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KERNPUNKTE

Hintergrund: Durch die Finanzkrise 2008 stieg der Anteil notleidender Kredite (NPL) in den Bankenbilanzen stark an.
Mittlerweile wurde er deutlich abgebaut, wenngleich innerhalb der EU in sehr unterschiedlichem MaR. Hohe NPL-
Quoten erschweren die Kreditvergabe durch Banken und sind politische Hindernisse auf dem Weg zur Bankenunion.

Ziel der Mitteilung: Die Kommission will verhindern, dass der Anteil notleidender Kredite im Zuge der Corona-Krise
erneut ansteigt.

Betroffene: Banken, Kaufer notleidender Kredite, Bankenaufseher.

Pro: (1) Die Schaffung liquider Sekundarmarkte fiir NPL kann die Anreize zur VerdauBerung von NPL erho-
hen. Zu Recht drangt die Kommission daher auf die Annahme ihres Richtlinienvorschlags.

O (2) Dass die Kommission darauf verzichtet, eine EU-weite Bad-Bank vorzuschlagen, ist sachgerecht, denn
O diese birgt angesichts der sehr unterschiedlichen NPL-Ausgangslagen in den Mitgliedstaaten ein erhebli-
O ches Umverteilungsrisiko.

Contra: (1) Ob Informationsasymmetrien und eine geringe Datenverfligbarkeit fiir die mangelnde Ent-
wicklung der Sekundarmarkte verantwortlich sind, ist zweifelhaft. Die Pflicht flir Banken, ,essentielle Da-
ten” zu NPL zu verdéffentlichen, Gberzeugt daher nicht.

(2) Die Beihilferegeln und die Abwicklungsvorschriften fiir Banken dirfen nicht faktisch aufler Kraft ge-
setzt werden, um es staatlichen Vermoégensverwaltungsgesellschaften zu ermdglichen, die NPL-Bestdande
mit Steuermitteln abzubauen.

Die wichtigsten Passagen im Text sind durch einen Seitenstrich gekennzeichnet.

INHALT

Titel
Mitteilung COM(2020) 822 vom 16. Dezember 2020: Abbau notleidender Kredite nach der COVID-19-Pandemie

Kurzdarstellung

» Hintergrund

— Nach einem stetigen Riickgang seit 2016 (4,8%) stieg der Anteil notleidender Kredite (non-performing loans,
NPL) in der EU 2020 leicht auf 2,6% an. Der Anteil an NPL unterscheidet sich innerhalb der EU stark. Die Quote
betragt in Griechenland 30%, Zypern 15,2%, in Italien 5,1%, in Frankreich 2,2% und in Deutschland 1,1%.

— Bisher haben die wirtschaftspolitischen HilfemalRnahmen der Mitgliedstaaten in der Corona-Krise einen ra-
schen Anstieg der NPL verhindert. Abhdngig vom weiteren Verlauf der Corona-Krise kénnten die NPL aber rasch
anwachsen.

— In ihrer Mitteilung legt die Kommission dar, welche Schritte notwendig seien, um einen erneuten Anstieg der
NPL zu verhindern.

» Sekundarmarkte fiir NPL

— Liquide Sekundarmarkte erleichtern es den Banken, notleidende Kredite zu verkaufen. Das setzt knappes Ei-
genkapital frei und steigert die Kreditvergabefahigkeit der Banken. Die Kommission drangt auf eine rasche An-
nahme ihres Richtlinienvorschlages zur Forderung dieser Sekundarmarkte (s. cepAnalyse) durch das EU-
Parlament und den Rat. Erst im Dezember 2020 wurde eine Verordnung zur Vereinfachung von NPL-
Verbriefungen verabschiedet (s. cepAnalyse). [S. 7 und 8]

— Die Kommission will die Informationsasymmetrien zwischen Kaufern und Verkdufern von NPL reduzieren. Sie
Uberlegt, Banken dazu zu verpflichten, bestimmte ,essentielle Daten” zu neuen NPL in einem standardisierten
Format offenzulegen. Die Européische Bankenaufsichtsbehdrde (EBA) soll ihre Vorlage dazu vereinfachen. [S. 8
und 9]

— Die Kommission spricht sich fiir eine Européische Plattform (,Data Hub“) fiir NPL-Daten aus und will dazu 2021
eine offentliche Konsultation durchfiihren. Denkbar wére die Bereitstellung durch die private European Data-
Warehouse GmbH, die eine dhnliche Plattform fiir Verbriefungen anbietet. Die Plattform soll Daten liber er-
folgte Transaktionen und Preise sammeln. Spéater sollen auch Daten lber die mit gekauften NPL erzielten Cash-
Flows hinzukommen. [S. 9]

— Die Kommission und die EBA wollen insbesondere kleineren Banken in unverbindlichen Leitlinien erklaren, wie
sie NPL in bewahrten Verfahren (,best practices”) verkaufen kénnen [S. 12].
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» Vermogensverwaltungsgesellschaften als Bad Banks
— Vermogensverwaltungsgesellschaften (Asset Management Companies, AMC) Gbernehmen NPL aus Bankenbi-
lanzen und versuchen diese meistbringend zu verwerten. AMC kénnen als Bad Bank NPL
- aufkaufen und zeitverzogert verkaufen oder
- verbriefen und die Verbriefung — mit oder ohne staatliche Garantie — an Investoren verdauRern.
— AMC kénnen rein privat organisiert oder staatlich (teil)finanziert sein. Je nach Ausgestaltung muss die staatliche
Beteiligung von der EU-Kommission als staatliche Beihilfe genehmigt werden. [S. 13]
— Nationale AMC kénnen den Bedirfnissen des nationalen Bankensektors entsprechend eingerichtet werden. Die
Kommission will Mitgliedstaaten unterstiitzen, die eine nationale AMC griinden wollen. [S. 14]
— Nationale AMC kénnten ,,auf EU-Ebene” vernetzt werden [S. 14 und 15]:
- Die AMC kénnen eine gemeinsame, EU-weite Transaktionsplattform einrichten, iber die NPL an Investoren
veraullert werden.
- Indem die AMC ihre Bestdnde und deren Wertentwicklung an den ,Data Hub“ melden, steigt die Markteffizi-
enz; NPL kénnen dann angemessen bepreist werden.
— Die Kommission wird die Vorteile und Synergien eines EU-Netzwerks von AMC weiter untersuchen [S. 15].

» Schuldenrestrukturierung und -eintreibung, Insolvenzrecht
— Die Kommission drangt auf eine rasche Annahme ihres Vorschlages fiir eine raschere aulRergerichtliche Verwer-
tung von Sicherheiten (s. cepAnalyse) sowie auf die Umsetzung der Restrukturierungsrichtlinie [(EU)
2019/1023], die das Sanierungsverfahren regelt und so einen Anstieg von NPL verhindern soll [S. 16-17].
— Im Rahmen des Aktionsplans zur Kapitalmarktunion strebt die Kommission eine ,gezielte Harmonisierung oder
Konvergenz” von Kernbestandteilen des nationalen Insolvenzrechts an. Sie will dazu bald eine Konsultation ein-
leiten. [S. 17]

» Umgang mit NPL und die Regeln zu staatlichen Beihilfen und Bankenabwicklung
— Nach den EU-Bankenabwicklungsregeln kann ein Mitgliedstaat ausnahmsweise auch solvente Banken unter-
stiitzen, wenn das zur Abwendung einer schweren Storung der Volkswirtschaft oder zur Wahrung der Finanz-
stabilitat notwendig ist. Die Kommission priift dabei, ob die Beihilferegeln eingehalten werden. [Art. 32 Abs. 4
der BRRD-Richtlinie 2014/59/EU)]
— Die Kommission stellt nun klar, dass [S. 18-19]
- die Corona-Krise die Aktivierung dieser Ausnahmeklausel erlaubt,
- als Unterstiitzung nicht nur der Ankauf von NPL durch staatlich finanzierte Bad Banks (AMC), sondern auch
die staatliche Ubernahme von Kreditverlusten gegen Gebiihr (,,Systemen zur Absicherung von Bankaktiva®)
zul3ssig sein kann.

Politischer Kontext

Seit 2019 mussen alle Banken in der EU neue NPL mit mehr Eigenkapital unterlegen [Verordnung (EU) 2019/630].
Gleichzeitig hat die EZB fiir die direkt von ihr beaufsichtigten groReren Banken deutlich strengere (formell unverbind-
liche) ,Erwartungen” fir die Kapitalunterlegung neuer NPL veroffentlicht. 2018 legte die Kommission einen Richtli-
nienvorschlag zur Weiterentwicklung des Sekundarmarktes fiir notleidende Kredite vor [COM(2018) 135, s. cepAna-
lyse], der ein europaisches aullergerichtliches Vollstreckungsverfahren umfasst, das die nationalen Vollstreckungs-
verfahren effektiver machen sollte. Der Vorschlag stoft im Parlament und Rat auf groRe Widerstande. Wohl deshalb
will die Kommission nun doch , Kernbestandteile des nationalen Insolvenzrechts” harmonisieren.

Politische Einflussmoglichkeiten

Generaldirektionen: GD Finanzstabilitat, Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktunion
Ausschiisse des Europdischen Parlaments: ~ Wirtschaft und Wahrung (federfiihrend), Berichterstatter: N.N.
Bundesministerien: Finanzen (federfiihrend)

Ausschlsse des Deutschen Bundestags:  Finanzen (federfiihrend)

BEWERTUNG

Okonomische Folgenabschitzung

Notleidende Kredite kénnen die Kreditvergabefahigkeit von Banken Iahmen, indem sie knappes Eigenkapital binden.
Fir eine verldssliche Prognose dariiber, ob das NPL-Problem als Folge der Corona-Pandemie so grof® wird, dass koor-
dinierte europdische MaRnahmen notwendig sind, ist es derzeit zu friih. Relevant dafiir sind schwer einzuschdtzende
und sich teilweise gegenseitig bedingende Variablen wie die epidemiologische Entwicklung, die Intensitdt des Lock-
downs, die zeitnahe Verfiligbarkeit von Impfstoffen und nationale wirtschaftspolitische HilfemaBnahmen, die verhin-
dern, dass Kredite Gberhaupt notleidend werden.
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Die betriebswirtschaftlichen Anreize einer Bank, notleidende Kredite abzustoRBen oder diese vielmehr in der Bilanz zu
behalten, hangen von mehreren Faktoren ab. Erstens: Die Eigenkapitalanforderungen fiir NPL und die Opportunitats-
kosten — d.h. der Verzicht auf neue Kreditvergaben, die den Verkauf von NPL voraussetzen — bestimmen die Kosten
fir das Halten der NPL in der Bankenbilanz. Die Eigenkapitalanforderungen wurden zuletzt etwas gelockert (s. cepA-
nalyse). In der Corona-Pandemie dirften die Opportunitdtskosten aufgrund der eingetriibten Wirtschaftsaussichten
gering sein.

Zweitens: Die mit der VerduRBerung von NPL erzielbaren Einnahmen hdngen davon ab, welche Preise dabei erzielt
werden kdnnen. Die von der Kommission betriebene Schaffung liquider Sekundarmarkte fiir NPL trégt zu einer effi-
zienten Preisbildung bei und kann so die Anreize zur VerauRBerung von NPL erh6hen. Zu Recht driangt die Kommissi-
on daher auf die Annahme ihres Richtlinienvorschlags (s. cepAnalyse) dazu. Auch die jlingst beschlossenen Verein-
fachungen fiir die Verbriefung von NPL (s. cepAnalyse) setzen zuséatzliche Anreize fiir die VerdufRerung von NPL.

Ob Informationsasymmetrien zwischen Kaufern und Verkdufern von NPL und eine geringe Datenverfiigbarkeit tGber
Transaktionen und Preise von NPL fiir die mangelnde Entwicklung der Sekundarmarkte verantwortlich sind, ist
zweifelhaft. Zumindest diejenigen Verkdufer von NPL, die den auf dem Sekundarmarkt angebotenen Preis flr zu
niedrig halten, haben ein Eigeninteresse daran, Informationsasymmetrien abzubauen. Auch haben Banken ein legiti-
mes Eigeninteresse daran, detaillierte Informationen Uber ihre NPL nicht veroffentlichen zu missen. Dariiber hinaus
handelt es sich bei den Kdufern von NPL um professionelle Investoren, die nicht schutzbediirftig sind. Die Pflicht zur
Offenlegung ,essentieller Daten” zu NPL iiberzeugt daher nicht. Vielmehr sollten NPL-Verkaufer selbst dariiber ent-
scheiden kénnen, ob sie — dhnlich der European DataWarehouse GmbH — NPL-Transaktionsdaten sammeln und ver-
offentlichen.

Leitlinien der EBA und der Kommission zum NPL-Verkauf konnen die Transaktionskosten kleinerer Banken ohne Er-
fahrung bei der VerdauRerung von NPL senken. Sie miissen aber unverbindlich bleiben und diirfen Banken nicht zum
NPL-Verkauf zwingen. Fir die Aufsicht tGber kleinere Banken sind nach wie vor die nationalen Aufsichtsbehérden zu-
standig.

Eine Alternative zur VerduRerung von NPL am Sekundarmarkt ist die VerduRerung an Vermogensverwaltungsgesell-
schaften (asset management companies, AMC). Rein private AMC sind unproblematisch. Angesichts des Umfangs der
NPL-Problematik diirften staatlich (teil)finanzierte AMC von hoherer Relevanz sein.

Dass die Kommission darauf verzichtet, eine EU-weite Bad-Bank vorzuschlagen, ist sachgerecht, denn diese birgt
angesichts der sehr unterschiedlichen NPL-Ausgangslagen und weiteren Entwicklungen in den Mitgliedstaaten ein
erhebliches Umverteilungsrisiko, egal ob sie durch den Bankensektor oder die Offentlichkeit — etwa den ESM — fi-
nanziert wiirde. Warum Wettbewerber oder die Steuerzahler in anderen Mitgliedstaaten die resultierenden Kosten
tragen sollten, ist nicht ersichtlich.

Der Anreiz fur die Mitgliedstaaten, ihre etwaigen nationalen AMC miteinander zu vernetzen, beschrankt sich daher
vor allem auf die Einrichtung einer gemeinsamen Transaktionsplattform. Damit kdnnen tatsachlich Vorteile verbun-
den sein. NPL-Transaktionsplattformen bringen Kaufer und Verkdufer von NPL zusammen, bauen Transaktionskosten
ab und tragen daher zu einer effizienten Preisbildung fiir NPL bei. Allerdings begrenzt die anschlieRende kostenauf-
wendige grenziberschreitende Forderungsiibertragung das Potential dieser Plattformen (s. cepAnalyse).

Eine Harmonisierung von Kernbestandteilen des nationalen Insolvenzrechts wiirde die Transaktionskosten von NPL-
Verkdufen — ob am Sekundarmarkt oder tiber AMC — senken und die Preise der NPL ansteigen lassen. Allerdings war
die politische Bereitschaft dazu in den vergangenen Jahren ausgesprochen gering.

Die Beihilferegeln und die Abwicklungsvorschriften fiir Banken [BRRD-Richtlinie 2014/59/EU] diirfen nicht faktisch
auBer Kraft gesetzt werden, um es staatlichen AMC zu ermdglichen, die NPL-Bestinde mit Steuermitteln abzubau-
en. Die BRRD-Richtlinie erlaubt den Einsatz von 6ffentlichen Mitteln durch AMC bei solventen Banken nur, soweit
»diese MalRnahmen vorbeugend, voriibergehend und geeignet [sind], den Folgen schwerer Stérungen abzuhelfen; sie
dienen nicht dem Ausgleich von Verlusten, die das Institut erlitten hat oder in naher Zukunft voraussichtlich erleiden
wird“ [Art. 32 Abs. 4 lit. d]. Letzteres und die ebenfalls in der Richtlinie explizit vorgeschriebene Einhaltung der Beihil-
fevorschriften erschweren den Einsatz von AMC zum Abbau von NPL, da bei einigen Banken zwischen Buch- und
Marktwert von NPL erhebliche Unterschiede liegen dirften. Ein Verkauf von NPL zum Marktwert und die damit ver-
bundenen Kapitalabschreibungen dirften fir einige Banken aber nicht leistbar sein.

Juristische Bewertung

Kompetenz

Abhangig von der Ausgestaltung etwaiger LegislativmalRnahmen.
Subsidiaritat und VerhaltnismaRigkeit gegentiber den Mitgliedstaaten
Abhdngig von der Ausgestaltung etwaiger LegislativmaRnahmen.
Sonstige Vereinbarkeit mit EU-Recht

Jegliche &ffentliche Unterstiitzung fiir die Ubernahme von NPL durch Vermégensverwaltungsgesellschaften (AMC)
muss mit dem EU-Beihilferecht vereinbar sein.
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Zusammenfassung der Bewertung

Die Schaffung liquider Sekundarmarkte fir NPL kann die Anreize zur VerduBerung von NPL erhéhen. Zu Recht drangt
die Kommission daher auf die Annahme ihres Richtlinienvorschlags. Ob Informationsasymmetrien und eine geringe
Datenverfiigbarkeit fir die mangelnde Entwicklung der Sekundarmarkte verantwortlich sind, ist zweifelhaft. Die
Pflicht flr Banken, ,essentielle Daten” zu NPL zu veroffentlichen, Gberzeugt daher nicht. Leitlinien zum NPL-Verkauf
kénnen die Transaktionskosten von kleineren Banken senken, miissen aber unverbindlich bleiben. Dass die Kommis-
sion darauf verzichtet, eine EU-weite Bad-Bank vorzuschlagen, ist sachgerecht, denn diese birgt angesichts der sehr
unterschiedlichen NPL-Ausgangslagen in den Mitgliedstaaten ein erhebliches Umverteilungsrisiko. Die Beihilferegeln
und die Abwicklungsvorschriften fiir Banken dirfen nicht faktisch auBer Kraft gesetzt werden, um es staatlichen
Vermogensverwaltungsgesellschaften zu ermdéglichen, die NPL-Bestdnde mit Steuermitteln abzubauen.
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