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Bankenabwicklung und Bail-in - eine vorldaufige Bewertung

Derzeit wird auf Hochtouren Uber die zweite Saule der Bankenunion verhandelt: die
Bankenabwicklung. MaBgeblich dafir sind zwei Gesetzestexte: Die Bankenabwick-
lungsrichtlinie (BRRD) soll EU-weit die Regeln zum Umgang mit Krisenbanken har-
monisieren. Zusatzlich wird Uber eine Verordnung fir einen einheitlichen Abwick-
lungsmechanismus flir Banken in den Staaten der Bankenunion verhandelt (SRM-
VO).

Hintergrund ist die nach wie vor schwelende Bankenkrise in Europa. In den Krisen-
staaten sind viele der Banken marode und vergeben aus Eigenkapitalnot und
schlechten Konjunkturaussichten (die Sparpolitik der Troika lasst griBen) kaum
neue Kredite — was die Uberwindung der Krise zuséatzlich erheblich erschwert. Das
urspringliche Motiv flir die Bankenunion war, diesen Banken den Zugang zu Gel-
dern des ESM zu verschaffen und damit den Teufelskreis zwischen Staats- und
Bankschulden zu durchbrechen. Doch dieser Zugang zu Finanzmitteln wurde von
der Bundesregierung unterlaufen. Die Banken miissen nun zundachst einen Bilanz-
und Stresstest durch die EZB durchlaufen und festgestellte (Eigen)Kapitallicken aus
eigener Kraft oder mit Hilfe ihrer klammen Regierung flllen. Die neuen Regeln flur
Krisenbanken werden erst nach und nach wirksam werden.

Die neuen Regeln sehen vier Abwicklungsinstrumente flr systemrelevante Banken
vor (nicht-systemrelevante Banken sollen normal abgewickelt werden):

1. VerdauBerung eines Unternehmens (oder eines Teils davon);

2. Schaffung eines Briickeninstituts (voriibergehende Ubertragung von nicht
wertgeminderten Vermoégenswerten einer kriselnden Bank auf ein 6ffentlich
kontrolliertes Unternehmen);

3. Ausgliederung von Vermégenswerten (Ubertragung von wertgeminderten
Vermogenswerten auf eine Zweckgesellschaft zur Vermdgensverwaltung, d.h.
in eine ,,Bad Bank");

4. Bail-in-MaBnahmen (die Zuweisung von Verlusten je nach Bevorrechtigung
an Anteilsinhaber und Glaubiger).

Instrument 3, welches dem Bad Bank-Modell entspricht, darf nur mit einem der
anderen Instrumente angewendet werden.

Die meisten Ideen aus den europdischen Regelungen sind aus der deutschen
Gesetzgebung bereits bekannt (Bankentestamente, Abspaltung einer Bad
Bank/Briickenbank, Abwicklungsfonds, Bankenabgabe). Eine wesentliche Neuerung
sind die Regelung zur Glaubigerbeteiligung (,Bail-in*, ,Haftungskaskade"). Da die
Regeln im Fluss sind und sich die Verhandlungsgrundlagen standig andern, soll hier
eine vorlaufige Bewertung vorgenommen werden.



Zum Bail-in

Das zukuinftig wohl wichtigste Abwicklungsinstrument ist das sogenannte Bail-in. Es
soll daflir sorgen, dass zunachst Eigentimer und ungesicherte Glaubiger fir Verlu-
ste und Kosten der Stabilisierung einer Bank aufkommen missen - im Gegensatz
zum Bail-out, d.h. dem Herauspauken der Glaubiger durch externe Finanzhilfen.
Beim Bail-in werden an die Bank gerichtete Forderungen abgeschrieben oder um-
gewandelt. Bereits bestehende Eigentumsrechte an der Bank wirden dabei verwas-
sert oder gar annulliert. Die Glaubiger muissen auf Forderungen verzichten und
erhalten dafiir ggfs. Eigentumsrechte an der Bank. Durch die Umwandlung von
Fremdkapital zu Eigenkapital kann die Bank somit rekapitalisiert werden.

Ein Beispiel fur Bail-in ist die Bankenrettung in Zypern, wo z.B. bei der ,Bank of
Cyprus" Einlagen oberhalb von 100.000 Euro etwa zur Halfte gegen (weitgehend
wertlose) Aktien umgetauscht wurden.

In der deutschen Bankenrettung wurde die Beteiligung von Aktionaren und Glaubi-
gern tunlichst vermieden, die Kosten der Krise vorwiegend dem Steuerzahler auf-
geblirdet. Seit 2010 kénnen zwar im Zuge eines Sanierungsverfahrens nach dem
Kreditreorganisationsgesetz Forderungen an eine Bank in Eigenkapital gewandelt
werden. Die Glaubiger mussen dies aber mehrheitlich und gesondert nach Glaubi-
gergruppen beschlieBen.! Angesichts der Freiwilligkeit dieser Regelung wére es
weltfremd, bei systemrelevanten Banken, bei denen der Staat erpressbar ist, auf
diesem Weg eine substanzielle Glaubigerbeteiligung zu erwarten. Aus deutscher
Sicht ist das Bail-in-Instrument daher weitgehend neu.

Haftungskaskade

Das Bail-in-Instrument unterscheidet nach verschiedenen Glaubigergruppen. Einige
Verbindlichkeiten sind vollstdndig vom Bail-in ausgenommen, andere werden nach
einer festen Reihenfolge (Haftungskaskade) herangezogen. Darlber gibt es bei den
Verhandlungsparteien des Trilogs - also EU-Kommission, Europaischer Rat und
Europdisches Parlament — unterschiedliche Vorstellungen. Ob es bis zur Europawahl
noch zu einer Einigung kommen wird, ist unsicher.

Vom Bail-in ausgenommen sind gesicherte Schuldverschreibungen wie Pfandbriefe
und bestimmte Verbindlichkeiten mit kurzer Laufzeit (je nach Sicht der Trilog-
Parteien 7 Tage bzw. ein Monat). Einlagen sind bis zu einem Volumen von 100.000
Euro geschlitzt (alles andere wiirde der gesetzlichen Einlagensicherung zuwiderlau-
fen). Auch Angestellte, Lieferanten und Dienstleister werden geschutzt.

Die verbleibenden Glaubiger werden nach einer Haftungskaskade herangezogen,
Uber deren genaue Reihenfolge sich Kommission, Rat und Europaparlament nach

! Tim Oliver Brandi und Konrad Gieseler, Banking Resolution und Bail-in - gesetzliche, euro-péische
Vorgaben, Zeitschrift fir das gesamte Kreditwesen, (18) 2013



wie vor nicht einig sind (vgl. Abbildung 1).? Es lohnt sich, ihre unterschiedlichen
Vorschlage anzuschauen.

Abbildung 1: Vorschlage zur Haftungskaskade aus Sicht der europdischen
Institutionen (EU-Kommission, Europdischer Rat, Europaparlament (Aus-
schuss fiir Wirtschaft und Wahrung), aktuelle Beihilferegelungen). Stand:
18.10.2013
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Kommission.

Umstritten ist zum einen, wann Einlagen, die nicht der gesetzlichen Einlagensiche-
rung unterliegen, herangezogen werden und ob anstelle der geschitzten Einlagen
die zugehodrigen nationalen Einlagensicherungssysteme einen Beitrag zu leisten
haben.® Anders als bei Bankanleihen, wo sich der K&ufer tiber Risiken bewusst sein
sollte und seine Anlagen breit streuen kann, steht bei Einlagen nicht die Rendite,

2 EU-Kommission: “Bail-in tool: a comparative analysis of ,the institutions' approaches”, Working
Paper der EU-Kommission, 18.10.2013,
http://www.thetimes.co.uk/tto/multimedia/archive/00477/EC_BAIL-IN_-_compar_477750a.pdf

3 Die Kommission nimmt an, dass 50% der Bankeinlagen unter die Einlagensicherung fallen. Die
Einlagen von KMU und von Privatpersonen oberhalb von 100.000 Euro werden auf etwa 25% ge-
schatzt. Einlagen im Interbankenmarkt sollen zu 66% bzw. 85% eine maximale Laufzeit von 7 Ta-
gen bzw. einem Monat haben.



sondern die Aufbewahrungsfunktion im Vordergrund. Bahnt sich nun eine Krise an,
dirfte ein signifikanter Teil der Anleger seine Einlagen vorzeitig abziehen (gerade
diejenigen, die gute Kontakte in die Finanzwelt oder Regierung haben) oder auf
unterschiedliche Konten stiickeln, so dass sie von der Einlagensicherung geschutzt
waren.

Aus der zypriotischen Bankenabwicklung ist bekannt, wie willklrlich das Abrasieren
von Einlagen mit mehr als 100.000 Euro sein kann (z.B. wenn nach einem Haus-
verkauf oder der Auszahlung einer Lebensversicherung voribergehend gréBere
Betrage auf ein Konto gehen oder wenn ein Tourismusbetrieb in der Saison hohe
Einnahmen bei der Bank parkt, um auBerhalb der Saison Gehaltern auszuzahlen).
Wegen dieser Willklr ist eine weitergehende Ausnahme von Einlagen sinnvoll. Der
Zugriff auf hohe Vermdgen ware besser durch Vermdgensteuern bzw. -abgaben zu
bewerkstelligen.

Umstritten ist zum anderen auch, wann der Abwicklungsfonds (s.u.) angezapft
werden darf. Laut einer Einigung des Europadischen Rates von Ende Juni 2013 mus-
sen Aktiondre und Glaubiger mindestens 8 Prozent der Gesamtverbindlichkeiten
geschultert haben, bevor der Abwicklungsfonds einspringen darf. Dessen Beitrag
soll dann zunachst auf 5 Prozent der Gesamtverbindlichkeiten begrenzt werden,
bevor danach die sonstigen ungesicherten Glaubiger herangezogen werden miuss-
ten. Bei Kommission und Europaparlament kdme der Abwicklungsfonds erst nach
einem Bail-in an die Reihe (laut EP wirde das Bail-in in einer systemischen Krise
aber ausfallen).

Bestimmte Verbindlichkeiten kénnen nach Ermessen der nationalen Aufsicht vom
Bail-in ausgenommen werden. Im Gegenzug mussten jedoch andere Glaubiger
einen hdheren Beitrag erbringen oder der Abwicklungsfonds einspringen. Eine ge-
wisse Flexibilitdt ist sinnvoll, um ungewollte Harten oder Ubersprungeffekte zu
vermeiden. Zugleich schaffen Ausnahmen aber auch wieder ein Einfallstor flr ein-
flussreiche Interessengruppen oder nationale Egoismen.

Die Bail-in-Regeln sollen ab 2016 greifen. Der Kommissionsentwurf hatte urspring-
lich 2018 vorgesehen. Bis dahin gelten die Beihilferegelungen der Kommission (die
zum 1. August 2013 verscharft wurden).

Damit das Bail-in-Instrument Uberhaupt greift, mlissen die Institute natlrlich geni-
gend Bail-in-fahige Verbindlichkeiten vorhalten. Dies soll durch eine noch vorzu-
schreibende Mindestquote erreicht werden (,Mindestverlustabsorptionskapazitat").

Abwicklungsfonds

An letzter Stelle der Haftungskaskade (laut Vorstellung des Rates auch schon fri-
her) kommt der Abwicklungsfonds zum Einsatz. Dieser soll aus jahrlichen Beitragen
der Banken gespeist werden (,Bankenabgabe™). Zusatzlich kénnen in stark be-
grenztem Umfang Sonderbeitrdage erhoben werden, wenn der Fonds ausgeschdpft
ist. Vorgesehen ist auch, dass Verluste des Abwicklungsfonds durch spatere Zah-
lungen aus der Bankenabgabe nach und nach abgetragen werden.



Laut einem Kompromissvorschlag des Rates sollen die bereits bestehenden bzw.
noch zu errichtenden nationalen Abwicklungsfonds innerhalb von zehn Jahren ,zu
einem gesamteuropdischen Instrument ausgebaut werden, in dem nationale Ab-
schottungen fallen®. Die nationalen Fonds sollen dazu in jahrlichen 10-Prozent-
Schritten zu einem gemeinsamen Fonds verschmelzen. Die nationalen Kammern
sollen solange nur flir die Banken des eigenen Landes zur Verfligung stehen, daftr
aber zuerst in Anspruch genommen werden. Die vergemeinschaftete Kammer ist
fur alle Banken in der Bankenunion vorgesehen. Die Verschmelzung soll in einer
separaten intergouvernementalen Vereinbarung beschlossen werden. Die genauen
Details sind noch zu regeln.

Der Fonds soll laut Willen der Kommission binnen zehn Jahren ein Zielvolumen von
einem Prozent der gesicherten Einlagen der teilnehmenden Banken erreichen, das
entspricht einem Volumen von ca. 55 Mrd. Euro. Auf Deutschland dlirften davon
etwa 10 Mrd. Euro entfallen. Die GréBe des Fonds ist aber noch umstritten.

In Deutschland gibt es bereits seit Ende 2010 einen Abwicklungsfonds (den Re-
strukturierungsfonds). Statt urspriinglich erhofften 1,2 Mrd. Euro jahrlich flossen in
den vergangenen drei Jahren nur die Halfte der Betrage. Um den europdischen
Fonds rechtzeitig zu flllen, missten daher die Bankgewinne oder die Bankenabgabe
erhdht werden. Letzteres kdnnte gerade die Sparkassen und Genossenschaftsban-
ken treffen, die aktuell von der Bankenabgabe weitgehend ausgespart sind, weil sie
vom Abwicklungsfonds auch kaum profitieren kénnen.

Letztsicherungsmechanismus

Wenn weitere Gelder bendtigt werden, soll ein Letztsicherungsmechanismus
einspringen. Dabei sollen zunachst die Nationalstaaten haften. Erst wenn sie nicht
dazu in der Lage sind, soll der ESM Finanzmittel bereitstellen (unter Auflagen). Dies
ist besonders fiir die Ubergangszeit relevant, d.h. solange keine oder nur wenig
Gelder im Abwicklungsfonds liegen. In welcher Form der ESM angezapft werden
kann, ist nach wie vor umstritten - auch wenn bis zu 60 Mrd. Euro der ESM-Mittel
fur Bankenrekapitalisierungen vorgesehen sind.

Angesichts von ca. 4,5 Billionen Euro, die in der Finanzkrise in der EU an Beihilfen
(Finanzspritzen und Blrgschaften) bewilligt worden sind, wird aber klar, dass es auf
europadische Ebene damit keinen wirksamen gemeinsamen Letztsicherungsmecha-
nismus geben wird.

Reichweite des Vorschlags

Die EU-Kommission behauptet nachgerechnet zu haben, dass durch Bail-in und
Abwicklungsfonds die meisten Bankenpleiten abgefangen werden kdnnten, ohne
dass Gelder oder Garantien der Steuerzahler (bzw. des ESM) benétigt wirden.

Dazu hat sie 45 europaische Banken genauer unter die Lupe genommen, unter-
schieden nach GroBbanken (Bilanzsumme gréBer als 300 Mrd. Euro), mittelgroBen



Banken und bei GroBbanken wiederum danach, ob sie sich starker am (Ban-
ken)Markt oder Uber Einlagen refinanzieren. Laut den Vorschlagen von Kommission
und Rat waren etwa die Halfte der Verbindlichkeiten der Banken Bail-in-fahig, laut
dem Vorschlag des EP mit einem starkeren Schutz der Einlagen etwa ein Drittel der
Verbindlichkeiten (siehe Tabelle 1).

Dem sind die Verluste gegentberzustellen, die in einer Finanzkrise anfallen wirden
(Abbildung 2 zeigt die Verluste von 32 Banken in der Finanzkrise). Laut Kommission
und EP ware ein Puffer von 11 bis 26% (KOM) bzw. 12 bis 23% (EP) vorhanden,
bevor bevorzugte Einlagen belangt wiirden. Laut Europdischem Rat lage der Puffer
bei 22 bis 32%, was zum einen am friheren Einspringen des Abwicklungsfonds,
zum anderen an einer anderen Definition der bevorzugten Einlagen liegt.

Tabelle 1: Uberblick iiber Bail-in-Kapazititen. EP: Europidisches Parlament;
COM: EU-Kommission; CN: Europdischer Rat

European Big Banks Medium | Big Bank 4 Big Bank
Number of banks in a sample Banks (25) Banks market retail
(45) (20) (9) (13)
| Total Equity (EP systemic) 4.5% 4.8% 5.0% 3.9% 5.9%
Equity +SubDebt  [¢  ordinated Debt 15% | 16% | 15% | 13% | 2.1%
o v eon oo oo T am T wox
[COM, EP, CN senior unsecured >IM | 7% | 6% | /% | 5% | 7% |
Sl i |CN, EP senior unsecured < IM | 2% 2% N | 2% %
|COM deposits non-preferred | 1% 1% % 2% 1%
preferred deposits (TN deposits non-preferred 1% 12% 14% 10% 15%
|EP deposits non-preferred | o% 0% 0% 0% 0%
capital, unsecured and deposits.  14% 14% 26% 1% 16%
TCOM prelerred deposits T 32% % 7% 25% % |
Prefered deposits |CN preferred deposits (SMEs, retail) | 8% ™ | ™ | 6% | ux
|CN preferred DGS | 16% 18% 13% 12% 3%
|EP preferred deposits I 19% 16% 14% 24%
T %% | 4% | SI% | 3% | 6% |
COM exclusions S54% 51% ars 64% 38%

Quelle: EU-Kommission, siehe FuBnote 2.



Abbildung 2: Staatliche Beihilfen in Form von Rekapitalisierungen oder
EntlastungsmaBnahmen von 32 europdischen Banken in der aktuellen Fi-
nanzkrise (in % der Gesamtvermogenswerte). Die Banken sind anonymi-
siert.
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Quelle: EU-Kommission, siehe FuBnote 2.
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Spatestens wenn der Abwicklungsfonds in ferner Zukunft einmal gefillt sein sollte,
ware das Absorptionspotenzial - bis zu dem der Steuerzahler ausgespart wlrde -
damit recht hoch. Doch schlagkraftig sind die neuen Regeln vor allem, wenn es um
die Schieflage einzelner Institute geht. In einer systemischen Finanzkrise oder bei
einer Mega-Bank durften sie nur eingeschrankt praktikabel sein. Denn dann geht es
darum, eine Massenpanik und Kettenreaktionen zu vermeiden und die Konjunktur
zu stitzen, was nur der Staat im Rulckgriff auf (kinftige) Steuergelder leisten kann.
Flr eine rechtzeitige Intervention dlrfte es wenig hilfreich sein, dass die EU-
Richtlinie zur Bankenabwicklung den Einsatz von Abwicklungsinstrumenten nur als
Lultima ratio" vorsieht.

AuBerdem ist damit zu rechnen, dass die Bail-in-Regeln zum Teil durch Vorfeldreak-
tionen umgangen oder ruckwirkend durch Klagen angefochten werden. Generell ist
kritisch zu sehen, dass das Absorptionspotenzial nicht durch wesentlich héhere
Eigenkapitalquoten sondern durch Zugriff auf Bankeinlagen erhdéht werden soll.

Nach den Erfahrungen der letzten Jahre ware es naheliegend, durch einen Finanz-
TOV eine Vielzahl von ,Finanzinnovationen® bewusst zu unterbinden und die Banken
auf ihre Kernfunktionen Zahlungsverkehr, Einlagengeschaft und Finanzierung zu
schrumpfen. Banken waren dann nicht nur kleiner, sondern ihre Geschafte waren
auch weniger riskant bzw. besser kontrollierbar. Das neue europaische Insolvenz-



regime ist daher eben auch eine Folge der Versaumnis, das Problem der Systemre-
levanz von Banken bisher nicht beseitigt zu haben. Da der neue Abwicklungsme-
chanismus mitsamt Abwicklungsfonds und Letztsicherung von den gegenwartigen
Problemen der Banken in den Staaten der Peripherie abkoppelt wurde, dirfte sich
an der Spaltung der Eurozone in Glaubiger- und Schuldnerstaaten hierdurch nur
wenig andern.
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