
Die neuen europäischen Regeln 
zur Sanierung und Abwicklung von 
Kreditinstituten

Im Zuge der seit 2007 andauernden Finanzkrise sahen sich Staaten mit Blick auf die Finanz­

stabilität wiederholt veranlasst, in Schieflage geratene Kreditinstitute unter Einsatz öffentlicher 

Mittel zu retten. Um derartige Bail-outs in Zukunft zu vermeiden und auch komplexere Banken 

ohne Einsatz von Steuermitteln abwickeln zu können, wurden auf globaler Ebene Grundzüge von 

Abwicklungsregimen entwickelt. In der Europäischen Union (EU) sind zur Umsetzung dieses Kon­

zeptes zwei Gesetzgebungsprojekte initiiert worden: Zum einen eine für alle EU-Mitgliedstaaten 

geltende Richtlinie (Bank Recovery and Resolution Directive: BRRD), die die Sanierungs- und 

Abwicklungsinstrumente harmonisiert, ihre Anwendung aber in der Zuständigkeit nationaler 

Abwicklungsbehörden belässt; zum anderen eine Verordnung zur Errichtung eines einheitlichen 

Abwicklungsmechanismus (Single Resolution Mechanism: SRM). Letztere setzt auf den Instrumen­

ten der BRRD auf und ergänzt den bereits weit vorangeschrittenen Aufbau eines einheitlichen 

Aufsichtsmechanismus für Banken (Single Supervisory Mechanism: SSM). Die Banken derjenigen 

Mitgliedstaaten, die am SSM teilnehmen – das sind die Mitgliedstaaten, deren Währung der Euro 

ist, sowie etwaige freiwillig hinzutretende Mitgliedstaaten von außerhalb des Euro-Währungsge­

biets – unterfallen dem SRM, einem institutionellen Mechanismus mit einem Abwicklungsgremium 

auf europäischer Ebene sowie einem einheitlichen Abwicklungsfonds. Die dem Abwicklungsfonds 

zur Verfügung gestellten nationalen Finanzmittel werden über eine Übergangszeit von acht Jahren 

sukzessive vergemeinschaftet.

Die BRRD stellt einen wichtigen Schritt zur Wiederherstellung marktwirtschaftlich konformer 

Grundsätze dar. Demgemäß sollten bei Scheitern einer Bank zunächst die Anteilseigner und Gläu­

biger Risiken und Verluste tragen und erst danach ein dedizierter, von der Bankenindustrie finan­

zierter Abwicklungsfonds. Die BRRD verfolgt dieses Ziel vor allem durch das neuartige Instrument 

des Bail-in, sieht allerdings auch Ausnahmen vor, durch die vom Grundsatz abgewichen wird, 

dass primär die Anteilseigner und Gläubiger Verluste tragen. Der SRM ist Bestandteil des umfas­

senden Reformprojekts Bankenunion und eine notwendige Ergänzung zum bereits beschlossenen 

SSM, der planmäßig im November 2014 die Verantwortung für die Aufsicht über die Banken des 

Euro-Währungsgebiets übernehmen wird. Mit dem SRM liegen dann wieder Haftung und Kon­

trolle in einer Hand. Allerdings weist das jetzt gefundene Konstrukt komplexe institutionelle Ent­

scheidungsmechanismen auf und ist mit rechtlichen Risiken verbunden, die sich aufgrund des 

derzeit geltenden primärrechtlichen Rahmens ergeben. Die jetzige Form des SRM sollte daher nur 

Übergangscharakter haben, bis eine solide primärrechtliche Basis geschaffen ist. Die politischen 

Entscheidungsträger bleiben aufgefordert, die notwendigen Maßnahmen zu ergreifen, damit 

Anreize für eine nachhaltig tragfähige Politik bestehen. Das setzt voraus, dass die Einflussmöglich­

keiten auf die Qualität von Bankbilanzen einerseits und die Verantwortung für die Konsequenzen 

von Bankinsolvenzen andererseits auf derselben Ebene angesiedelt sind. Dies gilt für die Zukunft 

ebenso wie für den Umgang mit bereits in den Bankensektoren vorhandenen Altlasten.

Deutsche Bundesbank 
Monatsbericht 

Juni 2014 
31

Stand: 16. Juni 2014



Hintergrund der 
beiden Rechtsakte

Die Erfahrungen aus der seit dem Jahr 2007 

andauernden Finanzkrise belegen anschaulich, 

wie notwendig die Errichtung eines spezi­

fischen Abwicklungsregimes für Kreditinstitute 

ist. In der Krise zeigte sich, dass die Eröffnung 

eines Insolvenzverfahrens über eine zahlungs­

unfähige oder überschuldete Bank wegen ihrer 

Vernetzung mit anderen Marktteilnehmern mit 

gravierenden Nachteilen für das Finanzsystem 

insgesamt verbunden sein kann (sog. Anste­

ckungseffekte, „contagion“). Diese Effekte 

führten zu einen Vertrauensverlust der Banken 

untereinander; sie wirkten zudem über den 

Finanzsektor hinaus, weil auch realwirtschaft­

lich bedeutsame Funktionen von Banken 

(Hereinnahme von Einlagen, Kreditvergabe, 

Durchführung des Zahlungsverkehrs) beein­

trächtigt wurden, sodass die Krise auf die Real­

wirtschaft übergriff. Dies war ein entscheiden­

der Grund, warum die Finanzkrise in eine der 

gravierendsten Rezessionen seit der Weltwirt­

schaftskrise der zwanziger und dreißiger Jahre 

des letzten Jahrhunderts mündete.

Verschärft wurde diese Gefahrenlage durch 

strukturelle Veränderungen im Bankensektor. 

Das Geschäftsmodell eines Teils der Banken in 

der Europäischen Union (EU) entwickelte sich in 

den letzten Jahrzehnten weg von der traditio­

nellen Konzentration auf das Kredit- und Einla­

gengeschäft hin zu einer immer stärkeren Ge­

wichtung des Handels-/Kapitalmarktgeschäfts. 

Als im Jahr 2007 die Finanzkrise ausbrach, war 

der EU-Bankensektor folglich deutlich größer, 

komplexer, vernetzter und über Grenzen hin­

weg integrierter als zuvor. Damit waren diese 

Banken nicht nur zu groß, sondern auch zu 

vernetzt und insgesamt zu bedeutsam für die 

Gesamtwirtschaft, als dass ihre Insolvenz ohne 

gravierende Auswirkungen auf das Finanzsys­

tem sowie die Realwirtschaft möglich schien 

(„too big to fail“).

Um derartige nicht abschätzbare systemische 

Folgewirkungen zu verringern, sahen sich im 

Verlauf der Krise die europäischen Staaten ge­

zwungen, von der Insolvenz bedrohte Banken 

durch staatliche Rettungsprogramme zu erhal­

ten. Diese sogenannten Bail-outs haben ver­

schiedene Formen angenommen. Beispiels­

weise haben Staaten im Wege einer Kapital­

erhöhung Anteile an Instituten erworben und 

so deren Eigenkapitalbasis gestärkt. Auch wur­

den staatliche Garantien für Vermögenswerte 

oder Verbindlichkeiten abgegeben.

Der beispiellose Umfang an geleisteter staat­

licher Hilfe verstärkte die Rettungserwartungen 

und führte zu Marktverzerrungen und Ineffizien­

zen. Antizipieren Investoren, dass Verluste so­

zialisiert und folglich nicht mehr von ihnen 

selbst getragen werden müssen, setzt dies An­

reize, höhere Risiken einzugehen, als es öko­

nomisch effizient wäre (sog. „moral hazard“). 

Ein solches Verhalten ist nicht nur gesamtwirt­

schaftlich schädlich, sondern ruft auch erheb­

lichen öffentlichen und politischen Widerstand 

hervor und belastet die Akzeptanz der markt­

wirtschaftlichen Ordnung. Demgemäß sahen 

sich die Bail-outs in der öffentlichen Diskussion 

wiederholt starker Kritik ausgesetzt. Oberstes 

Ziel der ergriffenen Maßnahmen ist daher, 

Banken widerstandsfähiger gegen Krisen zu 

machen und sie im Insolvenzfall ohne Unter­

stützung vom Steuerzahler abwickeln zu kön­

nen, sodass Risiken und Chancen – marktwirt­

schaftskonform – wieder in den gleichen Hän­

den liegen.

Dieses Dilemma zwischen aus systemischer 

Sicht gefährlichen Insolvenzverfahren einerseits 

und ökonomisch sowie politisch bedenklichen 

Bail-outs andererseits soll mit dem neuen Ab­

wicklungsregime für Banken aufgelöst werden. 

Ziel ist es, Instrumente zur Verfügung zu stel­

len, die eine Abwicklung von Banken ohne den 

Einsatz von Steuergeldern ermöglichen.

Das Thema wurde nach Ausbruch der Krise auf 

globaler Ebene behandelt. Federführend war 

hier vor allem der Finanzstabilitätsrat (Financial 

Stability Board: FSB), in dem Regierungen, 

Finanzaufsichtsbehörden und Zentralbanken 

Die Eröffnung 
eines Insolvenz­
verfahrens über 
eine system­
relevante Bank 
ist mit Gefahren 
für die Finanz­
stabilität und die 
Realwirtschaft 
verbunden, …

… was nicht 
zuletzt auf 
geänderte 
Geschäfts­
modelle zurück­
zuführen ist …

… und während 
der Krise wieder­
holt zu Bail-outs 
führte

Abwicklungs­
regime als dritte 
Option neben 
Insolvenz und 
Bail-out

„Key Attributes“ 
des FSB
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der 24 wichtigsten Industrie- und Schwellenna­

tionen der Erde vertreten sind. Auch inter- und 

supranationale Institutionen wie etwa der IWF, 

die Europäische Kommission oder die Europäi­

sche Zentralbank (EZB) nahmen an den Arbei­

ten teil. Der FSB wurde von den G20 beauf­

tragt, ein internationales Rahmenwerk zur 

Sanierung und Abwicklung systemrelevanter 

Finanzinstitute zu erarbeiten. Im Oktober 2011 

legte er die „Key Attributes of Effective Resolu­

tion Regimes for Financial Institutions“ (nach­

folgend KA) vor, die von den G20 verabschie­

det wurden.1) In diesem Dokument werden die 

Anforderungen skizziert, die die Abwicklungs­

regime der beteiligten Staaten erfüllen sollen. 

Insbesondere wird gefordert, dass die Staaten 

Abwicklungsbehörden errichten und mit Instru­

menten ausstatten sollen, die eine geordnete 

Abwicklung von Finanzinstituten ohne Kosten 

für den Steuerzahler ermöglichen. Die KA ge­

ben dabei die Grundzüge der vorzusehenden 

Instrumente, der dabei anzuwendenden Prin­

zipien sowie der grenzüberschreitenden Zu­

sammenarbeit der beteiligten Behörden vor. 

Die im FSB vertretenen Staaten haben sich ver­

pflichtet, die KA bis zum Jahr 2015 in nationa­

les Recht umzusetzen, womit eine stärkere 

Konkretisierung der Regeln einhergehen wird. 

Damit tragen die KA maßgeblich zur Lösung 

des weltweiten „too big to fail“-Problems bei.

Das Vorhaben fiel in der EU mit dem 2012 von 

den Staats- und Regierungschefs erklärten Wil­

len zusammen, die Europäische Wirtschafts- 

und Währungsunion durch eine Bankenunion 

zu ergänzen, die eine gemeinsame Bankenauf­

sicht, einen gemeinsamen Rahmen für die Sa­

nierung und Abwicklung von Kreditinstituten 

und eine vertiefte Harmonisierung der Einla­

gensicherung umfassen sollte. Die erste Säule 

dieser Bankenunion, der einheitliche Aufsichts­

mechanismus (Single Supervisory Mechanism: 

SSM), mit dem die Aufsicht auf die EZB über­

tragen wird, wurde mit einer bereits im Novem­

ber 2013 in Kraft getretenen Verordnung in 

Angriff genommen. Der SSM wird seine auf­

sichtliche Tätigkeit voraussichtlich am 4.  No­

vember 2014 vollumfänglich aufnehmen.2) Hin­

sichtlich der dritten Säule, der Einlagensiche­

rung, wurde ein Kompromiss für eine Richtlinie 

gefunden, die die nationalen Einlagensiche­

rungssysteme weiter harmonisiert.

Gesetzgebungsverfahren

Die KA sind weder rechtlich verbindlich noch 

unmittelbar in den beteiligten Staaten anwend­

bar. Sie bedürfen daher zu ihrer praktischen 

Anwendbarkeit der Umsetzung durch legisla­

tive Akte in den jeweiligen Staaten. Hierzu 

hatte sich auch die EU als Jurisdiktion zwar 

nicht rechtlich, doch aber politisch verpflichtet.

Die Europäische Kommission legte dement­

sprechend am 6. Juni 2012 einen Entwurf für 

eine Richtlinie zur Festlegung eines Rahmens 

für die Sanierung und Abwicklung von Kredit­

instituten (Bank Recovery and Resolution Dir­

ective: BRRD 3)) sowie am 10.  Juli 2013 einen 

Entwurf für eine Verordnung zur Errichtung 

eines einheitlichen Abwicklungsmechanismus 

(Single Resolution Mechanism: SRM-VO) für 

Banken vor.4)

Beide Dokumente sind rechtlich eigenständige 

Rechtsakte, allerdings baut die SRM-VO auf der 

BRRD auf. Die BRRD, die für alle 28 Mitglied­

staaten der EU gilt, harmonisiert das materielle 

Abwicklungs­
regime auf 
europäischer 
Ebene als Teil 
des Gesamt­
projekts 
Bankenunion

Umsetzung der 
KA in der EU 
durch BRRD und 
SRM als Teile der 
Bankenunion

Wechselseitiges 
Verhältnis der 
beiden Rechts­
akte

1 Im Internet abrufbar unter:  
http://www.financialstabilityboard.org/publications/ 
r_111104cc.pdf.
2 Siehe hierzu: Deutsche Bundesbank, Gemeinsame euro­
päische Bankenaufsicht – Erster Schritt auf dem Weg zur 
Bankenunion, Monatsbericht, Juli 2013, S. 15 ff.
3 Vorschlag für eine Richtlinie des Europäischen Parlaments 
und des Rates zur Festlegung eines Rahmens für die Sanie­
rung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapier­
firmen und zur Änderung der Richtlinien 77/​91/EWG und 
82/​891/EG des Rates, der Richtlinien 2001/​24/EG, 2002/​
47/EG, 2004/​25/EG, 2005/​56/EG, 2007/​36/EG und 2011/​
35/EG sowie der Verordnung (EU) Nr. 1093/​2010. Kommis­
sionsdokument Nr. COM/​2012/​0280 final.
4 Vorschlag für eine Verordnung des Europäischen Parla­
ments und des Rates zur Festlegung einheitlicher Vorschrif­
ten und eines einheitlichen Verfahrens für die Abwicklung 
von Kreditinstituten und bestimmten Wertpapierfirmen im 
Rahmen eines einheitlichen Abwicklungsmechanismus und 
eines einheitlichen Bankenabwicklungsfonds sowie zur Än­
derung der Verordnung (EU) Nr. 1093/​2010 des Europäi­
schen Parlaments und des Rates. Kommissionsdokument 
Nr. COM(2013) 520 final.
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Abwicklungsrecht, das heißt, sie sieht Abwick­

lungsinstrumente vor und enthält damit in Zu­

sammenhang stehende Vorschriften etwa über 

die Sanierungs- und Abwicklungsplanung und 

das frühzeitige Eingreifen. Sie belässt aber die 

Zuständigkeit für die Anwendung dieser Befug­

nisse auf nationaler Ebene und sieht dem­

gemäß –  soweit noch nicht national gesche­

hen – die Errichtung von nationalen Abwick­

lungsbehörden und Abwicklungsfinanzierungs­

mechanismen durch die Mitgliedstaaten vor. 

Sie ist aus europarechtlicher Sicht eine Richt­

linie, die durch nationale Gesetzgebung in 

nationales Recht umgesetzt werden muss und 

auf diesem Wege zur Anwendung gelangt.

Die SRM-VO überträgt demgegenüber auch die 

Entscheidungsfindung auf die europäische 

Ebene. Sie errichtet ein europäisches Abwick­

lungsgremium, das mit Befugnissen ausgestat­

tet wird, die im Rahmen der BRRD von den na­

tionalen Abwicklungsbehörden ausgeübt wer­

den. Dieser Zielsetzung entsprechend, wird der 

SRM über eine EU-Verordnung und damit einen 

unmittelbar anwendbaren Rechtsakt errichtet. 

Soweit die BRRD den Mitgliedstaaten Wahl­

rechte und Gestaltungsspielräume belässt, wer­

den diese von der SRM-VO in einer bestimmten 

Weise ausgeübt. Auch wenn die SRM-VO in 

allen 28 Mitgliedstaaten gilt, umfasst der SRM 

faktisch nicht alle Mitgliedstaaten, sondern nur 

diejenigen, die auch am SSM teilnehmen. 

Streng genommen ist daher nur der SRM, nicht 

auch die BRRD, Teil des Projekts Bankenunion, 

das nur die Mitgliedstaaten des Euro-Wäh­

rungsgebiets sowie Staaten, die eine enge Zu­

sammenarbeit mit der EZB auf dem Gebiet der 

Bankenaufsicht eingehen (sog. Opt-In), um­

fasst. Dennoch können die beiden Rechtsakte 

nur in einer Gesamtschau sinnvoll betrachtet 

werden, da die materiellen Regelungen weit­

gehend deckungsgleich sind.

Beide Rechtsakte sollen auf Grundlage des Arti­

kels 114 AEUV (Rechtsangleichung im Binnen­

markt) erlassen werden und bedürfen daher der 

Zustimmung des Rates und des Europäischen 

Parlaments im Wege des ordentlichen Gesetz­

gebungsverfahrens. Die sogenannten Trilog-Ver­

handlungen zwischen den EU-Gesetzgebungs­

organen konnten Ende März 2014 erfolgreich 

abgeschlossen werden. Auf Grundlage dieser 

politischen Einigung gab das Plenum des Euro­

päischen Parlaments am 15. April seine Zustim­

mung zu beiden Gesetzesvorhaben; die BRRD 

wurde am 12.  Juni 2014 im Amtsblatt der EU 

veröffentlicht.5) Etwaige Änderungen an Detail­

punkten der SRM-VO sollen in der ersten Ple­

narsitzung des neugewählten Parlaments nach 

den Europawahlen im Zuge eines Korrigendums 

beschlossen werden. Daran anschließend kann 

der Rat sein förmliches Votum abgeben. Damit 

kann auch die SRM-VO noch im Sommer 2014 

im Amtsblatt veröffentlicht werden.

Darüber hinaus zeigte sich während der Ver­

handlungen zur SRM-VO, dass wichtige Fragen 

zur Vergemeinschaftung der Abwicklungsfinan­

zierung nicht in Form einer EU-Verordnung ge­

regelt werden können, sondern eines zusätz­

lichen zwischenstaatlichen Abkommens der 

Mitgliedstaaten („intergovernmental agree­

ment“: IGA) bedürfen (Näheres dazu unten). 

Ein entsprechendes Abkommen wurde deshalb 

parallel zur SRM-VO ausgehandelt und von 

allen Mitgliedstaaten mit Ausnahme Groß­

britanniens und Schwedens am 21. Mai 2014 

unterzeichnet. Nun schließt sich ein Ratifika­

tionsverfahren gemäß den nationalen verfas­

sungsrechtlichen Vorschriften an.

Bank Recovery and 
Resolution Directive – BRRD

Allgemeines

Der Anwendungsbereich der BRRD umfasst in 

der EU niedergelassene Institute, das heißt Kre­

ditinstitute und Wertpapierfirmen (Art. 1 Abs. 1 

lit. a, Art. 2 Abs. 23 BRRD). Der Begriff „Kredit­

institut“ ist dabei im europarechtlichen Sinne des 

Einlagen- und Kreditgeschäfts zu verstehen, so­

dass nicht alle Unternehmen, die den weiteren 

Trilog wurde 
durchgeführt

Anwendungs­
bereich

5 ABl. EU Nr. L 173/190 vom 12. Juni 2014.
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Begriff des Kreditinstituts im deutschen Recht 

(§ 1 Abs. 1 Gesetz über das Kreditwesen, KWG) 

erfüllen, von der BRRD erfasst sind. Erfasst sind 

daneben auch in der EU bestehende Zweigstel­

len von Banken aus Drittstaaten sowie bestimmte 

Finanzholdinggesellschaften, gemischte Finanz­

holdinggesellschaften, gemischte Holdinggesell­

schaften und Mutterfinanzholdinggesellschaften 

und Finanzinstitute (Einzelheiten in Art. 1 Abs. 1 

lit. b bis e BRRD).

Ähnlich wie bereits bestehende nationale 

Rechtsordnungen –  in Deutschland etwa das 

Kreditinstitute-Reorganisationsgesetz 6) – diffe­

renziert auch die BRRD grundsätzlich zwischen 

zwei verschiedenen Verfahren, die im Falle der 

Schieflage eines Instituts ergriffen werden kön­

nen und die bereits im Titel der Richtlinie ihren 

Niederschlag gefunden haben: Einerseits, die 

Sanierung („recovery“), andererseits die Ab­

wicklung im engeren Sinne („resolution“).

Sanierungsverfahren

Das Sanierungsverfahren zeichnet sich dadurch 

aus, dass es in Eigenverantwortung des Insti­

tuts durchgeführt wird. Zu diesem Zweck steht 

der Geschäftsleitung eine von der BRRD nicht 

abschließend vorgegebene Bandbreite an Op­

tionen zur Verfügung. Beispielsweise können 

bestimmte Aktiva oder Geschäftszweige des 

Instituts an andere Rechtsträger veräußert oder 

bestimmte Aktivitäten eingestellt, umorgani­

siert oder reduziert werden. Allen Sanierungs­

maßnahmen gemein ist, dass sie auf rein pri­

vatrechtlicher Grundlage ohne Nutzung hoheit­

lich-behördlicher Befugnisse ergehen. Sie ge­

statten daher keinen Eingriff in die Rechte von 

Investoren (Anteilseignern oder Gläubigern) 

gegen deren Willen. Die Aufsichtsbehörde 

kann im Rahmen des frühzeitigen Eingreifens 

das Institut verpflichten, Sanierungsmaßnah­

men zu treffen.

Im Falle einer Institutsschieflage kann wertvolle 

Zeit verlorengehen, wenn die Geschäftsleitung 

erst dann damit beginnt, Konzepte für eine 

Sanierung auszuarbeiten. Daher verpflichtet 

Artikel 5 BRRD die Institute zur Aufstellung von 

Sanierungsplänen. In diesen Dokumenten sollen 

die in der Sanierung zu treffenden Maßnahmen 

ex ante, das heißt vor Eintreten des Sanierungs­

falles, entwickelt und vorbereitet werden, um 

im Bedarfsfall auf bereits vorhandene Konzepte 

zurückgreifen zu können. Anders als im gelten­

den deutschen Recht, das eine Sanierungspla­

nung nur für potenziell systemgefährdende 

Institute vorschreibt, ist dies in der BRRD im 

Grundsatz für alle Institute vorgesehen; aller­

dings  findet für Banken, die einer der konso­

lidierenden Aufsicht unterliegenden Gruppe 

angehören, keine individuelle Planung statt, da 

sie stattdessen im Gruppensanierungsplan 

(Art. 7 BRRD) behandelt werden. Für kleine Ins­

titute – insbesondere solche, die wie die deut­

schen Sparkassen und Genossenschaftsbanken 

einem Institutssicherungssystem angehören 

oder deren Liquidation im Insolvenzverfahren 

keine schädlichen Auswirkungen auf die Finanz­

stabilität erwarten lässt – sieht Artikel 4 BRRD 

Erleichterungen bei der Sanierungsplanung vor. 

Die Sanierungspläne sind mindestens jährlich 

oder bei bedeutsamen Änderungen zu aktuali­

sieren und werden der zuständigen Aufsichts­

behörde zur Prüfung vorgelegt. Bei Unzuläng­

lichkeiten im Plan kann die Aufsichtsbehörde 

Abhilfe verlangen und auch Maßnahmen wie 

etwa Änderungen an der Governance-Struktur 

oder dem Risikoprofil des Instituts vorschreiben.

Zur Vorbereitung auf spätere Schieflagen kön­

nen in Gruppen auch Vereinbarungen über 

gruppeninterne finanzielle Unterstützung der 

angehörigen Unternehmen untereinander ge­

schlossen werden, die allerdings der Prüfung 

durch die Aufseher unterliegen.

Frühzeitiges Eingreifen

Ein wesentlicher Zweck der BRRD besteht auch 

darin, eine sich anbahnende Schieflage bereits 

BRRD regelt 
Sanierungs- 
ebenso wie 
Abwicklungs­
verfahren

Sanierungs­
verfahren durch 
das Institut 
selbst

Pflicht zur 
Sanierungs­
planung

Gruppeninterne 
finanzielle 
Unterstützung

6 Erlassen als Art.  1 des Restrukturierungsgesetzes vom 
9. Dezember 2010 (BGBl. I, S. 1900).
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im Vorfeld abzuwenden. Zu diesem Zweck 

sehen Artikel 27 bis 30 BRRD unter dem Schlag­

wort frühzeitiges Eingreifen („early interven­

tion“) umfangreiche zusätzliche Eingriffsbefug­

nisse für die Aufsichtsbehörden vor. Insbeson­

dere können Änderungen an der Geschäftsstra­

tegie verlangt, ein vorläufiger Verwalter bestellt 

oder das Durchführen von Maßnahmen aus 

dem Sanierungsplan vorgeschrieben werden.

Abwicklung

Im Idealfall bewirkt die Bankenaufsicht durch 

frühzeitiges Eingreifen eine hinreichende Risi­

kotragfähigkeit des Instituts, oder die Bank 

stellt diese unter Berücksichtigung der Auf­

sichtsempfehlungen durch das Sanierungsver­

fahren wieder her. Extremfälle, in denen dies 

nicht genügt oder ein Sanierungsversuch von 

vornherein aussichtslos ist, lassen sich jedoch 

nicht ausschließen, sodass Maßnahmen bis hin 

zu Eingriffen in die Rechte von Anteilseignern 

und Gläubigern gegen deren Willen erforder­

lich werden können. Derartige Eingriffe sind 

hoheitlicher Art und bedürfen daher der Einbin­

dung einer Behörde, die hierfür mit gesetz­

lichen – also von vertraglichen Klauseln unab­

hängigen – Befugnissen ausgestattet ist. Die­

sem Zweck dienen das Abwicklungsverfahren 

und die Abwicklungsbehörde. Die Abwick­

lungsziele, an denen die Behörde ihr Vorgehen 

auszurichten hat, werden dabei in Artikel 31 

BRRD vorgegeben und umfassen die Sicherstel­

lung der Kontinuität kritischer Funktionen; die 

Vermeidung erheblicher negativer Auswirkun­

gen auf die Finanzmarktstabilität, vor allem 

durch die Verhinderung einer Ansteckung; den 

Schutz öffentlicher Mittel durch geringere Inan­

spruchnahme außerordentlicher finanzieller 

Unterstützung aus öffentlichen Mitteln; den 

Schutz von einlagengesicherten Einlegern so­

wie den Schutz der Gelder und Vermögens­

werte der Kunden.

Auch hinsichtlich der Abwicklung findet bereits 

im Vorfeld eine Planung statt, um die Wahl der 

notwendigen Maßnahmen im Bedarfsfall zu 

erleichtern. Entscheidender Unterschied zur 

Sanierung ist aber, dass die Pflicht zur Erstel­

lung eines Abwicklungsplanes nicht beim Ins­

titut, sondern bei der Abwicklungsbehörde 

liegt (Art. 10 BRRD). Hierbei ist das Institut zur 

Kooperation und zur Bereitstellung der erforder­

lichen Daten verpflichtet (Art. 11 BRRD). Auch 

hier finden sich Erleichterungen für kleinere Ins­

titute sowie die Möglichkeit, gruppenangehö­

rige Institute in einem Gruppenabwicklungs­

plan zu behandeln.

Im Prozess, der zur Erstellung des Abwicklungs­

planes führt, können sich Hindernisse zeigen, 

die ein geordnetes Abwicklungsverfahren er­

schweren können. Beispielsweise ist es denk­

bar, dass verschiedene Geschäftszweige des 

Instituts derart komplex vernetzt sind, dass die 

systemischen Konsequenzen eines Abwick­

lungsverfahrens unübersehbar wären. Die 

BRRD beauftragt daher die Abwicklungsbehör­

den, die Abwicklungsfähigkeit („resolvability“) 

eines Instituts zu überprüfen; sie ist bei festge­

stellten Mängeln an der Abwicklungsfähigkeit 

befugt, den Abbau oder die Beseitigung von 

Hindernissen für die Abwicklungsfähigkeit zu 

verlangen (Art. 17 BRRD). Die Überprüfung der 

Abwicklungsfähigkeit ist in einem iterativen 

Prozess mit der Sanierungs- und Abwicklungs­

planung verbunden. Dieser Prozess setzt eine 

enge Zusammenarbeit zwischen Aufsichts- und 

Abwicklungsbehörde voraus. Hat die Aufsichts­

behörde beispielsweise Zweifel an der Durch­

führbarkeit eines ihr vorgelegten Sanierungs­

planes, muss sie auf Änderungen hinwirken, 

die sich positiv auf die Abwicklungsfähigkeit 

auswirken und auch die Abwicklungsplanung 

beeinflussen werden. Umgekehrt können Er­

kenntnisse der Abwicklungsbehörde aus ihrer 

Bewertung der Abwicklungsfähigkeit dazu füh­

ren, dass die Sanierungs- und Abwicklungs­

planung verändert werden muss.

Zur Eröffnung eines Abwicklungsverfahrens 

müssen nach Artikel 32 Absatz 1 BRRD drei 

Voraussetzungen (sog. Trigger) kumulativ er­

füllt sein:

Zusätzliche Ein­
griffsbefugnisse 
für die Aufsichts­
behörden

Abwicklungs­
verfahren 
erlaubt Eingriffe 
in Gläubiger­
rechte

Abwicklungs­
planung durch 
Abwicklungs­
behörde

Prüfung der 
Abwicklungs­
fähigkeit ex ante 
und Zusammen­
hänge zur 
Sanierungs- und 
Abwicklungs­
planung

Drei kumulative 
Voraussetzungen 
für Abwicklungs­
verfahren
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–	 Das Institut fällt aus, oder sein Ausfall ist 

wahrscheinlich. Mit diesem Kriterium, das in 

Artikel 32 Absatz 4 BRRD näher ausformu­

liert wird, wird neben der Überschuldung 

und Zahlungsfähigkeit des Instituts auch auf 

Verstöße gegen die an eine dauerhafte Zu­

lassung geknüpften Anforderungen abge­

stellt, beispielsweise ein Verlust, der einen 

wesentlichen Teil der Eigenmittel aufbraucht. 

Soweit nicht bestimmte Ausnahmen greifen, 

wird zudem das Kriterium „Ausfall“ oder 

„wahrscheinlicher Ausfall“ als erfüllt angese­

hen, wenn ein Institut eine außerordentliche 

finanzielle Unterstützung aus öffentlichen 

Mitteln erhält. Diese Vorschrift senkt Anreize 

zu frühzeitigen Bail-outs.7)

–	 Es besteht nach vernünftigem Ermessen 

keine Aussicht, dass alternative Maßnahmen 

der Privatwirtschaft oder der Aufsichtsbe­

hörden (wie z. B. Frühinterventionsmaßnah­

men) den Ausfall innerhalb eines angemes­

senen Zeitraums abwenden können. Diese 

Regelung ist aus deutscher Sicht von be­

sonderer Bedeutung, da institutsbezogene 

Sicherungssysteme, wie sie vor allem in den 

Garantie- und Haftungsverbünden des deut­

schen Genossenschafts- und Sparkassensek­

tors anzutreffen sind, explizit als alternative 

Maßnahmen angesprochen werden. Dies ist 

sachgerecht, da die Erfahrung der Vergan­

genheit gezeigt hat, dass Zusammenbrüche 

verbundsangehöriger Institute effizient und 

oft mit geringeren Kosten durch die jeweili­

gen Institutssicherungen abgewendet wer­

den können. Die Regelung verdeutlicht den 

Charakter des Abwicklungsregimes als Ul­

tima Ratio.

–	 Die Abwicklung ist im öffentlichen Interesse. 

Im Rahmen dieses Kriteriums wird ein Ver­

gleich zum Insolvenzverfahren gezogen: Ein 

Abwicklungsverfahren liegt nur dann im 

öffentlichen Interesse, wenn es für das Er­

reichen eines oder mehrerer Abwicklungs­

ziele erforderlich und verhältnismäßig ist 

und die Liquidation des Instituts im Insol­

venzverfahren diese Ziele nicht in gleichem 

Umfang ermöglichen würde. Das Kriterium 

zeigt, dass das bisherige Insolvenzrecht 

durch das neue Abwicklungsregime nicht 

verdrängt, sondern dass eine zusätzliche 

Alternative zur Verfügung gestellt wird; im 

Falle einer konkreten Schieflage ist im Einzel­

fall zu prüfen, ob ein Insolvenz- oder ein Ab­

wicklungsverfahren durchzuführen ist. Hier­

bei gilt der Grundsatz, dass kein Gläubiger 

durch ein Abwicklungsverfahren schlechter 

gestellt sein darf, als er es durch eine Insol­

venz wäre („no creditor worse off“).

Sobald die Voraussetzungen für eine Abwick­

lung erfüllt sind und ein Abwicklungsverfahren 

eingeleitet wurde, stehen der Abwicklungsbe­

hörde mehrere Instrumente („resolution tools“) 

zur Verfügung, die sie zum Erreichen der ge­

nannten Ziele einsetzen kann. Diese Abwick­

lungsinstrumente sind in Artikel 37 Absatz 3 

BRRD aufgezählt. Es handelt sich um:

–	 Unternehmensveräußerung  

(„sale of business”),

–	 Brückeninstitut („bridge institution”),

–	 Ausgliederung von Vermögenswerten  

(„asset separation”),

–	 Bail-in.

Die Instrumente können einzeln oder in Kombi­

nation mit anderen eingesetzt werden, mit der 

Ausnahme, dass das Instrument der Ausgliede­

rung von Vermögenswerten nicht einzeln ein­

gesetzt werden darf.

Abwicklungs­
instrumente

7 Die BRRD sieht in diesem Kontext eine wichtige Über­
gangsvorschrift für den Start der Bankenunion vor: Unter 
bestimmten Voraussetzungen löst außerordentliche finan­
zielle Unterstützung aus öffentlichen Mitteln nicht den Ab­
wicklungsfall aus, wenn sie vorbeugend, vorübergehend 
und geeignet ist, den Folgen schwerer Störungen abzuhel­
fen. Die Bestimmung zielt vor allem auf Stresstests der 
Europäischen Bankenaufsicht sowie die derzeit unter Füh­
rung der EZB stattfindende Bilanzüberprüfung derjenigen 
Banken ab, über die die EZB ab November 2014 voraus­
sichtlich die direkte Aufsicht übernehmen wird (vgl. auch 
den Wortlaut von Art. 32 Abs. 4 lit. d BRRD). Diese Rege­
lung ermöglicht es, Kapitallücken, die sich im Rahmen die­
ser Verfahren zeigen, erforderlichenfalls auch unter Einsatz 
öffentlicher Mittel zu schließen, um so die Bankenunion frei 
von Altlasten beginnen zu können. Details hinsichtlich der 
genauen Voraussetzungen für eine solche Rekapitalisierung 
ohne Auslösung der Abwicklung sind noch umstritten.
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Als Ultima Ratio stellen Artikel 56 ff. BRRD auch 

staatliche Stabilisierungsinstrumente bereit. Bei 

Ihnen handelt es sich in der Sache um einen 

von der BRRD legitimierten Bail-out mit öffent­

lichen Mitteln. Da dies im Gegensatz zu den 

Zielen der BRRD steht, dürfen sie erst einge­

setzt werden, nachdem die übrigen Abwick­

lungsinstrumente so umfassend wie möglich 

erwogen und eingesetzt wurden.

Mit dem Instrument der Unternehmensveräu­

ßerung können Anteile an dem abzuwickeln­

den Unternehmen oder seine Vermögenswerte, 

Rechte oder Verbindlichkeiten – ganz oder teil­

weise – auf einen übernehmenden Rechtsträ­

ger übertragen werden. In der Sache handelt 

es sich um einen Verkauf von Geschäftsaktivi­

täten an ein anderes Institut, das hierfür einen 

durch vorherige Bewertung zu ermittelnden 

Preis zahlt. Dadurch kann die Fortführung kriti­

scher Funktionen durch einen anderen Ge­

schäftsträger ermöglicht werden. Die Zustim­

mung des abzuwickelnden Instituts oder seiner 

Anteilseigner ist ebenso wenig erforderlich wie 

die der Gläubiger oder Schuldner, deren Forde­

rungen beziehungsweise Verbindlichkeiten 

übertragen werden, da die Veräußerung hoheit­

lich durch die Abwicklungsbehörde erfolgt; er­

forderlich ist allerdings die Zustimmung des 

übernehmenden Rechtsträgers.

Anstatt auf dem Markt nach einem kaufwilli­

gen übernehmenden Rechtsträger zu suchen 

oder wenn kein solcher Rechtsträger gefunden 

werden kann, kann von der Abwicklungsbe­

hörde auch ein Brückeninstitut errichtet wer­

den, um kritische Funktionen in einem solchen 

zu erhalten. Auf dieses können Anteile an dem 

abzuwickelnden Unternehmen oder Vermö­

genswerte, Rechte oder Verbindlichkeiten ganz 

oder teilweise übertragen werden, wobei der 

Gesamtwert der übertragenen Verbindlichkei­

ten nicht den Gesamtwert der Rechte und Ver­

mögenswerte übersteigen darf. Auch hier ist 

ein angemessener, durch Bewertung zu ermit­

telnder Kaufpreis zu zahlen. Der Unterschied 

zur Unternehmensveräußerung liegt vor allem 

darin, dass das Brückeninstitut von der Abwick­

lungsbehörde gezielt für diesen Zweck gegrün­

det und gesteuert wird (Art. 41; Art. 40 Abs. 2 

BRRD); allerdings können Brückeninstitute 

– wie dies bereits jetzt in Deutschland durch die 

FMSA auf Grundlage des Restrukturierungs­

fondsgesetzes möglich ist – auch ohne konkre­

ten Anlass „auf Vorrat“ als Mantel gegründet 

werden, um im Bedarfsfall schneller zur Verfü­

gung zu stehen. Das Brückeninstitut oder seine 

Vermögenswerte, Rechte oder Verbindlichkei­

ten sollen sobald wie möglich, im Regelfall in­

nerhalb von zwei Jahren, weiterverkauft wer­

den, wobei Verlängerungsmöglichkeiten be­

stehen (Art. 41 Abs. 5, 6 BRRD).

Das Instrument der Ausgliederung von Vermö­

genswerten weist gewisse Ähnlichkeiten zum 

Brückeninstitut dahingehend auf, dass auch 

hier Vermögenswerte, Rechte oder Verbindlich­

keiten des abzuwickelnden Instituts auf einen 

von der Abwicklungsbehörde kontrollierten 

Rechtsträger übertragen werden. Anders als 

beim Brückeninstitut ist der Zweck dieses als 

Zweckgesellschaft („asset management vehicle“) 

ausgestalteten Rechtsträgers aber nicht die 

Fortführung kritischer Funktionen, sondern im 

Gegenteil deren spätere Veräußerung oder ge­

ordnete Liquidation (Art. 42 Abs. 3 BRRD). Auf 

die Zweckgesellschaft können also die nicht be­

wahrenswerten Aktivitäten ausgelagert werden 

(sog. Bad Bank). Auch hier ist ein angemesse­

ner Kaufpreis zu entrichten.

Kein Abwicklungsinstrument im engeren Sinne, 

aber in der BRRD als Handlungsoption für die 

Abwicklungsbehörden vorgesehen und einem 

Bail-in vorgeschaltet, ist die Möglichkeit zur He­

rabschreibung oder Umwandlung von Kapital­

instrumenten (Art.  60 BRRD). Dort kann zu­

nächst hartes Kernkapital (Common Equity Tier 1: 

CET1) proportional zu den Verlusten herabge­

schrieben, das heißt in seinem Nennbetrag ver­

ringert werden. Ist dies zur Verwirklichung der 

Abwicklungsziele unzureichend, findet in der 

nächsten Stufe eine Herabschreibung von zu­

sätzlichen Kernkapitalinstrumenten (Additional 

Tier 1: AT1) oder die Wandlung dieser Instru­

mente in hartes Kernkapital statt. Auf einer 

Staatliche 
Stabilisierungs­
instrumente als 
letztes Mittel

Unternehmens­
veräußerung

Brückeninstitut

Ausgliederung 
von Vermögens­
werten

Herabschreibung 
oder Umwand­
lung von 
Kapital­
instrumenten
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weiteren Stufe ist auch bei Ergänzungskapital 

(Tier 2: T2) eine Umwandlung in hartes Kern­

kapital oder eine Herabschreibung möglich.8) 

Trotz der strukturellen Ähnlichkeiten zum an 

späterer Stelle behandelten Bail-in-Instrument 

handelt es sich bei diesen Optionen nicht um 

Abwicklungsinstrumente im eigentlichen Sinne, 

da die betreffenden Passiva bereits von vorn­

herein mit der Maßgabe der Nachrangigkeit 

und Verlustabsorption emittiert wurden.

Die bisher genannten Instrumente wurden in 

ähnlichen Formen in der Krise bereits ange­

wandt; sie finden daher funktionale Gegen­

stücke etwa im geltenden deutschen Recht 

(§§ 48a ff. KWG für die Übertragungsanord­

nung, § 5 Restrukturierungsfondsgesetz für die 

Errichtung von Brückeninstituten, § 8a Finanz­

marktstabilisierungsfondsgesetz für die Errich­

tung von Abwicklungsanstalten für bis zum 

30. September 2012 erworbene Risikopositio­

nen). Ein echtes Novum aus juristischer Sicht 

und daher das in der politischen Debatte am 

kontroversesten diskutierte Abwicklungsinstru­

ment ist demgegenüber der Bail-in, der eine 

unmittelbare Verlusttragung durch Investoren 

ermöglichen soll und damit im Zentrum des 

Anliegens der BRRD steht, eine Alternative zum 

bisherigen Bail-out bereitzustellen. Er ähnelt 

der bereits dargestellten Herabschreibung oder 

Umwandlung von Kapitalinstrumenten, mit 

dem Unterschied, dass er im Grundsatz sämt­

liche Verbindlichkeiten des Instituts erfasst und 

nicht auf Instrumente mit expliziter Nachrang­

abrede beschränkt ist.

Zur Anwendung des Bail-in wird zunächst 

im Rahmen einer Bewertung ein aggregierter 

Betrag ermittelt, der zur Absorption der aufge­

laufenen Verluste und damit zur Wiederher­

stellung eines Nettowerts des abzuwickelnden 

Instituts von null erforderlich ist. So kann der 

aggregierte Betrag auch höher angesetzt wer­

den, um neben der Absorption der aufgelaufe­

nen Verluste eine harte Kernkapitalquote grö­

ßer null im Sinne der CRR wieder herzustellen 

(Art. 46 BRRD).

Nach der Bewertung wird der aufzubringende 

aggregierte Betrag einschließlich des Betrages, 

der im Rahmen einer Herabschreibung oder 

Umwandlung nach den Artikeln 59 und 60 

BRRD aufzubringen ist, gemäß einer in der 

BRRD definierten Haftungskaskade auf die An­

teilseigner und Gläubiger verteilt (Art. 48 BRRD; 

vgl. Schaubild auf S. 40). Zunächst werden im 

Einklang mit Artikel 60 Absatz 1 lit. a BRRD 

CET1-Instrumente herabgeschrieben. Ist dies 

zur Erreichung des Zielbetrages nicht ausrei­

chend, erfolgt eine Herabschreibung von AT1-

Instrumenten und auf der dritten Stufe eine 

Herabschreibung von T2-Instrumenten. Anders 

als unter Artikel 60 BRRD endet die Hierarchie 

hier jedoch nach Aufzehrung der regulatorisch 

anerkannten Kapitalinstrumente nicht. Statt­

dessen können in einer nächsten Stufe auch 

sonstige nachrangige Verbindlichkeiten im Ein­

klang mit der Rangfolge der Forderungen im 

Rahmen eines regulären Insolvenzverfahrens im 

erforderlichen Umfang herabgeschrieben wer­

den. Zuletzt ist zudem eine Heranziehung aller 

sonstigen, das heißt auch vorrangigen, Gläubi­

ger möglich, wobei hierfür jedoch eine durch 

Artikel 108 BRRD vorgegebene Rangfolge der 

Forderungen eingehalten werden muss, die 

auch im Rahmen eines regulären Insolvenzver­

fahrens zu übernehmen ist: Demgemäß genie­

ßen Einlagen von natürlichen Personen oder 

kleinen oder mittleren Unternehmen (KMUs) 

– sogenannte „eligible deposits“ – die an sich 

der Einlagensicherung unterliegen, allerdings 

wegen Überschreitung der Einlagensicherungs­

grenze von 100 000 € je Institut und Einleger 

nicht von der Einlagensicherung profitieren, 

Vorrang vor sonstigen Gläubigern. Den höchs­

ten Rang nehmen über Einlagensicherungssys­

teme gedeckte Einlagen und Einlagensiche­

rungssysteme, die an die Stelle geschützter Ein­

Bail-in als 
Kernstück des 
Systems der 
Abwicklungs­
instrumente

Ermittlung des 
durch Bail-in 
aufzubringenden 
aggregierten 
Betrages

BRRD sieht 
Hierarchie von 
Anteilseignern 
und Gläubigern 
vor

8 Die Begriffe CET1, AT1 und T2 fassen unterschiedliche 
Klassen von Kapitalinstrumenten, die sich hinsichtlich ihrer 
Qualität und daran anknüpfend ihrer aufsichtlichen Be­
handlung unterscheiden. Beispiele für CET1-Instrumente 
sind Aktien im Falle einer Aktiengesellschaft. Beispiele für 
AT1-Instrumente sind zeitlich unbefristete Schuldverschrei­
bungen ohne starre Zahlungs- oder Tilgungsanreize, wäh­
rend zu den T2-Instrumenten etwa nachrangige Darlehen 
mit einer Ursprungslaufzeit von mindestens fünf Jahren ge­
zählt werden können.
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leger treten, ein. Auch im Bail-in-Falle kann die 

Beteiligung von Gläubigern sowohl in Form von 

Herabschreibungen, das heißt Verringerungen 

des Nennwerts, oder in Form von Umwandlun­

gen in CET1-Instrumente erfolgen. Investoren 

von CET1-Instrumenten können sowohl durch 

Herabschreibung ihrer Anteile als auch durch 

deren Verwässerung an Verlusten beteiligt wer­

den, die dadurch eintritt, dass andere Instru­

mente in CET1 umgewandelt werden und sich 

so der prozentuale Anteil der ursprünglichen 

Investoren am Institut verringert. Vorausset­

zung für diese, auf eine CET1-Herabschreibung 

verzichtende Vorgehensweise ist allerdings, 

dass das Institut trotz der aufgelaufenen Ver­

luste einen positiven Nettowert 9) aufweist 

(Art. 47 Abs. 1 BRRD). Hintergrund dieser Rege­

lung ist der Gedanke, dass der im Institut noch 

vorhandene positive Wert den bisherigen An­

teilseigner gebührt und eine Herabschreibung 

der Anteile daher unangemessen wäre.

Die genannten Sonderregelungen zur Behand­

lung von Einlagen greifen den Gedanken des 

Einlegerschutzes auf, der in Artikel 31 Absatz 2 

BRRD zu einem von mehreren Abwicklungszie­

Haftungsreihenfolge im Bail-in

Deutsche Bundesbank

Barleistung
der Einlagen-
sicherung

Beitrag
Einlagensicherung

sonstige
berücksichtigungs-

fähige Ver-
bindlichkeiten

nachrangige
Verbindlichkeiten

T 2

AT 1

CET 1
Abschreibung oder, bei positivem Nettowert, 
Verwässerung durch Wandlung von Fremdkapital

Abschreibung 
oder Wandlung

Abschreibung 
oder Wandlung

Abschreibung 
oder Wandlung

Abschreibung 
oder Wandlung

Abschreibung 
oder Wandlung

wenn 
nicht 
aus-
reichend

wenn nicht 
ausreichend

wenn nicht 
ausreichend

wenn nicht 
ausreichend

wenn nicht 
ausreichend

wenn nicht 
ausreichend

Harmonisiertes 
Insolvenzrecht

nicht gesicherte
Einlagen von

natürlichen Per-
sonen oder KMU

9 „Positiver Nettowert“ in diesem Sinne bedeutet letztlich, 
dass das Vermögen des Instituts die Verbindlichkeiten über­
steigt.

Deutsche Bundesbank 
Monatsbericht 
Juni 2014 
40

Stand: 16. Juni 2014



len erhoben wird. Zu diesem Zweck sind Einla­

gen, die unter den Schutz der europäisch har­

monisierten gesetzlichen Einlagensicherungs­

systeme fallen, bis zu einer gesetzlich definier­

ten Höchstgrenze von derzeit 100 000 € je 

Institut und Einleger vom Bail-in ausgenom­

men; die Einlage bleibt ungekürzt und unge­

wandelt als Forderung des Einlegers gegen das 

Institut (oder ggf. ein Brückeninstitut) erhalten. 

Dennoch findet indirekt eine Kostentragung 

dahingehend statt, dass die für die geschützten 

Einleger zuständigen Einlagensicherungssys­

teme zur Tragung der Kosten der Abwicklung 

eine Barleistung in Höhe des Betrages leisten, 

der auf die Einleger entfallen wäre, wenn sie 

nicht vom Bail-in befreit wären (Art. 109 BRRD). 

Diese Regelung ist dadurch motiviert, dass so 

die Einlagensicherung an den Kosten der Ab­

wicklung in dem gleichen Ausmaß beteiligt 

werden kann, in dem sie auch in Anspruch ge­

nommen würde, wenn anstelle der Abwicklung 

eine Insolvenz mit dann fälliger Entschädigung 

der Einleger durchgeführt würde. Für die Be­

rechnung des Kostenbeitrags der Einlagensi­

cherungssysteme werden diese am Ende der 

Haftungskaskade – das heißt der am stärksten 

begünstigten Stellung – angesiedelt.

Weitere Ausnahmen von dem Grundsatz, dass 

die gesamte Passivseite über die Herabschrei­

bungs- und Umwandlungsbefugnis und den 

Bail-in erfasst werden kann, sind im Wortlaut 

der Richtlinie vorgesehen; nennenswert ist hier 

insbesondere die Ausnahme zugunsten von 

Interbankverbindlichkeiten mit einer Ursprungs­

laufzeit von weniger als sieben Tagen. Die Re­

gelung ist augenscheinlich dadurch motiviert, 

den für die Transmission geldpolitischer Im­

pulse wichtigen Interbankengeldmarkt zu scho­

nen, setzt allerdings Anreize hin zu einer kurz­

fristigen und damit weniger stabilen Refinan­

zierung von Banken und ist unter diesem Ge­

sichtspunkt nicht unkritisch zu sehen.

Neben diesen gesetzlich vorgesehenen Aus­

nahmen besitzt die Abwicklungsbehörde auch 

unter in Artikel 44 Absatz 3 BRRD umrissenen 

Bedingungen die Möglichkeit, bestimmte Ver­

bindlichkeiten auf diskretionärer Basis ganz 

oder teilweise vom Bail-in zu befreien und so 

die skizzierte Haftungskaskade zu modifizieren. 

Die so entstehende Lücke, das heißt der auf die 

befreiten Gläubiger entfallende Anteil der Las­

ten, kann entweder auf andere Gläubiger ver­

teilt werden, deren Last entsprechend steigt 

(Art.  44 Abs. 3 BRRD a. E.), oder kann durch 

den Abwicklungsfinanzierungsmechanismus 

aufgefangen werden (Art.  44 Abs.  4 BRRD). 

Voraussetzung für die zweite Variante, die im 

Ergebnis auf einen Ausgleich der Verluste in­

nerhalb des Bankensektors hinausläuft, ist aber, 

dass bereits eine Kostentragung durch die An­

teilseigner und gegebenenfalls Gläubigern von 

insgesamt mindestens 8% der Bilanzsumme 

stattgefunden hat. Ferner ist der Kostenbeitrag 

des Abwicklungsfinanzierungsmechanismus 

auf 5% der Bilanzsumme beschränkt. In Aus­

nahmefällen gestattet Artikel 44 Absatz 8 BRRD 

auch eine Befreiung von diesen Grenzen unter 

bestimmten Voraussetzungen.

Um im Bedarfsfall sicherzustellen, dass eine 

hinreichend große Masse an bail-in-fähigen 

Mitteln zur Verfügung steht, sieht Artikel 45 

BRRD Mindestanforderungen an Eigenmittel 

und berücksichtigungsfähige Verbindlichkeiten 

vor („minimum requirement for own funds and 

eligible liabilities“: MREL). Damit konkretisiert 

der europäische Gesetzgeber ein Konzept, das 

der FSB – einem Auftrag der G20 vom Gipfel in 

St. Petersburg folgend – unter dem Schlagwort 

GLAC („gone-concern loss-absorbing capacity“) 

auf internationaler Ebene mit höchster Priorität 

vorantreibt. Gemeinsam ist dem europäischen 

und dem internationalen Ansatz die Idee, dass 

die Sicherstellung einer ausreichenden Verlust­

absorptionskapazität zum Zeitpunkt der Ab­

wicklung eine operationelle Durchführung des 

vorab vereinbarten Abwicklungsplanes erst er­

möglicht und damit die gesamte Abwicklung 

glaubwürdig machen soll. Während die euro­

päische MREL-Regelung jedoch für alle Institute 

im Anwendungsbereich der BRRD gilt und den 

Aufsichtsbehörden hierzu diskretionäre Ent­

scheidungsspielräume belässt, soll die interna­

tional vereinbarte GLAC-Anforderung nur für 

Einlegerschutz 
durch Befreiung 
vom Bail-in, 
aber Kosten­
beiträge der 
Einlagen­
sicherungs­
systeme

Gesetzliche und 
diskretionäre 
Ausnahmen  
vom Bail-in

Mindest­
anforderungen 
an Eigenmittel 
und berücksich­
tigungsfähige 
Verbindlichkeiten 
und inter­
nationale 
Mindestanforde­
rungen an eine 
Verlustabsorp­
tionsmasse 
(„gone-concern 
loss-absorbing 
capacity”)

Deutsche Bundesbank 
Monatsbericht 

Juni 2014 
41

Stand: 16. Juni 2014



global systemrelevante Banken gelten und als 

international verbindlicher Mindeststandard de­

finiert werden.

Die MREL berechnen sich als Quotient aus Eigen­

mitteln und bail-in-fähigen Verbindlichkeiten 

dividiert durch die Gesamtverbindlichkeiten und 

Eigenmittel des Instituts, wobei derivative Ver­

bindlichkeiten auf genetteter Basis in den Nen­

ner einbezogen werden. Die Höhe des einzuhal­

tenden Prozentsatzes wird für jedes Institut indi­

viduell von der Abwicklungsbehörde festgesetzt; 

die Mittel müssen eine Restlaufzeit von mindes­

tens einem Jahr aufweisen. Als Referenzgröße 

für die Berechnung von MREL dienen die Ge­

samtverbindlichkeiten des Instituts, da ein Ab­

stellen auf risikogewichtete Aktiva (RWA) einer 

Mehrheit der EU-Mitgliedstaaten angesichts 

deren möglicher mangelnder Aussagekraft in 

Krisensituationen nicht zielführend erschien. 

Diese nicht risikoadjustierte Berechnung der 

Quote auf der Basis ungewichteter Bilanzwerte 

birgt zwar die Gefahr, hochriskante und daher 

margenstarke, kleinvolumige Geschäftsaktivitä­

ten gegenüber risikoarmen, margenschwachen 

und daher in hohen Volumina durchgeführten 

Geschäften zu bevorzugen. Andererseits vermei­

det sie die Nachteile, die sich in der Vergangen­

heit bei einem Abstellen auf risikogewichtete 

Kennziffern infolge unzulänglicher Risikogewich­

tung (etwa als Resultat der Verwendung interner 

Modelle oder der Nullgewichtung bestimmter 

Aktiva wie etwa Staatsanleihen) gezeigt haben. 

Die auf globaler Ebene diskutierten Anforderun­

gen an weltweit systemrelevante Institute 

(„global systemically important banks“: G-SIBs) 

für GLAC könnten allerdings bezüglich der Be­

rechnungsgrundlage, zumindest für die europäi­

schen G-SIBs, zu Änderungen führen, da im 

internationalen Kontext noch über die Berech­

nungsgrundlage verhandelt wird.

Die MREL-Quote ist in einem gewissen Konkur­

renzverhältnis zu den in der CRR geregelten 

Eigenmittelquoten zu sehen, da es sich bei bei­

den aus Sicht der Bank um verbindliche, jederzeit 

einzuhaltende Kennziffern handelt und es im Er­

gebnis die im jeweiligen Einzelfall strengere Vor­

schrift ist, aus der sich aus Sicht der Bank Aus­

wirkungen auf das Geschäftsverhalten ergeben.

Abwicklungsfinanzierung

Ausgangspunkt der BRRD ist der bereits ange­

sprochene Leitgedanke, dass es im Grundsatz 

die Anteilseigner und Gläubiger des betreffen­

den Instituts sind, die – in dieser Reihenfolge – 

Verluste zu tragen haben. Andererseits kann es 

nicht ausgeschlossen werden, dass im Einzelfall 

doch externe Finanzierungsquellen in einem 

Abwicklungsverfahren benötigt werden. Um 

die dadurch entstehenden Kosten nicht Steuer­

zahlern insgesamt aufzubürden, verpflichtet die 

BRRD die Mitgliedstaaten zur Errichtung von 

Abwicklungsfinanzierungsmechanismen, im 

Regelfall in der Form eines Abwicklungsfonds.

Finanziert werden diese Fonds im Regelfall 

durch im Voraus erhobene Beiträge. Beitrags­

pflichtig sind nach Artikel 103 BRRD alle in den 

EU-Mitgliedstaaten lizenzierten Institute sowie 

die in der EU bestehenden Zweigstellen von Ins­

tituten aus Drittstaaten (Art. 2 Abs. 89 BRRD). 

Berechnungsgrundlage für diese Beiträge sind 

die Verbindlichkeiten (unter Außerachtlassung 

der Eigenmittel) des Beitragspflichtigen, abzüg­

lich der geschützten Einlagen, da für diese be­

reits Beiträge zu den Einlagensicherungssyste­

men geleistet werden. Diese Berechnungs­

grundlage wird in das Verhältnis zum entspre­

chenden Aggregat aller Beitragspflichtigen im 

jeweiligen Mitgliedstaat gesetzt und in Relation 

zum Risikoprofil des Instituts adjustiert. Die 

eigentliche Beitragsberechnung ist so auszuge­

stalten, dass der Zielwert10) von 1% der ge­

schützten Einlagen im jeweiligen Mitgliedstaat 

bis Ende des Jahres 2024 erreicht ist (Art. 102 

BRRD). Zur Ausgestaltung der Details dieser 

BRRD-Vorgaben wird die Kommission zum Er­

lass eines delegierten Rechtsaktes ermächtigt.

Haftungs­
kaskade 
nach BRRD:  
Anteilseigner/
Gläubiger  
– Abwicklungs­
fonds – 
Fiskalischer 
Backstop

Ex-ante-Beiträge 
als Regelfall der 
Abwicklungs­
finanzierung

10 Während geschützte Einlagen also die Basis für die Be­
rechnung der Zielgröße des Abwicklungsfonds bilden, sind 
sie bei der Berechnungsgrundlage der Beitragspflicht des 
einzelnen Instituts explizit ausgeklammert.
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Für Deutschland ergäbe sich nach aktuellen 

Schätzungen ein Gesamtvolumen an geschütz­

ten Einlagen von derzeit etwa 2 Billionen € und 

somit ein notwendiges jährliches Beitragsauf­

kommen von etwa 2 Mrd € über zehn Jahre 

hinweg. Dies stellt gegenüber der derzeit natio­

nal erhobenen Bankenabgabe, deren Gesamt­

aufkommen im Jahr 2013 etwa 520 Mio € be­

trug,11) eine deutliche Steigerung dar. Da die 

SRM-VO die Aufbaufrist für den von ihr vorge­

sehenen Fonds von zehn auf acht Jahre verkürzt 

(siehe dazu S. 51), könnte die jährliche Belas­

tung dementsprechend nochmals zunehmen.

Reichen die durch Ex-ante-Beiträge thesaurier­

ten Mittel nicht zur Deckung der Aufwendun­

gen des Fonds, so besteht die Möglichkeit zur 

Erhebung von Sonderumlagen. Deren Größen­

ordnung ist auf drei reguläre Ex-ante-Jahres­

beiträge begrenzt. In Fällen, in denen die Pflicht 

zur Zahlung von Ex-post-Beiträgen die Solvenz 

oder Liquidität eines beitragspflichtigen Ins­

tituts gefährden würde, gestattet die BRRD 

eine Stundung der Zahlungspflicht.

Als Ultima Ratio gestattet Artikel 105 BRRD die 

Nutzung alternativer Finanzierungsmöglichkei­

ten in Form von Kreditaufnahme oder sonstiger 

Unterstützung. Als Vertragspartner zur Bereit­

stellung solcher Mittel werden Institute und 

Finanzinstitute beispielhaft genannt; ausdrück­

lich kommen aber auch „sonstige Dritte“ in Be­

tracht. Auf dieser Basis aufgenommene Kredite 

sind aus zukünftigen Fondsbeiträgen zurück­

zuführen. Als kreditgewährende Dritte kom­

men dabei jedenfalls keine Zentralbanken in 

Betracht, da es sich bei der Abwicklung um 

eine öffentliche Aufgabe handelt und eine 

Kreditgewährung durch die Zentralbank an den 

Abwicklungsfonds damit letztlich gegen das 

Verbot der monetären Staatsfinanzierung 

(Art. 123 AEUV) verstieße.

Die Zwecke, zu denen der Abwicklungsfonds 

genutzt werden darf, sind in Artikel 101 BRRD 

aufgezählt. So können etwa Vermögenswerte 

oder Verbindlichkeiten des Instituts, eines 

Brückeninstituts oder einer Zweckgesellschaft 

besichert oder erworben oder Kapital für ein 

Brückeninstitut oder eine Zweckgesellschaft be­

reitgestellt werden. Ferner kann der Abwick­

lungsfonds in den Fällen einer Befreiung be­

stimmter Gläubigerklassen vom Bail-in einge­

setzt werden, sofern bereits eine Lastentragung 

durch Privatinvestoren in Höhe von mindestens 

8% der Bilanzsumme stattgefunden hat. Ferner 

leistet der Abwicklungsfonds Entschädigungen, 

falls ein Anteilseigner oder Gläubiger in einem 

Abwicklungsverfahren höhere Verluste erleiden 

sollte als in einem hypothetisch stattfindenden 

Insolvenzverfahren.

Artikel 100 Absatz 2 BRRD gestattet es den 

Mitgliedstaaten, für den Abwicklungsfinanzie­

rungsmechanismus dieselbe Verwaltungsstruk­

tur zu nutzen wie für das Einlagensicherungs­

system. Die nach den beiden Regelungskom­

plexen erhobenen Mittel sind jedoch separat zu 

verwalten und dürfen nur für die jeweiligen 

Zwecke eingesetzt werden.

Bedenklich ist demgegenüber Artikel 100 Ab­

satz 6 BRRD. Er gibt Mitgliedstaaten die Mög­

lichkeit, den Abwicklungsfinanzierungsmecha­

nismus nicht in Form eines dedizierten Fonds zu 

errichten. Stattdessen können die Beiträge der 

beitragspflichtigen Institute in den Staatshaus­

halt eingehen; der Mitgliedstaat ist dann ver­

pflichtet, seiner Abwicklungsbehörde im Be­

darfsfall auf deren Ersuchen einen Betrag in 

Höhe dieser Beiträge unverzüglich zur Ver­

fügung zu stellen (sog. fiskalische Lösung).

Diese Bestimmung dient augenscheinlich dem 

Zweck, Mitgliedstaaten, die ein derartiges Kon­

zept bereits praktizieren, die Notwendigkeit 

einer Änderung dieser Vorgehensweise zu er­

sparen. Dennoch ist diese Art des Abwicklungs­

finanzierungsmechanismus mit Gefahren für 

die von der BRRD verfolgten Zwecke verbun­

den. Es steht zu befürchten, dass die Mittel aus 

den Beiträgen der Banken, sobald sie einmal 

dem Staatshaushalt zur Verfügung stehen, aus 

politischem Druck heraus zu abwicklungsfrem­

Bei un­
zureichenden 
Mitteln des 
Abwicklungs­
fonds Ex-post-
Beiträge

Mögliche Ver­
wendungs­
zwecke für die 
Mittel aus dem 
Abwicklungs­
fonds

Möglichkeit zur 
Kombination des 
Abwicklungs­
finanzierungs­
mechanismus 
mit der Ein­
lagensicherung

„Fiskalische 
Lösung“ als 
Option für Mit­
gliedstaaten 
vorgesehen, 
aber bedenklich

11 Pressemitteilung der FMSA vom 22. November 2013.

Deutsche Bundesbank 
Monatsbericht 

Juni 2014 
43

Stand: 16. Juni 2014



den Zwecken verbraucht werden, anstatt sie 

für eine spätere Verwendung in der Abwick­

lung zu thesaurieren. Gerade in Krisensituatio­

nen, die den Einsatz der Abwicklungsinstru­

mente erfordern, ist es aber fraglich, ob der 

jeweilige Mitgliedstaat im Bedarfsfall Anleihen 

zu tragbaren Konditionen an den Märkten plat­

zieren kann. Im Ergebnis wird so eines der 

Grundanliegen des Abwicklungsregimes kon­

terkariert, nämlich die Verknüpfung von Staats­

finanzen und Bankbilanzen zu lockern.

Grenzüberschreitende 
Verfahren

Die BRRD geht von der grundsätzlichen Zustän­

digkeit nationaler Abwicklungsbehörden zur 

Anwendung der von ihr vorgesehenen Instru­

mente aus. Dieser auf die Mitgliedstaaten fo­

kussierte Ansatz steht vor Herausforderungen, 

sobald es um grenzüberschreitend tätige Ban­

kengruppen geht. Zur Lösung dieses Problems 

sieht die BRRD umfangreiche Kooperations- 

und Koordinationspflichten der nationalen Ab­

wicklungsbehörden untereinander vor. Zu die­

sem Zweck werden Abwicklungskollegien er­

richtet (Art. 88, 89 BRRD). In diesem Rahmen 

sollen etwa gemeinsame Entscheidungen über 

den Gruppenabwicklungsplan getroffen wer­

den. Bei fehlendem Konsens über eine gemein­

same Entscheidung entscheidet die für die 

Gruppenabwicklung zuständige Behörde, das 

heißt in der Regel die Abwicklungsbehörde 

des  Heimatstaates des Mutterunternehmens 

(Art. 13 Abs. 5 BRRD). Entsprechende Regelun­

gen gelten für die Bewertung des Gruppen­

sanierungsplanes durch die zuständigen Auf­

sichtsbehörden der jeweiligen Mitgliedstaaten.

Kommt es tatsächlich zur Abwicklung einer 

grenzüberschreitend tätigen Gruppe, so ruft 

die BRRD die beteiligten nationalen Abwick­

lungsbehörden dazu auf, eine gemeinsame 

Entscheidung über ein Gruppenabwicklungs­

konzept zu finden, in dem die für die einzelnen 

gruppenangehörigen Institute zu treffenden 

Maßnahmen festgelegt und die Verteilung der 

Kosten auf die beteiligten nationalen Abwick­

lungsfonds geregelt werden. Lässt sich diesbe­

züglich kein Konsens herstellen, so kann jede 

nationale Behörde hinsichtlich der in ihrem Ho­

heitsgebiet ansässigen gruppenangehörigen 

Institute selbst Maßnahmen ergreifen (Art. 92 

Abs. 4 BRRD). In einem solchen Fall wird letzt­

lich ein „multiple point of entry“-Ansatz ge­

wählt, das heißt, Abwicklungsmaßnahmen 

werden bei jedem rechtlich selbstständigen 

Unternehmen separat angesetzt, anstatt einen 

Ansatz der Instrumente nur auf der Ebene des 

Mutterunternehmens für die gesamte Gruppe 

vorzunehmen („single point of entry“-Ansatz).

Nationale Umsetzung 
in Deutschland

Als europäische Richtlinie bedarf die BRRD 

eines nationalen Umsetzungsaktes. Aus diesem 

Grund wird derzeit von BMF und BMJ der Ent­

wurf eines Gesetzes zur Umsetzung der BRRD 

erarbeitet.

Dieses Umsetzungsgesetz ist als Artikelgesetz 

ausgestaltet. Einerseits wird ein Gesetz zur 

Sanierung und Abwicklung von Instituten und 

Finanzgruppen (Sanierungs- und Abwicklungs­

gesetz: SAG) eingeführt; andererseits werden 

die notwendigen Folgeänderungen an be­

stehenden Gesetzen, wie zum Beispiel dem 

KWG und dem durch das Restrukturierungsge­

setz (RStruktG) eingeführten Gesetz zur Re­

organisation von Kreditinstituten (KredReorgG), 

vorgenommen. Künftig soll das neu einge­

führte SAG die Maßnahmen zur Vorbereitung 

und Durchführung der Sanierung und Abwick­

lung abdecken, weshalb die derzeitigen Rege­

lungen zu Sanierungs- und Abwicklungsfragen 

im KWG aufgehoben werden. Hinsichtlich des 

generellen Anwendungsbereichs des neuen 

Gesetzes wird nach dem jetzigen Stand ein 

Gleichlauf zu den Vorgaben der BRRD herge­

stellt, das heißt, der Anwendungsbereich ist 

enger als der des KWG.

Errichtung von 
Abwicklungs­
kollegien nach 
Vorbild des im 
Rahmen der 
Aufsicht 
verfolgten 
Konzeptes

Ideal einer ge­
meinsamen Ent­
scheidung über 
ein Abwicklungs­
konzept für die 
gesamte 
Gruppe; aber 
Widerspruchs­
möglichkeiten 
der nationalen 
Behörden

Laufende 
Arbeiten  
am BRRD-
Umsetzungs­
gesetz

SAG als Artikel­
gesetz mit 
materiellen 
Bestimmungen 
sowie 
Änderungen 
an anderen 
Gesetzen
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Die zukünftigen Regelungen des SAG werden 

nicht nur für die als potenziell systemgefähr­

dend eingestuften Institute gelten; vielmehr 

werden nach Inkrafttreten des nationalen Um­

setzungsgesetzes grundsätzlich alle vom SAG 

erfassten Institute Sanierungspläne erstellen 

müssen. In Einzelfällen werden jedoch Be­

freiungsanträge gestellt werden können oder 

vereinfachte Anforderungen für die Erstellung 

der Sanierungspläne anwendbar sein.

Im Rahmen der Umsetzung der BRRD wird die 

Errichtung einer nationalen Abwicklungsbe­

hörde erforderlich. Um möglichen Interessen­

konflikten entgegenzuwirken, ist diese getrennt 

von den mit der Bankenaufsicht betrauten Stel­

len zu errichten. Eine Entscheidung über die 

konkrete Verteilung der Zuständigkeiten steht 

noch aus. Die Prüfung der Sanierungspläne ist 

demgegenüber eine Aufgabe der laufenden 

Aufsicht, sodass sich hier – im Einklang mit den 

allgemeinen Grundsätzen, vergleiche § 7 KWG 

und Aufsichtsrichtlinie  – eine Einbindung der 

Bundesbank anbietet.

Das SAG soll gemäß der Vorgabe durch die 

BRRD spätestens zum 1.  Januar 2015 in Kraft 

treten. Für das Instrument des Bail-in ist in der 

BRRD eine Umsetzungsfrist bis spätestens 1. Ja­

nuar 2016 vorgesehen. In Deutschland wird an­

gestrebt, die Anwendbarkeit des Bail-in-Instru­

ments bereits vorzeitig parallel zu den übrigen 

Instrumenten zum 1.  Januar 2015 einzufüh­

ren.12)

Gesamtbewertung der BRRD

Das Grundanliegen der BRRD, eine Sozialisie­

rung von Risiken aus Bankgeschäften und den 

bei ihrer Realisierung auftretenden Verlusten zu 

verhindern, verdient Unterstützung; es erlaubt 

die Wiederherstellung des marktwirtschaft­

lichen Grundsatzes, dass Investoren die aus 

ihrer Entscheidung resultierenden Risiken selbst 

tragen sollten, und verringert so „moral haz­

ard“.

Dieser Grundansatz wird allerdings an zahlrei­

chen Stellen durch gesetzlich vorgesehene oder 

durch diskretionäre Ausnahmen durchbrochen. 

Zu nennen ist insbesondere der diskretionäre 

Ermessensspielraum zur Befreiung bestimmter 

Gläubiger vom Bail-in. Auch die Möglichkeit 

zur Nutzung des Abwicklungsfonds zur indirek­

ten Verlustabsorption oder der in Ausnahme­

fällen mögliche Bail-out mit öffentlichen Mitteln 

im Rahmen der staatlichen Stabilisierungsins­

trumente schränken die Gläubigerhaftung wei­

ter ein. Allerdings ist es immer noch vorzugs­

würdig, eine Sozialisierung von Verlusten auf 

dem Umweg über den Abwicklungsfonds in­

nerhalb der Kreditwirtschaft zu halten, anstatt 

sie auf dem Umweg über fiskalische Bail-outs 

auf die Gesamtheit aller Steuerzahler umzu­

legen.

Zwar ist ein gewisser Spielraum an Flexibilität 

notwendig, um das Abwicklungsregime auch 

praktisch handhabbar zu gestalten; ohne Aus­

nahmemöglichkeiten ist es denkbar, dass das 

Regime auf einzelne Instrumente aufgrund 

ihrer Komplexität oder Vernetzung nicht ohne 

Gefahren für die Finanzstabilität angewandt 

werden und so ein Abwicklungsverfahren als 

dritte Option neben Insolvenz oder Bail-out un­

möglich werden könnte. Dennoch muss sicher­

gestellt sein, dass die Anwendung derartiger 

Befreiungen tatsächlich auf extreme Ausnah­

mefälle beschränkt bleibt und nicht de facto 

zur Regel wird.

Herausfordernd ist die Einbeziehung auch klei­

ner Institute in den Anwendungsbereich der 

BRRD. Zunächst erscheint es unangemessen, 

solche Banken den Vorgaben der BRRD zu 

unterwerfen und zur Finanzierung eines Sys­

Sanierungs­
planung bisher 
nur für 
potenziell 
system­
gefährdende 
Institute, in 
Zukunft grund­
sätzlich für alle

Frage der 
zuständigen 
Abwicklungs­
behörde noch 
nicht geklärt

Vorzeitige 
Einführung  
des Bail-in in 
Deutschland 
bereits 2015

BRRD trägt zur 
Verringerung von 
„moral hazard“ 
und Wieder­
herstellung einer 
marktwirtschaft­
lichen Risikover­
teilung bei, …

… sieht aller­
dings zahlreiche 
Ausnahmen vor, 
die nicht über 
Gebühr aus­
gedehnt werden 
dürfen

Geltung der 
BRRD auch für 
kleine Institute 
ist unter Rück­
griff auf 
Finanzmarkt­
stabilisierung zu 
rechtfertigen

12 Um den Anreiz für die Mitgliedstaaten zur frühzeitigen 
Umsetzung der BRRD-Regelung zur Gläubigerbeteiligung 
(Bail-in der Gläubiger) zu erhöhen, konnte eine breite 
Mehrheit der Euro-Finanzminister sich darauf verständigen, 
dass direkte Bankhilfen durch den ESM nur dann gewährt 
werden können, wenn indirekte Hilfen über den Heimat­
staat nicht möglich sind und wenn zuvor Anteilseigner und 
Gläubiger zu mindestens 8% der Bilanzsumme an den Ver­
lusten der Bank beteiligt wurden, vgl. Ausführungen von 
J. Dijsselbloem bei der Pressekonferenz nach der Sitzung 
der Eurogruppe vom 5. Mai 2014.
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tems beizutragen, dessen Nutznießer sie selbst 

voraussichtlich nicht werden, da sie aufgrund 

ihrer aktuellen Größe keine Gefahr für die 

Finanzstabilität darstellen. Andererseits profitie-

ren auch kleine Institute von der Stabilisierung 

der Finanzmärkte insgesamt, zu der ein sach-

gerechtes Abwicklungsregime beitragen kann. 

Konkrete Erfahrungen aus der Finanzkrise im 

Ausland zeigen zudem, dass auch eine Vielzahl 

kleiner Verbundinstitute („too many to fail“) 

über Zwangsfusionen zu einem systemrelevan-

ten Institut werden können. Vor diesem Hinter-

grund sollten gerade die umstrittenen Fonds-

beiträge bei ökonomischer Betrachtung nicht 

als eine Art Versicherungsprämie für den Fall 

des späteren Scheiterns des Beitragspflichtigen 

verstanden werden, sondern eher als eine Art 

Abgabe zugunsten der Finanzstabilität.

Kein überzeugendes Gegenargument gegen 

das neue Abwicklungsregime ist die gelegent-

lich geäußerte Kritik, es führe zu einer Erhö-

hung der Refinanzierungskosten der Kreditinsti-

tute und damit letztlich entweder zu einer Ver-

schlechterung der Ertragslage oder zu einer 

Belastung für die Realwirtschaft in Form höhe-

rer Kreditzinsen. Verschiedene Indizien13) wei-

sen darauf hin, dass insbesondere bei den „too 

big to fail“-Instituten im gegenwärtigen Regime 

nach wie vor implizite Staatsgarantien be-

stehen: Investoren antizipieren, dass ein Institut 

im Falle einer Schieflage mit öffentlichen Mit-

teln gerettet würde, und gewähren diesem In-

stitut daher eine Refinanzierung, die günstiger 

ist, als sie bei vollständiger Internalisierung der 

Risiken sein müsste. Eine Erhöhung der Refinan

zierungskosten für Banken infolge eines glaub-

würdigen Abwicklungsregimes ist in solchen 

Fällen nicht etwa ein unerwünschter Neben

effekt, sondern ganz im Gegenteil ein Ausdruck 

einer angemessenen Bepreisung der tatsächlich 

vorhandenen Risiken und daher ein wirkungs-

volles Instrument zur Reduzierung von „moral 

hazard“.

Single Resolution 
Mechanism – SRM

Allgemeines

Die BRRD harmonisiert zwar das materielle Ab-

wicklungsrecht sowie damit zusammenhän-

gende Vorschriften etwa im Bereich der Sanie-

rungs- und Abwicklungsplanung, belässt aber 

die institutionelle Zuständigkeit auf der natio-

nalen Ebene. Die Verordnung zur Errichtung 

eines einheitlichen Abwicklungsmechanismus 

(SRM-VO) geht darüber sachlich hinaus, indem 

sie einen gemeinsamen institutionellen Rah-

men zur Entscheidungsfindung über die An-

wendung der durch die BRRD harmonisierten 

Instrumente errichtet. Ihr räumlicher Anwen-

dungsbereich bleibt hingegen hinter der BRRD 

zurück: Die SRM-VO gilt nur für die Banken, die 

unter die SSM-VO fallen und damit faktisch nur 

für diejenigen Mitgliedstaaten der EU, die am 

einheitlichen Aufsichtsmechanismus SSM14) teil-

nehmen, das heißt diejenigen Mitgliedstaaten, 

deren Währung der Euro ist, sowie etwaige 

Nicht-Euro-Staaten, die sich zur freiwilligen Teil-

nahme am SSM im Rahmen einer engen Zu-

sammenarbeit mit der EZB (Opt-In) entschieden 

haben.

SSM und SRM bilden wesentliche Bausteine 

des Gesamtprojekts Bankenunion; nach der 

Vereinheitlichung der Geld- und Währungspoli-

tik werden auch andere, damit im Zusammen-

hang stehende Bereiche wie Bankenaufsicht 

und Bankenabwicklung auf die europäische 

Ebene gehoben. Das Aufsichts- und das Ab-

wicklungsregime ergänzen sich zudem gegen-

seitig: Ähnlich wie bei privaten Investoren gilt 

auch auf der regulatorischen Seite, dass dieje-

Erhöhung der 
Refinanzierungs­
kosten ist für 
sich genommen 
kein Argument 
gegen das 
Abwicklungs­
regime, sondern 
Ausdruck einer 
Verringerung  
der impliziten 
Staatsgarantie

BRRD 
harmonisiert 
Instrumente, 
SRM vereinheit­
licht ihre 
Anwendung

SRM als 
Baustein der 
Bankenunion

13 Für eine Abschätzung des Ausmaßes der impliziten 
Staatsgarantien siehe z. B.: Schich, Bijlsma und Mocking, 
Financial Market Trends, OECD Journal, März 2014, abruf-
bar als Vorabversion unter http://www.oecd.org/finance/
financial-markets/Improving_monitoring_guarantees_
bank_debt.pdf. Siehe auch den Global Financial Stability 
Report des IWF vom April 2014, S. 101ff.
14 Für Einzelheiten zum SSM siehe: Deutsche Bundesbank, 
Gemeinsame europäische Bankenaufsicht – Erster Schritt 
auf dem Weg zur Bankenunion, Monatsbericht, Juli 2013, 
S. 15 ff.
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nige Ebene, die die Kontrolle über die Solidität 

der Bankbilanzen ausübt, die Konsequenzen 

tragen sollte, falls Schäden entstehen – andern­

falls fehlen Anreize zu nachhaltig solidem Ver­

halten. Der bereits eingeleiteten Europäisierung 

der Bankenaufsicht in Form des SSM muss da­

her ein gemeinsamer Abwicklungsmechanis­

mus folgen; beide Bausteine dürfen nicht 

dauerhaft unterschiedlichen Ebenen zugeord­

net werden. Dieser Grundsatz wird unter dem 

Schlagwort „Gleichlauf von Haftung und Kon­

trolle“ diskutiert.

Allerdings stößt die Gründung des SRM auf 

zwei Schwierigkeiten: Auf der juristischen 

Ebene ergibt sich eine Schwierigkeit daraus, 

dass die derzeit geltenden europäischen Ver­

träge nicht in Hinblick auf die Bankenunion 

entworfen wurden. Sie enthalten daher keine 

Rechtsgrundlagen, welche die Gründung einer 

eigenständigen europäischen Abwicklungsbe­

hörde mit umfassenden Entscheidungsbefug­

nissen ermöglichen würden. Der nunmehr ge­

fundene Ansatz ist deshalb vor dem Hinter­

grund der geltenden primärrechtlichen Gren­

zen zu sehen (vgl. Erläuterungen auf S. 49 f.). 

Dennoch kann eine europäische Abwicklungs­

behörde nur mit beschränkten Entscheidungs­

befugnissen ausgestattet werden.

Auch auf der ökonomischen Ebene kann sich 

ein Problem stellen, das einer sofortigen voll­

ständigen Vergemeinschaftung der Bankenab­

wicklung entgegensteht: Zwar ist in Form des 

SSM die Bankenaufsicht zumindest für die 

Euro-Staaten nun weitgehend europäisiert. An­

dere Bereiche wie Finanz-, Wirtschafts- oder 

Steuerpolitik, die nach wie vor unter nationaler 

Kontrolle sind, können aber ebenfalls zumin­

dest indirekt erhebliche und anhaltende Aus­

wirkungen auf die Solidität der Bankwirtschaft 

haben.15) Eine graduelle Vergemeinschaftung 

der Haftung steht insofern im Einklang mit der 

Verantwortung der Mitgliedstaaten für frühere 

Fehlentwicklungen.

Entscheidungsprozesse

Kernstück des institutionellen Rahmens des 

SRM ist die Errichtung eines einheitlichen Ab­

wicklungsgremiums (Single Resolution Board: 

SRB), das als europäische Agentur mit eigener 

Rechtspersönlichkeit errichtet wird. Es entschei­

det über die Abwicklung aller Banken unter 

direkter EZB-Aufsicht, sonstige Banken mit 

Tochtergesellschaften in anderen teilnehmen­

den Mitgliedstaaten, sowie dann, wenn Mit­

gliedstaaten die Kompetenz übertragen haben. 

Zu diesem Zweck beschließt das SRB ein Ab­

wicklungskonzept, das die zu treffenden Maß­

nahmen bestimmt und von den nationalen Ab­

wicklungsbehörden umzusetzen ist (Art.  16 

Abs. 5 SRM-VO). In den übrigen Fällen verbleibt 

die Zuständigkeit für die Abwicklung bei den 

nationalen Abwicklungsbehörden. Sie sind da­

bei allerdings auf Maßnahmen beschränkt, die 

ohne Nutzung des europäischen Abwicklungs­

fonds SBRF durchgeführt werden können, da 

der Einsatz von SBRF-Mitteln ebenfalls nur auf 

Grundlage eines Abwicklungskonzeptes des 

SRB erfolgen kann (Art. 6a Abs. 3 SRM-VO).

Das SRB kann in der Exekutiv- sowie der 

Plenarzusammensetzung tagen. In der Exekutiv­

zusammensetzung besteht es aus einem Exeku­

tivdirektor16) und vier weiteren hauptamtlichen 

Mitgliedern. Im Plenum nehmen darüber hinaus 

Vertreter der nationalen Abwicklungsbehörden 

teil. Damit wird neben der europäischen Per­

spektive die Einbringung nationaler Expertise 

ermöglicht. Die Europäische Kommission und 

die EZB sind in beiden Zusammensetzungen 

nicht als Mitglieder, sondern lediglich als Be­

obachter vertreten. Grund dafür sind mögliche 

Interessenkonflikte, die im Zusammenhang mit 

Fehlende recht­
liche Grund­
lagen für 
europäische 
Abwicklungs­
behörde

Graduelle statt 
sofortige 
Vergemein­
schaftung der 
Haftung

Errichtung des 
einheitlichen 
Abwicklungs­
gremiums SRB

Mitglieder 
des SRB in  
der Exekutiv- 
sowie Plenar­
zusammen­
setzung

15 Ein Beispiel wären etwa Regelungen zur steuerlichen 
Absetzbarkeit von Zinsen auf Baudarlehen, welche die Ent­
wicklung einer Immobilienblase begünstigen kann.
16 Der SRM-Verordnungsentwurf nennt darüber hinaus an 
einigen Stellen einen stellvertretenden Vorsitzenden, der 
laut Art. 52 ebenfalls auf europäischer Ebene ernannt wird. 
Er taucht allerdings in den Artikeln über die Zusammenset­
zung des SRB nicht auf und dürfte daher, wenn nicht der 
Vorsitzende verhindert ist, keinen eigenen Sitz mit Stimm­
recht im SRB besitzen. Auch die Erwägungsgründe bringen 
hier keine völlige Klarheit.
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anderen Aufgaben in deren Rollen als Wettbe­

werbshüterin beziehungsweise als Bankenauf­

sichtsbehörde entstehen könnten. Die „euro­

päischen“ Mitglieder des SRB, also Exekutivdi­

rektor mit Stellvertreter und die vier weiteren 

hauptamtlichen Mitglieder, werden im Rahmen 

eines offenen Auswahlverfahrens vom Rat der 

EU auf Vorschlag der Europäischen Kommission 

und mit Zustimmung des Europäischen Par­

laments für eine Amtszeit von fünf Jahren 

ernannt (Art.  52 SRM-VO). Die Vertreter der 

nationalen Abwicklungsbehörden werden von 

diesen bestimmt.

Für den Fall der konkreten Abwicklung einer 

Bank ist die an den praktischen Notwendigkei­

ten orientierte Exekutivzusammensetzung rele­

vant. Dabei sind neben dem Vorsitzenden und 

den hauptamtlichen Mitgliedern nur diejenigen 

Mitgliedstaaten beteiligt, in denen das betrof­

fene Institut tätig ist. Zusätzliche Beobachter 

können auf Ad-hoc-Basis eingeladen werden. 

Die Zusammensetzung orientiert sich damit an 

den praktischen Notwendigkeiten und beteiligt 

vorrangig nur die unmittelbar betroffenen Mit­

gliedstaaten.

Zu den Aufgaben des SRB zählen die Erarbei­

tung von Abwicklungsplänen, die Prüfung der 

Abwicklungsfähigkeit eines Instituts sowie die 

Vorbereitung der konkreten Abwicklungsent­

scheidungen. Um seine Aufgaben wahrnehmen 

zu können, verfügt das Board über weitge­

hende Ermittlungsbefugnisse. So kann es bei­

spielsweise nicht nur auf sämtliche Informatio­

nen zurückgreifen, die der EZB oder den natio­

nalen Aufsichtsbehörden zur Verfügung stehen, 

sondern auch selbst direkt oder durch die natio­

nalen Behörden alle notwendigen Nachfor­

schungen anstellen und Vor-Ort-Prüfungen 

durchführen. Zudem hat es weitreichende Be­

fugnisse zur Beseitigung von Hindernissen für 

die Abwicklungsfähigkeit eines Instituts. Bei­

spielsweise kann das Institut verpflichtet wer­

den, Vermögenswerte zu veräußern. Darüber 

hinaus kann verlangt werden, dass es seine 

rechtlichen oder operativen Strukturen oder die 

der von ihm kontrollierten Gruppengesellschaf­

ten ändert, um Komplexität zu reduzieren und 

sicherzustellen, dass kritische Funktionen und 

nichtkritische Funktionen durch die Abwick­

lungsinstrumente getrennt werden können.

Steht die Abwicklung einer Bank bevor, soll zu­

nächst grundsätzlich die EZB die Tragfähigkeit 

des Instituts („failing or likely to fail“) beurtei­

len. Um Aufsichtsversäumnisse zu verhindern, 

kann das SRB in seiner Exekutivzusammenset­

zung jedoch auch selbst die Entscheidung aus­

lösen, wenn die EZB drei Tage nach Aufforde­

rung durch das SRB keine Entscheidung getrof­

fen hat. Die übrigen Voraussetzungen für eine 

Abwicklung (öffentliches Interesse, keine Ab­

wendung des Ausfalls durch andere Maßnah­

men) sollen demgegenüber in jedem Fall vom 

SRB selbst beurteilt werden.

Im Fall einer Entscheidung für eine Abwicklung 

entwickelt das SRB das Abwicklungskonzept. 

Aufgrund der Meroni-Rechtsprechung (siehe 

hierzu die Erläuterungen auf S.  49 f.) darf 

jedoch nur ein vom Primärrecht selbst errichte­

tes EU-Organ Entscheidungen unter Ausübung 

eines eigenen Ermessens treffen. Das von der 

SRM-VO (Art. 16 Abs. 6) entwickelte Konzept 

zur Einbindung von Kommission und Rat als 

primärrechtlich legitimierte Organe sieht daher 

vor, dass das Abwicklungskonzept nur dann in 

Kraft tritt, wenn innerhalb von 24 Stunden von 

keinem dieser Organe Einwände erhoben wur­

den. Bei Einwänden muss das SRB das Abwick­

lungskonzept innerhalb von acht Stunden an­

passen.

Die Kommission kann ihre Einwände auf die 

Nutzung des Ermessensspielraums durch den 

SRB stützen. Der Rat darf hingegen nicht auf 

eigene Initiative tätig werden, sondern nur auf 

Vorschlag der Kommission hin. Er kann zum 

einen bei fehlendem öffentlichen Interesse eine 

Entscheidung des SRB ablehnen. Zum anderen 

kann er bei einer wesentlichen (5% oder mehr) 

Abänderung der verwendeten Fondsmittel die 

Abänderungsentscheidung der Kommission ab­

lehnen oder ihr zustimmen. In beiden Fällen 

beschließt er mit einfacher Mehrheit.

Entscheidung 
über Banken­
abwicklung in 
der Exekutiv­
zusammen­
setzung

Aufgaben 
des SRB

Kompetenz­
verteilung 
zwischen SRB 
und EZB beim 
Abwicklungs­
trigger

Komplexes 
institutionelles 
Zusammenspiel 
zwischen SRB, 
Kommission und 
Rat als Folge 
der Meroni-
Rechtsprechung
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Primärrechtliche Grenzen für die Arbeitsweise des einheit-
lichen Abwicklungsgremiums (Single Resolution Board: SRB)

Mit Blick auf die dem SRB zu übertragenden 
Befugnisse stellt sich – mehr noch als bei 
der Diskussion zur Errichtung der europäi­
schen Aufsichtsbehörden (denen in gerin­
gerem Umfang Entscheidungsbefugnisse 
übertragen worden sind) – die Frage, ob die 
gewählte Rechtsgrundlage eine solche 
Übertragung von Befugnissen erlaubt. Es 
geht im Wesentlichen um die Frage, mit 
welchem Ermessensspielraum EU­Einrich­
tungen, die – wie das SRB – nicht in den 
europäischen Verträgen vorgesehen sind, 
im Fall der Übertragung hoheitlicher Ent­
scheidungsbefugnisse auf der Grundlage 
von Artikel 114 AEUV ausgestattet werden 
dürfen. Nach einer seit 1958 entwickelten 
Rechtsprechung des Europäischen Gerichts­
hofs (EuGH) darf von einem EU­Organ eine 
EU­Einrichtung nur errichtet und dürfen an 
diese im Rahmen der Kompetenz des 
Organs Entscheidungsbefugnisse nur de­
legiert werden, wenn genaue Vorgaben für 
die Wahrnehmung dieser Befugnisse ge­
macht werden und dadurch der Ermessens­
spielraum der Einrichtung von vornherein 
begrenzt wird. Dadurch soll eine Entschei­
dung der Einrichtung über ihre beschränk­
ten Aufgaben hinaus vermieden und zu­
gleich eine Kontrolle durch das delegie­
rende Organ sowie die gerichtliche Über­
prüfbarkeit der Entscheidung gewährleistet 
werden (sog. Meroni­Rechtsprechung).1)

Zur Übertragung von Befugnissen auf EU­
Einrichtungen hat sich der EuGH erst jüngst 
mit Blick auf die europäische Wertpapier­
aufsichtsbehörde ESMA2) wieder detailliert 
geäußert. Hinsichtlich der Grenzen der auf 
die EU­Einrichtung zu übertragenden Ent­
scheidungsbefugnisse weist der EuGH 
einerseits ausdrücklich auf den Ermessens­
spielraum des Unionsgesetzgebers bei den 
„Maßnahmen der Angleichung“ gemäß 
 Artikel 114 AEUV hin. Nach Auffassung des 
EuGH ist der Unionsgesetzgeber demnach 

zur Schaffung von EU­Einrichtungen befugt, 
wenn er auf der Grundlage einer Sachwür­
digung eine solche Einrichtung für notwen­
dig erachtet. Dies dürfte insbesondere der 
Fall sein, wenn die zu ergreifenden Maß­
nahmen ein spezifi sches Fachwissen und 
eine entsprechende Reaktionsfähigkeit 
voraus setzen. Andererseits stellt der EuGH 
aus den vorgenannten Gründen auch die 
Voraussetzung auf, dass die übertragenen 
Befugnisse eingegrenzt sein müssen. In der 
Gesamtschau hat er diese Vorgabe gerade 
in der Entscheidung zur ESMA insoweit prä­
zisiert, als bei der Frage, wie eng die Gren­
zen im Einzelfall zu ziehen sind, auch die 
mit der Schaffung der jeweiligen EU­Einrich­
tung festgelegten Ziele zu berücksichtigen 
sind.

Der Rechtsdienst des Rates hatte in Bezug 
auf einen früheren Entwurf der SRM­VO im 
Oktober 2013 bemängelt, dass dieser dem 
SRB teilweise ein zu weites Ermessen ein­
räume, welches mit der Meroni­Rechtspre­
chung nicht mehr vereinbar sei (etwa in 
Bezug auf die Erstellung eines Abwicklungs­
planes oder die Nutzung von Mitteln des 
Abwicklungsfonds). Entweder müssten die 
kritisierten Befugnisse so detailliert aus­
gestaltet werden, dass das SRB kein weites 
Ermessen ausüben könne. Oder aber die 
betroffenen Befugnisse würden von (in den 
europäischen Verträgen bereits vorgesehe­
nen) Unionsorganen mit exekutiven Befug­
nissen wahrgenommen.

Auch die nunmehr vorliegende Fassung des 
Verordnungsentwurfs sieht weiterhin Ent­
scheidungsspielräume für das SRB vor, die 
vor dem Hintergrund der Meroni­Recht­
sprechung kritisch zu sehen sind. Die Kom­
petenzen des SRB sind trotz einiger im Ge­

1 EuGH, Urteil vom 13. Juni 1958 – 9/ 56.
2 EuGH, Urteil vom 22. Januar 2014 – C­270/ 12.
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Die Zustimmung der Kommission ist ferner in 

den Fällen erforderlich, in denen öffentliche 

Beihilfen im Sinne des Europarechts (Art. 107 

AEUV) oder SBRF-Mittel eingesetzt werden sol­

len. In solchen Situationen besteht die Gefahr 

der Verzerrung des Wettbewerbs, weshalb hier 

die Kommission in ihrer Eigenschaft als Wett­

bewerbsaufsichtsbehörde den Einsatz der Mit­

tel genehmigen muss (Art. 16a SRM-VO).

Das Plenum des SRB ist zunächst für Grundsatz­

fragen (z. B. Jahresarbeitsplan, Budget, Invest­

mententscheidungen) zuständig. Zudem ent­

scheidet es über individuelle Abwicklungen 

dann, wenn der Fonds in einer Höhe von min­

destens 5 Mrd € genutzt beziehungsweise 10 

Mrd € Liquiditätshilfe gegeben werden sollen. 

Unterhalb dieser Schwellen entscheidet die 

Exekutivzusammensetzung. Das Plenum trifft 

Beschlüsse grundsätzlich mit einfacher Mehr­

heit, wobei jedem Mitglied eine Stimme zu­

kommt. Bei Stimmengleichheit gibt der Vor­

sitzende den Stichentscheid. Bei einer Ent­

scheidung über Fondsmittel sowie deren Ver­

gemeinschaftung beschließt das Board mit 

einfacher Mehrheit der Mitglieder. Sollte über 

die vorhandenen Fondsmittel hinaus eine ex­

terne Finanzierung benötigt werden, ist eine 

Zweidrittelmehrheit der Mitglieder, die darüber 

hinaus 30% (in den ersten acht Jahren: 50%) 

der Beiträge repräsentieren, notwendig.

Wird über die Abwicklung einer Bank entschie­

den, entscheidet die Exekutivzusammenset­

zung im Konsens. Sollte innerhalb einer festge­

legten Frist keine Einigung möglich sein, treffen 

der Vorsitzende sowie die vier hauptamtlichen 

Mitglieder eine Entscheidung mit einfacher 

Mehrheit. Im Ergebnis wird dadurch der Ein­

fluss der mitgliedstaatlichen Vertreter auf die 

Abwicklungskonzepte erheblich reduziert. Ein 

von der Exekutivzusammensetzung verabschie­

detes Abwicklungskonzept, das der Zustim­

mung des Plenums bedarf, gilt als angenom­

men, wenn nicht mindestens ein Plenumsmit­

glied binnen einer Frist von drei Stunden die 

Interne Ent­
scheidungs­
prozesse im SRB

setzgebungsverfahren vorgenommener Er­
gänzungen weiterhin großzügig gefasst. Es 
könnte deshalb auch vor dem Hintergrund 
der Entscheidung des EuGH zu den ESMA­
Befugnissen hinterfragt werden, ob den 
Vorgaben des EuGH ausreichend Rechnung 
getragen wird. Zwar werden die Kommis­
sion und der Rat in das Entscheidungsver­
fahren eingebunden. Ob diese Einbindung 
geeignet ist, den Spielraum des SRB ent­
sprechend der Meroni­Doktrin einzugren­
zen, kann aber aus zwei Gesichtspunkten 
heraus zweifelhaft sein: Zum einen sind 
beide Organe nur eingeschränkt befugt, 
Abwicklungsentscheidungen des SRB zu 
kontrollieren, da sowohl die Zurückwei­
sungs­ als auch die Änderungsbefugnisse 
auf bestimmte Aspekte beschränkt sind 
(Kommission: „discretionary aspects“ des 
Abwicklungsprogramms; Rat auf Vorschlag 
der Kommission: fehlendes öffentliches 
Inte resse oder wesentliche Änderung bei 
der Verwendung von Fondsmitteln). Zum 

anderen lässt der aus Gründen der Hand­
lungsfähigkeit nachvollziehbar knapp be­
messene zeitliche Fristenrahmen von maxi­
mal 24 Stunden  Zweifel aufkommen, ob 
Kommission und Rat die ihrer Kontrolle 
unterliegenden Aspekte angemessen wer­
den prüfen können. Letztlich wird der dem 
SRB zugebilligte Entscheidungsspielraum 
durch diese Kontrollmechanismen von Rat 
und Kommission nur schwach begrenzt. 
Wegen der Eingriffstiefe von Abwicklungs­
maßnahmen dürfte vor diesem Hintergrund 
nicht ausgeschlossen werden können, dass 
die Frage der Zulässigkeit der Übertragung 
von Entscheidungsbefugnissen auf das SRB 
Gegenstand einer gerichtlichen Überprü­
fung wird. Unter dem Aspekt der Rechts­
sicherheit wäre eine Verankerung des SRB 
und seiner Befugnisse in den europäischen 
Verträgen deshalb wünschenswert.
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Einberufung einer Plenumssitzung verlangt, in 

der dann die Entscheidung über das Abwick­

lungskonzept getroffen wird.

Es soll zwar versucht werden, über diese viel­

schichtig ausgestalteten Verfahrensschritte (vgl. 

nebenstehendes Schaubild) den genannten 

(primär-)rechtlichen Bedenken Rechnung zu 

tragen. Sie tragen jedoch auch zur Komplexität 

des Entscheidungsprozesses bei und haben da­

mit Einfluss auf dessen Effektivität und Glaub­

würdigkeit. Sie stellen einen Kompromiss dar 

zwischen dem Verlangen der mitgliedstaat­

lichen Regierungen nach Einbindung im Rah­

men des Rates und dem teilweise vonseiten 

des Europäischen Parlaments vertretenen 

Wunsch, die Europäische Kommission als Exe­

kutivorgan der EU einzubinden. Obwohl diese 

Entscheidungsprozesse im Vergleich zu frühe­

ren Verfahrensständen des Verordnungsent­

wurfs deutlich vereinfacht wurden, stellt sich 

die Frage nach der Praxistauglichkeit dieser 

komplexen Prozesse. Die Strukturen bleiben 

nach wie vor umständlich und sind mit Nach­

teilen in puncto Effizienz verbunden. Daher 

sollte weiterhin eine Primärrechtsänderung an­

gestrebt werden, die eine Rechtsgrundlage für 

eine echte europäische Abwicklungsbehörde 

mit effizienten eigenen Entscheidungsbefugnis­

sen schafft. Ziel sollte es sein, dass eine Bank 

über das Wochenende (also vom Zeitpunkt der 

Schließung der Märkte in den USA am Freitag­

abend bis zur Eröffnung der Märkte in Asien 

am Montagmorgen) abgewickelt werden kann. 

Ob dies unter den genannten Voraussetzungen 

realistisch ist, bleibt abzuwarten.

Abwicklungsfinanzierung

Zweites Hauptelement der SRM-VO neben der 

Errichtung des SRB und den damit zusammen­

hängenden Entscheidungsprozessen ist die 

Gründung eines einheitlichen europäischen Ab­

wicklungsfonds für Banken (Single Bank Reso­

lution Fund: SBRF). Er wird vom SRB verwaltet 

und tritt für die SRM-Staaten an die Stelle der 

nationalen Abwicklungsfinanzierungsmecha­

nismen im Sinne der BRRD (Art. 85 SRM-VO). 

Zielwert für die Finanzausstattung des SBRF 

sind wie in der BRRD 1% der geschützten Ein­

lagen, nach derzeitigem Stand etwa 55 Mrd €, 

die binnen acht Jahren aufgebaut werden sol­

len. Die Beitragspflicht umfasst alle in den SRM-

Staaten niedergelassenen Institute unabhängig 

davon, ob sie im SSM unter die direkte Aufsicht 

der EZB oder einer nationalen Behörde fallen.

Einige Mitgliedstaaten haben bereits durch 

autonome, das heißt nicht auf europäische 

Vorgaben zurückgehende, nationale Gesetz­

gebung Mechanismen geschaffen, die den Ab­

wicklungsfinanzierungsmechanismen nach 
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BRRD und SRM-VO funktional und strukturell 

ähneln. Hierzu zählt etwa Deutschland, das mit 

Wirkung vom 1. Januar 2011 den aus Banken­

abgaben gespeisten Restrukturierungsfonds er­

richtet hat. Er kann zur Gründung von Brücken­

instituten, zum Anteilserwerb an übernehmen­

den Rechtsträgern, zur Gewährung von Garan­

tien, zur Durchführung von Rekapitalisierungen 

oder zur Erfüllung von Ansprüchen, die im Zu­

sammenhang mit einer solchen Maßnahme 

entstehen, eingesetzt werden.17) Er wies per 

Ende 2013 einen Betrag von etwa 1,8 Mrd € 

auf.

Mit Inkrafttreten des SRM wird der Fortbestand 

derartiger nationaler Fonds gegenstandslos, da 

der SBRF als nationaler Abwicklungsfinanzie­

rungsmechanismus der teilnehmenden Mit­

gliedstaaten im Sinne der BRRD gilt (Art.  85 

SRM-VO). Eine Nutzung der angesammelten 

Mittel zu einem anderen als dem Zweck, zu 

dem sie erhoben wurden, wäre rechtlich frag­

würdig. Zudem ist eine unreflektierte Übertra­

gung dieser Mittel auf den SBRF nicht zielfüh­

rend, da damit im Ergebnis die Bankensektoren 

derjenigen Mitgliedstaaten, die bereits auf na­

tionaler Ebene derartige Systeme errichtet ha­

ben, schlechter gestellt würden als solche, in 

denen das nicht geschehen ist. Eine Doppel­

belastung von Instituten, die erst in den natio­

nalen Fonds und nun erneut in den SBRF ein­

zahlen müssten, gilt es zu vermeiden. Artikel 66 

Absatz 2b SRM-VO gestattet es daher, die vor­

handenen Mittel aus solchen nationalen Fonds 

für Entschädigungen an Institute für die neuen 

Beitragspflichten gegenüber dem SBRF zu nut­

zen. Die vorhandenen nationalen Mittel wer­

den so graduell aufgezehrt, bis sie im wirt­

schaftlichen Ergebnis ohne eine Doppelbelas­

tung für die Beitragspflichtigen in den SBRF 

überführt wurden.

Ein punktuelles Auseinanderfallen von BRRD 

und SRM-VO führt dazu, dass es für einen – be­

tragsmäßig voraussichtlich nicht sehr großen – 

Bereich bei nationalen Fonds bleiben wird: Der 

SRM umfasst Wertpapierfirmen nur dann, 

wenn sie von der konsolidierten Aufsicht eines 

Mutterunternehmens durch die EZB im Sinne 

der SSM-VO unterliegen. Kleine, nicht zu einer 

signifikanten Gruppe gehörende Wertpapier­

firmen fallen daher nicht unter den Geltungs­

bereich des SRM und des SBRF. Auch für sie gilt 

aber wegen Artikel 2 Absatz 23 BRRD die 

Pflicht der Mitgliedstaaten zur Errichtung eines 

Abwicklungsfinanzierungsmechanismus.

Mit dem SBRF wird im Ergebnis eine Verge­

meinschaftung der Haftung für Bankenschief­

lagen erzielt. Um die Europäisierung der Haf­

tung mit der Europäisierung der Kontrolle grob 

zu synchronisieren, sieht das Konzept einen 

graduellen Übergang hin zu einer Abwicklungs­

finanzierung auf europäischer Ebene vor. Damit 

wird dem Gleichlauf von Haftung und Kontrolle 

allerdings nur ansatzweise Rechnung getragen. 

So bleibt der SBRF während einer Übergangs­

zeit von acht Jahren in nationale Kammern 

(„compartments“) unterteilt, die sich aus den 

Beiträgen der Banken der jeweiligen Staaten 

speisen. Die Details dieser Vergemeinschaftung 

sind nicht in der SRM-VO selbst geregelt, da es 

rechtlich fragwürdig ist, ob die EU durch einen 

auf Basis von Artikel 114 AEUV erlassenen 

Rechtsakt derart weitreichend über nationale 

Mittel verfügen kann. Stattdessen haben die 

betroffenen Mitgliedstaaten (dies sind alle Mit­

gliedstaaten der EU außer Großbritannien und 

Schweden) parallel zur SRM-VO ein zwischen­

staatliches Abkommen („intergovernmental 

agreement“: IGA) unterzeichnet, das nach Ra­

tifikation im Einklang mit den nationalen ver­

fassungsrechtlichen Bestimmungen die Rechts­

grundlage für die Vergemeinschaftung der 

SBRF-Mittel bilden wird.

Diese graduelle Vergemeinschaftung erfolgt in 

Form eines mehrstufigen Lastenteilungsprozes­

ses zwischen den nationalen Kammern. Aus­

gangspunkt ist die Regelung, dass bei einer 

Nutzung von SBRF-Mitteln zunächst die Kam­

mern derjenigen Mitgliedstaaten in Anspruch 

Nationale 
Abwicklungs­
fonds bleiben 
für kleine Wert­
papierfirmen 
erhalten

Graduelle 
Vergemein­
schaftung der 
Haftung durch 
das Konzept 
nationaler SBRF-
Kammern

Kostenver­
teilungsprozess 
zwischen den 
verschiedenen 
Kammern des 
SBRF während 
der ersten acht 
Jahre

17 § 3 des Restrukturierungsfondsgesetzes, das als Art. 3 
des Restrukturierungsgesetzes vom 9.  Dezember 2010 
(BGBl. I, S. 1900) erlassen wurde.
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genommen werden sollen, in denen die abzu­

wickelnde Bank beziehungsweise Banken­

gruppe tätig war. Die Verteilung der Kosten 

zwischen diesen Kammern soll proportional zu 

den in der Vergangenheit von der Gruppe an 

die jeweiligen Kammern gezahlten Beiträge 

sein. Diese Inanspruchnahme der Kammern der 

„Heimat-Mitgliedstaaten“ ist allerdings in ihrer 

Größenordnung begrenzt: Können im ersten 

Jahr noch 100% dieser Kammern aufgezehrt 

werden, so sinkt dieser Prozentsatz im zweiten 

Jahr auf 60%, im dritten Jahr auf 40% und da­

nach linear weiter. Ist diese Obergrenze er­

reicht, so findet auf einer zweiten Stufe ein der 

Höhe nach ebenfalls begrenzter Rückgriff auf 

die Kammern aller übrigen Mitgliedstaaten 

statt, also auch derer, in denen die Gruppe 

nicht tätig war. Der Prozentsatz für die zuläs­

sige Höhe der Inanspruchnahme dieser Kam­

mern steigt graduell an. Folge dieses Prozesses 

ist, dass nach Ablauf der Übergangszeit von 

acht Jahren keinerlei Differenzierung mehr zwi­

schen nationalen Kammern stattfindet und die 

Haftung vollständig europäisiert ist. Die Kam­

mern werden also nach Ablauf des Übergangs­

zeitraums zugunsten eines einheitlichen Fonds 

aufgelöst.

Bei der Bewertung der Geschwindigkeit dieser 

Vergemeinschaftung sind mehrere Aspekt zu 

berücksichtigen. Zum Ersten ist der Prozess, mit 

dem die Haftung während dieser acht Jahre 

von der nationalen auf die europäische Ebene 

verlagert wird, nicht linear, sondern sieht be­

reits ab dem zweiten Jahr einen deutlichen 

Rückgang der nationalen Haftung und eine da­

mit korrespondierende Ausweitung der euro­

päischen Haftung vor. Zum Zweiten beziehen 

sich die genannten Prozentsätze nicht auf die 

Kosten der Abwicklung, sondern auf die Größe 

der jeweiligen Kammer; die Kammern großer 

Mitgliedstaaten werden also stärker belastet, 

als es die Prozentsätze suggerieren, da die Be­

rechnungsbasis für die Obergrenze höher liegt. 

Zum Dritten kann auch die im IGA vorgesehene 

Bestimmung, wonach während der Übergangs­

zeit Kredite zwischen verschiedenen nationalen 

Kammern des SBRF möglich sind (sog. „tempo­

rary transfer“), zu einer vorgezogenen Verge­

meinschaftung führen. Über derartige Kredite 

befindet das SRB in Plenarsitzung mit einfacher 

Mehrheit. Dem betroffenen Mitgliedstaat, aus 

dessen Kammer der Kredit gewährt werden 

soll, steht nur unter bestimmten Voraussetzun­

gen ein Vetorecht zu. Zwar bestimmt das IGA, 

dass die gewährten Kredite noch vor Ablauf 

der Übergangszeit mit Zinsen zurückzuzahlen 

sind. Allerdings ist bis dahin durch Zeitablauf 

ein höherer Vergemeinschaftungsgrad einge­

treten, sodass die Unterteilung des SBRF in 

Kammern wegen der zunehmend europäisier­

ten Haftung an Bedeutung verliert. Im Ergebnis 

wird so die Vergemeinschaftung der Kammern 

über das im IGA vorgesehene Maß hinaus wei­

ter beschleunigt.

Sind auch nach Erschöpfung der bereits darge­

stellten zwei Stufen die auf den SBRF zukom­

menden Kosten nicht gedeckt, so findet in 

einer dritten Stufe ein weiterer, diesmal unbe­

grenzter Rückgriff auf die Kammern der „Hei­

mat-Mitgliedstaaten“ statt. Auf einer vierten 

Stufe kommt es zu außerordentlichen Ex-post-

Beiträgen im Einklang mit den oben dargestell­

ten Grundsätzen, und auf einer fünften Stufe 

zur Kreditaufnahme durch das SRB auf Rech­

nung des SBRF bei Dritten oder zu den oben 

dargestellten „temporary transfers“. Die in Arti­

kel 69a angesprochene Formulierung, Kredite 

bei „public financial arrangements“ aufzuneh­

men, legt nahe, dass hier an nationale Haus­

haltsmittel oder an den fiskalisch finanzierten 

Europäischen Stabilitätsmechanismus ESM ge­

dacht wird (vgl. hierzu die Ausführungen auf 

S.  55 ff.). Dies ist unbedenklich, solange die 

SRM-VO nicht dahingehend genutzt wird, 

einen rechtlichen oder faktischen Zwang auf 

den ESM zur Bereitstellung von Mitteln auszu­

üben, sondern die Entscheidung über die Ge­

währung von Krediten durch die entschei­

dungsfindenden Organe des ESM im Einklang 

mit den dafür geltenden Verfahren geschieht.

Vergemein­
schaftung in 
SRM-VO und 
IGA ist schneller, 
als es bei 
kursorischem 
Blick auf die 
Prozentsätze 
scheinen mag
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Gesamtbewertung

Zwar ist die Schaffung der zweiten Säule der 

Bankenunion in Gestalt eines einheitlichen Ab­

wicklungsmechanismus durch SRM-VO und 

IGA grundsätzlich zu begrüßen: Im Sinne des 

Gleichlaufs von Haftung und Kontrolle erfor­

dert die durch den SSM auch institutionell 

europäisierte Bankenaufsicht eine Europäisie­

rung der Bankenabwicklung ebenfalls auf insti­

tutioneller Ebene anstatt, wie in der BRRD vor­

gesehen, lediglich auf der Ebene des materiel­

len Rechts. Allerdings sind die in der SRM-VO 

vorgesehenen Entscheidungsprozesse komplex 

und schwerfällig, was letztlich die Glaubwür­

digkeit des Mechanismus beeinträchtigt. Die 

Mitgliedstaaten sollten daher einen absehbaren 

Abschluss des Gesetzgebungsprojekts SRM 

nicht zum Anlass nehmen, die Geschwindig­

keit, mit der erforderliche institutionelle Refor­

men in Angriff genommen werden, zu verrin­

gern. Vielmehr sollten zügig die notwendigen 

Vertragsänderungen angegangen werden, um 

eine Rechtsgrundlage für einen effizienteren 

SRM zu schaffen; die nunmehr gefundene 

Lösung kann wegen der auf den dargestellten 

primärrechtlichen Schranken beruhenden Un­

zulänglichkeiten nur Übergangscharakter ha­

ben. Im Zuge dieser primärrechtlichen Refor­

men sollte auch angedacht werden, wie sich 

etwaige verbliebene Spannungsverhältnisse 

zwischen der bis dahin eingetretenen vollstän­

digen Vergemeinschaftung der Abwicklungs­

finanzierung und dem Einfluss der nationalen 

Politikbereiche auf die Stabilität der Banken 

ausräumen lassen. Dazu könnten entweder 

weitere wirtschafts-, fiskal- und steuerpolitische 

Kompetenzen auf die europäische Ebene über­

tragen werden, oder es werden bei weiterhin 

weitreichender wirtschafts- und finanzpoli­

tischer Eigenverantwortung der Mitgliedstaa­

ten der Modus der Abwicklungsfinanzierung 

und damit im Ergebnis der Grad der Verge­

meinschaftung modifiziert (vgl. hierzu die Aus­

führungen auf S. 51ff.).

Insbesondere in den Mitgliedstaaten mit sta­

bileren Bankensektoren dürfte die über den 

Umweg des SBRF eintretende Vergemeinschaf­

tung der Haftung unter Banken kritisch be­

trachtet werden. Der Eindruck, solider aufge­

stellte Institute müssten nun auf dem Umweg 

über SBRF-Beiträge für die Realisierung der 

Risiken einstehen, die andere, weniger konser­

vativ agierende Institute in anderen Staaten in 

der Vergangenheit eingegangen sind, erscheint 

naheliegend. Dem ist allerdings entgegenzuhal­

ten, dass mit dem Inkrafttreten des SSM zumin­

dest ab November 2014 die aufsichtliche Kon­

trolle auf eine einheitliche Grundlage gestellt 

wird und dass der gemeinsame Abwicklungs­

mechanismus eine Vergemeinschaftung der 

Haftung gerade bezwecken soll, um das Zu­

sammenwachsen des Marktes zu fördern. Eine 

dauerhafte Differenzierung von Instituten je 

nach Heimatstaat für die Zwecke der Abwick­

lung würde jedoch die Fragmentierung des 

europäischen Bankensektors in einer mit den 

Prinzipien des Binnenmarkts unvereinbaren 

Weise perpetuieren. Zu beachten ist ferner, 

dass die Alternative zu einer Europäisierung der 

Haftung der Bankensektoren letztlich nur ein 

fiskalischer Backstop auf nationaler Ebene und 

damit eine Verlusttragung durch die Steuer­

zahler sein kann. Dies würde den Zielen des 

Abwicklungsregimes widersprechen. Vor die­

sem Hintergrund kann der gefundene Kompro­

miss als Wertentscheidung aufgefasst werden: 

Im Rahmen des Grundsatzes der doppelten 

Subsidiarität (Haftung des Privatsektors sollte 

vor der des öffentlichen Sektors stehen und, 

zumindest während der Übergangszeit, Haf­

tung des Mitgliedstaates vor der europäischen 

Ebene) wird der ersten Dimension Vorrang 

gegenüber der zweiten eingeräumt. Diese 

Wertentscheidung ist im Ergebnis vertretbar.

Nicht sachgerecht wäre demgegenüber eine 

Vergemeinschaftung der Haftung für bereits 

bestehende Kapitallücken in den Bankbilanzen 

(sog. Altlasten, „legacy assets“): Solche Lücken 

sind noch unter nationaler Bankenaufsicht ent­

standen und müssen daher national bereinigt 

werden, ehe die Haftung europäisiert wird. Erst 

danach kann die Bankenunion mitsamt euro­

päisierter Haftung für Versäumnisse, die unter 

SRM-VO im 
Grundsatz zu 
begrüßen, 
allerdings bleibt 
Politik zur 
Schaffung 
dauerhafter 
Rechtsgrund­
lagen auf­
gefordert
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Die vorgesehene Rolle der öffentlichen Haushalte 
bei der europäischen Bankenabwicklung

Das neue Regime zur Abwicklung von Ban­
ken zielt auch darauf, zukünftig die öffent­
lichen Haushalte und damit die Steuerzahler 
möglichst nicht mehr mit staatlichen Stüt­
zungsmaßnamen für Finanzinstitute zu be­
lasten. Insbesondere mit Blick auf gravie­
rende systemische Krisen ist es jedoch nicht 
realistisch, eine Beteiligung der öffentlichen 
Haushalte vollkommen auszuschließen.1) 
Der einheitliche Abwicklungsmechanismus 
sieht daher im Anschluss an die Haftungs­
kaskade neben der Kreditgewährung zwi­
schen den einzelnen nationalen Kammern 
des einheitlichen europäischen Abwick­
lungsfonds für Banken (Single Bank Resolu­
tion Fund: SBRF) die Möglichkeit vor, dass 
dieser Fonds  Kredite – auch von öffentlicher 
Seite  – aufnimmt (eine Darstellung der 
Haftungs kaskade fi ndet sich auf S.  39 ff. 
in Verbindung mit S. 51ff.). Gemäß dem Be­
schluss der Eurogruppe vom 18. Dezember 
2013 sollen diese Kredite während der 
Übergangszeit zunächst national bereitge­
stellt werden, bedarfsweise mit Rückgriff 
auf den Europäischen Stabi lisie rungs­
mechanis mus (European Stability Mechan­
ism: ESM). Während der Übergangsphase 
soll die Aus gestaltung eines gemeinsamen 
Absicherungsmechanismus (sog. Backstop) 
erarbeitet werden, der auch einen Rückgriff 
auf öffent liche Mittel enthalten kann.

Unabhängig von der konkreten Ausgestal­
tung eines solchen Mechanismus ist es zu 
begrüßen, dass nach der Richtlinie zur Fest­
legung eines Sanierungs­ und Abwicklungs­
rahmens (Bank Recovery and Resolution 
Directive: BRRD) und dem einheitlichen Ab­
wicklungsmechanismus ein fi skalischer Ab­
sicherungsmechanismus bei Bankenschief­
lagen zum Schutz der Steuerzahler allenfalls 
als Ultima Ratio in Anspruch genommen 
werden soll. Zuvor sollen die Eigen­ und 
Fremd kapital geber möglichst umfassend 
– zum Beispiel über den Bail­in – beteiligt 

werden und gegebenenfalls der Banken­
sektor über den SBRF Lasten tragen. Aller­
dings könnten Ausnahmen von diesem 
Grundsatz dazu führen, dass de facto doch 
bereits früher Steuermittel zur Bankenstüt­
zung herangezogen werden. So können be­
stimmte Gläubiger unter gewissen Voraus­
setzungen vom Bail­in befreit werden (vgl. 
S. 41). Und auch eine vorbeugende Rekapi­
talisierung mit öffentlichen Mitteln könnte 
das Haftungsprinzip durchbrechen. Sie wird 
in der BRRD dadurch ermöglicht, dass unter 
bestimmten Voraussetzungen solvente Ins­
titute fi nanzielle Unterstützung durch den 
Staat erhalten können, ohne dass auto­
matisch eine Abwicklung ausgelöst wird 
und somit möglicherweise keine oder nur 
eine geringe Beteiligung der Eigen­ und 
Fremd kapital geber stattfi ndet.2)

Die Einführung eines einheitlichen Abwick­
lungsmechanismus als zweiter Baustein der 
Bankenunion neben dem einheitlichen Auf­
sichtsmechanismus (Single Supervisory Mech­
anism: SSM) gewährleistet die Kongruenz 
von Haftung und Kontrolle im Bereich der 
Bankenaufsicht und ist insoweit folgerichtig. 
Allerdings kann ein gemein samer Absiche­
rungsmechanismus in der Bankenunion Fehl­
anreize setzen, die soliden Staatsfi nanzen 
und einer nachhaltigen Wirtschaftspolitik 
entgegenstehen. Eine gemeinschaftliche 
Haftung von Banken oder Staaten für die 

1 In einer Erklärung der Eurogruppe hierzu ist eine Be­
teiligung der öffentlichen Haushalte angedacht, diese 
soll jedoch mittelfristig fi skalisch neutral ausgestaltet 
werden. Vgl. dazu: Stellungnahme der Eurogruppe 
und ECOFIN­Minister zum SRM­Backstop vom 18. De­
zember 2013.
2 Im Falle einer vorbeugenden Rekapitalisierung gelten 
zusätzlich die Vorschriften des europäischen Beihilfe­
rechts. Gemäß der von der Europäischen Kommission 
im Juli 2013 veröffentlichten Bankenmitteilung (Bank­
ing Communication) wird vor der Genehmigung von 
Staatsbeihilfe eine nicht im Detail spezifi zierte ange­
messene Verlustbeteiligung der Anteilseigner, Hybrid­
kapitalgeber und nachrangigen Gläubiger verlangt, 
sofern dies die Finanzstabilität nicht gefährdet.
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Kosten einer Bankenabwicklung kann natio­
nale Regierungen zu einer riskanteren Wirt­
schafts­ und Finanzpolitik verleiten, wenn 
deren Vorteile vor allem auf der nationalen 
Ebene anfallen, die potenziellen Kosten hin­
gegen teilweise gemeinschaftlich getragen 
werden. Solche Fehl anreize resultieren be­
reits aus der – in der Übergangsperiode zu­
nehmenden  – gemeinschaftlichen Haftung 
im Rahmen des SBRF. Durch einen gemeinsa­
men fi ska lischen Absicherungsmechanismus 
würden sie weiter verstärkt werden.

Derartige Anreizprobleme treten vor allem 
dann auf, wenn nationale Politiken natio­
nale Banken in Schiefl agen bringen können. 
In dem Ausmaß, in dem Institute durch eine 
internationale Diversifi zierung ihrer Anlagen 
oder Strukturen nationalen Risiken auswei­
chen, fallen die zusätzlichen Fehlanreize 
aufgrund gemeinschaftlicher Haftung ge­
ringer aus. Die Anreizprobleme für die 
natio nale Wirtschafts­ und Finanzpolitik 
werden auch durch die vorgelagerte Beteili­
gung von Eigen­ und Fremdkapitalgebern 
gemindert, da die Investoren durch die dro­
hende Haftung im Abwicklungsfall einen 
Anreiz haben, eine übermäßige Risikoüber­
nahme von Banken zu verhindern. Aller­
dings hängt die Wirksamkeit dieses Korrek­
tivs entscheidend davon ab, inwieweit diese 
Beteiligung ex ante glaubhaft ist und strikt 
angewendet wird.

Zudem können die europäischen Verfahren 
zur Wirtschafts­ und Haushaltsüberwachung 
sowie die makroprudenzielle Aufsicht Fehl­
anreize mildern, indem sie einer stabilitäts­
gefährdenden nationalen Wirtschafts­ und 
Finanzpolitik frühzeitig und konsequent 
entgegenwirken. Allerdings stellt sich die 
Frage, ob es in jedem Fall gelingen wird, 
den Aufbau übermäßiger Risiken im Ban­
kensektor mit den im Rahmen dieser Ver­
fahren zur Verfügung stehenden Mitteln 
rechtzeitig zu erkennen und zu korrigieren.

Je nachdem als wie schwerwiegend diese 
Anreizprobleme angesehen und als wie 

effek tiv die genannten Korrektive einge­
schätzt werden, könnte ein nationaler 
Selbstbehalt in der Haftungskaskade vor, 
parallel zu oder nach dem Abwicklungs­
fonds eingesetzt werden. In den ersten bei­
den Fällen würde das Bestreben, dass 
Steuerzahler grundsätzlich erst nach dem 
Bankensektor haften, insoweit durchbrochen, 
als der natio nale Steuerzahler in Höhe des 
Selbst behalts vor beziehungsweise parallel 
zu dem Bankensektor haften würde. Um 
Eigen­ und Fremdkapitalgeber nicht aus der 
Haftung zu nehmen, käme der Selbstbehalt 
in jedem Fall erst nach  deren möglichst um­
fassender Beteiligung infrage.

Während die Ausgestaltung eines gemein­
samen fi skalischen Absicherungsmechanis­
mus noch aussteht, hat die Eurogruppe zu­
letzt eine politische Einigung über das neue 
Instrument einer direkten Banken rekapita­
lisierung durch den ESM erzielt.3) Die grund­
sätzliche Absicht, eine  direkte Bankenreka­
pitalisierung durch den ESM zu ermög­
lichen, wurde auf politischer Ebene bereits 
im Juni 2012 verkündet, und dieses Instru­
ment soll zusammen mit der einheitlichen 
Aufsicht im November 2014 in Kraft treten. 
Im Gegensatz zu dem bereits bestehenden 
ESM­Instru ment einer indirekten Rekapita­
lisierung durch Kreditvergabe an den Staat 
sollen die ESM­Mittel zur Bankenstützung 
bereitgestellt werden, ohne dass der jewei­
lige Mitgliedstaat dafür gegenüber dem 
ESM haftet. Dann käme der ESM für eine 
Kreditgewährung an den SBRF infrage und 
entspräche –  da die Kosten der Banken­
abwicklung gemeinschaftlich getragen wer­
den – insoweit einem gemein samen fi ska­
lischen Absicherungs mechanismus.

Einige wesentliche Aspekte des neuen Ins­
truments wurden bereits umrissen. Dem­
nach soll eine direkte Bankenrekapitalisie­

3 Vgl.: Bemerkungen von J. Dijsselbloem auf der Presse­
konferenz nach dem Treffen der Eurogruppe am 5. Mai 
2014 und die Erklärung des Präsidenten der Euro­
gruppe zum ESM­Instrument der direkten Rekapita­
lisierung vom 10. Juni 2014.
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europäischer Kontrolle entstehen, starten. Vor 

diesem Hintergrund kommt der umfassenden 

Bilanzüberprüfung („comprehensive assess­

ment“) der SSM-Banken, die unter Leitung der 

EZB derzeit (bis Sommer 2014) durchgeführt 

wird, entscheidende Bedeutung zu. Sie erlaubt 

die Identifizierung der Altlasten, die anschlie­

ßend unter nationaler Verantwortung zu be­

reinigen sind. Die SRM-VO gibt den Mitglied­

staaten hierfür ausreichend Zeit, da zwar vor­

bereitende Befugnisse für das SRB bereits zum 

1. Januar 2015 in Kraft treten, die vollumfäng­

lichen Abwicklungsbefugnisse aber erst zum 

1. Januar 2016 (Art. 88 SRM-VO). Die Mitglied­

staaten sollten die dadurch gewonnene Zeit für 

eine gründliche Klärung der Altlastenproble­

matik nutzen, und zwar –  wie vom europäi­

schen Beihilferecht gefordert18)  – in einer 

Weise, die den Zugriff auf öffentliche Mittel 

erst dann ermöglicht, wenn angemessene Kos­

tenbeiträge seitens der privaten Investoren 

stattgefunden haben.

Die Bankenunion im Allgemeinen und der ein­

heitliche Abwicklungsmechanismus im Beson­

deren dürfen insofern nicht als schnelle und 

bequeme Lösung für bereits bestehende Pro­

bleme verstanden werden. Hingegen soll der 

Abwicklungsmechanismus die Wahrscheinlich­

keit zukünftiger Finanzkrisen verringern und 

ihre Auswirkungen, sollte es dennoch dazu 

kommen, mildern. Für die Lösung der gegen­

wärtigen Finanzkrise, die auf Versäumnisse der 

Vergangenheit zurückgeht, ist allerdings ein 

umfassenderer Ansatz erforderlich.

Bankenunion ist 
kein „quick fix“ 
für bereits 
bestehende 
Probleme im 
Zuge der gegen­
wärtigen Krise

rung durch den ESM bis Ende 2015 erst 
nach einem Bail­in von 8% der Gesamt­
verbindlichkeiten des betroffenen Kredit­
instituts und einem Rückgriff auf den jewei­
ligen nationalen Abwicklungsfonds erfol­
gen. Diese Voraussetzungen für eine direkte 
Bankenrekapitalisierung entsprechen dem 
in der BRRD geregelten Mindestumfang 
eines Bail­ins, bevor es zu einem Rückgriff 
auf nationale Abwicklungsfonds kommen 
kann.4) Ab 2016 soll dann die Anwendung 
der Bail­in­Regeln nach BRRD eine Vorbe­
dingung sein. Damit wird verhindert, dass 
diese Bail­in­ Regeln durch das direkte Ban­
kenrekapitalisierungsinstrument des ESM 
unterlaufen werden. Darüber  hinaus soll das 
bereits bestehende ESM­Instrument der in­
direkten Bankenrekapitalisierung vorrangig 
angewendet werden.5) Je enger die Voraus­
setzungen für eine Inan spruchnahme der 
direkten Banken rekapita lisierung gefasst 
werden, desto eher werden während der 
Übergangsperiode – nach Ausschöpfen der 

im SBRF für eine Stützung verfügbaren Mit­
tel  – noch die jeweiligen Mitgliedstaaten 
die Absicherung fi nanzieren. Hinsichtlich 
der Aus gestaltung der Mittelbereitstellung 
durch den ESM im Rahmen der direkten 
Banken rekapitalisierung hat eine Kreditver­
gabe gegenüber Garantien den Vorteil, dass 
die Höhe der eingegangenen Risiken für die 
Steuerzahler transparenter wird und die ver­
einbarte Begrenzung des Umfangs der 
ESM­Mittel  für direkte Rekapita lisierungen 
auf 60 Mrd € nicht so leicht umgan gen 
werden kann.

4 Das Bail­in­Instrument der BRRD muss allerdings erst 
bis zum 1. Januar 2016 in nationales Recht umgesetzt 
sein.
5 Bei Inanspruchnahme des indirekten Bankenreka­
pitalisierungsinstruments des ESM müssten bis zur Um­
setzung der BRRD zum 1. Januar 2015 nur die europäi­
schen Beihilfe regelungen eingehalten werden.

18 Siehe die Mitteilung der Europäischen Kommission zu 
den Bedingungen, zu denen sie öffentliche Rekapitalisie­
rungen von Banken unter dem Beihilferecht genehmigen 
wird („Bankenmitteilung“. ABl. EU Nr. C 216/​1 vom 30. Juli 
2013.).
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