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1 UBERSICHT UBER DIE GESCHAFTSENTWICKLUNG

Der Finanzmarktstabilisierungsfonds (FMS) wurde im Geschéftsjahr 2017 von der Bundesanstalt fiir
Finanzmarktstabilisierung (FMSA) verwaltet. Seit dem 1. Januar 2018 liegt die Verwaltung aufgrund
des FMSA-Neuordnungsgesetzes bei der Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH
(Finanzagentur).

Der FMS schliefdt das Geschiftsjahr 2017 mit einem Jahresiiberschuss in Héhe von 1.456,7 Mio. Euro
ab. Den Ertridgen des FMS in Héhe von 1.674,9 Mio. Euro stehen Aufwendungen in Héhe von 218,2
Mio. Euro gegeniiber. Das Jahresergebnis wird im Wesentlichen bestimmt durch die Bewertung der
Anteile an der Commerzbank AG und die teilweise Auflésung der Riickstellung fiir die
Verlustausgleichsverpflichtung gegentiber der FMS Wertmanagement A6R (FMS-WM). Die
Finanzierung des FMS erfolgte weiterhin iber Fremdkapital, das von der Bundesrepublik
Deutschland bereitgestellt wird. Der Bestand an urspriinglich gewéhrten Rekapitalisierungs-
mafinahmen vor Wertberichtungen blieb in 2017 unverandert bei 14,6 Mrd. Euro. Die letzten noch
ausstehenden Garantien wurden bereits 2013 zurtickgefiihrt. Insgesamt belduft sich der seit der
Grindung bis zum 31. Dezember 2017 aufgelaufene, nicht gedeckte Fehlbetrag auf 21,0 Mrd. Euro
(31. Dezember 2016: 22,5 Mrd. Euro).

Seit Ende 2015 ist die Gewdhrung neuer Mafinahmen nach dem Finanzmarktstabilisierungs-
fondsgesetz (FMStFG) aus dem FMS nicht mehr moglich.

2 WICHTIGE VORGANGE DES GESCHAFTSJAHRES 2017

2.1 FINANZANLAGEN

Aufgrund der Stichtagsbewertung der 15,6 %-Beteiligung an der Commerzbank AG zum
31. Dezember 2017 in Hohe von 12,505 Euro je Aktie (31. Dezember 2016: 7,246 Euro je Aktie) war
eine Zuschreibung dieser Beteiligung in Héhe von 1.027,1 Mio. Euro vorzunehmen.

Die Bewertung der Beteiligung an der HRE Holding GmbH (HRE) erfolgt unverandert zum Vorjahr.
Sie unterliegt einer Substanzwertanalyse mit den Komponenten Beteiligung an der Deutsche
Pfandbriefbank (pbb), Riickstellungen/Risiken, Nettovermogen und zukiinftig erwartete operative
Ergebnisse.

Die stille Beteiligung an der Portigon AG (nominal 2,0 Mrd. Euro) ist - wie in den Vorjahren -
aufgrund der in Zukunft noch zu erwartenden Verluste vollstindig wertberichtigt.

2.2 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN

Die letzten noch ausstehenden Garantien nach § 6 FMStFG wurden in 2013 zuriickgegeben.
Insgesamt bleibt festzustellen, dass eine Inanspruchnahme aus Garantien nicht erfolgte.

Nach § 8a Abs. 4 FMStFG i.V.m. § 7 des Statuts der FMS-WM ist der FMS unter bestimmten
Voraussetzungen zum Ausgleich von Kapitalverlusten und zur Liquiditétsbereitstellung gegentiiber
der FMS-WM verpflichtet. Hinsichtlich des Ausgleichs von Kapitalverlusten wird auf die
Erlauterungen zur Bilanz (vgl. Abschnitt C. IT) verwiesen. Die Regelungen zu der Liquiditatsbereit-
stellungsverpflichtung sehen vor, die FMS-WM auf Anforderung des Vorstands der FMS-WM stets
so auszustatten, dass diese ihre Verbindlichkeiten bedienen kann.

Aus der Ubertragung von Forderungen und Verbindlichkeiten der ehemaligen WestLB AG (jetzt:
Portigon AG) auf die Erste Abwicklungsanstalt (EAA) ergeben sich fiir den FMS Eventualverbind-
lichkeiten in Hohe von 1,0 Mrd. Euro und weitere Haftungsverhiltnisse. Die Alteigentiimer der
WestLB AG und Trager der EAA (Haftungsbeteiligte) sind zum Ausgleich samtlicher Verluste
entsprechend der in § 7 des Statuts der EAA dargestellten Haftungskaskade verpflichtet. Zur
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Erfiillung dieser Verlustausgleichspflicht haben die Haftungsbeteiligten sicherzustellen, dass die
EAA jederzeit ihre félligen Verbindlichkeiten auf erstes Anfordern begleichen kann. Vorrangig
haftet das Eigenkapital der EAA fiir jegliche Verluste. Dariiber hinaus bestehen im Rahmen dieser
Eventualverbindlichkeiten des FMS sog. Ziehungsrechte (,strukturiertes Darlehen®) der EAA in
Hoéhe von 330 Mio. Euro. Diese eigenkapitaldhnlichen Mittel sind vom FMS zur Verfligung zu
stellen, falls das bilanzielle Eigenkapital der Abwicklungsanstalt wihrend des Abwicklungsprozesses
einen Wert von 50 Mio. Euro unterschreiten sollte, nachdem zunéchst in einem ersten Schritt durch
die vorgenannten Alteigentiimer Mittel in Héhe von 150 Mio. Euro zur Verfiigung zu stellen wiren.

Auf Basis des vom Verwaltungsrat der EAA genehmigten Abwicklungsplans 2017 ist mit einer
Inanspruchnahme der Eventualverbindlichkeiten des FMS durch die EAA derzeit nicht zu rechnen.

3 WIRTSCHAFTLICHE LAGE

Die nachfolgende Tabelle stellt die Geschiftsjahre 2017 und 2016 des FMS gegeniiber (in Mio. Euro):

2017 2016

Bilanzsumme (31. Dezember) 23.622,3 24.051,8
Ertrage 1.674,9 1.074,1
Aufwendungen (einschl. Abschreibungen) -218,2 -975,5
Jahresiberschuss 1.456,7 98,6

3.1 ERTRAGE/AUFWENDUNGEN

Die Umsatzerlose des FMS beliefen sich wie im Vorjahr auf 13,2 Mio. Euro und stammen aus
Provisionen fiir die Bereitstellung eines Verlustausgleichsrahmens in Form eines strukturierten
Darlehens an die EAA. Sonstige betriebliche Ertrige wurden im Umfang von 1.661,7 Mio. Euro
(Vorjahr: 1.021,8 Mio. Euro) erzielt und entfielen auf die Zuschreibung der Beteiligung an der
Commerzbank AG in Hohe von 1.027,1 Mio. Euro und auf die ertragswirksame Auflésung der
Drohverlustriickstellung fiir die Verlustausgleichsverpflichtung gegeniiber der FMS-WM in Héhe
von 634,6 Mio. Euro (Vorjahr 1.021,0 Mio. Euro).

Die Aufwendungen des FMS in 2017 beinhalten Zinsaufwendungen in Héhe von 218,2 Mio. Euro
(Vorjahr: 386,2 Mio. Euro), davon 17,6 Mio. Euro (Vorjahr: 42,0 Mio. Euro) aus der Aufzinsung der
Riickstellung fir die Verlustausgleichsverpflichtung gegentiiber der FMS-WM.

3.2 BILANZ

Das Finanzanlagevermégen des FMS zum 31. Dezember 2017 betrug 2.577,7 Mio. Euro

(31. Dezember 2016: 1.550,6 Mio. Euro). Die Zuschreibung der Beteiligung an der Commerzbank AG
hat in 2017 zu einer Erhéhung um 1.027,1 Mio. Euro gefiihrt. Das Umlaufvermoégen betrug
unverindert 3,3 Mio. Euro.

Liquiditédtsreserven wurden zum Bilanzstichtag nicht gehalten.

Die Verbindlichkeiten beliefen sich auf 22.418,3 Mio. Euro (31. Dezember 2016: 22.230,8 Mio. Euro)
und betrafen die iber die Finanzagentur bereitgestellten Refinanzierungsmittel der Bundesrepublik
Deutschland.

Die Ruckstellung fir die Verlustausgleichspflicht gegeniiber der FMS-WM in Hohe von 484,0 Mio.
Euro (31. Dezember 2016: 1.101,0 Mio. Euro) ergibt sich aus abgezinsten prognostizierten Verlusten
der FMS-WM fiir die Jahre bis 2067 auf Basis des vom Verwaltungsrat der FMS-WM genehmigten
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Abwicklungsplans 2017. Die gegeniiber dem Vorjahr erneut deutlich reduzierten Verlusterwartun-
gen im aktuellen Abwicklungsplan liegen insbesondere an der durch das sehr erfolgreich
abgeschlossene Geschiftsjahr 2017 der FMS-WM gestirkten Ausgangsposition der Planung sowie
den hoheren Ertragserwartungen aufgrund leicht gestiegener Zinsprognosen. Weitere
Riickstellungen betreffen die voraussichtlichen Aufwendungen bei einer Beendigung der
Refinanzierung des FMS durch die von der Bundesrepublik Deutschland bereitgestellten Mittel in
Hohe von unveriandert 720,0 Mio. Euro.

3.3 INVESTITIONEN

Der FMS titigte im Geschéftsjahr 2017 keine Investitionen im betriebswirtschaftlichen Sinne.

4 WEITERE VORGANGE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Nach dem Bilanzstichtag sind keine berichtspflichtigen Tatbestinde mit Auswirkungen auf den
FMS zu verzeichnen.

Frankfurt am Main, April 2018



