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Jahresabschluss 2025 des Finanzmarktstabilisierungsfonds (FMS); 
FMS schließt mit einem Jahresüberschuss in Höhe von 80,7 Mio. Euro ab  

Der im Zuge der Finanzmarktkrise im Jahr 2008 geschaffene 

Finanzmarktstabilisierungsfonds (FMS) schließt das Geschäftsjahr 2025 mit einem 

Jahresüberschuss in Höhe von 80,7 Mio. Euro ab. Das Jahresergebnis wurde im 

Wesentlichen geprägt durch die teilweise Auflösung der Rückstellung für die 

Verlustausgleichsverpflichtung gegenüber den Eigentümern der Portigon AG, der 

erhaltenen Dividende der Commerzbank AG und der Gewinnausschüttung der Hypo Real 

Estate Holding GmbH (HRE). Gegenläufig wirkte sich der Zinsaufwand aus der 

Bereitstellung finanzieller Mittel für den FMS aus. 

Insgesamt beläuft sich der seit der Gründung bis zum 31. Dezember 2025 aufgelaufene, 

nicht gedeckte Fehlbetrag auf 21,0 Mrd. Euro (31. Dezember 2024: 21,1 Mrd. Euro). Die 

Höhe der aus dem FMS für Bund und Länder resultierenden haushaltswirksamen 

Belastungen wird erst mit Abrechnung des FMS endgültig feststehen.  

 

Zum 31. Dezember 2025 waren durch den FMS zum Zwecke der Refinanzierung der 

bundeseigenen Abwicklungsanstalt FMS Wertmanagement AöR (FMS-WM) Kredite in 

Höhe von 51,4 Mrd. Euro aufgenommen und an die FMS-WM weitergegeben worden. Die 

konditionsgleiche Kreditaufnahme und Darlehensvergabe wirkt bilanzverlängernd, ist 

jedoch für den FMS ergebnis- und risikoneutral. 

Die nachfolgende Tabelle stellt die Geschäftsjahre 2025 und 2024 des FMS gegenüber (in 

Mio. Euro).1 

Überblick zum FMS 
Geschäftsjahr 

2025 2024 

Bilanzsumme 75.382,1 80.227,5 

Erträge2 528,3 875,1 

Aufwendungen2 -447,6 -372,5 

Jahresüberschuss 80,7 502,6 

 

 
1 Gegenüber den Einzelwerten können Rundungsdifferenzen auftreten. 
2 In den Geschäftsjahren 2025 und 2024 bereinigt um gegenläufige und ergebnisneutrale Effekte aus der 

Refinanzierung der FMS-WM in Höhe von 271,0 Mio. Euro bzw. 140,9 Mio. Euro. 
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Ertragslage 

In den Erträgen des FMS im Jahr 2025 waren wie im Vorjahr Umsatzerlöse in Höhe von 

13,2 Mio. Euro enthalten, die vollständig aus der Provision für die Bereitstellung eines 

Verlustausgleichsrahmens in Form eines strukturierten Darlehens an die Erste 

Abwicklungsanstalt AöR resultierten. Die sonstigen betrieblichen Erträge in Höhe von 

397,0 Mio. Euro (Vorjahr: 763,3 Mio. Euro) resultierten ausschließlich aus der teilweisen 

Auflösung der Rückstellung für die Ausgleichsverpflichtung gegenüber den Eigentümern 

der Portigon AG. Die Erträge aus Beteiligungen in Höhe von 117,9 Mio. Euro (Vorjahr: 

98,5 Mio. Euro) betrafen im Wesentlichen eine Dividendenzahlung der Commerzbank AG 

(92,4 Mio. Euro) sowie die Gewinnausschüttung der HRE (25,5 Mio. Euro) für das 

Geschäftsjahr 2025. 

Die Aufwendungen des FMS im Geschäftsjahr 2025 in Höhe von 447,6 Mio. Euro (Vorjahr: 

372,5 Mio. Euro) beinhalteten Zinsaufwendungen in Höhe von 440,6 Mio. Euro (Vorjahr: 

362,6 Mio. Euro) aus der Bereitstellung finanzieller Mittel für den FMS sowie 

Zinsaufwendungen aus der Aufzinsung der Rückstellung für die 

Verlustausgleichsverpflichtung gegenüber den Eigentümern der Portigon AG in Höhe von 

7,0 Mio. Euro (Vorjahr: 5,0 Mio. Euro).  

Vermögenslage 

Das Finanzanlagevermögen des FMS betrug zum Bilanzstichtag 53,6 Mrd. Euro (Vorjahr: 

58,1 Mrd. Euro). Der Rückgang um 4,5 Mrd. Euro resultierte aus geringeren, im Rahmen 

der Refinanzierung an die FMS-WM ausgereichten Darlehen im Jahr 2025.  

Die Aktienbeteiligung an der Commerzbank AG (2,1 Mrd. Euro) sowie die anderen 

Beteiligungen wurden unverändert zu den Beteiligungsbuchwerten des Vorjahres 

beibehalten. Die verbliebene Stille Beteiligung an der Portigon AG in Höhe von 2,0 Mrd. 

Euro wurde bereits im Geschäftsjahr 2012 vollständig abgeschrieben. 

Die Verbindlichkeiten beliefen sich auf 74,1 Mrd. Euro (Vorjahr: 78,3 Mrd. Euro) und 

betrafen die über die Bundesrepublik Deutschland bereitgestellten Finanzierungsmittel 

des FMS (22,5 Mrd. Euro) sowie aufgenommene Kredite (51,4 Mrd. Euro) und abgegrenzte 

Zinsverbindlichkeiten (217,8 Mio. Euro) im Zusammenhang mit der Refinanzierung der 

FMS-WM. 

Die Rückstellungen betrugen zum Bilanzstichtag 786,0 Mio. Euro (Vorjahr: 1,2 Mrd. Euro). 

Diese beinhalteten die Rückstellung für die Haftung des FMS gegenüber den Eigentümern 

der Portigon AG in Höhe von 66,0 Mio. Euro (Vorjahr: 456,0 Mio. Euro) inklusive der 

Aufzinsung für das Jahr 2025.  

Weitere Rückstellungen bestehen für die geschätzten voraussichtlichen Aufwendungen 

einer zukünftigen Rückführung der über die Bundesrepublik Deutschland bereitgestellten 

Refinanzierungsmittel in Höhe von unverändert 720,0 Mio. Euro. 
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Auflösung der Bundesanstalt für Finanzmarktstabilisierung zum 1. Januar 2026 

Die im Jahr 2008, inmitten der Finanzmarktkrise, gegründete Bundesanstalt für 

Finanzmarktstabilisierung (FMSA) wurde zum 1. Januar 2026 aufgelöst. Nachdem die 

Finanzagentur zum 1. Januar 2018 die Verwaltung des FMS von ihr übernahm, oblag der 

FMSA bis zum 31. Dezember 2025 weiterhin die Rechtsaufsicht über die 

bundesrechtlichen Abwicklungsanstalten. Geleitet wurde die FMSA bis zum 

31. Dezember 2025 von Wolf-Dieter von Keil, der zum Jahreswechsel in den Ruhestand 

eintrat. „Die FMSA und ihre Belegschaft haben seit Beginn der Finanzmarktkrise mit 

kühlem Kopf stetig zur Bewältigung der Krise beigetragen. Mit Blick auf den erreichten 

Abwicklungsfortschritt war nun die Auflösung der FMSA und die Eingliederung in die 

Finanzagentur im Sinne der Effizienz möglich. Wir danken allen ehemaligen 

Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern für ihr Engagement in den vergangenen Jahren. Seit 

Jahresanfang ist die verbliebene FMSA-Belegschaft Teil des Teams der Finanzagentur und 

wir freuen uns über die Verstärkung“, sagt Eva Grunwald, Geschäftsführerin der 

Finanzagentur des Bundes.  

Mit der Auflösung der FMSA zum 1. Januar 2026 sind die Rechtsaufsicht sowie die 

Zuständigkeit für den Erlass und die Änderung der Statuten der Abwicklungsanstalten auf 

das Bundesministerium der Finanzen übergegangen. Sämtliche übrigen Koordinations- 

und Überwachungsaufgaben in Bezug auf die Abwicklungsanstalten obliegen seitdem der 

Finanzagentur.  

 

HINWEIS AN DIE REDAKTIONEN: 

Die Bundesrepublik Deutschland - Finanzagentur GmbH verantwortet die 

Kreditaufnahme und das Schuldenmanagement des Bundes. Die Finanzagentur emittiert 

Bundeswertpapiere, tätigt Geldmarkt- und Derivategeschäfte und steuert damit das 

Schuldenportfolio sowie den Kapitalmarktauftritt. Dabei ist es ihre Aufgabe, die 

Haushalts- und Kassenfinanzierung des Bundes an den Finanzmärkten jederzeit 

sicherzustellen und unter Kosten- wie auch Risikoaspekten zu optimieren.  

Seit Januar 2018 verwaltet sie zudem den im Jahr 2008 zur Bewältigung der 

Finanzmarktkrise vom Bund gegründeten Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (FMS) 

und betreut die vom Fonds gehaltenen Beteiligungen. Auch der im März 2020 zur 

Bekämpfung der wirtschaftlichen Folgen der Corona-Pandemie ins Leben gerufene 

Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) ist unter dem Dach der Finanzagentur angesiedelt. 

Von November 2022 bis Dezember 2023 diente der WSF auch der Finanzierung von 

Maßnahmen zur Abfederung der Folgen der Energiekrise.  

Bis zum 31. Dezember 2025 war die Finanzagentur zudem mit der Trägerschaft der 

Bundesanstalt für Finanzmarktstabilisierung (FMSA) beliehen, welche die Rechtsaufsicht 

über die nach Bundesrecht gegründeten Abwicklungsanstalten ausübte.  


