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Abwicklung und Restrukturierung
von Banken — Die neuen Mindest-
anforderungen TLAC und MREL

Das Anfang 2015 in Europa eingefiihrte neue Abwicklungsregime fur Banken soll ermdglichen,
dass auch systemrelevante Institute geordnet abgewickelt werden kénnen, ohne die Finanz-
stabilitdt zu gefdhrden oder den Steuerzahler zu belasten. Hintergrund ist, dass fur die Realwirt-
schaft und Finanzstabilitdt bedeutende Funktionen einer Bank im Rahmen einer Abwicklung
aufrechterhalten werden kénnen und so eine glaubhafte Alternative zum requldren Insolvenz-
verfahren oder zu staatlichen Stutzungsmafsnahmen (Bail-out) geschaffen wird. Zentrales Element
des neuen Abwicklungsrahmenwerks ist das sogenannte Bail-in. Die Einfuhrung dieses Instruments
der Gldubigerbeteiligung ermdglicht es erstmals, dass aufSerhalb eines Insolvenzverfahrens neben
Eigentimern und nachrangigen Gldubigern auch nichtnachrangige Fremdkapitalgeber zur Haftung
fur Verluste einer Bank herangezogen werden kénnen. Wdhrend grundsdtzlich alle Verbindlich-
keiten haften kénnten, wurden jedoch einige Ausnahmen zugelassen, um das Erreichen der
Abwicklungsziele zu gewdabhrleisten. Darunter fallen beispielsweise von der Einlagensicherung ge-
deckte Einlagen (bis 100 000 €) und kurzfristige Verbindlichkeiten. Um dennoch sicherzustellen,
dass eine Bank im Falle eines Bail-in tber ausreichend bail-in-fdhiges Kapital verfigt, wurden auf
globaler sowie europdischer Ebene Mindestanforderungen an vorzuhaltende bail-in-féhige Ver-
bindlichkeiten entwickelt beziehungsweise bereits rechtlich verankert. Auf G20-Ebene gilt ab dem
Jahr 2019 diesbeztiglich eine neue Mindestanforderung an die Gesamtverlustabsorptionsfdhigkeit
global systemrelevanter Banken (G-SIB), die sogenannte Total Loss Absorbing Capacity (TLAQ).
Nach Umsetzung in europdisches Recht wird die TLAC-Anforderung verbindliche Vorgaben unter
anderem bezliglich der Hohe und Anerkennungsfdhigkeit von Verbindlichkeiten sowie weiterer
Aspekte (z. B. Verteilung des Kapitals innerhalb einer Gruppe, Regelungen fir Investitionen anderer
Banken in TLAC) machen. Gleichzeitig wurde innerhalb der Europdischen Union bereits im Rahmen
der Sanierungs- und Abwicklungsrichtlinie eine Mindestanforderung an Eigenmittel und bertck-
sichtigungsfdhige Verbindlichkeiten (Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities:
MREL) eingefihrt. MREL ist von den Abwicklungsbehdrden unter Berlicksichtigung bestimmter
Vorgaben institutsindividuell festzulegen und daher hinsichtlich Hohe und Anerkennungskriterien
flexibler gestaltet.
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B Einleitung

Lehren aus der
Finanzkrise ...

... fuhrten zu
Reformen zur
Stdrkung der
Widerstands-
fahigkeit der
Finanzinstitute

Im Zuge der Finanzkrise flossen hohe Summen
an Steuergeldern in Form von staatlicher Unter-
stutzung an strauchelnde Finanzinstitute, um
sie vor dem Ausfall zu bewahren und somit
einer Kettenreaktion vorzubeugen. Offentliche
Sttzungsmalnahmen verursachen jedoch
nicht nur hohe Kosten fur die Staatshaushalte
und damit letztlich fur die Steuerzahler, sondern
sie haben auch negative Anreizeffekte. So
konnte in der Vergangenheit beobachtet wer-
den, dass einige der verantwortlichen Bankma-
nager in dem Wissen, dass etwaige anfallende
Verluste vom Staat Ubernommen wurden (sog.
implizite Staatsgarantien), UbermafSige Risiken
eingegangen sind (Moral Hazard). Dies ist ins-
besondere mit Blick auf systemrelevante Banken
von grofSser Bedeutung (sog. Too-Big-To-Fail-
Problematik), da hier die Anwendung regula-
rer Insolvenzverfahren unerwinschte Auswir-
kungen auf die Finanzstabilitat und die Real-
wirtschaft haben kann.

Folglich einigten sich die Staats- und Regie-
rungschefs der G20 bereits im Jahr 2008,
erneuten Verwerfungen mittels globaler Re-
forminitiativen entgegenzutreten. Ziel dieser
Reformen war zum einen die Starkung der
Widerstandsfahigkeit der Finanzinstitute, um
die Wahrscheinlichkeit einer Krise zu verringern,
und die Eindammung systemischer Risiken
(Basellll-Rahmenwerk?). Dies wurde beispiels-
weise durch hohere Anforderungen an die Qua-
litdt und Quantitat des vorzuhaltenden Eigen-
kapitals sowie die EinfUhrung quantitativer
Liquiditatsstandards und einer risikounabhan-
gigen Verschuldungsgrenze, der sogenannten
Leverage Ratio®, adressiert. Zum anderen
wurde ein Abwicklungsregime fir den Umgang
mit systemrelevanten Finanzinstituten ent-
wickelt.® Im Gegensatz zum regularen Insol-
venzverfahren sollen im Abwicklungsverfahren
die kritischen Funktionen einer Bank fortgeflhrt
und so die Finanzstabilitat gewahrt werden. Die
Etablierung spezieller Abwicklungsregime flr
Finanzinstitute als glaubhafte Alternative zum
Insolvenzverfahren soll damit der bislang vor-

herrschenden Bail-out-Politik, das heilst der sys-
tematischen staatlichen Rettung von system-
relevanten Finanzinstituten, ein Ende bereiten
und einen maf3geblichen Beitrag zur Losung des
Too-Big-To-Fail-Problems leisten.

Vor diesem Hintergrund wurde der Finanzstabi-
litatsrat (Financial Stability Board: FSB) von den
G20 beauftragt, einen internationalen Standard
fur Abwicklungsregime zu erarbeiten. Die da-
raufhin im Jahr 2011 vero6ffentlichten Key Attrib-
utes of Effective Resolution Regimes for Finan-
cial Institutions® (Key Attributes) enthalten ver-
schiedene Kernelemente, die erstmals auf glo-
baler Ebene wesentliche Ausgestaltungsmerk-
male fUr nationale Abwicklungsregime skizzie-
ren. Demnach sollen Staaten Abwicklungs-
behorden errichten und diese mit Abwicklungs-
befugnissen und -instrumenten, wie zum Bei-
spiel dem neuen Instrument der Glaubigerbetei-
ligung (sog. Bail-in), der Verauferung von Ge-
schaftsbereichen oder deren Ubertragung auf
ein BrUckeninstitut, ausstatten. In der EU wur-

1 Ein Institut gilt als systemrelevant, wenn seine Zahlungs-
unfahigkeit das Funktionieren des Finanzsystems oder
wesentlicher Teile davon gravierend beeintrachtigen wirde
und zudem negative Auswirkungen auf die Realwirtschaft
hatte. Wahrend der Begriff Too-Big-To-Fail im engeren Sinn
auf die GrofRe einer Bank abzielt, ist er in diesem Kontext im
weiteren Sinn zu verstehen. Gemeint sind systemrelevante
Institute im Allgemeinen, unabhéangig davon, ob die Sys-
temrelevanz auf die Grofse, Komplexitat, Verflechtung oder
andere Eigenschaften zurlickzufihren ist. Kern des Pro-
blems ist, dass ein Staat die Insolvenz eines Instituts, das als
Too-Big-To-Fail gilt, vermeiden mochte und hierzu auf
offentliche Mittel zurlickgreift.

2 Das Basel lll-Regelwerk, das der Baseler Ausschuss fur
Bankenaufsicht im September 2010 beschlossen hat,
schreibt die Baselll-Vorschriften fort und ersetzt sie schritt-
weise (vgl.: Deutsche Bundesbank (2011), Basellll — Leit-
faden zu den neuen Eigenkapital- und Liquiditatsregeln fur
Banken). In der EU wurden die Vorschriften mittels der CRR
und CRD IV umgesetzt. Siehe hierzu: Deutsche Bundesbank,
Die Umsetzung von Basellll in europaisches und nationales
Recht, Monatsbericht, Juni 2013, S. 57 ff.

3 Die Leverage Ratio setzt das Kernkapital einer Bank in Be-
ziehung zu ihrem Gesamtengagement (Leverage Ratio
Exposure). Im Gegensatz zu den risikobasierten Eigenkapi-
talvorschriften werden die einzelnen Positionen im Rahmen
der Leverage Ratio nicht mit einem individuellen Risikoge-
wicht versehen, sondern ungewichtet berticksichtigt. Siehe
hierzu: Deutsche Bundesbank (2013), a.a.O.

4 Fur weitere Informationen zum neuen Abwicklungs-
regime fir Banken siehe: Deutsche Bundesbank, Die neuen
europaischen Regeln zur Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten, Monatsbericht, Juni 2014, S. 31ff.

5 Im Internet abrufbar unter http://www.fsb.org/wp-
content/uploads/r_141015.pdf

Key Attributes
des FSB und
BRRD in der EU
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Bail-in als zen-
trales Element
der neuen Ab-
wicklungsregime
setzt ein Min-
destmafs verldss-
licher verlust-
absorbierender
Masse im
Abwicklungsfall
voraus

den die Grundprinzipien der Key Attributes fur
Banken mittels der Sanierungs- und Abwick-
lungsrichtlinie (Bank Recovery and Resolution
Directive®: BRRD) in europdisches Recht einge-
flhrt. Die BRRD musste bis zum 1. Januar 2015
(das Bail-in-Instrument bis zum 1. Januar 2016)
in allen EU-Mitgliedstaaten in nationales Recht
umgesetzt werden. Flankierend zur BRRD wurde
fur die Mitgliedstaaten innerhalb der Banken-
union die Verordnung zum einheitlichen Ab-
wicklungsmechanismus (Single Resolution
Mechanism Regulation: SRM-VO7?) verabschie-
det, die einheitliche Vorschriften und Verfahren
fur die Abwicklung notleidender grenziber-
schreitend tatiger Banken innerhalb des einheit-
lichen Aufsichtsmechanismus (Single Supervis-
ory Mechanism: SSM) gewabhrleistet.

Das Bail-in ist ein zentrales Element der neuen
Abwicklungsregime und eines der wichtigsten
Instrumente, das den Abwicklungsbehorden im
Krisenfall zur Verflgung steht. Die Investoren
einer Bank sollen demnach nicht nur von Gewin-
nen profitieren, sondern auch anfallende Ver-
luste tragen. Dieses Haftungsprinzip starkt die
Anreize, Risiken in Investitionsentscheidungen
angemessen zu berlcksichtigen und Moral-
Hazard-Verhalten moglichst weitgehend ein-
zuschranken. Dabei werden — nach Heranzie-
hung der Eigentimer® — auch Fremdkapitalgeber
unter Einhaltung der Glaubigerhierarchie (Haf-
tungskaskade) zur Verlustabdeckung herangezo-
gen, indem die entsprechenden Kapitalbestand-
teile abgeschrieben beziehungsweise in Eigen-
kapital gewandelt werden. Um die Wirksamkeit
des Bail-in-Instruments und damit die Glaubwur-
digkeit eines Abwicklungsregimes im Allgemei-
nen sicherzustellen, ist es jedoch von zentraler
Bedeutung, dass im Abwicklungsfall ausreichend
Verlustabsorptionsmasse zur Verflgung steht.
Wahrend grundsatzlich die gesamte Passivseite
zum Bail-in herangezogen werden kdnnte, bein-
haltet die BRRD generelle und diskretionare Aus-
nahmen, um das Erreichen der Abwicklungsziele
zu gewabhrleisten.? Diese wurden als notwendig
erachtet, da von einem Bail-in bestimmter Ver-
bindlichkeiten eine Gefahr fir die Finanzstabilitat
ausgehen konnte (z. B. Bank Runs) oder eine zeit-
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nahe Bewertung mancher Instrumente mog-
licherweise schwierig zu realisieren und damit
eine Heranziehung zur Verlusttragung aller
gleichrangigen Instrumente problematisch ware.
Um dennoch sicherzustellen, dass ein Mindest-
maf3 verlasslicher verlustabsorbierender Masse
im Abwicklungsfall vorhanden ist, wurden Min-
destanforderungen flr verlustabsorptionsfahige
Verbindlichkeiten entwickelt.

Auf globaler Ebene wurde der Standard Total
Loss Absorbing Capacity (TLAC') fir global sys-
temrelevante Banken (Global Systemically Im-
portant Banks: G-SIB) vom FSB ausgearbeitet
und im November 2015 veroffentlicht. Sein Ziel
ist die Festlegung eines Mindestvolumens von
verlustabsorptionsfahigen Verbindlichkeiten fur
die weltweit circa 30 G-SIB, um diese im Falle
einer Schieflage geordnet und ohne Ruckgriff
auf 6ffentliche Mittel abwickeln zu kénnen. Der

6 Richtlinie 2014/59/EU des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens
fUr die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinie 82/891/
EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG,
2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/
30/EU und 2013/36/EU sowie der Verordnungen (EU)
Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Europaischen
Parlaments und des Rates.

7 Verordnung (EU) Nr. 806/2014 des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 15. Juli 2014 zur Festlegung ein-
heitlicher Vorschriften und eines einheitlichen Verfahrens
fur die Abwicklung von Kreditinstituten und bestimmten
Wertpapierfirmen im Rahmen eines einheitlichen Abwick-
lungsmechanismus und eines einheitlichen Abwicklungs-
fonds sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 1093/
2010.

8 Die Herabschreibung oder Umwandlung von Kapital-
instrumenten nach Art. 59 BRRD (Umsetzung in § 89 SAG
(Sanierungs- und Abwicklungsgesetz)) ist dem Bail-in vor-
geschaltet und ahnelt diesem, ohne aber ein Abwicklungs-
instrument im eigentlichen Sinn zu sein (vgl.: Deutsche Bun-
desbank (2014), a.a.0., S. 31, 38f.).

9 Art. 44 Abs. 2 BRRD (Umsetzung in § 91 Abs. 2 SAG) ent-
halt einige generelle Ausnahmen vom Bail-in, darunter ge-
deckte Einlagen, besicherte Verbindlichkeiten und Verbind-
lichkeiten mit einer Restlaufzeit von weniger als sieben Ta-
gen. Zusatzlich ermoglicht Art. 44 Abs. 3 BRRD (Umsetzung
in § 91 Abs. 3 SAG) der Abwicklungsbehorde im Einzelfall
und unter gewissen Voraussetzungen, bestimmte berlck-
sichtigungsfahige Verbindlichkeiten oder bestimmte Kate-
gorien berlcksichtigungsfahiger Verbindlichkeiten ganz
oder teilweise aus dem Anwendungsbereich des Bail-in aus-
zuschliefRen, bspw. wenn der Ausschluss zwingend notwen-
dig und verhéltnismaRig ist, um die Gefahr von Anste-
ckungseffekten zu vermeiden.

10 Im Internet abrufbar unter http://www.fsb.org/2015/11/
total-loss-absorbing-capacity-tlac-principles-and-term-
sheet/
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TLAC und MREL im neuen Sanierungs-
und Abwicklungsregime”

Umgang mit in Schieflage geratenen Banken
vor und wahrend der Finanzkrise

— Moral Hazard
— Marktverzerrung

— Sozialisierung
von Verlusten

Fehlanreize

— Beendet 6konomische
Funktionen der Bank
(z.B. Einlagen-/Kredit-
geschaft)

— Ansteckungsrisiken

Potenzielle Gefahrdung
der Finanzstabilitat und
der Realwirtschaft

Lésungsansatz nach der Finanzkrise:
Neues Sanierungs- und Abwicklungsregime
mit Bail-in

— Gleichlauf von Haftung und
Kontrolle durch Beteiligung der
Eigentimer und Glaubiger an
Verlusten und Rekapitalisierung

— Minimierung der Kosten
fur den Steuerzahler

* TLAC: Total Loss Absorbing Capacity; MREL: Minimum Re-
quirement for Own Funds and Eligible Liabilities. 1 Global Sys-
temically Important Banks.
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TLAC-Standard des FSB ist noch in europaisches
Recht umzusetzen, ein Vorschlag der Europai-
schen Kommission wird fir den Herbst dieses
Jahres erwartet. Hingegen wurde in der BRRD
bereits mit den Mindestanforderungen an
Eigenmittel und berlcksichtigungsfahige Ver-
bindlichkeiten (Minimum Requirement for
Own Funds and Eligible Liabilities: MREL) eine
Vorgabe mit vergleichbarer Zielrichtung ein-
geflhrt. Die Anforderung soll — dhnlich wie im
Falle von TLAC — eine gewisse Verlustabsorp-
tionsfahigkeit im Abwicklungsfall fir jede Bank
sicherstellen. Da sich die BRRD auf alle Ban-
ken™ in der EU bezieht, findet MREL auf samt-
liche Banken innerhalb der EU Anwendung.

Wenngleich beide Konzepte die gleiche Zielset-
zung haben, unterscheiden sie sich aufgrund
ihrer Entstehungsgeschichte und des unter-
schiedlichen Anwendungsbereichs dennoch in
einigen wichtigen Details (u.a. in ihrer Hohe
und dem Nachrangigkeitskriterium als Anerken-
nungsmerkmal), die im Folgenden naher be-
leuchtet werden.

Total Loss Absorbing
Capacity — TLAC

Entstehung des
TLAC-Standards

Im Rahmen der zunehmenden regulatorischen
Konkretisierung der Key Attributes wurde deut-
lich, dass G-SIB aufgrund ihrer Prdsenz in unter-
schiedlichen Jurisdiktionen gruppenweit Uber
ausreichend Verlustabsorptionskapazitat ver-
fugen mussen, um das Gelingen einer grenz-
Uberschreitenden Abwicklung sicherzustellen.
Bei ihrem Gipfel in St. Petersburg im September
2013 beauftragten die G20 schliefSlich das FSB,
bis Ende 2014 Vorschlage zu Anforderungen an
verlustabsorbierendes Kapital fur die Abwick-
lung von G-SIB zu entwickeln. Die neue Min-
destanforderung sollte dabei Uber das beste-
hende Basellll-Rahmenwerk, das unerwartete
Verluste einer Bank im laufenden Geschafts-
betrieb (,going-concern”) abdecken soll,"
hinausgehen und zwar dergestalt, dass im Ab-
wicklungsfall (,gone-concern”) weiteres Kapital

11 Der Anwendungsbereich der BRRD umfasst in der EU
niedergelassene Institute, d.h. Kreditinstitute und Wert-
papierfirmen (Art. 1 Abs. 1 lit. a, Art. 2 Abs. 23 BRRD). Der
Begriff , Kreditinstitut” ist dabei im europarechtlichen Sinne
des Einlagen- und Kreditgeschafts zu verstehen, sodass
nicht alle Unternehmen, die den weiteren Begriff des Kre-
ditinstituts im deutschen Recht (§ 1 Abs. 1 Gesetz Uiber das
Kreditwesen (KWG@)) erflllen, von der BRRD erfasst sind.
Erfasst sind daneben auch in der EU bestehende Zweigstel-
len von Banken aus Drittstaaten sowie bestimmte Finanz-
holdinggesellschaften (Art. 1 Abs. 1 lit. b bis e BRRD).

12 Gemal$ Basel lll mUssen Banken Eigenkapital in Hohe von
mindestens 8% der risikogewichteten Aktiva (RWA) (davon
mind. 4,5% hartes Kernkapital (Common Equity Tier 1,
CET 1), mind. 1,5% zusatzliches Kernkapital (Additional Tier
1, AT 1) und 2% Erganzungskapital (Tier 2) vorhalten (vgl.
Deutsche Bundesbank, Basellll — Leitfaden zu den neuen
Eigenkapital- und Liquiditatsregeln fur Banken, 2011).

Verabschiedung
des TLAC-Stan-
dards auf dem
G20-Gipfel im
November 2015
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TLAC/MREL: Absorption von Verlusten und Rekapitalisierung im Abwicklungsfall”

Bankbilanz

—
TLAC/MREL

Verluste

nach Verlust

Abschreibung/Wandlung
I I
TLAC/MREL
CET1"

nach

Verluste

* TLAC: Total Loss Absorbing Capacity; MREL: Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities. 1 Hartes Kernkapital.
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fur die Verlusttragung und Rekapitalisierung
eines Instituts zur Verflgung steht. Im Unter-
schied zum Kapital fur den ,going-concern”,
welches ausschliefSlich die Eigenmittel beinhal-
tet, kann das ,,gone-concern”-Kapital auch Ver-
bindlichkeiten umfassen, die im Wege des Bail-
in gewandelt werden kénnen. Wahrend die
Arbeiten am neuen Standard federfihrend
unter der Agide des FSB durchgefiihrt wurden,
war der Baseler Ausschuss fur Bankenaufsicht
(Basel Committee on Banking Supervision:
BCBS) eng eingebunden, um technische As-
pekte abzudecken und die Vereinbarkeit mit
dem Basel lll-Rahmenwerk sicherzustellen.

Der TLAC-Standard,”™ der neben Ubergeord-
neten Prinzipien ein Eckpunktedokument mit
konkreten Details (sog. Term Sheet) enthalt,
wurde auf dem G20-Gipfel in Antalya im
November 2015 verabschiedet. TLAC — wie im
Ubrigen auch MREL (vgl. S. 76 ff.) — stellt damit
auf die gesamte Verlustabsorptionsfahigkeit
(inkl. eines moglicherweise notwendigen Re-
kapitalisierungsbetrages) einer Bank ab. Der
Standard betrifft als Mindeststandard alle G-SIB
und wird ab 2019 beziehungsweise 2022 in
zwei Stufen eingefuhrt.™

Anwendungsbereich und
Kalibrierung

Der neue TLAC-Standard stellt eine — noch in
europaisches Recht umzusetzende — Mindest-
anforderung fur G-SIB dar. Die Abwicklungs-
behorden haben dartber hinaus die Mdglich-
keit, ahnlich wie beim Mindesteigenkapital,
einen institutsspezifischnen Aufschlag zu erhe-
ben. Die Frage einer fur alle G-SIB verbindlichen
Mindestanforderung wurde in den Verhandlun-
gen jedoch kontrovers diskutiert. Wahrend
einige FSB-Mitglieder von Anfang an fir eine
bindende Mindestanforderung pladierten, be-
vorzugten andere eine flexiblere Lésung mit
grofserem Entscheidungsspielraum fir die zu-
standigen Behorden. Eine verbindliche Mindest-
anforderung ist jedoch aus Finanzstabilitats-
und Wettbewerbsgesichtspunkten zu begru-
[Sen.

TLAC umfasst grundsatzlich samtliches ,going-
concern”- und ,gone-concern”-Kapital eines
Institutes, mit Ausnahme des Eigenkapitals, das
zur Erfullung der Kapitalpufferanforderungen
bendtigt wird (sog. kombinierte Kapitalpuffer-

13 Siehe Fufsnote 8.

14 Eine Ausnahme bilden G-SIB in Schwellenlandern (dies
betrifft jedoch derzeit nur China). Diese missen TLAC erst
ab spatestens 2025 bzw. 2028 einhalten.
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TLAC-Standard
als Mindest-
anforderung
fiir G-sIB
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Bei Unterschrei-
ten der TLAC-
Mindestanfor-
derung greifen
Sanktions-
mechanismen
wie bei Unter-
schreitung der
Mindesteigen-
kapitalanfor-
derung

Kriterien fur das
Zielniveau

anforderung®): Das erforderliche harte Kern-
kapital zur Erfullung der Kapitalpufferanfor-
derung darf nicht gleichzeitig fir TLAC ange-
rechnet und damit doppelt genutzt werden.
Hintergrund ist, dass andernfalls die Funktions-
weise der Kapitalpuffer nicht mehr gewahrleis-
tet ware. Diese sollen ,atmen”, das heilst in
Stresssituationen abgebaut werden konnen,
wahrend die TLAC-Anforderung zu jeder Zeit
erfullt sein soll. Andernfalls wirde ein G-SIB,
welches seine Kapitalpuffer zur Deckung von
Verlusten einsetzt, dadurch die TLAC-Anfor-
derung unterschreiten. Um dieses Szenario zu
vermeiden, mussen die Institute die Anfor-
derungen an die Kapitalpuffer zusatzlich zu
TLAC erfiullen. Diese Reihenfolge der verschie-
denen Anforderungen gewahrleistet, dass der
Sanktionsmechanismus, der bei Unterschrei-
tung der Kapitalpufferanforderung greift, erhal-
ten bleibt: Sollte ein G-SIB nicht mehr Uber aus-
reichend hartes Kernkapital zur Kapitalpuffer-
erfullung verfligen, so muss es beispielsweise
einen Kapitalerhaltungsplan vorlegen und seine
Ausschuttung von Dividenden oder variabler
VergUtung begrenzen. Schmilzt das harte Kern-
kapital weiter ab und wird schlief3lich die TLAC-
Mindestanforderung unterschritten oder ist es
wahrscheinlich, dass dies in absehbarer Zeit der
Fall sein wird, greifen gemafs TLAC-Standard die
gleichen Sanktionsmechanismen wie bei einer
(wahrscheinlichen) Unterschreitung der Min-
desteigenkapitalanforderung. Dies umfasst
unter anderem FrihinterventionsmalSnahmen;
in letzter Konsequenz konnte eine TLAC-Unter-
schreitung jedoch auch die Abwicklung eines
Instituts auslosen.

Die Hohe der finalen TLAC-Anforderung wurde
nach umfassenden Auswirkungsstudien festge-
legt. Das Zielniveau sollte mindestens folgende
Kriterien bertcksichtigen: Unter der Annahme,
dass das ,going-concern”-Kapital zum Zeit-
punkt der Abwicklung vollstandig aufgezehrt
ist, sollte ausreichend Kapital zur Verfligung ste-
hen, um noch bestehende magliche Verluste
abzudecken sowie eine Rekapitalisierung eines
Folgeinstituts'® in Hohe von mindestens 8%
der risikogewichteten Aktiva (Risk Weighted

Assets: RWA) zu ermoglichen. Dieses Zielniveau
wird als mindestens erforderlich erachtet, um
sicherzustellen, dass ein Folgeinstitut die Min-
desteigenkapitalanforderungen zum Erhalt
einer Banklizenz erfullt. Darlber hinaus sollte
ein solches Institut Uber ein ausreichendes
Kapitalpolster verfiigen, um Marktvertrauen
herzustellen. Gleichzeitig sollte die Abwicklung
aber nicht zu einer ,Wiederauferstehung” des
ausgefallenen Instituts fuhren; zentrale Abwick-
lungsziele sind in diesem Zusammenhang die
Erhaltung kritischer Funktionen, der Schutz von
Kundengeldern und die Vermeidung negativer
Auswirkungen auf die Finanzstabilitat.

Die TLAC-Mindestanforderung wird in zwei
Schritten eingefthrt: G-SIB sollen demnach ab
dem Jahr 2019 TLAC in Hohe von mindestens
16% ihrer RWA sowie in Hohe von 6% des
Nenners der Basellll-Leverage-Ratio (im Folgen-
den: Leverage Ratio) vorhalten. Die héhere der
beiden Anforderungen ist hierbei jeweils bin-
dend. Ab dem Jahr 2022 steigt die Anforderung
auf 18% RWA beziehungsweise 6,75% Le-
verage Ratio. Die finale Anforderung bleibt da-
mit am unteren Ende der gegenUber der Kredit-
wirtschaft und der Offentlichkeit konsultierten
GrofRenordnungen. Dies ist sowohl auf den
bremsenden Einfluss einiger FSB-Mitglieder als
auch auf die Ergebnisse von Auswirkungsstu-
dien zurlckzuflhren. Die Szenarien mit hoherer
Zielgrofe zeigten betrachtliche Fehlbetrage flr
mehrere Institute. Dennoch ware aus Sicht der
Bundesbank eine hohere TLAC-Anforderung
zum Beispiel mittels einer langeren Ubergangs-
phase durchaus moglich und mit Blick auf die
Finanzstabilitat wunschenswert gewesen.
SchlieRlich ware eine hoéhere Verlustabsorpti-
onsfahigkeit der global systemrelevanten Ins-
titute fur eine geordnete Abwicklung zweck-

15 Die kombinierte Kapitalpufferanforderung kann in der
EU folgende Kapitalpuffer beinhalten: Kapitalerhaltungspuf-
fer, antizyklischer Kapitalpuffer, Kapitalpuffer fur global oder
anderweitig systemrelevante Institute und Systemrisikopuf-
fer. Siehe hierzu: Deutsche Bundesbank (2013), a.a.O.

16 Der Teil des Instituts, der nach Anwendung der Abwick-
lungsinstrumente bzw. -mafSnahmen fortbesteht und die
kritischen Funktionen weiterfUhrt (z.B. restrukturiertes Ins-
titut/Brickeninstitut).

Einfihrung der
TLAC-Mindest-
anforderung in
zwei Schritten



TLAC-Instru-
mente und
TLAC-Verbind-
lichkeiten

dienlicher. In der Schweiz beispielsweise gelten
ab dem Jahr 2019 deutlich strengere Anfor-
derungen fur systemrelevante Banken: Diese
mussen sodann eine Gesamtkapitalquote' von
28,6% RWA beziehungsweise 10% Leverage
Ratio erflllen; davon 14,3% RWA beziehungs-
weise 5% Leverage Ratio in Form von nachran-
gigen Bail-in-Instrumenten.

Hintergrund der Kalibrierung auf Basis zweier
Grofen (hoherer Wert nach Vergleich von RWA
und Leverage Ratio) ist, dass bei der Bemessung
von TLAC sowohl das Risiko der Bank, gemes-
sen durch die RWA, als auch eine von der
Risikomessung unabhangige Komponente, ge-
messen durch die Leverage Ratio, zum Tragen
kommen soll. Einerseits sollen Institute mit
hoheren Risiken einer hoheren TLAC-Anfor-
derung unterliegen als andere. Andererseits hat
sich in der vergangenen Krise gezeigt, dass
RWA nicht immer eine verlassliche GroRe fir die
Bemessung der Risiken und damit die Berech-
nung der Mindesteigenkapitalanforderungen
sind. Deshalb wurde bereits in Basellll mit der
Leverage Ratio eine von der Risikomessung un-
abhangige Grof3e eingefuhrt, auf deren Nenner
nun auch die TLAC-Anforderung Bezug nimmt.

Anerkennungskriterien
fur TLAC-Instrumente

Neben der Kalibrierung ist eine weitere wichtige
Fragestellung, welche Instrumente im Krisenfall
auch verlasslich zur Verlustabdeckung zur Ver-
flgung stehen, das heilt rechtssicher zu einem
Bail-in herangezogen werden kénnen (TLAC-
Instrumente’®). Aufgrund der Annahme, dass
das Mindesteigenkapital im ,going-concern”
zur Verlusttragung dienen soll, ist dieses grund-
satzlich anrechenbar. Bezlglich weiterer an-
rechnungsfahiger Fremdkapitalbestandteile
(TLAC-Verbindlichkeiten) mussen jedoch be-
stimmte Merkmale erflllt sein. Hier hat sich in
der Vergangenheit gezeigt, dass die Klasse der
nichtnachrangigen Verbindlichkeiten (Senior
Liabilities), eine Vielzahl sehr unterschiedlicher
Instrumente enthalt, die in der Insolvenzrang-

Deutsche Bundesbank

folge der meisten Lander allerdings gleichrangig
(Pari Passu) behandelt werden. Darunter fallen
beispielsweise Instrumente wie unbesicherte
Schuldverschreibungen, die fur ein Bail-in gut
geeignet sind, aber auch solche, fir die es auf-
grund ihrer Bedeutung fUr die Realwirtschaft
(z.B. gedeckte Einlagen grofser Unternehmen)
oder ihrer Komplexitat (z.B. bestimmte Deri-
vate) problematisch sein kann, sie zur Verlust-
tragung heranzuziehen. Wahrend es flr die Ab-
wicklungsbehorde folglich sinnvoll ware, im
Bail-in zwischen diesen verschiedenen Instru-
menten differenzieren zu kénnen, ist dies auf-
grund des Pari-Passu-Prinzips, gemafs dem Ver-
bindlichkeiten einer Klasse gleichermafsen an
Verlusten beteiligt werden mussen, nicht ohne
Weiteres moglich. Die BRRD enthalt zudem das
sogenannte No-Creditor-Worse-Off-Kriterium
(NCWO-Kriterium)', wonach Glaubiger durch
ein Abwicklungsverfahren nicht schlechter ge-
stellt werden durfen als in einem Insolvenzver-
fahren. Andernfalls waren die betroffenen Glau-
biger in dem Ausmafs der Benachteiligung aus
dem Abwicklungsfonds zu entschadigen.

Eine unterschiedliche Behandlung gleichran-
giger nichtnachrangiger Verbindlichkeiten im
Bail-in ist folglich aufgrund der Risiken einer
NCWO-Verletzung und der damit einhergehen-
den finanziellen Belastung nicht zielfuhrend und
somit unwahrscheinlich. Damit stehen jedoch
einige Instrumente mit Verlustabsorptions-
potenzial nicht rechtssicher zum Bail-in zur Ver-
fligung. Teilweise wurden diese Probleme schon
im Rahmen der BRRD adressiert.29 Davon abge-

17 Inkl. der Kapitalpufferanforderung.

18 TLAC-Instrumente umfassen das Mindesteigenkapital
gemal’ Abschnitt 6 des FSB Term Sheets sowie TLAC-Ver-
bindlichkeiten, d.h. Verbindlichkeiten, die die entsprechen-
den Anerkennungskriterien erfullen (Abschnitt 7-14 FSB
Term Sheet).

19 Art. 73 lit. b und Art. 75 BRRD bzw. Umsetzung in
8§ 146 ff. SAG.

20 Wahrend in der BRRD (und in der nationalen Umset-
zung) gedeckte Einlagen (d.h. Einlagen bis zu 100 000 €)
vom Bail-in ausgenommen sind, werden erstattungsfahige
Einlagen (d. h. Einlagen Uber 100 000 €) naturlicher Perso-
nen und kleiner- und mittelstandischer Unternehmen in der
Haftungskaskade besser gestellt als andere, nichtnachran-
gige Verbindlichkeiten (vgl. Schaubild auf S. 72). Dartber
hinaus kann die Abwicklungsbehorde unter gewissen Be-
dingungen Verbindlichkeiten vom Bail-in ausnehmen.
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Haftungsreihenfolge im Bail-in

Abschreibung oder, bei positivem Nettowert,
Verwasserung durch Wandlung von Fremdkapital

Abschreibung
oder Wandlung

wenn
nicht
aus-
reichend

wenn nicht
ausreichend

wenn nicht
ausreichend

wenn nicht
ausreichend

wenn nicht
ausreichend

wenn nicht
ausreichend

Abschreibung
oder Wandlung

Abschreibung
oder Wandlung

Abschreibung
oder Wandlung

Abschreibung
oder Wandlung

Barleistung
der Einlagen-
sicherung

1 Enthalt alle Kategorien der Klasse nichtnachrangiger Verbindlichkeiten, d.h. einschl. der Verbindlichkeiten nach dem neuen § 46f Abs.

5 bis 7 KWG. 2 Kleine und mittlere Unternehmen.
Deutsche Bundesbank

sehen sind die nationalen Insolvenzordnungen
jedoch nach wie vor sehr heterogen und nicht
harmonisiert, sodass eine mdgliche Anderung
der Insolvenzrangfolge zur Differenzierung
innerhalb der Klasse nichtnachrangiger Verbind-
lichkeiten auf nationaler Ebene stattfinden
muss. Einige Lander haben mittlerweile Anpas-
sungen der nationalen Insolvenzregime vor-
genommen, um mogliche Rechtsrisiken auf-
grund des NCWO-Kriteriums zu reduzieren und
damit auch die Effektivitat des Bail-in-Instru-
ments zu erhohen (vgl. Schaubild auf S. 73). In
Deutschland beispielsweise gilt ab dem
1. Januar 2017 mit dem neuen § 46f Absatze 5
bis 7 KWG eine geanderte Rangfolge von Ver-

bindlichkeiten bei Bankinsolvenzen. Danach
werden innerhalb der Klasse nichtnachrangiger
Verbindlichkeiten Glaubiger bestimmter unbe-
sicherter, nicht strukturierter Schuldinstrumente
erst nach allen anderen nichtnachrangigen Ver-
bindlichkeiten nach § 38 Insolvenzordnung be-
friedigt. Durch diese Anpassung koénnen nun
Verbindlichkeiten, die innerhalb der Klasse der
nichtnachrangigen Verbindlichkeiten fir einen
Bail-in eher geeignet sind, in der Abwicklung
ohne das Risiko eines VerstolSes gegen das
NCWO-Kriterium zuerst zur Verlustdeckung
herangezogen werden.



Nicht TLAC-
fdhige Ver-
bindlichkeiten

Anpassungen nationaler Insolvenzregime

Deutsche Bundesbank

Deutschland” Frankreich? Italien® Spanien®
CET 1 CET 1 CET 1 CET 1
AT 1 AT 1 AT 1 AT 1
Tier 2 Tier 2 Tier 2 Tier 2
Subordinated debt Subordinated debt Subordinated debt Subordinated debt

»Nachrangige
Senior-Instrumente”
(gesetzlicher Nachrang)

.Non-preferred senior”
(vertraglicher Nachrang)

Deri-
vate

Derivate

Nachrangiges
Tier 3
(vertraglicher Nachrang)

Deri-
vate

Retail- /KMU Einlagen
(> 100000 €)

Retail- /KMU Einlagen
(> 100000 €)

Retail- /KMU Einlagen
(> 100000 €)

Retail- /KMU Einlagen
(> 100000 €)

Gedeckte Einlagen
(d.h. bis 100000 €)

Gedeckte Einlagen
(d.h. bis 100000 €)

Gedeckte Einlagen
(d.h. bis 100000 €)

Gedeckte Einlagen
(d.h. bis 100000 €)

1 In Deutschland gilt ab dem 1. Januar 2017 mit § 46f Abs. 5-7 KWG eine neue insolvenzrechtliche ,Nachrang im Vorrang”“-Regelung
fur bestimmte Senior-Instrumente. Demzufolge sind Glaubiger bestimmter unbesicherter, nicht strukturierter Schuldinstrumente von
Banken nachrangig gegeniiber anderen nichtnachrangigen Verbindlichkeiten zu behandeln, die bislang der gleichen Glaubigerklasse
angehorten. 2 In Frankreich wird derzeit ein Gesetzesvorschlag zur Einfihrung einer neuen Glaubigerklasse mit vertraglichem Nachrang
innerhalb der ,Senior debt”-Klasse (,standard senior”/,non-preferred senior”) diskutiert. Die Klasse ware folglich zwischen ,preferred”
senior debt und Nachrangverbindlichkeiten angesiedelt und wirde unstrukturierte Verbindlichkeiten mit einer Laufzeit von Uber einem
Jahr umfassen. 3 Anfang 2019 fuhrt Italien eine grundséatzliche Privilegierung aller Einlagen gegenuber anderen unbesicherten Verbind-
lichkeiten in seine Insolvenzordnung ein. Auch dieser Ansatz erméglicht grundsatzlich ein Bail-in anderer nichtnachrangiger Glaubiger
ohne VerstoR gegen das NCWO-Prinzip. 4 Im Zuge der Umsetzung der BRRD in nationales Recht fuhrte Spanien im November 2015 ei-
ne neue Gldubigerklasse ein. Diese umfasst per Vertrag nachrangig ausgestaltete Verbindlichkeiten, die weder als AT 1 noch Tier 2 an-
erkannt sind (, Tier 3"). Ziel der Regelung ist die Starkung vertraglicher Nachrangklauseln.

Deutsche Bundesbank

Aufgrund der unterschiedlichen Eignung ver-
schiedener Instrumente zur Verlustdeckung ist
es sinnvoll, Verbindlichkeiten, bei denen ein Bail-
in mit hoher Wahrscheinlichkeit problematisch
ware, nicht als TLAC anzuerkennen. Folgende
Verbindlichkeiten sind daher nicht TLAC-fahig:

— Gedeckte Einlagen, Sichteinlagen und kurz-
fristige Einlagen (Ursprungslaufzeit weniger
als ein Jahr);

— Derivateverbindlichkeiten und Fremdkapital-
instrumente mit derivateahnlichen Eigen-
schaften, beispielsweise strukturierte Schuld-
verschreibungen;

— Verbindlichkeiten, die nicht aus einem Ver-

trag entstehen (z. B. Steuerverbindlichkeiten);

Verbindlichkeiten, die nach dem geltenden
Insolvenzrecht vor nichtnachrangigen, unge-
sicherten Glaubigern befriedigt werden (z.B.
in der EU erstattungsfahige Einlagen von na-
turlichen Personen sowie von kleinen und
mittleren Unternehmen);

alle Verbindlichkeiten, die unter dem jeweils
geltenden Recht vom Bail-in ausgeschlossen
sind, oder solche, die im Abwicklungsfall
nicht ohne Rechtsrisiken oder Kompensati-
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Eigenschaften
von TLAC-Ver-
bindlichkeiten

Nachrangigkeit
von TLAC-Ver-
bindlichkeiten

onsanspriche abgeschrieben oder gewan-
delt werden kénnen.

Um anerkennungsfahig zu sein, missen TLAC-
Verbindlichkeiten hingegen bestimmte Eigen-
schaften aufweisen. Dies soll vor allem sicher-
stellen, dass TLAC im Abwicklungsfall effektiv
zur Verfugung steht und zur Verlustdeckung
herangezogen werden kann. So missen TLAC-
Verbindlichkeiten beispielsweise unbesichert
sein und grundsatzlich von der sogenannten
Abwicklungseinheit?? (Resolution Entity) emit-
tiert werden. Sie mussen eine Mindestrestlauf-
zeit von einem Jahr aufweisen und durfen keine
ausUbbaren Verkaufsoptionen (Put-Option)
seitens des Investors beinhalten.

Wahrend bezliglich der meisten oben genann-
ten Kriterien von Beginn an weitgehende Einig-
keit herrschte, wurde die Frage nach einer ver-
pflichtenden, expliziten Nachrangigkeit von
TLAC-Verbindlichkeiten kontrovers diskutiert.
Gegen eine verpflichtende Nachrangigkeit
wurde angefuhrt, dass dadurch die Komplexitat
der Verbindlichkeitenstruktur erhoht und eine
neue Kapitalklasse eingefuhrt werden wirde.
Daruber hinaus haben einige Banken in hohem
Umfang Tier 2-Instrumente mit sehr langer
Laufzeit emittiert, deren Vertragsklauseln die
Emission von weiterem Nachrangkapital, das im
Insolvenzfall vorrangig zu diesen Instrumenten
ware, ausschliefen. Fur eine obligatorische
Nachrangigkeit spricht hingegen, dass dadurch
sichergestellt wird, dass solche Verbindlichkei-
ten im Abwicklungsfall rechtssicher, das heifst
ohne Konflikte mit dem NCWO-Kriterium, zur
Verlustdeckung und Rekapitalisierung zur Ver-
flgung stehen. Fur potenzielle Investoren sind
in diesem Zusammenhang insbesondere die
klare Abgrenzbarkeit und Identifikation dieser
Instrumente bedeutend, um ihre Stellung in der
Haftungskaskade einordnen zu kénnen. Durch
Transparenz Uber den Insolvenzrang sowie die
bilanzielle Einordnung der TLAC-Instrumente
kann eine risikoadaquate Bepreisung gewahr-
leistet werden.

Im FSB-Standard wurde letztlich folgender Kom-
promiss gewahlt: TLAC-Verbindlichkeiten mus-
sen grundsatzlich nachrangig gegenutber nicht
TLAC-fahigen Verbindlichkeiten (d.h. insbeson-
dere bestimmte Einlagen, Derivate und andere
operative Verbindlichkeiten) ausgestaltet sein.
Dies kann auf drei Arten erreicht werden: per
Gesetz, vertraglich oder Uber die Struktur eines
Instituts (vgl. Tabelle auf S. 75). Darliber hinaus
wurden einige Ausnahmen aufgenommen, um
den spezifischen Strukturen des Finanzsystems
in einzelnen FSB-Mitgliedslandern gerecht zu
werden. So ist es beispielsweise unter bestimm-
ten Umstanden erlaubt, Verbindlichkeiten, die
alle TLAC-Kriterien aufler jenem der Nach-
rangigkeit erfullen, in Hohe von 2,5% bezie-
hungsweise ab dem Jahr 2022 3,5% RWA als
TLAC-Instrumente anzurechnen. Dies kommt
insbesondere Jurisdiktionen entgegen, deren
Banken sich stark Uber im Insolvenzfall nicht-
nachrangige Verbindlichkeiten (z.B. klassische
Bankanleihen) refinanzieren. Darlber hinaus ist
keine Nachrangigkeit erforderlich, wenn der
Anteil der von TLAC ausgeschlossenen Verbind-
lichkeiten, die im gleichen Rang mit TLAC-Ins-
trumenten stehen, gering ist (,de minimis“-Aus-
nahme).?? Insgesamt stellen die Ausnahmen
eine Verwasserung des Nachrangkriteriums dar.

Verteilung von TLAC
innerhalb der Gruppe
(Mutter-/Tochtergesellschaften)

Fir die Aufsicht beziehungsweise die Abwick-
lung eines grenzuberschreitend tatigen G-SIB

21 Juristische Person(en) innerhalb einer Bankengruppe, auf
die die Abwicklungsinstrumente angewendet werden. Die
Abwicklungseinheit(en) wird im Rahmen der Abwicklungs-
strategie festgelegt. Die Abwicklungsstrategie enthalt neben
der Entscheidung fr eine singularen (Single-Point-of-Entry)
oder einen multiplen Ansatz (Multiple-Point-of-Entry) u.a.
auch die Anwendung der Abwicklungsinstrumente sowie
eine Darstellung des Entscheidungsprozesses und des Zeit-
plans. Siehe hierzu: FSB, Recovery and Resolution Planning
for Systemically Important Financial Institutions, Guidance
on Developing Effective Resolution Strategies, Juli 2013.

22 Gemafs Abschnitt 11 des FSB Term Sheet ist das Nach-
rangigkeitskriterium nicht verpflichtend, sofern die von
TLAC ausgeschlossenen Verbindlichkeiten, die gleich- oder
nachrangig zu TLAC-Instrumenten sind, weniger als 5% ge-
messen an den TLAC-Instrumenten des Instituts ausmachen.



Verteilung von
TLAC innerhalb
einer grenziiber-
schreitenden
Gruppe hdngt
von der
Abwicklungs-
strategie ab
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Die drei Moglichkeiten der Nachrangigkeit im TLAC-Standard

Struktureller Nachrang

Ein struktureller Nachrang ergibt sich aus
der Position des Emittenten in der gesell-
schaftsrechtlichen Struktur. Er entsteht,
wenn Emittenten als reine Holdinggesell-
schaften fungieren, die Kapital an die ope-
rativ tdtigen Tochterunternehmen weiter-
leiten und gleichzeitig ihre Einnahmen im

Vertraglicher Nachrang

Glaubiger und Emittent vereinbaren
vertraglich in den jeweiligen Vertrags-
bedingungen, dass im Insolvenzfall Zins-
und Tilgungszahlungen auf diese Verbind-
lichkeiten erst erfolgen diirfen, wenn
andere, diesen Verbindlichkeiten gegen-
Uber vorrangige, in voller Hohe bedient

Gesetzlicher Nachrang

Ein gesetzlicher Nachrang wird im Wege
einer rechtlichen Regelung in den nationalen
Insolvenzregelungen erreicht. Dabei wird
gesetzlich bestimmt, dass im Insolvenzfall
Zins- und Tilgungszahlungen auf gewisse
Verbindlichkeiten erst erfolgen durfen,
wenn andere, diesen Verbindlichkeiten

Wesentlichen aus den Dividendenzahlungen wurden.
der Tochtergesellschaften generieren. Da

im Insolvenzfall zuerst alle Verbindlichkeiten

der Tochtergesellschaften bedient werden

mussen, bevor Gelder an die Holding

flieBen kénnen, besteht flr die Glaubiger

der Holding ein struktureller Nachrang.

Deutsche Bundesbank

sind in der Regel mehrere Aufsichts- bezie-
hungsweise Abwicklungsbehérden zustandig:
Die Behorden im Heimatland (Home), die fur
die Resolution Entity verantwortlich sind, sowie
jene im Gastland (Host), die fir die Beaufsich-
tigung auslandischer Tochter zustandig sind.
Um die Kooperation von Home und Host zu
unterstUtzen und um sicherzustellen, dass bei
Abwicklung eines grenzuberschreitenden G-SIB
ausreichend Verlustabsorptionskapazitat an der
richtigen Stelle zur Verfugung steht, wurde im
FSB-Standard auch die Verteilung von TLAC
innerhalb einer grenzuberschreitenden Gruppe
geregelt (Internal-TLAC). Die Aufteilung hangt
dabei insbesondere von der bevorzugten Ab-
wicklungsstrategie?? Single-point-of-entry (SPE)
oder Multiple-point-of-entry (MPE) einer Gruppe
ab. Bei der SPE-Strategie wird davon ausgegan-
gen, dass Verluste im Abwicklungsfall vorrangig
von EigentUimern und gruppenexternen Glaubi-
gern des Mutterinstituts (in der Regel eine
nichtoperative Holdinggesellschaft) getragen
werden. Die Glaubiger der operativen Tochter-
gesellschaften sollen geschitzt werden, sofern
das TLAC der Mutter ausreichend ist. Daher soll
das Mutterinstitut einen Teil seiner TLAC-Instru-
mente auf seine bedeutenden?® Tochtergesell-
schaften (bzw. auf die Untergruppe, sofern die
Tochter weitere Tochter hat) im Ausland der-
gestalt ,verteilen”, dass als bedeutend iden-
tifizierte auslandische Tochterunternehmen

gegenUber vorrangige, in voller Hohe
bedient wurden.

TLAC-Instrumente begeben, die dann von der
Mutter gehalten und entsprechend bilanziell
abgebildet werden (im Umkehrschluss ent-
spricht Internal-TLAC einer Forderung der Mut-
ter gegenUber ihrer Tochter). Kommt das Toch-
terunternehmen in Schwierigkeiten, so werden
— nachdem die Verlustabsorptionskapazitat der
Eigenkapitalanteile der Mutter erschépft sind —
zunachst die Forderungen der Mutter gegen-
Uber der Tochter herangezogen, bevor andere
Glaubiger Verluste tragen mussen. Dies ermdg-
licht im Abwicklungsfall, dass Verluste der Toch-
ter an das Mutterinstitut weitergegeben wer-
den kénnen. Die Abwicklungsinstrumente kom-
men dann auf Ebene des Mutterinstituts zum
Einsatz, wahrend Kerngeschaftsbereiche und
kritische Funktionen der Tochter in der Abwick-
lung aufrechterhalten werden. Im Rahmen der
MPE-Strategie musste ein angemessener TLAC-
Betrag bei jeder einzelnen Resolution Entity ge-
halten werden, die dann jeweils Internal-TLAC
innerhalb ihrer Abwicklungsgruppe verteilen.

23 Siehe hierzu: FSB (2013), a.a. 0.

24 Gemafs Abschnitt 17 des FSB Term Sheet gilt eine Toch-
ter bzw. eine Untergruppe u.a. als bedeutend, wenn sie
mehr als 5% RWA des G-SIB ausmacht.
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Beschrdnkung
von gegen-
seitigen Inves-
titionen von
Banken in TLAC-
Instrumente zur
Vermeidung der
Gefdhrdung der
Finanzstabilitdt

Detaillierte
Offenlegungs-
pflichten fir
G-SIB ab 2019

Regelungen zur Verhinderung
von Ansteckungseffekten

Der TLAC-Standard soll zur Abwicklungsfahig-
keit von G-SIB und damit zum Ziel einer ge-
ordneten Abwicklung ohne Gefahrdung der
Finanzstabilitat beitragen. Daflr ist es notwen-
dig, gegenseitige Investitionen von Banken in
TLAC-Instrumente zu beschranken. Werden
TLAC-Instrumente von anderen Banken gehal-
ten, so erhoht dies die Verflechtungen im Ban-
kensektor und kann im Falle eines Bail-in einer
Bank zu Ansteckungseffekten bei anderen Ban-
ken fUhren. Durch die vorgesehene Erweiterung
der nach Basel Il bereits geltenden Abzugsrege-
lungen? fur Investitionen in regulatorische
Eigenmittel auf TLAC-Verbindlichkeiten sollen
solche systemischen Effekte verhindert werden.
Sowohl G-SIB als auch andere international
aktive Banken sollen daher kunftig ihre Invest-
ments in fremde TLAC-Verbindlichkeiten, die in
Summe einen gewissen Prozentsatz Uberstei-
gen, nach dem aktuellen Stand der Diskussion
vom eigenen Erganzungskapital abziehen. Die
Freigrenze wurde zudem einen gewissen Spiel-
raum flr notwendige Market-making-Aktivita-
ten belassen. Gleichzeitig ware sie aber streng
genug, um wechselseitige Investitionen in TLAC
grofstenteils zu beschranken und damit eine
starkere Verflechtung im Bankensektor zu
unterbinden.

Erweiterte
Offenlegungspflichten

Im Zusammenhang mit den oben genannten
Nachrangigkeits- beziehungsweise Abzugs-
regeln wird den erweiterten Offenlegungs-
pflichten, die mit dem TLAC-Standard einge-
fuhrt werden, eine grofSse Bedeutung beigemes-
sen. Transparenz Uber die Instrumente, die als
TLAC-fahig angerechnet werden, ist ein zentra-
ler Punkt, um eine korrekte Risikobepreisung zu
ermoglichen und damit ausreichend Markt-
nachfrage bei Neuemissionen von TLAC-Instru-
menten zu schaffen. Nur so kann sichergestellt
werden, dass die Marktteilnehmer sowohl die

von ihnen eingegangenen Risiken richtig ein-
schatzen und somit eine fundierte Anlageent-
scheidung treffen kénnen. Zu diesem Zweck
mussen G-SIB ab dem Jahr 2019 detaillierte
Informationen zu Volumen, Laufzeit und Zu-
sammensetzung von TLAC, Internal-TLAC sowie
zu Instrumenten, die nach geltendem Insol-
venzrecht gleich- oder nachrangig sind, offen-
legen.

Eine bessere Offenlegungspraxis ist auch aus
Sicht der Investoren und Ratingagenturen zen-
tral. So wurden von deren Seite unter anderem
Beflirchtungen geaufsert, dass die Komplexitat
der neuen Regeln letztlich deren Wirksamkeit
unterlaufen koénnte, sofern Investoren aufgrund
unterschiedlicher regulatorischer und recht-
licher Ansatze in der Bankenabwicklung die
eigene Stellung in der Glaubigerhierarchie nicht
mehr nachvollziehen kénnen.

Weiterer Zeitplan

Die Europaische Kommission hat Anfang dieses
Jahres eine technische Arbeitsgruppe eingerich-
tet, um die Implementierung von TLAC in euro-
paisches Recht und in diesem Zusammenhang
gegebenenfalls auch Anpassungen der BRRD im
Hinblick auf MREL zu diskutieren. Die Arbeits-
gruppe soll bis Mitte 2016 Vorschldge unter-
breiten. Unter Berucksichtigung dieser Ergeb-
nisse beabsichtigt die Europaische Kommission,
bis Jahresende einen Vorschlag flr einen
Rechtsakt vorzulegen.

Minimum Requirement
for Own Funds and Eligible
Liabilities — MREL

Wahrend auf Ebene der G20-Staaten der TLAC-
Standard entwickelt wurde, flhrte die EU mit
der Umsetzung der Key Attributes im Rahmen
der BRRD bereits ein ahnliches Konzept ein, die

25 Umgesetzt in europaisches Recht in Teil 2 (Eigenmittel)
der CRR.
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MREL gilt fur
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bereich der
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wird instituts-
individuell
festgesetzt

MREL.2® Mit diesen soll sichergestellt werden,
dass die in der EU niedergelassenen Institute zu
jeder Zeit eine Mindestquote an Eigenmittel
und bail-in-fahiger Verbindlichkeiten einhalten.
Diese Quote wird — abweichend von TLAC, die
auf die RWA Bezug nehmen — als Anteil an den
Gesamtverbindlichkeiten?” einschliel3lich regu-
latorischen Eigenmitteln (im Folgenden: Ge-
samtverbindlichkeiten) ausgedrickt. Wie TLAC
hat auch MREL zum Ziel, dass ein Institut seine
Verbindlichkeiten so strukturiert, dass ein aus-
reichender Puffer an bail-in-fahigem Kapital fur
den Abwicklungsfall vorhanden ist. MREL soll
durch die zustandigen Abwicklungsbehorden
ab 2016 festgesetzt werden, um die glaubwur-
dige Anwendung des Bail-in-Instruments zu ge-
wahrleisten.

Wenngleich sich die Zielsetzung der beiden
Konzepte deckt, so unterscheiden sich TLAC
und MREL dennoch in einigen zentralen Punk-
ten. Dies ist vor allem auf zwei Hauptgriinde zu-
rickzufhren: Zum einen wurde die MREL-An-
forderung bereits vor Finalisierung des TLAC-
Standards in der BRRD verankert. Zum anderen
bedingt der unterschiedliche Anwendungs-
bereich der beiden Konzepte eine andere Aus-
gestaltung: Wahrend TLAC explizit fur G-SIB
konzipiert ist, zielt MREL auf alle europaischen
Institute, die in den Anwendungsbereich der
BRRD fallen, ab. Damit wird ein deutlich grof3e-
rer Kreis von Instituten, grundsatzlich unabhan-
gig von deren Grofse oder systemischer Rele-
vanz, erfasst. Da vor dem Hintergrund der Hete-
rogenitat der europdischen Bankenlandschaft
eine einheitliche, bindende Mindestanfor-
derung wie bei TLAC als nicht zielfihrend ange-
sehen wurde, soll MREL von der Abwicklungs-
behoérde individuell fur jedes Institut festgelegt
werden. Dies ermoglicht die Festsetzung der
MREL-Anforderung unter Berlcksichtigung ins-
titutsindividueller Besonderheiten, einschlief3lich
des Proportionalitatsgedankens. Da in Deutsch-
land eine Vielzahl kleinerer Institute tatig ist,
kann in diesem Zusammenhang festgestellt
werden, dass die Abwicklungsbehorde voraus-
sichtlich fur einen Grofsteil der Institute ein
regulares Insolvenzverfahren und keine Abwick-

Deutsche Bundesbank

lung vorsehen wurde. Eine angemessene Aus-
gestaltung soll zudem durch die Einbindung der
jeweils fur das Institut zustandigen Bankenauf-
sichtsbehorde erreicht werden, welche von der
Abwicklungsbehorde vor Festsetzung der MREL-
Anforderung angehoért werden muss. Dies ist
sinnvoll, da die Aufsichtsbehdrden spezifische
Kenntnisse und detaillierte Informationen Uber
die Institute haben.

Auch wenn es aus den genannten Grinden
keine gesetzlich definierte Mindesthohe fur die
MREL-Anforderung gibt, muss die Abwicklungs-
behérde bei ihrer Festsetzung dennoch be-
stimmte qualitative Kriterien berlcksichtigen,
die in der BRRD?® festgelegt sind:

— Die Abwicklungsbehdrde muss sicherstellen,
dass die Abwicklungsziele erreicht werden
kénnen (d.h. insbesondere Schutz der
Finanzstabilitat, von Steuergeldern und von
Einlagen bzw. Kundengeldern).

— Im Falle eines Bail-in muss ein Institut Uber
ausreichend Kapital zur Absorption der Ver-
luste verfugen. DarUber hinaus sollte ausrei-
chend Kapital zur Rekapitalisierung vorhan-
den sein, damit das Folgeinstitut die Zulas-
sungsvoraussetzungen erfillen kann. Zusatz-
lich sollte ein gewisser Kapitalpuffer zur
Wiederherstellung von Marktvertrauen
vorhanden sein, der es dem Folgeinstitut
nach der Abwicklung idealerweise ermog-
licht, sich selbststandig zu refinanzieren.

— Wenn im Abwicklungsplan des Instituts vor-
gesehen ist, dass ausnahmsweise bestimmte
Klassen MREL-fahiger Verbindlichkeiten vom
Bail-in ausgenommen werden konnten,
muss sichergestellt sein, dass andere MREL-

26 Art. 45 BRRD bzw. Umsetzung in 8§ 49 ff. SAG.

27 Derivateverbindlichkeiten flieRen dabei unter Berlicksich-
tigung von Saldierungsvereinbarungen in die Gesamtver-
bindlichkeiten ein (Art. 45 Abs.1 BRRD bzw. Umsetzung in
§ 49 Abs. 1 SAG). Je nach Institut kann sich dieser Betrag
deutlich von den nach IFRS ermittelten Gesamtverbindlich-
keiten unterscheiden.

28 Art. 45 Abs. 6 BRRD bzw. Umsetzung in § 49 Abs. 4
SAG.
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fahige Verbindlichkeiten in entsprechender
Hohe flr ein mogliches Bail-in vorhanden
sind.

— Grofse, Geschafts- und Refinanzierungs-
modell sowie Risikoprofil des Instituts sind zu
berucksichtigen.

— Sollte das Einlagensicherungssystem einen
Beitrag zur Abwicklungsfinanzierung leisten
kénnen, kann dies die MREL-Anforderung
mindern.

— Die Abwicklungsbehorde sollte mogliche
Auswirkungen auf die Finanzstabilitat, die
von einem Ausfall des Instituts ausgehen
konnten, beachten. Um Ansteckungseffekte
zu vermeiden, muss die MREL-Anforderung
daher fur systemrelevante Institute hoher
ausfallen als fur Institute, deren Ausfall eher
keine negativen Auswirkungen auf die
Finanzstabilitat hat.

Diese qualitativen Kriterien werden in einem
sogenannten technischen Regulierungsstan-
dard (Regulatory Technical Standard: RTS) der
Europaischen Bankenaufsichtsbehorde (Euro-
pean Banking Authority: EBA) naher beschrie-
ben und konkretisiert. Dieser wurde nach einer
dreimonatigen Konsultation von der Europai-
schen Kommission mit Anderungen am 23. Mai
2016 angenommen.2?)

Ziel dieses RTS zu den Kriterien fir die Bestim-
mung von MREL ist es, trotz der individuellen
Festlegung durch die Abwicklungsbehorde eine
vergleichbare Vorgehensweise sowie eine ein-
heitliche Auslegung der einzelnen Kriterien in
den EU-Mitgliedstaaten zu gewahrleisten. Da
ein RTS mit Inkrafttreten in den EU-Mitglied-
staaten unmittelbar bindend ist, kann Uber die-
ses Instrument eine harmonisierte Festsetzung
der MREL-Anforderung erreicht werden. Jedoch
ist zu beachten, dass ein RTS nicht Uber die Vor-
gaben der Primargesetzgebung, hier die BRRD,
hinausgehen darf. Da das Verstandnis der Euro-
paischen Kommission hierbei von der EBA-Posi-
tion abweicht, hat die Europaische Kommission

darauf verzichtet, quantitative Vorgaben fur
eine Mindestquote festzulegen.

Verlustabsorptionsbetrag

Der Verlustabsorptionsbetrag wird im Aus-
gangspunkt anhand der nach BaselllI39 zu
erfullenden Mindesteigenkapitalanforderungen
bestimmt. Hintergrund ist, dass die bankauf-
sichtlichen Mindesteigenkapitalanforderungen
bereits zum Ziel haben, unerwartete Verluste
des laufenden Geschaftsbetriebs abzudecken.
Der Verlustabsorptionsbetrag zur Berechnung
von MREL setzt sich daher aus der Mindestei-
genkapitalanforderung (d.h. Gesamtkapital-
quote in Hohe von mindestens 8% RWA), dem
durch die Aufsichtsbehérde institutsindividuell
festgesetzten Aufschlag sowie der Kapitalpuf-
feranforderung zusammen beziehungsweise
besteht aus der zuklnftigen Leverage-Ratio-An-
forderung, falls diese héher sein sollte. Die Ab-
wicklungsbehorde kann mit Begrindung
gegenuber der Aufsichtsbehdrde unter be-
stimmten Voraussetzungen einen von den Min-
desteigenkapitalanforderungen abweichenden
Verlustabsorptionsbetrag festsetzen, beispiels-
weise wenn dies notwendig ist, um Abwick-
lungshindernisse (z. B. zusatzlicher Kapital- oder
Liquiditatsbedarf in der Abwicklung, Kontinuitat
kritischer Funktionen, Zugang zu Finanzmarkt-
infrastrukturen) zu beseitigen. Dadurch soll ver-
mieden werden, dass die Abwicklungsbehorde
als ,Schattenaufseher” agiert. FUr Institute, fur
die im Abwicklungsplan die Liquidation in
einem regularen Insolvenzverfahren vorgesehen
wird,3V soll eine MREL-Anforderung lediglich in
Hohe der bankaufsichtlichen Mindesteigenkapi-
talanforderungen festgelegt werden. Diese Ins-

29 Vorschlag fir eine Delegierte Verordnung zur Erganzung
der Richtlinie 2014/59/EU des Europaischen Parlaments und
des Rates durch technische Regulierungsstandards zur Pra-
zisierung der Kriterien im Zusammenhang mit der Methode
zur Festlegung der Mindestanforderung an Eigenmittel und
berticksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (Kommissions-
dokument Nr. C/2016/2976 final). Tritt in Kraft sofern Euro-
paisches Parlament und der Rat innerhalb von drei Monaten
keinen Einspruch erheben.

30 In Europa Umsetzung mittels der CRR und CRDIV.

31 Siehe hierzu: Deutsche Bundesbank (2014), a.a.o.
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titute mussen folglich kein zusatzliches Kapital
beziehungsweise MREL-fahige Verbindlichkei-
ten vorhalten, um die MREL-Anforderung zu
erfullen.

Rekapitalisierungsbetrag

FUr Institute, fUr die die Abwicklungsbehorde
im Abwicklungsplan kein regulares Insolvenz-
verfahren, sondern eine Abwicklung vorsieht,
da ersteres zur Erreichung der Abwicklungsziele
nicht geeignet ware, ist zusatzlich zum
Verlustabsorptionsbetrag auch die Vorhaltung
eines Rekapitalisierungsbetrages erforderlich.
Dieser wird flr ein Institut in Abhangigkeit der
im Abwicklungsplan aufgeflhrten Abwick-
lungsstrategie bestimmt. Da bei einer Abwick-
lung kritische, das heifst fur die Realwirtschaft
und die Finanzstabilitdt bedeutende, Funk-
tionen (z.B. das Kredit- und Einlagengeschaft)
erhalten werden sollen (z. B. durch Ubertragung
auf ein Brlckeninstitut), ist es essenziell, dass
das Folgeinstitut, welches solche Funktionen
fortfihrt, ausreichend kapitalisiert ist, um es im
Markt zu etablieren. Dabei mussen mindestens
die fur eine Zulassung erforderlichen bankauf-
sichtlichen Mindesteigenkapitalanforderungen
in Hohe von 8% RWA, beziehungsweise in
Hohe der Leverage-Ratio-Anforderung, sowie
ein institutsindividuell festzulegender Aufschlag
erfullt werden. Zudem sollte ein Folgeinstitut
zusatzlich zu den bankaufsichtlichen Mindest-
eigenkapitalanforderungen auch die Kapital-
pufferanforderung einhalten, ebenso wie ein
vergleichbares Niveau an Eigenkapital (inkl.
Kapitalpuffer) wie ahnliche Institute (Peer-
Group). Die Abwicklungsbehoérde muss dies
deshalb im Rekapitalisierungsbetrag bertcksich-
tigen.?? Die angemessene Rekapitalisierung
eines Folgeinstituts ist fir dessen Akzeptanz be-
sonders wichtig, damit der Markt ein solches
Institut als solvent einstuft, das heif3t, die Markt-
teilnehmer ihm entsprechendes Vertrauen ent-
gegenbringen und bereit sind, mit ihm Ge-
schafte einzugehen.

Deutsche Bundesbank

Anpassungen der
MREL-Anforderung

Bei der Bestimmung des Verlustabsorptions-
und Rekapitalisierungsbetrages spielt die Ab-
wicklungsplanung eine zentrale Rolle. Im Ab-
wicklungsplan legt die Abwicklungsbehérde
insbesondere fest, welche Abwicklungsinstru-
mente3? zur Erreichung der Abwicklungsziele
eingesetzt werden sollen. Diese Entscheidung
hat beispielsweise einen grofsen Einfluss auf die
Hohe des Rekapitalisierungsbetrages: Bei An-
wendung des Bail-in oder bei Ubertragung be-
stimmter Funktionen auf ein neu zu errichten-
des Bruckeninstitut wird ein festzulegender Re-
kapitalisierungsbetrag voraussichtlich hoher
ausfallen als bei einer geplanten Verduf3erung
eines Instituts oder Teilen des Instituts an einen
oder mehrere Marktteilnehmer. Zudem kann
sich aus der Abwicklungsplanung ergeben, dass
eine bestimmte Klasse MREL-fahiger Verbind-
lichkeiten zum Abwicklungszeitpunkt mog-
licherweise nicht zur Verfigung stinde. Dies
ware beispielsweise der Fall, wenn die Abwick-
lungsbehorde im Rahmen der Abwicklungspla-
nung feststellt, dass bei einer Abwicklung be-
stimmte grundsatzlich bail-in-fahige Verbind-
lichkeiten, die zugleich MREL-fahig sind, mog-
licherweise im Einzelfall Bail-in
ausgenommen werden mussten.3# Griinde fur
einen Ausschluss konnten beispielsweise sein,
dass ein Bail-in dieser Verbindlichkeiten inner-
halb einer angemessenen Frist nicht maoglich ist
oder der Ausschluss notwendig ist, um die Kon-
tinuitat kritischer Funktionen sicherzustellen.

vom

Die Abwicklungsbehdrde muss diesem Um-
stand bei der Festlegung der MREL-Anforderung
Rechnung tragen, sodass auch unter Beruck-

32 Art. 7f. Vorschlag fur eine Delegierte Verordnung zur
Erganzung der Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Par-
laments und des Rates durch technische Regulierungsstan-
dards zur Prazisierung der Kriterien im Zusammenhang mit
der Methode zur Festlegung der Mindestanforderung an
Eigenmittel und bertcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten.
Kommissionsdokument Nr. C/2016/2976 final.

33 Unternehmensverauf3erung, Brickeninstitut, Ausglie-
derung von Vermogenswerten (Bad Bank), Glaubigerbetei-
ligung (Bail-in) (siehe: Art. 37 Abs. 3 BRRD bzw. Umsetzung
in § 77 Abs. 1 SAG).

34 Art. 44 Abs. 3 BRRD bzw. Umsetzung in § 92 SAG.
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sichtigung solcher Ausnahmen insgesamt aus-
reichend MREL-fahige Verbindlichkeiten vorhan-
den sind, um die Abwicklungsstrategie um-
zusetzen.

Im Gegensatz dazu hat die Abwicklungs-
behorde die Mdglichkeit, die MREL-Anfor-
derung zu reduzieren, wenn von einem Beitrag
des Einlagensicherungssystems zur Finanzierung
der Abwicklung ausgegangen werden kann.
Hintergrund ist die Haftungskaskade nach
BRRD: Wahrend gedeckte Einlagen vom Bail-in
ausgenommen sind, findet gegebenenfalls eine
Kostentragung der zustandigen Einlagensiche-
rungssysteme statt, und zwar dann, wenn sie
eine Barleistung zur Abwicklungsfinanzierung
erbringen mussen. Die Hohe der Leistung ent-
spricht dann dem Betrag, der auf die Einleger
entfallen ware, wenn sie nicht vom Bail-in be-
freit waren.?® Mit einem Beitrag des Einlagen-
sicherungssystems kann also erst gerechnet
werden, wenn es wahrscheinlich ist, dass das
Ende der Haftungskaskade erreicht und die Ein-
leger im Abwicklungsfall herangezogen werden
wurden. Ein solches Szenario ist allerdings fur
die Mehrheit der Abwicklungsfalle als eher
unwahrscheinlich anzusehen.

Grundsatzlich soll die Abwicklungsbehorde bei
Bestimmung der MREL-Anforderung das jewei-
lige Geschaftsmodell und Risikoprofil der Ins-
titute berlcksichtigen. Zu diesem Zweck wird
sie Informationen aus dem aufsichtlichen Uber-
prifungs- und Bewertungsprozess (Supervisory
Review and Evaluation Process: SREP) einbezie-
hen. Dieser dient der Festlegung der instituts-
individuellen bankaufsichtlichen Anforderungen
und gibt der Bankenaufsicht einen einheitlichen
Rahmen zur Bewertung der Gesamtrisikositua-
tion der Institute vor. Gegenstand ist unter an-
derem eine Geschaftsmodellanalyse, die An-
gemessenheit von internen Kontrollsystemen
und Risikomanagementmethoden, die Ange-
messenheit der Kapitalausstattung sowie eine
Beurteilung der Liquiditats- und Refinanzie-
rungssituation der Institute.

Vor dem Hintergrund ihrer Grof3e und Bedeu-
tung flr die Finanzstabilitat wird Instituten
innerhalb des SSM, von denen im Falle ihres
Scheiterns ein systemisches Risiko ausgeht, be-
sondere Beachtung geschenkt. Da im Falle einer
Abwicklung dieser Institute eine Inanspruch-
nahme des einheitlichen Abwicklungsfonds
(Single Resolution Fund: SRF) notig werden
konnte, sollte die Abwicklungsbehorde bei der
Festlegung der MREL-Anforderung flr system-
relevante Institute berlcksichtigen, dass die
Voraussetzungen fir den Zugang zum SRF
erfullt sind. So sind Beitragsleistungen des SRF
nur nach einem vorherigen Beitrag der Eigen-
tumer und Glaubiger zum Verlustausgleich und
zur Rekapitalisierung in Hoéhe von mindestens
8% der Gesamtverbindlichkeiten eines Instituts
zulassig.3®

Anerkennungskriterien

Ebenso wie bei TLAC spielt bei MREL nicht nur
die Hohe, sondern auch die Qualitat der an-
rechnungsfahigen Verbindlichkeiten eine wich-
tige Rolle, um sicherzugehen, dass MREL im Ab-
wicklungsfall effektiv zur Verfigung steht und
so die Abwicklungsziele erreicht werden kon-
nen. Vor diesem Hintergrund hat der europai-
sche Gesetzgeber Merkmale festgelegt, die
MREL-fahige Verbindlichkeiten erfillen mus-
sen.3” Hierdurch soll sichergestellt werden, dass
diese rechtssicher zur Verlusttragung beitragen
kénnen und insbesondere Bank Runs oder
Ansteckungseffekte vermieden werden. MREL-
fahige Verbindlichkeiten sollten zudem verlass-
lich bewertbar sein und zum Zeitpunkt der Ab-
wicklung zur Verfligung stehen. In diesem Sinne
sind — ahnlich wie bei TLAC — beispielsweise ge-
deckte Einlagen und Einlagen von naturlichen

35 Art. 109 BRRD bzw. Umsetzung in § 145 SAG.

36 In diesem Zusammenhang kann festgestellt werden,
dass eine Anforderung von 8% der Gesamtverbindlichkei-
ten fur die Mehrzahl der als systemrelevant erachteten
deutschen Institute voraussichtlich hoher ware als die ab
2022 gultige TLAC-Anforderung von 18% RWA bzw. 6,75%
Leverage Ratio.

37 Art. 45 Abs. 4 BRRD bzw. Umsetzung in § 49 Abs. 2
SAG.
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SRB und FMSA
als Abwicklungs-
behdrden

Personen sowie kleinen und mittelstandischen
Unternehmen oberhalb der Sicherungsgrenze
sowie Derivate nicht MREL-fahig. Weiterhin darf
ein MREL-fahiges Instrument nicht besichert
sein und muss eine Restlaufzeit von mindestens
einem Jahr aufweisen. Diese Kriterien sichern
auf der einen Seite eine gewisse Qualitat der
MREL-fahigen Verbindlichkeiten, auf der ande-
ren Seite gewahrleisten sie darliber hinaus ein
Mindestmalfs an Vergleichbarkeit und somit glei-
che Wettbewerbsbedingungen zwischen Ban-
ken in den EU-Mitgliedstaaten.

Festsetzung der
MREL-Anforderung
fur deutsche Institute

FUr von der EZB direkt beaufsichtigte Institute
und fUr grenzuberschreitende Gruppen, fur die
das Einheitliche Abwicklungsgremium (Single
Resolution Board: SRB) im Rahmen des SRM
direkt zustandig ist, sowie dann, wenn ein Mit-
gliedstaat diese Kompetenz nach Artikel 7 Ab-
satz 5 SRM-VO Ubertragen hat,3® erfolgt die
Festsetzung der MREL-Anforderung durch das
SRB nach Anhoérung der zustandigen Aufsichts-
behorden. Das SRB kommuniziert seine Ent-
scheidung der nationalen Abwicklungsbehorde,
in Deutschland der Bundesanstalt fur Finanz-
marktstabilisierung (FMSA), die den Beschluss
gegenuber den Instituten umsetzt. Fur die an-
deren in Deutschland ansassigen Institute setzt
die FMSA die MREL-Anforderungen im Beneh-
men mit der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) fest. Dabei wird sie sich an
etwaigen Leitlinien orientieren, die das SRB
erarbeitet, um eine koharente Anwendung der
MREL-Anforderungen innerhalb der Banken-
union sicherzustellen. Zudem kann das SRB all-
gemeine Anweisungen gegenuUber den nationa-
len Abwicklungsbehorden erlassen.3?

Zur Festsetzung der MREL-Anforderung mussen
die Abwicklungsbehérden Uber eine ausrei-
chende Informationsgrundlage verfligen. Wah-
rend einige wenige Daten bereits im existieren-
den Meldewesen vorhanden sind, muss ein
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Grofsteil der dafur erforderlichen Daten neu
erhoben werden. Die Bundesbank ist bei der
MREL-Festsetzung vor allem in ihrer Zustandig-
keit fur die laufende Uberwachung der Banken
eingebunden, das heifst unter anderem bei der
Informationsbereitstellung und -beschaffung.

Da die MREL-Anforderung unter anderem von
der Abwicklungsstrategie fur das jeweilige Ins-
titut abhangt, erfolgt die MREL-Festsetzung im
Rahmen der Abwicklungsplanung. Bei grenz-
Uberschreitenden Institutsgruppen ist dabei im
Besonderen auch eine Koordination im Rahmen
der Abwicklungskollegien4® (Resolution Col-
leges) erforderlich. Das SRB und die FMSA
arbeiten neben den anderen nationalen Ab-
wicklungsbehorden derzeit intensiv an der
Erstellung von Abwicklungsplanen. Die ersten
MREL-Anforderungen werden daher voraus-
sichtlich zunachst fur die grofsen Banken in der
EU festgelegt werden. Inwiefern diese ¢ffent-
lich kommuniziert werden sollen, ist noch offen.
Auch wenn das SRB betont, dass MREL eine ins-
titutsindividuelle Entscheidung erfordert, wird
eine MREL-Anforderung in Hohe von 8% der
Gesamtverbindlichkeiten als Richtwert fir alle
Banken unter SRB-Verantwortung als wahr-
scheinlich erachtet, da erst nach einem Bail-in
in Hohe von mindestens 8% der Verbindlichkei-
ten eines Instituts der SRF genutzt werden
kann.

Offene Punkte

Einige zentrale Punkte zur Anwendung der
neuen MREL-Anforderung, die auch nach Ver-
offentlichung des RTS derzeit weiterhin offen
sind, sollten im Rahmen des geplanten Rechts-
aktes der Europaischen Kommission zur Imple-

38 Siehe: Deutsche Bundesbank (2014), a.a. 0.

39 Art. 31 Abs. 1 lit. a SRM-VO.

40 Abwicklungskollegien dienen bei Instituten mit mindes-
tens einer Tochter oder Niederlassung in einem Euro-Mit-
gliedstaat und einer anderen in einem nicht am SSM teil-
nehmenden EU-Mitgliedstaat oder Drittland der Zusam-
menarbeit und Koordination der verschiedenen in einer
grenzuberschreitenden Abwicklung beteiligten Behorden.
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Behandlung der
Kapitalpuffer-
anforderung

Sanktions-
mechanismen

Nachrangigkeit
(Subordination)

Halteres-
triktionen

mentierung von TLAC im Hinblick auf Anpas-
sungen der BRRD adressiert werden:

— Wahrend bei TLAC geregelt wurde, dass die
Kapitalpufferanforderung zusatzlich zur
TLAC-Anforderung erfullt werden muss und
somit eine Doppelverwendung von hartem
Kernkapital ausgeschlossen wird, gibt es eine
solche Klarstellung in den MREL-Regelungen
nicht. Sollte dadurch bei MREL hartes Kern-
kapital sowohl zur Erfullung der Kapitalpuf-
fer- als auch der MREL-Anforderung genutzt
werden kénnen, ware die Funktionsweise
der Kapitalpuffer nicht mehr gewahrleistet
und eine MREL-Verletzung wirde vor einer
Kapitalpufferverletzung eintreten. Dies

wurde aber die Funktionsweise der Kapital-

puffer aulSer Kraft setzen, da diese bewusst
vor die sonstigen Kapitalanforderungen ge-
schaltet wurden, damit sie in Stresszeiten

Latmen”, also abgebaut werden konnen,

wahrend die sonstigen Kapitalanforderun-

gen inklusive der MREL-Anforderung zu jeder

Zeit erflllt sein mussen.

— Weiterhin sollte in den MREL-Regelungen
analog zu TLAC auch klargestellt werden,
dass bei einer (wahrscheinlichen) Unter-
schreitung der MREL-Anforderung die glei-
chen Konsequenzen gelten wie bei einer
Unterschreitung der Mindesteigenkapital-
anforderungen. Auch etwaige weitere Sank-
tionsmafnahmen sollten in diesem Zusam-
menhang definiert werden.

— Wahrend fur TLAC-fahige Verbindlichkeiten
die Anforderung qilt, dass sie nachrangig zu
nicht TLAC-fahigen Verbindlichkeiten sein
mussen, ist dies fur die MREL-Fahigkeit der-
zeit nicht vorgesehen. Vor dem Hintergrund
einer effektiven und rechtssicheren Ausge-
staltung der MREL-Anforderung und des Bail-
in sowie groferer Transparenz fur Marktteil-
nehmer ware dies jedoch winschenswert.

— Die BRRD enthalt keine Vorgaben, wie mit
gegenseitigen Investitionen von Instituten in
MREL-fahige Verbindlichkeiten umgegangen

werden soll. Solche Investitionen bergen
jedoch Ansteckungsrisiken, denen — analog
zu TLAC - durch regulatorische Vorgaben
begegnet werden sollte.

B Fazit

Eines der Ubergeordneten Ziele der Reformini-
tiativen nach der letzten Finanzkrise war die
Losung der Too-Big-To-Fail-Problematik. Unter
anderem soll es kinftig moglich sein, auch sys-
temische Institute geordnet abwickeln zu kén-
nen, ohne dadurch die Finanzstabilitat zu ge-
fahrden oder aber den Steuerzahler zu belasten.
Vor diesem Hintergrund wurden seit 2011 spe-
zielle Abwicklungsregime flr Banken eingefiihrt
und damit ein wichtiger Schritt zur Wiederher-
stellung des marktwirtschaftlichen Prinzips des
Gleichlaufs von Haftung und Kontrolle ge-
macht. Insbesondere mit dem Bail-in wurde ein
neues Instrument eingefihrt, welches die Ver-
lusttragung durch Eigentumer und Glaubiger
gewahrleistet. Zur Sicherstellung der Funktions-
fahigkeit und somit Glaubwurdigkeit des Bail-in
sind ausreichende Verlustpuffer erforderlich.
Deshalb wurden auf globaler sowie europai-
scher Ebene neue Mindestanforderungen fur
Banken entwickelt. Zum einen der TLAC-Stan-
dard, der auf G20-Ebene verabschiedet wurde
und ab dem Jahr 2019 verbindlich fir alle G-SIB
gelten soll. Zum anderen MREL, eine instituts-
spezifische Anforderung, die von den zustan-
digen Abwicklungsbehorden fir europaische
Institute festgelegt werden wird.

Die zentrale Bedeutung der neuen Mindest-
anforderungen TLAC und MREL wird durch
einen Blick auf die Haftungskaskade in der Ab-
wicklungsfinanzierung verdeutlicht: Das Bail-in
als erstes Instrument zur Abwehr der Gefahr-
dung der Finanzstabilitat und der Belastung der
Steuerzahler kann nur funktionieren, wenn ein
abzuwickelndes Institut Uber ausreichend Ver-
lustabsorptionsmasse verflgt, die zeitnah und
rechtssicher zur Verlustdeckung herangezogen
werden kann. Die neuen Mindestanforderun-
gen in Form von TLAC beziehungsweise MREL

TLAC und MREL
sind grund-
legende Voraus-
setzung fir
Funktionsfahig-
keit des Bail-in-
Instruments und
Glaubwurdigkeit
des neuen
Abwicklungs-
regimes



sind damit eine grundlegende Voraussetzung
fur die Funktionsfahigkeit des Bail-in-Instru-
ments und folglich die Glaubwiurdigkeit des
neuen Abwicklungsregimes. Gleichzeitig ist es
notwendig, dass fur TLAC und MREL eindeutige
Kriterien gelten, die dafur sorgen, dass diese
Verbindlichkeiten im Abwicklungsfall verlasslich
zur Verflgung stehen. Ein zentrales Element ist
dabei das Nachrangigkeitskriterium, das fur
TLAC verbindlich eingefihrt wurde, aber auch
fur MREL gelten sollte. Wichtig bei der MREL
Festsetzung ist, dass diese einerseits in ausrei-
chender Hohe festgelegt wird, gleichzeitig aber
dabei die Institute nicht Uberfordert werden
durfen, das heifst fur die Erfullung der Anfor-
derungen entsprechende Ubergangsfristen ein-
geraumt werden. Abschliefsend ist anzumerken,
dass die noch offenen Punkte bei der MREL-
Ausgestaltung, wie beispielsweise die Behand-
lung der Puffer und die finale Festlegung der

Deutsche Bundesbank

Kriterien fur die MREL-Fahigkeit, zlgig und ziel-
fUhrend geklart werden sollten, um Klarheit fur
Banken und Investoren zu schaffen.

Letztlich konnen die Abwicklungsregeln nur
glaubwirdig und wirksam sein, wenn diese
auch konsequent umgesetzt und angewendet
werden. Verschiedentlich sind politische
Initiativen beobachtbar, die auf eine Aufwei-
chung der neuen Regelungen abzielen. Dies
ware hingegen das falsche Signal und wirde die
Glaubwurdigkeit der Abwicklungsregelungen
gefahrden. Ein funktionsfahiger Abwicklungs-
mechanismus ist ein wichtiger Schritt hin zu
einer Auflésung der engen Verbindung von Ban-
ken und Staaten. Weitere mussen folgen, wie
beispielsweise die Begrenzung beziehungsweise
Eigenkapitalunterlegung der Kreditvergabe von
Banken an Staaten und ein starker harmonisier-
tes Insolvenzrecht auf internationaler Ebene.
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