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diversifiziert über Regionen und Branchen. Es gibt keine 
signifikanten Konzentrationen in Einzelnamen (Top 5: 
12% der Gesamtlinien). Die Transaktionen sind – für 
diese Geschäftsart typisch – im Subinvestment Grade-
Bereich geratet, der Großteil liegt im Bereich BB bis 
B+ (circa 64%). Zum Jahresultimo 2009 bestehen für 
das Portfolio Wertberichtigungen in Höhe von rund  
55 Mio € (31. Dezember 2008: 43 Mio €). 

Das Leveraged Finance-Geschäft mit Finanzsponsoren 
wird in die EAA abgespalten, da es künftig nicht mehr 
zum Kerngeschäft der WestLB zählt. 

Geografische Aufteilung

Aufteilung nach Branchen

Amerika 
15,3%

Mittlerer Osten, 
Afrika 0,4%

Restliches Europa 13,6% Asia-Pazifik 19,2%

Deutschland 20,5%

Frankreich 
8,7%

Niederlande 
4,7%

Spanien 4,4%

UK 13,2%

7.	 Phoenix 

Im ersten Quartal 2008 wurden strukturierte Wert-
papiere mit einem Volumen von rund 23 Mrd € an die 
unabhängige nicht zu konsolidierende Zweckgesellschaft 
Phoenix verkauft. Für den Ankauf der Papiere hat die 
Zweckgesellschaft eine fristenkongruente Refinan-
zierung vorgenommen, die Ende Dezember 2008 in 
eine von Standard & Poor’s geratete Struktur überführt 
wurde:

Tranche 31. 12. 2008 31. 12. 2009 S&P Rating

Class X 87 Mio € 73 Mio € A–/Watch Neg.

Class A1 16.466 Mio US$
1.154 Mio €

15.586 Mio US$
1.013 Mio €

A–/Watch Neg.

Class A2 3.102 Mio US$
226 Mio €

3.102 Mio US$ 
226 Mio €

A–/Watch Neg.

Class A3 2.387 Mio US$
701 Mio €

2.387 Mio US$ 
701 Mio €

BBB+

Class A4 1.909 Mio US$
181 Mio €

1.909 Mio US$ 
181 Mio €

BBB

Class B 4.940 Mio € 4.714 Mio € ungeratet

Die Struktur ist mit einer Garantie der Eigentümer 
gegen tatsächliche Zahlungsausfälle abgesichert. 
Die Class B-Tranche entspricht in ihrer Höhe der von 
den Eigentümern zum Zeitpunkt der Aufsetzung von 
Phoenix zur Verfügung gestellten Garantie. Im Jahr 
2009 bereits vorgenommene oder noch zu erwartende 
Herabstufungen des Ratings von strukturierten 
Papieren durch Ratingagenturen führten dazu, dass die 
Verlusterwartungen für das auf Phoenix übertragene 
Wertpapierportfolio weiter gestiegen sind. 

Die gesamte Phoenix Struktur wird inklusive der 
bestehenden 5 Mrd € Garantie bis spätestens Ende April 
2010 auf die EAA abgespalten. Die  Class A4 (US$, €) 
und Class A3 (US$, €) Notes von Phoenix wurden als 
Teil des Subportfolios im Dezember 2009 auf die EAA 
übertragen. 

Elektronik und Daten- 
verarbeitung 6,0%

Hersteller von Faserstoff, 
Papier und Papierprodukten, 
Verlage und Druckereien 7,5%

Chemikalien, Arzneimittel,
Kunststoffe 10,7%

Immobilien, Bau  
und Gebäude- 

management 5,8%

Groß- und  
Einzelhandel  
(außer Kraft- 

fahrzeuge, 
Motorräder, 

Kraftstoff) 6,0%

Telekommunikation 24,6%

Soziale und 
persönliche 
Dienstleistungen 12,1%

Andere Industrie-
sektoren 27,3%
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Legende

ABCP	 Asset Backed Commercial Paper
ABS	 Asset Backed Security
CBO	 Collateralised Bond Obligation
CDO	 Collateralised Debt Obligation
CDO ABS	 CDO basierend auf ABS Strukturen
CLO	 Collateralised Loan Obligation
CMBS	 Commercial Mortgage Backed Security
CMO	 Collateralised Mortgage Obligation
EAA	 Erste Abwicklungsanstalt
EZB	 Europäische Zentralbank
MBS	 Mortgage Backed Security
RMBS	 Residential Mortgage Backed Security
SCDO	 Synthetic CDO
SPV	 Special Purpose Vehicle
US	 United States
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