Zwangsvollstreckungsmaßnah
men eingeleitet oder die Forderungen 
 gegebenenfalls mit Sicherungsrechten ver
äußert werden. Die Abwicklungsanstalt 
richtet sich dabei nach dem für sie maxi
malen Wert, der den geringsten Verlust 
verursacht. 

Treten zum Beispiel bei der Veräußerung 
von Darlehen Verluste auf, können diese 
unterschiedliche Wirkungen haben. Wäh
rend Verluste bei einer Bank direkt durch
schlagen und unter Umständen – nicht 
zuletzt aus aufsichtsrechtlicher Sicht – Ka
pitalmaßnahmen erfordern können, haben 
diese in einer Bad Bank zunächst keine 
(Kapital)maßnahmen zur Folge, soweit 
keine Illiquidität entsteht.11) Die Verlust
ausgleichspflicht bezieht sich hier auf eine 
drohende Zahlungsunfähigkeit. Verluste 

Abbau des Kreditportfolios  
bei Bad Banks und Institutional 
Restructuring Units

Jens Horn / Marcel Köchling

Dr. Jens Horn, Rechtsanwalt und Wirt-
schaftsjurist, Bereich Financial Services, 
Deloitte, München, und Dr. Marcel Köch-
ling, Vice President, Lone Star Germany 
GmbH, Frankfurt am Main

Mit der Errichtung einer Institutional Re-
structuring Unit (IRU) und der Ausgliede-
rung in eine Bad Bank stehen zwei Instu-
mente zur Verfügung, nicht-strategisches 
Geschäft und/oder notleidende Portfolios 
abzubauen. Welche dieser Möglichkeiten 
für ein Institut am besten ist, lässt sich aus 
Sicht der Autoren aber nicht pauschal fest-
legen, sondern hängt von der konkreten 
Konstellation ab. Und unabhängig von der 
gewählten Lösung ist zu entscheiden, ob 
der betroffene Kreditbestand selbst abge-
baut, sein Servicing outge sourced oder das 
Engagement veräußert wird. (Red.)
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fließen insoweit in eine Gesamtabrechnung 
ein und können gegebenenfalls durch zu
künftige Erträge kompensiert werden. Bei 
einer Bad Bank findet dementsprechend 

eine Portfoliobetrachtung statt. Aufgrund 
eventuell dadurch bedingter zeitlicher Ver
lagerungen kann ein Zinsvorteil entstehen. 
Letztlich hängt dies aber von der „Kons

truktion“ der Bad Bank und deren Assets 
sowie von der Kapitalstruktur ab.

Das Modell der Institutional 
Restructuring Units (IRU)

Eine „günstige“ Alternative außerhalb 
staatlicher Aufsicht sind die sogenannten 
institutsinternen Restrukturierungseinhei
ten (Institutional Restructuring Units). 
Hierbei „gründet“ die Kernbank eine sepa
rate, jedoch rechtlich nicht getrennte Ein
heit, in der sie neben problembehafteten 
Darlehen und Wertpapieren vor allem auch 
nichtstrategische Geschäftsbereiche bün
delt. Die IRUs sind Bestandteil umfassender 
Restrukturierungskonzepte und wurden 
schon vor der Krise gegründet (zum Bei
spiel durch die Dresdner Bank).

Derzeit greifen auf dieses Modell vor allem 
Landesbanken zurück, die ihre nichtstra
tegischen und zum Teil problembehafteten 
Engagements in solchen Einheiten bün
deln. Die Gründung von IRUs unterliegt, 
anders als Bad Banks, nicht „direkt“ staat
licher Kontrolle. Werden allerdings IRUs im 
Zuge von Restrukturierungen und Sanie
rungen gegründet, bei denen auch staat
liche Hilfe beansprucht wird, so zum 
 Beispiel Eigentümerzuschüsse bei Landes
banken, sind auch beihilferechtliche Frage
stellungen von Relevanz. Für das Geschäfts
modell von Landesbanken bedeutet eine 
solche Umstrukturierung zumeist eine Fo
kussierung auf die regionale Verantwortung 
als Landesinstitut, einhergehend mit einer 
deutlichen Verringerung oder Auf gabe na
tionaler und internationaler Aktivitäten.

Werttreiber bei Bad Banks und IRUs

Die werttreibenden Faktoren eines Work
outs von Kreditengagements innerhalb ei
ner Bad Bank sowie einer IRU werden in 
Abbildung 2 gegenübergestellt:

Durch die BadBank oder IRUGründung 
wird in einem ersten Schritt das Problem 
notleidender Kredite oder strukturierter 
Wertpapiere analysiert. Im Rahmen eines 
Abwicklungsplans werden dann Strategien 
ausgearbeitet, wie deren Abbau erfolgen 
soll. Kreditinstitute setzen sich so inten
siver als früher mit den (Immobilien) 
Kreditsicherheiten auseinander. Eine der 
Hauptoptionen ist dann die Veräußerung, 
die Institute natürlich auch ohne Bad Bank 
oder IRU vornehmen könnten. Eine weitere 
Alternative stellt zudem das Outsourcing 

Werttreiber Bad Bank IRU

Gründung

Hoher externer organisatorischer 
Aufwand (Errichtung der Anstalt, 
Bewertung und Übertragung von 
Kreditengagements und strukturierten 
Wertpapieren sowie Geschäfts 
bereichen)

Vergleichsweise geringer Aufwand, da 
interne Einheit; Bewertungsfragen im 
Rahmen der fortlaufenden 
Risikokontrolle

Verfassung
Statut und Mitwirkungsrechte des 
SoFFin (zu beachten auch 
Abwicklungsplan) 

Interne Organisation

Flexibilität Abwicklungsplan und Stichtag 
(31.12.2008)

IRU mit flexibler Gestaltung; bessere 
Reaktion auf den Markt möglich 

Verlustrealisation und 
-haftung

Ausgleich bei Bad Banks am Schluss 
möglich; weiterhin Haftung der 
Alteigentümer

Wertberichtigung zum Zeitpunkt des 
Anfalls; Verlustrealisation sofort

Workout
Keine konzeptionellen Unterschiede; in beiden Fällen kann sowohl ein 
Outsourcing von Abwicklungsdienstleistungen erfolgen als auch das bisherige 
Personal weiter eingebunden sein 

Kapitalbindung Geringere Kapitalerfordernisse, da Bad 
Banks keine Kreditinstitute sind Keine Auswirkung, da allein intern

Kapitalmarkt

Bad Bank vermutlich mit höherer 
Akzeptanz für das auslagernde Institut 
am Kapitalmarkt, da von staatlichem 
Engagement begleitet 

Keine klare Trennung von IRU zur 
Kernbank, das heißt unter Umständen 
weiterhin Vermischung aus externer 
Sicht

Zeitrahmen Feste Vorgabe nach Abwicklungsplan Interner Masterplan

Abbildung 1: Funktionsweise der AbwicklungsanstaltAbbildung 1: Funktionsweise der Abwicklungsanstalt

Wie funktioniert das Konsolidierungsmodell?
Übertragung von Risikopositionen/Geschäftsbereichen auf Abwicklungsanstalten

Eigentümer A Eigentümer B Eigentümer C

1

2

3

5
Refinanzierung der Abwicklungsanstalt 
in Verantwortung der Eigentümer 
beziehungsweise der Kernbank.

6
SoFFin-Garantien nur in Zusammenhang 
mit der Refinanzierung von strukturierten
Wertpapieren und nur für Abwicklungs-
anstalten unter dem Dach der FMSA.

FMSA-Anstalt des
öffentlichen Rechts

Abwicklungsanstalt y
(Anstalt des öffentlichen Rechts

nach Landesrecht)

Abwicklungsanstalt x
(Anstalt in der Anstalt)

Bund

Land

(Kern-)Bank X

Übertragung der Assets an 
Abwicklungsanstalt. Keine Einschränkung 
hinsichtlich Asset-Klassen.

Abwicklungsanstalt gilt nicht als Kreditinstitut 
und bilanziert nach HGB.

Organisatorische und wirtschaftliche 
Selbstständigkeit der Abwicklungsanstalt.

Quelle: Bundesministerium der Finanzen

Assets/Geschäftsbereiche

Assets/Geschäftsbereiche

4
Verlustausgleichspflicht der Eigentümer
(gegebenenfalls über Zugriff auf Ausschüttungen);
spezielle Haftungsregelung für Sparkassen

Abbildung 2: Werttreibende Faktoren eines Workouts von KreditengagementsAbbildung 2: Werttreibende Faktoren eines Workouts von Kreditengagements
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an einen Asset Manager beziehungsweise 
Servicer dar, dann jedoch verbleiben bei 
der Bank Ausfallrisiko und Kontrolle.

Welche Alternative aber ist für das Institut 
am vorteilhaftesten? Eine pauschale Ant
wort kann es bei der Vielzahl von Konstel
lationen nicht geben. Generell bietet sich 
ein Verkauf oder eine Auslagerung immer 
dann an, wenn es zur Verlustvermeidung 
dient, bei Kreditengagements und Wertpa
pieren also, wenn eine Verschlechterung 
des Status quo droht. Die Frage, ob eine 
Lösung mit einem externen Investor einfa
cher zu realisieren ist, hängt von den Ab
wicklungs/Restrukturierungsplänen und 
den zeitlichen Vorgaben ab. Generell wird 
jedes Institut bei der Entscheidung über 
„hold or sell“ opportunistisch vorgehen, 
das heißt in den Fällen, in denen ein zeit
naher Verkauf geringere Verluste erwarten 
lässt, wird dieser auch umsetzbar sein. 

Klärungsbedarf beim Umgang  
mit dem Kreditbestand

Ein Festhalten an (poten ziell) problemati
schen Engagements kann einen hohen Ma
nagementaufwand mit sich bringen, für 
den die Institute organisatorisch aufge
stellt sein sollten. Andernfalls ist ein fort
dauernder Wertverlust der Sicherheiten zu 
befürchten. Insbesondere im Bereich im
mobilienbesicherter Engagements wird das 
Thema Real Estate Asset Management zu
nehmend an Bedeutung gewinnen. Haben 
Institute im Rahmen von Bad Banks oder 
IRUs dieses Problem bereits fokussiert, ist 
eine Bewertung der Handlungsalternativen 
deutlich leichter durchzuführen als wenn 
das Portfolio noch keinen (Vor)Unter
suchungen unterzogen wurde. 

Unabhängig von BadBank oder IRU
Gründung bleibt ein Problem in beiden 
Fällen bestehen: Wird der Kreditbestand 
selbst abgebaut, das Servicing outge
sourced oder werden Engagements veräu
ßert? Mit dieser Dreiteilung der Alternati
ven werden sich die Institute im Rahmen 
ihrer Strategieentwicklung auseinanderzu
setzen haben.
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