Kartenstrategie

fUr deutsche Kredifinstitut

uberschaubar

Von Raimund Réseler

In den USA haben alle Kreditkarten-
emittenten mit erhohtem Wertberich-
tigungsbedarf bei den Kreditkarten-
schulden zu kéimpfen. Nicht zuletzt,
weil die neue Gesetzgebung ab Feb-
ruar 2010 die Instrumente zur Risi-
kobegrenzung reduziert, sind die
Probleme auch noch nicht ausge-
standen. Fiir deutsche Kreditinstitute
sieht die BaFin das Thema dagegen
eher gelassen. Der Marktanteil re-
volvierender Kreditkarten wird auf
lediglich zwei bis drei Prozent ge-
schdtzt. Und in Kreditkarten-ABS sind
die deutschen Banken vergleichswei-
se wenig investiert. Einzig der Zusam-
menbruch eines groBen US-Anbieters
koénnte aufgrund des systemischen
Risikos groBere Folgen nach sich zie-
hen. Red.

Im Zuge der Finanzmarkiturbulenzen frat
regelmdBig die Beflrchfung auf, dass sich
die Kreditkarfenschulden zu einem Krisen-
herd @hnlich den berchtigfen Subprime-
Darlehen entwickeln kdnnfen. Diese Sor-
gen zielen vor allem auf die USA, da Kre-
ditkartenverbindlichkeiten dort — anders
als in Deutschland — die Funkiion eines
mitfel- und langfristigen Darlehens erfil-
len.

Die hinter dieser Beflirchtung stehende
Logik schien zundchst einleuchtend: Wenn
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in den vergangenen Jahren zunehmend
Kredite an einkommensschwache Bevol-
kerungsgruppen vergeben wurden und die
Kreditnehmer schon ihre Immobilienfinan-
zierungen nicht mehr bedienen konnen,
sind dann nicht dhnliche Probleme flr
Kreditkartenschulden zu erwarten? Gab es
nicht auch hier eine ausufernde Kreditver-
gabe an bonitdtsschwache Schuldner?
Hinzu kommt die schiere GroBe der Kre-
ditkartenverbindlichkeiten. Immerhin lag
das Volumen der revolvierenden Konsu-
mentenkredife — die ganz Uberwiegend
Kreditkartenverbindlichkeiten repréisentie-
ren — in den USA in der Spitze bei knapp
1 000 Milliarden US-Dollar.

Das starke Wachstum dieser Kredite be-
stdtigh auf den ersten Blick die vermutete
Blasenbildung. Seit 1999 ist das Volumen
revolvierender Konsumentenkredite um
knapp 60 Prozent gestiegen. Allerdings
verlduft die Entwicklung weitgehend pa-
rallel zur Entwicklung der amerikanischen
Wirtschaftskraft. SchlieBlich ist auch das
Brutfoinlandsprodukt der USA im genann-
ten Zeitraum etwa gleich stark gestiegen
(siehe Abbildung 1). Diese parallele Ent-
wicklung deutet eher darauf hin, dass sich
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die amerikanische Konsumentenverschul-
dung zwar auf hohem Niveau befindet,
eine typische Kreditblase hier aber kaum
Zu vermuten ist.

Anlass zur Sorge hingegen gibt die Ent-
wicklung der Zahlungsausfdlle bei ameri-
kanischen Kreditkartenschuldnern. Ausfall-
rafen und die sogenannten Charge-Offs
sind in den vergangenen Monafen auf
neue Hochststtinde gestiegen (siehe Ab-
bildung 2).

Stark erh6hter Wertberichtigungsbedarf
bei allen US-Anbietern

Der amerikanische Kreditkartenmarkt wird
dominiert von den sogenannten ,Big 6”,
die sich aus American Express, Bank of
America, Capital One, J.P. Morgan Chase,
Citigroup und Discover zusammensetzen.
Diese sechs Weftbewerber vereinigten
2008 gemessen am ausstehenden Kre-
ditvolumen einen Markfanteil von anng-
hernd 76 Prozent auf sich.

In den USA befinden sich etwa 700 Milli-
onen Kreditkarten im Umlauf, was einer
rechnerischen Penetration von 2,5 Karten
je Burger gleichkommt. Rund 44 Prozent
der Verbraucher in den USA haben Kredit-
kartenschulden.

Bei allen Anbietern schlagen sich die

erhohten Ausfallraten von Kreditkarten-
forderungen in einem stark erhdhten Wert-
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Abbildung 1: Wachstum des Volumens revolvierender Konsumentenkredite in den
USA versus Bruttoinlandsprodukt

160
150
o == Revolving Consumer Loans -- GDP US /
2 140
1
§ 0 /
£ 120 -
110
100
90
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Juli 09
Quellen: FED, BEA
Abbildung 2: Charge-Off-Rates von US-Kreditkartenanbietern
versus Arbeitslosenquote (Angaben in Prozent)
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Abbildung 3: Ergebniseinbruch amerikanischer Kreditkartenanbieter
(Angaben in Millionen US-Dollar)
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berichtigungsbedarf nieder. Zur Jahres-
mitte lagen die Abschreibungsquoten
zwischen 60 Prozent und 95 Prozent
Uber dem Stand von einem Jahr zuvor.
Bei allen Anbietern haben sich die
Abschreibungsquoten der Marke von
zehn Prozent stark angendhert oder diese
sogar Uberschritten. Analysten erwarten
bei weiter steigenden Arbeitslosenzahlen
einen weiteren Anstieg dieser Ausfallraten
bis in das Jahr 2010 hinein. In der Ver-
gangenheit waren abgeschriebene Kredit-
kartenforderungen zudem nur noch zu
einem vergleichsweise geringen Anteil
beizutreiben, die sogenannte Recovery-
Rafe lag bei nur 20 Prozent.”

Vor diesem Hintergrund Uberrascht es
auch nicht, dass die Ergebnisse aus dem
US-Kreditkartengeschdft bei allen Anbiefern
sfark eingebrochen sind. Zum Ende des
zweiten Quartals 2009 hat es lediglich
Capital One knapp geschatft, positive Zah-
len auszuweisen (siehe Abbildung 3)

Gleichwonhl signalisieren die Spreads der
auf die betroffenen Unternehmen gehan-
delten CDS Entwarnung. Offenbar sind die
Kreditmdrkfe davon Uberzeugt, dass die
eingesetzten Instrumente der Kreditkar-
tenanbieter zur Riickgewinnung der Profi-
tabilitdt greifen werden.

Kreditrisken abgebaut

Zur Steuerung gegen die Negativentwick-
lungen haben die amerikanischen Anbie-
ter verschiedene MaBnahmen ergriffen:

== Abbau von Kreditrisiken,

== Ausbau von Verlustpuffern durch Aus-
weitung der Zinsmarge,

™ Transfer von Risiken durch Verbrie-
fungstransaktionen.

Allen Anbietern ist es gelungen, innerhalb
von zwolf Monaten das Volumen ausste-
hender Kreditkartenforderungen zu redu-
zieren (siehe Abbildung 4).
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Abbildung 4: Volumen ausstehender Kreditkartenanforderungen
(US-Credit Card Loans ,,Managed™) (Angaben in Milliarden US-Dollar)
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Am stdrksten ist der Abbau bei American
Express erfolgt. Hier ging der Darlehens-
bestand aus Kreditkarten innerhalb von
zwolf Monaten immerhin um 17 Prozent
zuriick. Offen ist, ob dieser Forderungsab-
bau der Institute mit einem entsprechenden
Risikoabbau einhergeht. Die Ruckfihrung
von Kreditkartenschulden drfte vor allem
bei bonitatsstarkeren Kunden geschehen.
Die Klndigung von Krediten bei bonifats-
schwachen Schuldnern drffe dagegen
haufig direkt in entsprechenden Kreditaus-
fallen mdnden. Auch wenn Kreditausfall-
quoten ein spdf reagierender Indikator fur
den Risikogehalt der Engagements sind,
so deuten die ungebremst sfeigenden Aus-
fallraten jedoch darauf hin, dass der Ab-
bau der Kreditvolumina nicht im gleichen
AusmaR zu einer Verbesserung der durch-
schnittlichen Kreditqualitt gefuhrt hat.

Ausbau von Verlustpuffern durch
Ausweitung der Zinsmarge

Allen Anbietern ist es gelungen, die Zins-
marge seit Beginn der Finanzmarktkrise
deutlich auszuweiten. Eindrucksvoll und
beispielhaft belegf wird dies durch Zahlen
der Citibank fir das Segment ,Branded
Cards North America”. Hier konnte die
Zinsmarge mit einem Anstieg von 7,0 Pro-
zent auf 14,9 Prozent im zweiten Quartal
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2009 die Zinsmarge gegenuber dem ers-
ten Quartal 2009 mehr als verdoppelt
werden. Allerdings sind im gleichen Zeit-
raum die Kreditausfdlle noch stdrker
gestiegen. Das heiBt die Kreditausfdlle
konnten nur teilweise durch steigende
Zinsmargen kompensiert werden. Auch die
anderen Anbieter weisen fur den genann-
ten Zeitraum eine Steigerung der Zinsmar-
gen aber ein noch stdrkeres Wachstum
der Kreditausfdlle auf.

Wesentlicher Treiber der Ausweitung der
Zinsmargen waren zudem nicht Preiser-

Kartenstrategie

hohungen, sondern die allgemein stark
gesunkenen Zinsniveaus, die an die Kre-
ditkartenkunden nur teilweise weitergege-
ben wurden. Im Falle wieder anziehender
Markizinsen durfte daher auch eine Ein-
engung der Zinsmargen wahrscheinlich
sein. Einen dauerhaft ausgebauten Risi-
kopuffer stellen beobachtete Ausweitungen
der Marge damit kaum dar.

Transfer von Kreditrisiken: Kaum noch
Nachfrage

Der Transfer von Kreditrisiken durch Ver-
briefungstransaktionen ist gdngige Praxis.
Einer Studie® zufolge wurden 2008 rund
46 Prozent der Kreditkartenforderungen
nicht in Bankbilanzen gehalfen, sondern
wurden verbrieft.

Credit Card Asset Backed Securities werden
seit 1987 angebofen und hatten sich zu
dem groBten und liquidesten ABS-Segment
entwickelt. Credit Card Receivables domi-
nierfen nach ausstenendem Volumen bis
einschlieBlich 2003 den ABS-Markt, wo-
hingegen seit 2004 das Segment der
Home Equity Loans prédominiert.®

Gemessen am Emissionsvolumen bilden
verbriefte Kreditkarfenforderungen in der
derzeitigen Marktsituation wieder das vo-

Abbildung 5: Outstanding Volume (linke Skala, Angaben in Milliarden US-Dollar)
versus Issuance (rechte Skala, Angaben in Millionen US-Dollar)
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Abbildung 6: Entwicklung der Spreads fiir Kreditkarten

(2 Y AAA Fixed Credit Card ABS)
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lumenstdrkste ABS-Segment auf allerdings
niedrigem Niveau. In 2008 konnfe noch
ein Volumen von 59 Milliarden US-Dol-
lar emittiert werden, in den ersten drei
Quartalen dieses Jahres befragt das Vo-
lumen anndhernd 40 Milliarden US-Dollar.
Das per 30. September 2009 ausstehen-
de Volumen beziffert sich auf mehr als
300 Milliarden US-Dollar.® (siehe Abbil-
dung 5).

Infolge der Finanzmarktturbulenzen ist es
allerdings zu einem drastischen Riickgang
der Emission von Kreditkarten-ABS ge-
kommen. Dieser Riickgang wird durch die
Emissionsstatistiken noch unterzeichnet,
da noch zur Jahresmitte 2009 rund zwei
Dritfel des Emissionsvolumens im Rah-
men des Talf-Programms bei der Nofen-
bank plafziert wurden. Die Nachfrage
Lechter” Investoren und damit die Moglich-
keit zum nachhaltigen Risikotransfer ist
praktisch zum Erliegen gekommen.

Wenige Kreditkartenverbriefungen
ausgefallen

Dabei ist festzustellen, dass sich Kredit-
kartenverbriefungen im Vergleich zu an-
deren Verbriefungssegmenten gut behaup-
ten konnten. Zwar Uberwiegt auch hier die
Anzahl der von Ratingagenturen herabge-
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stuffen Papiere bei weitem die der hoch-
gestuften Tranchen. Dennoch haben sich
die Spreads an den Kreditmdrkten flr ver-
briefte Kreditkarfenforderungen sehr stark
eingeengt (siehe Abbildung 6). Zudem ist
festzustellen, dass bisher — trofz der er-
hohten Ausfallraten der Kreditkartenschuld-
ner — erst wenige Verbriefungstransakfi-
onen tatsdchlich ausgefallen sind. Nach
wie vor weisen die meisten Transaktionen
einen guten Excess-Spread auf, der als
Risikopuffer dient.

Probleme noch nicht ausgestanden

Insgesamt bleibt festzustellen, dass die
Probleme der amerikanischen Kreditkar-
tenanbiefer noch nicht ausgestanden sind.
Hohe Ausfallrafen lassen sich nur bedingt
durch einen Abbau der Kreditvolumina,
sfeigende Zinsmargen oder Forderungs-
verkdufe kompensieren.

Hinzu kommen aus Anbietersichf strengere
gesefzliche Rahmenbedingungen. So wird
der Credit Card Accountability, Responsi-
bility and Disclosure Act® die Margen wo-
maoglich weiter unter Druck setzen. Die
Folgen des ab Februar 2010 geltenden
Gesetzes sind ex anfe schwierig zu ermes-
sen. Als sicher gilf, dass die amerika-
nische Kartenindustrie sich von aus deut-

scher Sicht abenteuerlichen Privilegien zu
verabschieden hat.

™ Unter anderem werden Kkunftig rick-
wirkende Zinserhéhungen auf bereits be-
stehende Forderungen nur noch unter der
Voraussefzung maoglich sein, dass der
Schuldner bereits seit mindestens 60 Ta-
gen in Verzug ist.

dann

™= Kreditkartenvertrge  sind

verstandlicher abzufassen

™= und der Karteninhaber ist mit der mo-
natlichen Abrechnung zu informieren, wie
lange die Tilgung des Saldos andauern
wird, wenn nur der monatliche Mindest-
befrag geleistet wird.

™ Die Abrechnung selbst wird mindes-
tens 21 Tage vor Falligkeit des Betrages
zu versenden sein. Zinserhdhungen sind
mit einer Frist von 45 Tagen anzukindi-
gen.

™= Die Konditionen der Lockangebote
mussen mindestens sechs Monate gelfen,
Zinserhdhungen sind in den ersten zwolf
Monaten nach Kontoerdffnung nicht mehr
maglich.

™= Die Regelung des ,universal default”,
wonach einem Karteninhaber eine dras-
tische Zinserhdhung seines Karfenkontos
droht, sobald er bei einem beliebigen
Gldubiger séumig wird, gehoért ab Februar
2010 ebenfalls der Vergangenheit an.

Ansteckungseffekte deutscher
Kreditinstitute unwahrscheinlich

Aus einer Perspektive des Verbraucher-
schutzes sind die in Aussicht stehenden
Neuregelungen Selbstversténdlichkeiten.
Festzustellen ist aber auch, dass hierdurch
die den Anbietern zur Verfugung stehenden
Instrumente zur Risikoreduzierung und vor
allem Ertragsoptimierung beschnitten wer-
den. Die Situation der Kreditkartenanbieter
wird deshalb von dieser Seite weiter er-
schwert.
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Das direkte Engagement deutscher Insti-
fufe im US-Kreditkartenmarkt ist marginal.
Mogliche Auswirkungen der Krise im
US-Credit-Card-Segment auf deutfsche
Banken sind im Wesentlichen induziert
durch den Erwerb von Kreditkartenver-
briefungen. Das Exposure deutscher Ban-
ken in Kreditkarfen-ABS ist nach einer
Stichprobenerhebung allerdings relativ
gering. Die summierten Buchwerte der
gehalfenen Credit-Card-Verbriefungsposi-
tionen von 17 groBen Banken betrug zur
Jahresmitte rund drei Milliarden Euro.
Davon entfielen nur knapp 60 Prozent auf
US-Papiere, die zudem weitestgehend aus
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mit sehr gufen Ratings versehenen Posi-
fionen (weit Gberwiegend ,AAA") bestan-
den.

Direkte Ansteckungseffekte deutscher Kre-
ditinstitute aus dem US-Kreditkartenmarkt
sind daher unwahrscheinlich. Problema-
tisch kénnfe die Situation nur dann wer-
den, wenn einer der groBen US-Anbiefer
durch die Probleme im Kreditkartenge-
schdft existenzgef@hrdet wird. Durch die
Vernetzung dieser Anbieter wirden dann
die systemischen Risiken unmittelbar re-
levant. Die Situation des US-Kreditkarfen-
marktes ist mit dem deufschen Kreditkar-
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tengeschdft nicht vergleichbar. Die Risiken
aus dem deutschen Kreditkartenge-
schdft sind sehr begrenzt. Zwar ist der
Kreditkartenmarkt in Deutschland diffus
und opak. Im Vergleich zu dem amerika-
nischen Markt ist die Dafenlage durftig,
und die Zahlen der Deutschen Bundes-
bank beziehungsweise der Europdischen
Zentralbank unferscheiden sich nicht
selten von den Zahlen der Branchenver-
trefer.

Risiken aus dem deutschen
Kreditkartengeschdft sind begenzt

Auch wird der Begriff der Kreditkarte in
Deutschland nicht frennscharf verwendet.
So findet sich ein Nebeneinander von
Charge Cards und Debit Cards, nur verein-
zelt auch Revolving Credit Cards und Pre-
paid Cards. Derzeit ldsst sich ein eindeu-
tiger Trend zu Marktanteilsgewinnen so-
genannter ,revolver” noch nicht erkennen;
ihr Marktanteil wird auf zwei bis drei Pro-
zent geschdtzt. Hierzulande dienen Kredit-
karten nach wie vor primdr als Bargeld-
substitut.

Zahlungsstorungen kénnen in Deutsch-
land durch die Fokussierung auf das
Charge-Card-Modell frih antizipiert wer-
den. Bislang erfolgfe die Nutzung der
Kreditkarte in Deutschland zudem ganz
Uberwiegend durch das ,Prime”-Segment.
Die fUr deutsche Institute aus dem Kredit-
kartengeschdft resultierenden Risiken sind
daher insgesamt Gberschaubar.
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