Gernot Becker [ Alexander Voigt

Ausgehend von der Finanzkrise 2008 und
der darauf folgenden Eurostaatenkrise
wurde die Idee der Bankenunion geboren,
mit der in Euroland eine einheitliche Auf-
sichts- und Sanierungs-/Abwicklungsstruk-
tur geschaffen wird. Der Zweck dabei ist:

- die Vervollstandigung der Wahrungsuni-
on durch Homogenisierung des Banken-
marktes in rechtlicher und institutioneller
Sicht,

- die Stdrkung der Widerstandsfahigkeit
der Banken und

- die weitestgehende Verhinderung des
Stlitzungserfordernisses eines Kreditinsti-
tuts durch den Staat und damit den Steu-
erzahler.

Aufbau und Regelungswerk

Grundlage der Bankenunion ist ein ein-
heitliches Regelwerk zur Finanzmarktregu-
lierung (Single Rulebook), welches fur die
28 Mitgliedsstaaten der EU anwendbar ist.
Kernelemente des Regelwerkes sind die
Eigenkapital-, Sanierungs- und Abwick-
lungs- sowie die Einlagensicherungsricht-
linien. Zur Stabilisierung der Wahrungs-
union erganzt die Bankenunion fiir die
Euroldnder dieses Regelwerk durch ein
integriertes Aufsichts- und Sanierungs-/
Abwicklungssystem. Andere europdische
Lander, die den Euro noch nicht als Landes-
wdhrung eingefiihrt haben, kdnnen sich
der Bankenunion freiwillig anschlieBen.

Die Bankenunion besteht aus drei Sdulen:

erstens dem einheitlichen Bankenauf-
sichtsmechanismus  (Single  Supervisory
Mechanism, SSM), welcher bei der EZB an-
gesiedelt ist, zweitens dem einheitlichen
Sanierungs- und Abwicklungsmechanis-
mus (Single Resolution Mechanism, SRM),
der eine europdischen Abwicklungsbehor-
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de und einen europdischen Abwicklungs-
fonds zur Finanzierung der Abwicklungs-
maBnahmen umfasst, sowie drittens der
harmonisierten Einlagensicherung, welche
gemeinsame Standards fiir Einlagensiche-
rungssysteme der Mitgliedslander festlegt.

Wegen diverser Wechselbeziehungen zwi-
schen den S3ulen kann nur ein Zusam-
menwirken aller drei Sdulen zur Stabilisie-
rung des Bankenmarktes beitragen. Im Fol-
genden werden jedoch nur die ersten
beiden Sdulen genauer untersucht, da die
harmonisierte Einlagensicherung fiir Glau-
biger im Interbankengeschaft beziehungs-
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Angefangen von Asset Quality Review und
Stresstest im vergangenen Jahr (iber die
erkldrte Absicht einer Entflechtung der
Beziehungen von Banken und Staaten bis
hin zu TLAC und MREL begriiB3en die Auto-
ren die eingeleiteten Schritte zu einem ein-
heitlichen europdischen Aufsichts- und
Abwicklungsprozess. Im Zuge der schritt-
weise in Kraft tretenden europdischen
Bankenunion lenken sie den Blick dabei auf
die Frage, inwieweit die Bankenunion als
Bestandteil der Bankenbonitdt in Euroland
in ihren derzeit absehbaren Konturen die
Risikoposition von Gldubigern verdndert.
Wadhrend sie kurzfristig durch die neuen
Regeln die Bonitdt der Banken fiir die
Gldubiger erhéht sehen, wollen sie lang-
fristig auch eine Belastung nicht aus-
schlieBen. (Red.)

weise Anleiheglaubiger nicht relevant ist.
Im Anschluss daran werden die Auswirkun-
gen auf zentrale Aspekte der Bankkredit-
analyse diskutiert.

Einheitlicher Aufsichtsmechanismus

Anfang November 2014 hat die Europai-
sche Zentralbank (EZB) als zentrale Ban-
kenaufsichtsbehorde im Euroraum die Ver-
antwortung fiir den SSM lbernommen.
Die EZB hat damit die direkte Aufsicht fiir
die in Abhdngigkeit bestimmter Kriterien
als bedeutend eingestuften Banken. Diese
Kriterien sind unter anderem:

- die GroBe, gemessen an der Bilanzsum-
me (> 30 Milliarden Euro),

- das Verhiltnis der Bilanzsumme im Ver-
gleich zur Wirtschaftsleistung eines Landes
(Bilanzsumme von mehr als 20 Prozent des
BIP),

- die GroBe der Bank im Mitgliedsland
(mindestens eine der drei groBten Banken)
oder

- die Beantragung beziehungsweise der
Bezug von Finanzhilfen durch den Europa-
ischen Stabilititsmechanismus (ESM).

Ebenfalls Teil des SSM sind die nationalen
Aufsichtsbehdrden. Diese sind zustindig
flir Institute, die nicht unter die direkte
Aufsicht der EZB fallen (weniger bedeu-
tende Institute), und unterstiitzen zudem
die EZB bei der Beaufsichtigung der be-
deutenden Banken.

Mit dem SSM hat die EZB die Mdglichkeit,
nicht nur die europdische Aufsichtspraxis
zu harmonisieren, sondern zusatzlich qua-
litativ durch Ubernahme des jeweils besten
Aufsichtskonzepts zu optimieren (Blend of
Best)."



Wesentliche Ziele des SSM sind die Sicher-
heit und Soliditat von Kreditinstituten, die
Stabilitdt des Finanzsystems in der EU, die
Einheit und Integritdt des Binnenmarktes
und die Verhinderung von Aufsichtsarbit-
rage zwischen nationalen Aufsichtssyste-
men.

Verflechtungen zwischen Banken und
Staaten abbauen

Die Befugnisse der EZB sind weitreichend
und erstrecken sich unter anderem auf:

- Zulassung und Entzug von Banklizenzen,

- Genehmigung des Erwerbs von Beteili-
gungen von mindestens 10 Prozent,

- Sicherstellung der Einhaltung von Eigen-
kapital- und Liquiditdtsanforderungen,

- Festlegung erhdhter Eigenkapitalanfor-
derungen,

- Verhdngen von GeldbuBen bei Fehlver-
halten der Banken,

- Begrenzung von Bonuszahlungen,
- Abberufung von Geschaftsfiihrern,
- Durchfiihrung von Stresstests.

Mit der Schaffung einheitlicher Aufsichts-
bedingungen wird einer Wiederholung der
auch durch unterschiedlich strenge natio-
nale Beaufsichtigung beglinstigten Fi-
nanzkrise entgegengewirkt. Durch die lan-
derlibergreifende Transparenz sollte es
leichter mdglich sein, zukiinftig systembe-
drohliche Risiken friihzeitig zu erkennen
und gegenzusteuern. Insbesondere fir
grenziiberschreitend tatige Bankengrup-
pen ist ein europdisch aufgestellter und
vernetzter Aufsichtsmechanismus wichtig.

Zudem wird mit der einheitlichen Banken-
aufsicht auf supranationaler Ebene verhin-
dert, dass nationale Bankenaufseher
Fehlanreize fiir Banken auf den nationalen
Markten setzen, zum Beispiel indem Regu-
lierungs- und Reformvorhaben teilweise
blockiert/verlangsamt oder Wettbewerbs-
vorteile durch niedrigere Eigenkapital-
und/oder Liquidititsvorschriften geschaf-
fen werden.

Mit der zentralen Bankenaufsicht soll auch
die enge Verflechtung zwischen den natio-

nalen Staaten und ihren Banken durchbro-
chen werden, da sich hieraus insbesondere
in der Eurokrise groBe Probleme ergeben
haben. So wurden Banken durch Staaten
mit Steuergeldern gestiitzt, was die
Staatshaushalte belastete und die Euro-
staatenkrise beglinstigte. Da Banken aber
in groBem Umfang direkt und indirekt
Staatspapiere (insbesondere ihres Heimat-
landes) halten, ziehen Probleme der Staa-
tenbonitat automatisch auch Probleme bei
Banken nach sich.

Diese enge Verflechtung wird allerdings
auf absehbare Sicht bestehen bleiben, so-
lange die Capital Requirements Regulation
(CRR) im Standardansatz ein risikounab-
hdngiges Eigenkapitalgewicht von O Pro-
zent flr EU-Staaten vorsieht, Staatstitel
mit 0 Prozent Risikogewicht nach Art. 400
Abs. 1 a CRR von der GroBkreditbegren-
zung ausgenommen sind und die Liquidity
Coverage Ratio ebenfalls Staatstitel ge-
geniiber anderen Emissionen bevorzugt,
worauf insbesondere die Bundesbank seit
Langem hinweist.?

Zielkonflikte mdglich

Dem oft diskutierten Ziel- und Interessen-
konflikt zwischen Aufsichts- und geldpoli-
tischen Funktionen wurde organisatorisch
durch eine klare Funktionstrennung in-
nerhalb der EZB weitgehend Rechnung
getragen. Nichtsdestoweniger ist nicht aus-
zuschlieBen, dass die EZB im Falle der Ab-
wicklung einer grenziiberschreitend tatigen
Bank einer mdglichen Glaubigerbeteiligung
zur Vermeidung von Ansteckungseffekten
und damit von geldpolitischen Stdrungen
negativ gegeniiberstehen konnte. Auch
konnte eine zu stringente Auslegung des
Aufsichtsmandats die EZB bei der Durch-
flhrung ihrer Geldpolitik behindern.

Jiingstes Beispiel flir einen solchen Ziel-
konflikt ist die Fortflihrung der Emergency
Liquidity ~Assistance (ELA)-Kredite fiir
griechische Banken aus geldpolitischen
Griinden. ELA-Kredite sollen lediglich als
Liquiditatshilfen an bonitatsmaBig ein-
wandfreie Institute gewdhrt werden. Nun
hangt die Bonitdt der griechischen Banken
aufgrund hoher Staatstitelbestdnde und
hoher latenter Steuerforderungen in be-
sonderem MaBe von der Bonitit des grie-
chischen Staates ab.

Zudem ist die Werthaltigkeit latenter
Steuerforderungen auch von der Ertrags-

fahigkeit und Bonitat der Banken selbst
abhdngig. Wenn sie nicht gegen zukiinfti-
ge Steuerverbindlichkeiten aus in spateren
Jahren entstehenden steuerbaren Gewin-
nen verrechnet werden kdnnen, miissen sie
abgeschrieben werden. Insofern ist der
Ubergang zwischen ELA und Konkursver-
schleppung letztlich flieBend.? - Poten-
zielle Ziel- und Interessenkonflikte wirken
der Markttransparenz entgegen.

Einheitlicher Abwicklungsmechanismus

Ab 2016 werden Sanierungen und Abwick-
lungen von Banken unter direkter Aufsicht
der EZB sowie grenziiberschreitend tatige
Banken mit Sitz in einem am SRM teilneh-
menden Mitgliedsstaat von einer einheitli-
chen Abwicklungsinstitution, dem Single
Resolution Board (SRB), koordiniert.® Fir
alle anderen Banken sind weiterhin die na-
tionalen Abwicklungsbehorden zustédndig.
Die folgenden Abwicklungsinstrumente
stehen dem SRM dabei zur Verfligung:

VerduBerung: Verkauf der ausfallenden
Bank ganz oder teilweise an eine andere
Bank.

Briickeninstitut: Ubertragung der ,guten”
Vermogenswerte und/oder wesentlichen
Funktionen der Bank auf eine neue Bank
(Briickeninstitut), die spater an ein anderes
Unternehmen verduBert wird, sowie Liqui-
dierung der Rest-Bank mit den ,schlech-
ten" Vermogenswerten beziehungsweise
den nicht wesentlichen Funktionen im
Rahmen des reguldren Insolvenzverfah-
rens.

Ausgliederung von Vermogenswerten:
Ubertragung der ,schlechten” Vermdgens-
werte der Bank auf eine eigens dafiir zu
errichtende Zweckgesellschaft (Bad Bank).
Der Einsatz ist hier nur in Verbindung mit
einem anderen Abwicklungsinstrument
moglich.

Bail-in: Abschreibung von Eigen- und/oder
nach- und nichtnachrangigem Fremdkapi-
tal beziehungsweise Wandlung von Fremd-
in Eigenkapital unter bestimmten Voraus-
setzungen.

Eine definierte Haftungskaskade stellt im
Fall des Bail-in sicher, dass Gldubiger
zur Abwicklungsfinanzierung herangezo-
gen werden konnen. Zur Finanzierung der
Abwicklung sollen in einem gemeinsamen
Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund,
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SRF) bis zum 1. Januar 2024 rund 55 Milli-
arden Euro angesammelt werden. Die Be-
trage fiir den Fonds werden seit 2015 mit
der Bankenabgabe erhoben und anfiang-
lich in nationalen Unterfonds gesammelt,
welche spater vergemeinschaftet werden.

Die Inanspruchnahme des Abwicklungs-
fonds ist an eine private Verlustbeteiligung
der Anteilseigener und Glaubiger der be-
treffenden Bank (Bail-in) in Hohe von
mindestens 8 Prozent der Bilanzsumme
gekoppelt. Bestimmte Verbindlichkeiten
(zum Beispiel gedeckte Einlagen oder be-
sicherte Verbindlichkeiten) sind vom Bail-
in ausgenommen. Um sicherzustellen, dass
fiir die Abwicklung einer Bank gentigend
Eigenmittel und bail-in-fahige Verbind-
lichkeiten zur Verfligung stehen, wurden
vom Financial Stability Board (FSB) und
von der European Banking Authority (EBA)
unterschiedliche Vorschlage erarbeitet, die
voraussichtlich parallel zum Einsatz kom-
men.

TLAC und MREL

Vorschlag des FSB: Total Loss Absorben-
cy Capacity (TLAC): Die TLAC-Vorgaben
sollen fiir alle weltweit systemrelevanten
Banken (G-SIB) gelten. Es ist vorgesehen,
die TLAC-Vorgaben im Januar 2019 einzu-
flihren. Folgende Bestandteile fiir die TLAC
werden vorgeschlagen:

- haftende Eigenmittel (inklusive be-
stimmter haftender Eigenmittel von Toch-
terunternehmen),

- bestimmte nachrangige und nicht nach-
rangige unbesicherte Verbindlichkeiten,

- glaubwiirdige, vorfinanzierte Refinanzie-
rungsverpflichtungen von Behdrden (zum
Beispiel nationalen Stiitzungsfonds).

Die operativen Verbindlichkeiten einer
Bank sollen nicht zum TLAC zdhlen. Dies
sind unter anderem kurzfristige, besicherte,
Pensions- und sogenannte Verbindlichkei-
ten zur Aufrechterhaltung des Geschéafts-
betriebs. Die risikogewichtete TLAC-Quote
ist wie folgt definiert:

> Gesamtes TLAC Kapital
Risikogewichtete Aktiva (RWA)

TLACRigiy, =

Als Untergrenze fiir diese Quote sind aktu-
ell Werte zwischen 16 Prozent und 20 Pro-
zent im Gesprach. Durch aufsichtlich
vorgeschriebene Kapitalpuffer kann diese
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Mindestquote deutlich hoher ausfallen.
Die ungewichtete TLAC-Quote wird wie
folgt berechnet:

> Gesamtes TLAC Kapital

TLAC =
Leverage Exposure nach Basel 1|

Aktuell ist flir die ungewichtete TLAC-
Quote eine Mindestforderung vom Dop-
pelten der Leverage-Ratio (voraussichtlich
also 6 Prozent) im Gesprich.

Vorschlag der EBA: Minimum Require-
ment for Own Funds and Eligible Liabi-
lities (MREL): Die MREL-Vorgaben der
EBA sollen im Gegensatz dazu fiir alle
Banken innerhalb der EU gelten. Als MREL
kdnnen grundsatzlich samtliche Eigenmit-
tel und bail-in-fahige Verbindlichkeiten
eingebracht werden. Die Behdrden kdnnen
gewisse Verbindlichkeiten ausschlieBen,
wenn sich dadurch die Erfolgsaussichten
der Restrukturierung erhdhen. Dies erhdht
dann die Bail-in-Quote der anderen Ka-
pitalgeber.

Der MREL-Vorschlag der EBA sieht vor,
dass keine einheitliche MREL-Mindestquo-
te festgelegt wird, sondern dass fir jedes
Institut eine individuelle MREL-Quote
von der zustdndigen Aufsichtsbehdrde
bestimmt wird. Dies soll insbesondere auf-
grund der Kriterien Risikoprofil, Geschafts-
modell und systemische Relevanz des je-
weiligen Instituts erfolgen. Die Einflihrung
ist mit Ubergangsregeln zum 1. Januar
2016 geplant.

Der Bail-in ist aus Glaubigersicht sicherlich
negativ zu beurteilen. Dieser Effekt wird
zumindest teilweise durch hohere Volumi-
na an nachrangigen Haftungsmassen kom-
pensiert. Die Regeln zum SRM fiihren zu
einem Anstieg der Refinanzierungskosten
flir die Banken, da eine Gliubigerbeteili-
gung wahrscheinlicher, die Stabilitdt der
Refinanzierung (zum Beispiel bei negati-
ven Nachrichten (iber eine Bank) sinken
und das Gldubigerrisiko daher steigen
wird. Dies dirfte sich durch die vereinheit-
lichten Sanierungs- und Abwicklungs-
regeln und die dadurch gegebene Transpa-
renz etwas relativieren. Darliber hinaus
belasten die jahrlichen Fondsbeitrdge die
Profitabilitat der Banken zusatzlich.

Auswirkungen auf zentrale Aspekte der
Kreditanalyse

Die dargestellten Regeln fiihren zur Veran-
derung zentraler MaBstibe fiir die Beur-

teilung der Bankenbonitat, von denen hier
die wichtigsten Implikationen néher un-
tersucht werden sollen.

Eigenkapitalausstattung: Infolge der Ein-
flhrung der Bankenunion diirfte sich die
Eigenkapitalausstattung mittelfristig er-
hohen, da die EZB, wie bereits fiir 2015
geschehen, im Rahmen des Supervisory
Review and Evaluation Process (SREP)
hohere Eigenkapitalanforderungen stellt
(S4ule 2 beziehungsweise Saule 1 Plus-An-
satz). Ab 2016 soll dies im Rahmen einer
transparenten einheitlichen Methodik ge-
schehen,® was auch die Markttransparenz
erhoht. Hinzu kommen die erwdhnten
TLAC- und MREL-Anforderungen. Diese
konnen zwar auch in nachrangigen und
nichtnachrangigen  Schuldinstrumenten
erfiillt werden. Jedoch diirfte bei engen
Markten fiir nachrangige Schuldtitel be-
ziehungsweise zwecks Entgegenwirken ei-
nes Bail-in bei nichtnachrangigen Schuld-
instrumenten bankseitig trotz der héheren
Eigenkapitalkosten vielfach ein Interesse
an erhohter Eigenkapitalausstattung be-
stehen.

Verminderung der bestehenden
Wahlrechte

Positiv fiir Bankgldubiger ist zudem die im
Zuge der Bankenunion erhéhte Transpa-
renz durch die angestrebte Verminderung
der derzeit noch bestehenden 150 Wahl-
rechte bei der Ermittlung der aufsichts-
rechtlichen Eigenkapitalkennzahlen sowie
die erhohte Vergleichbarkeit aufgrund der
angekiindigten  stdrkeren  Vereinheitli-
chung bankinterner Risikomessmodelle.6)

Liquiditatsausstattung: Von besonderer
Bedeutung fiir Glaubiger ist die im Rah-
men des Individual Liquidity Adequacy As-
sessment Process (ILAAP) vereinheitlichte
und im Einklang mit Basel Ill und CRR
wesentlich aufgewertete Liquiditatsiiber-
wachung.”) Seitens der Glaubiger gewéhr-
leistet die kontinuierliche individuelle Li-
quiditatsiiberwachung durch die Aufsicht
besonderes Vertrauen, da die klassische
Bilanzanalyse aus stichtagsbezogenen, bei
Vorlage teilweise mehrere Wochen oder
gar Monate alten Jahres- und Quartalsab-
schliissen eine eigene Beurteilung der Li-
quiditatssituation nicht ermdglicht.

Rangfolge und Bail-in-Fahigkeit: Soweit
TLAC/MREL in Nachranginstrumenten er-
fullt werden, erhoht sich aufgrund der



Nachrangigkeit fiir die nichtnachrangigen
Glaubiger der Verlustpuffer selbst dann,
wenn es sich nicht um Eigenkapital han-
delt. Dieser Effekt wird jedoch teilweise
kompensiert, wenn Nichtnachranginstru-
mente rechtlich bail-in-fahig sind, wie
zum Beispiel nach dem Regierungsentwurf
des deutschen Abwicklungsmechanismus-
gesetzes vorgesehen. Endgiiltig wird die
Stérke des Effekts

-vom Volumen der den Senior-Anleihen
nachrangigen Kapitalinstrumenten,

- dem Volumen gleichrangiger Instrumen-
te sowie

- den anderen relevanten Treibern der
Stand-alone-Bonitat (Geschaftsmodell,
nachhaltige Ertragskraft und so weiterd)
abhédngen.

Volatilere Senior-Unsecured-Ratings

Die Verdnderung dieser Einflusskompo-
nenten bei Bail-in-Fahigkeit von Nicht-
nachranginstrumenten im Zeitablauf diirfte
daher bei gleichzeitig zu erwartender Ab-
nahme des Staatssupports die Senior-Unse-
cured-Ratings von EU-Banken deutlich
volatiler werden lassen. Die Euphorie dieser
Bestimmung im geplanten deutschen Ab-
wicklungsmechanismusgesetz, der sogar
Vorbildfunktion fir die Europdische Union
beigemessen wird, ist jedoch aus Sicht
von nichtnachrangigen Glaubigern weniger
gerechtfertigt. Uber die Laufzeit der Ka-
pitaliiberlassung hinweg kdnnen verdn-
derte Bonitatsfaktoren sehr wohl einen
urspriinglich ~ sehr  unwahrscheinlichen
Bail-in in eine nicht zu vernachlassigende
Eintrittswahrscheinlichkeit umschwenken
lassen.

Dieser Verlust wird materiell zwar auf-
grund der No creditor worse off-Principles
nach Art. 73-75 der Bank Recovery and
Resolution Directive (BRRD) teilweise
nachtrdglich wieder ausgeglichen. Das
Bail-in-Ereignis und die Involvierung in die
Restrukturierung beziehungsweise Insol-
venz bleiben jedoch.

Fiir Senior-Glaubiger vorteilhafter ist da
die in Frankreich und Singapur vorgesehe-
ne Regelung, die Nichtnachranginstru-
mente vom Bail-in generell ausschlieBt.
Fiir die Senior-Anleihen-Markte ware zu-
dem die dadurch verbesserte Markttrans-
parenz forderlich. Allerdings erhdht dies

die erforderlichen Emissionsvolumina fiir
Nachranginstrumente und damit die Refi-
nanzierungskosten der Banken.

Eine hohe Markttransparenz wird ebenfalls
gewahrt, wenn, wie in den USA und zu-
nehmend in GroBbritannien sowie bei den
beiden international tatigen Schweizer
GroBbanken, die Anleihen nicht von den
operativen Banken, sondern den Bankhol-
dings begeben werden.

Weltweit einheitliche Ausgestaltung
der Regeln nicht erreichbar

Eine weltweit einheitliche Ausgestaltung
der Regeln erscheint auf absehbare Zeit
nicht erreichbar, allein schon aufgrund
der in Asien und Australien weiterhin be-
stehenden Bereitschaft zum staatlichen
Bail-out und der unterschiedlichen gesell-
schaftsrechtlichen Strukturen im anglo-
amerikanischen Raum, insbesondere den
Bankholdingstrukturen. Vorteilhaft ist da-
her, dass in Euroland der SRM die Trans-
parenz und Einheitlichkeit weitgehend
herstellt. Allerdings nimmt die SRM-Ver-
ordnung bei der Rangfolge der Forderun-
gen beim Bail-in in Art. 17 auf die natio-
nalstaatliche Umsetzung der BRRD Bezug.
Folglich kénnen in diesem wichtigen Punkt
nationale Unterschiede in Euroland auch
dauerhaft erhalten bleiben.

Abnehmender Staatssupport: Im Ein-
klang mit dem erklarten Ziel, einen Bail-
out zu verhindern, ist zukiinftig von einer
verminderten staatlichen Stiitzung auszu-
gehen, wenn nicht besondere Faktoren
(zum Beispiel Forderbankenstatus, GroBe
und Vernetzung) dem entgegenstehen.
Folglich haben die Ratingagenturen ihre
Methoden im letzten Jahr sukzessive an-
gepasst und Ratingverdnderungen vorge-
nommen. Aufgrund der kompensatorischen
Wirkung von erwarteter Verbesserung bei
der Ausstattung mit Eigenkapital und
Nachranginstrumenten bewirkte dies teil-
weise sogar Ratingverbesserungen.

Zeitbedarf

Die Bankenunion fiihrt zu einheitlicheren
Aufsichtsbedingungen in Euroland, was
positiv ist. Kurzfristig erhdohen zudem die
zusatzlichen Verlustpuffer beziehungswei-
se neuen Regeln die Bonitdt der Banken
fir die Glaubiger. Soweit dadurch jedoch
die Profitabilitdt oder gar die Geschafts-
modelle infrage gestellt werden,® kann

dies langfristig die Bonitdt auch belasten.
Nachteilig ist sicherlich der abnehmende
Staatssupport.

Es wird jedoch noch einige Zeit dauern, bis
alle nationalen Regeln und Wahlrechte an-
geglichen sein werden. Dies betrifft zum
Beispiel die noch bestehenden vielfiltigen
nationalen Wahlrechte bei der Ermittlung
der Eigenkapitalkennzahlen und die voraus-
sichtlich verbleibenden Unterschiede beim
Bail-in nichtnachrangiger Schuldtitel.

Zudem wird das Ziel der Entflechtung von
Banken- und Staatsrisiken erheblich kon-
terkariert, solange Staatsrisiken bei der Ei-
genkapitalunterlegung, der GroBkreditbe-
grenzung und der Liquidity Coverage Ratio
bevorzugt werden.

Der Beitrag gibt ausschlieBlich die persén-
liche Meinung der Autoren wieder.
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