fur Europas Banken: Wie ist der Vorschlag der
EU-Kommission zu bewerten?

Im Juli dieses Jahres stellte die Europdische Kommission die Pldane zu einem Einheitlichen Ab-
wicklungsmechanismus (Singe Resolution Mechanism, SRM) als dritte Sdule der Bankenunion ne-
ben der einheitlichen Bankenaufsicht durch die EZB und die Einlagensicherung vor. Der SRM soll
neben einer europadischen Abwicklungsbehérde auch einen europaischen Abwicklungsfonds ent-
halten, der durch Abgaben von Banken und die Ubertragung bestehender nationaler Fonds finan-
ziert werden soll. Wie ist der Vorschlag der EU-Kommission zu bewerten?

Schritt fiir Schritt zum
einheitlichen Abwicklungs-
mechanismus

Es ist unbestritten, dass Europa einen ein-
heitlichen Rahmen zur Abwicklung von
Banken benétigt und dieser einen wich-
tigen Baustein im Geflge einer Europai-
schen Bankenunion darstellt.

Spétestens seit Lehman Brothers ist klar,
dass ein Bankzusammenbruch die Stabi-
litdt des gesamten Finanzsystems bedro-
hen kann, weil Banken eine Schlitsselrol-
le in modernen Volkswirtschaften einneh-
men. Die mit einem Bankzusammenbruch
einhergehenden Unsicherheiten und die
Sorge um die Finanzstabilitat kdnnen da-
zu verleiten, eine Bankenabwicklung zu
verschleppen oder allein auf Kosten des
Steuerzahlers zu I6sen. Wenn Bankinves-
toren und Bankmanagement eine solche
staatliche Rettung in ihr Investitionskal-
kUl miteinbeziehen, entsteht ein morali-
sches Dilemma (moral hazard): Investo-
ren und Bankmanager orientieren sich nur
noch an Renditen und gehen hohere Ri-
siken ein, als sie es sonst tun wurden.
Okonomisch ist es daher fir die Stabili-
tat der Finanzmarkte und der Eurozone
wichtig, dass Banken, die in Schieflage
geraten sind, tats&chlich auch rechtzei-
tig und in geordneter Weise abgewickelt
werden kdnnen. Angesicht der zuneh-
menden Integration der europaischen Fi-
nanzmarkte kann Bankenabwicklung bei
vielen groBen Banken nur grenzlber-
schreitend gelingen.

Vor diesem Hintergrund begrtBt die Bun-
desregierung die derzeitigen Regulie-
rungsarbeiten auf europdischer Ebene.
Die Richtlinie zur Sanierung und Abwick-
lung von Kreditinstituten (Bankenabwick-
lungsrichtlinie; BRRD) liefert dabei die

zentrale Grundlage fUr einen einheitlichen
Abwicklungsmechanismus — ihre Ver-
abschiedung hat daher fUr uns oberste
Prioritat. Auf dieser Basis kann an dem
von der Européischen Kommission am
10. Juli 2013 vorgelegten Vorschlag fur
einen »single resolution mechanism« ge-
arbeitet werden.

Ein solcher Abwicklungsmechanismus
muss zum einen so ausgestaltet sein,
dass Banken rechtzeitig, schnell, effek-
tiv und effizient abgewickelt werden kén-
nen. Zum anderen missen dabei poten-
ziell entstehende Fehlanreize méglichst
ausgeschlossen, zumindest aber einge-
dadmmt werden. Um dies zu gewahrleis-
ten, mussen die folgenden Bedingungen
erfullt sein:

Alle rechtlichen Fragen miissen
einvernehmlich gekléart sein

Es ist von essentieller Bedeutung, dass
Abwicklungsentscheidungen rechtssicher
getroffen werden kdnnen. Denn schon ein
geringes MaB an Rechtsunsicherheit wir-
de faktisch die Abwicklung von Banken
behindern. Deshalb sollten Entscheidun-
gen nur zentralisiert werden, soweit dies
erforderlich und rechtssicher moglich ist.
Denn das materielle Bankenabwicklungs-
recht ist — anders als das Aufsichtsrecht
— bisher nur wenig harmonisiert. Die Ban-
kenabwicklungsrichtlinie ist hier ein Fort-
schritt, aber bis auf weiteres wird das an-
zuwendende Recht national sein. Deshalb
sollte eine Abwicklung primér durch die
Behdrden erfolgen, die mit der relevanten
Rechtslage am besten vertraut und die
unmittelbar betroffen sind, also die Behor-
den des Heimatlandes einer Bank und die
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aus den La&ndern mit den wichtigsten Téchtern und Zweig-
stellen. Eine zentrale Entscheidungskompetenz ist dann no-
tig, wenn nationale Interessen und Konflikte zwischen na-
tionalen Behdrden eine schnelle Abwicklung verhindern.

Die EU-Kommission sollte nicht als Abwicklungs-
behorde fungieren

Abwicklungsentscheidungen sollten von einer unabhangi-
gen Behorde getroffen werden. Die Kommission erscheint
daflr nicht geeignet, da aufgrund ihrer Zustandigkeit fur
Wettbewerbsaspekte und insbesondere fir beihilferechtli-
che Fragen Interessenkonflikte bestehen. Stattdessen soll-
te — soweit dies im Streitfall erforderlich ist — ein zentrales
Abwicklungsgremium unter Einbindung der nationalen Ab-
wicklungsbehdrden die Entscheidung treffen.

Die Budgethoheit der Mitgliedstaaten muss
unangetastet bleiben

Der einzelne Mitgliedstaat muss an der Finanzierung der
Bankenabwicklung substantiell und in erster Linie beteiligt
bleiben, da ansonsten Fehlanreize fur die nationale Wirt-
schaftspolitik entstehen kdnnen. So haben z.B. Spanien,
Portugal, Irland und Zypern Immobilieninvestitionen stark
gefdrdert. Sie haben damit positive Wachstumsimpulse
erzielt, zugleich aber auch dazu beigetragen, dass die na-
tionalen Banken UbermaBige Risiken bei Immobilienkredi-
ten Ubernommen haben. Wenn diese Risiken jetzt auf die
européische Ebene — auf einen EU-Fonds oder den ESM -
abgewalzt werden kdnnten, wirde dies den Anreiz zu ei-
ner riskanten nationalen Wirtschaftspolitik verstéarken. Denn
auch wenn die Aufsicht Uber die Banken zukinftig auf die
europaische Ebene verlagert wird, kann die nationale Wirt-
schaftspolitik auch weiterhin die Bankbilanzen erheblich be-
einflussen.

Die Haftungskaskade, die durch die Banken-
abwicklungsrichtlinie vorgegeben worden ist,
muss respektiert und die Bail-in-Regelungen
miissen frithestmoéglich umgesetzt werden

Die Beteiligung der Eigentiimer und Glaubiger an den Kos-
ten der Abwicklung (Bail-in) ist das Kernelement eines ein-
heitlichen Abwicklungsmechanismus. Diese Kostenbetei-
ligung ist essentiell, um die Verknlpfung von Bankrisiken
und Risiken des Staates, d.h. letztlich der Steuerzahler,
durchbrechen zu kénnen. Wirksame und umfassende Re-
geln fur die Beteiligung des Privatsektors missen sicher-
stellen, dass die Steuerzahler lediglich in Ausnahmefallen
und nachrangig herangezogen werden und so die Verknup-
fung zwischen Bank und Staat tats&chlich grundlegend be-

schrankt wird. Es muss ex ante Klarheit dartber beste-
hen, wann und in welcher Reihenfolge Anteilseigner und
Glaubiger an den Kosten einer Bankabwicklung beteiligt
werden. Dabei kdnnen wir uns nicht bis 2018 auf Ad-hoc-
Losungen verlassen, sondern wir brauchen klare Regeln
so schnell wie méglich.

Der Vorschlag der Kommission vom 10. Juli 2013 ist aus
unserer Sicht noch nicht geeignet, die vorgenannten Be-
dingungen zu erfillen. Der Kommissionsentwurf sieht die
volistandige Ubertragung und Zentralisierung von Entschei-
dungen Uber die Abwicklung aller Eurozonen-Banken auf
die europdische Ebene vor. Zur Finanzierung der Abwick-
lungsmaBnahmen sollen alle Eurozonen-Banken Beitrdge
an einen europaischen Abwicklungsfonds zahlen. Nicht ge-
regelt wird jedoch, wie die Abwicklungsfinanzierung ausge-
staltet werden soll, bis der Fonds gefullt ist.

Die geltenden EU-Vertrage bieten durchaus eine angemes-
sene Basis fUr die Errichtung des einheitlichen Aufsichtsme-
chanismus und in bestimmten Grenzen auch fUr einen ein-
heitlichen Abwicklungsmechanismus. Es ist jedoch auBerst
fraglich, ob sie eine ausreichende Grundlage bieten, um ei-
ne vollstandig zentralisierte Abwicklungsbehorde mit der
fUr solche Entscheidungen notwendigen Rechtssicherheit
schaffen zu kénnen.

Problematisch sind auch die mdglichen Auswirkungen zent-
raler Abwicklungsentscheidungen auf nationale Haushalte
und auf das nationale Budgetbewilligungsrecht als Konigs-
recht des Parlaments. Insbesondere besteht die Gefahr, dass
wahrend der zehnjahrigen Aufbauphase des europaischen
Bankenfonds Abwicklungsentscheidungen auf die Steuer-
zahler durchschlagen werden. In jedem Fall gilt zu beden-
ken, dass die Unsicherheit Uber die Abwicklungsfinanzie-
rung dazu fihren kann, dass Abwicklungsentscheidungen
verzdgert werden.

Kritischist, dass der Kommissionsentwurf vorsieht, die Bail-
in-Regelungen der Bankenabwicklungsrichtlinie, also die
Vorgaben zur Einbeziehung von Glaubigern in die Kosten
der Abwicklung, erst 2018 in Kraft treten zu lassen. Nur wenn
Investoren auch die Risiken ihrer Entscheidungen tragen
mussen, kdnnen Fehlanreize vermieden werden. Ein euro-
paischer Abwicklungsfonds, insbesondere ohne klare Re-
geln flr einen Bail-in-Mechanismus, bringt die Gefahr mit
sich, dass auf die Heranziehung der Aktionare und Glaubi-
ger verzichtet wird, so dass die Lasten auf alle Banken bzw.
Staaten der Eurozone verlagert werden. Ohne Bail-in hat-
ten Investoren keinen Anreiz, Risiken realistisch zu bewer-
ten; sie kdnnten sich blind auf eine Stltzung durch den eu-
ropaischen Abwicklungsfonds verlassen.

Auf Basis dieser Uberlegungen spricht sich die Bundesre-
gierung fur eine zweistufige Vorgehensweise aus: Sobald
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die einheitliche Aufsicht funktionsfahig ist, die Bankenab-
wicklungsrichtlinie verabschiedet und die Kapitalregelungen
entsprechend Basel lIl in Kraft getreten sind, wird zundchst
ein Abwicklungsmechanismus installiert, der auf einem Netz-
werk eng koordinierter nationaler Abwicklungsbehédrden ba-
siert. Ein einheitliches Abwicklungsgremium soll die konsis-
tente Anwendung der geltenden Rechtsvorschriften sicher-
stellen und Uber Koordinations- und Mediationsbefugnisse
im Falle einer grenztberschreitenden Bankenabwicklung ver-
fugen.

Anstelle eines zentralen européischen Abwicklungsfonds,
der erst Uber viele Jahre hinweg durch Beitrage des Finanz-
sektors aufgebaut werden muss, sollte ein europdisches
System nationaler Abwicklungsfonds geschaffen werden,
wie sie in manchen Mitgliedstaaten bereits bestehen. Ein
solches Netzwerk kdnnte eine mit der Verantwortung kon-
sistente Haftungsstruktur und die Einhaltung des Subsidia-
ritdtsprinzips gewahrleisten. Bestehende Altlasten wirden
so von der nationalen Ebene getragen. Ein vorab festge-
legter Lastenteilungsschltssel auf Basis klarer und trans-
parenter Regeln wirde dazu beitragen, mdgliche Konflikte
mit Blick auf die Abwicklungsfinanzierung zu vermeiden und
so die schnelle und effektive Abwicklung von grenziber-
schreitend tatigen Banken ermoglichen. Sollten zusétzliche
Finanzmittel bendtigt werden, z.B. weil die Bankenabwick-
lungsfonds nicht ausreichen, kénnte der offentliche Sektor
einspringen, um einen glaubwdrdigen Letztsicherungsme-
chanismus sicherzustellen. Dabei sollte zun&chst der je-
weilige Mitgliedstaat herangezogen werden und nur zuletzt
der ESM, némlich erst dann, wenn ein Mitgliedstaat ansons-
ten Uberfordert wére, und auch nur auf Antrag des Mitglied-
staats und gegen Konditionalitét. Durch die vorrangige Be-
teiligung des Mitgliedstaats an den Kosten der Abwicklung
wulrde Fehlanreize im Zusammenhang mit der Ausgestal-
tung der nationalen Wirtschaftspolitik eingedammt.

Ein derart ausgestalteter Abwicklungsmechanismus hatte
den weiteren Vorteil, dass mit diesem dezentralen Ansatz
die rechtssichere Anwendung nationalen Rechts leichter
sichergestellt werden konnte.

Ein einheitlicher Abwicklungsmechanismus dieser Gestalt,
der zunachst auf eine enge europdische Kooperation basie-
rend auf national initiierten Entscheidungen setzt, ist auch
ohne eine Vertragsanderung zu erreichen. Ein solcher Me-
chanismus steht in Einklang mit den derzeitigen wirtschaft-
lichen, rechtlichen und politischen Gegebenheiten. Eine sol-
che L&sung verschafft uns zudem die notwendige Zeit, um
eine mogliche 2. Stufe vorzubereiten, ggf. auf der Basis
von Vertragsanderungen.

Thomas Gstadtner*

Der Kommissionsvorschlag fiir einen
Einheitlichen Abwicklungsmechanismus
(SRM)

Nachdem sich Rat und Parlament auf die Grundstruktur des
Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (SSM) geeinigt haben,
hat sich die Européische Kommission einem weiteren Be-
standteil der Européischen Bankenunion zugewandt, dem
Einheitlichen Abwicklungsmechanismus (Single Resolution
Mechanism, SRM). Hierzu wurde von der Kommission am
10. Juli 2013 ein Verordnungsvorschlag vorgelegt, der be-
reits im Vorfeld der Verdffentlichung heftig diskutiert wur-
de.’ Im Folgenden soll das Grundkonzept des SRM kurz
dargestellt und bewertet werden.

Nach der Finanzkrise hat sich die Erkenntnis durchgesetzt,
dass die Instrumentarien des allgemeinen Insolvenzrechts
fur die Abwicklung einer Bank ungeeignet sind und es ei-
nes speziellen Rechts fur die Reorganisation und Abwick-
lung von Banken bedarf. In Deutschland wurde aufgrund
dessen zum 1. Januar 2011 ein nationales Restrukturie-
rungsrecht eingeflhrt mit dem Soffin als Restrukturierungs-
behdrde.2 Auf européischer Ebene hat sich Ende Juni 2013
der Europdische Rat auf eine européische Bankenrestruk-
turierungsrichtlinie (BRStrR) geeinigt, gefolgt vom Vorschlag
der EU-Kommission flr den Einheitlichen Abwicklungsme-
chanismus.® Wahrend allerdings die BRStrR eine Anglei-

* Dr. Thomas Gstadtner, RA, Solicitor (England and Wales) ist Head of

Legal/Regulatory Change Management in der Rechtsabteilung einer gro-
3en deutschen Bank in London. Im Rahmen seiner Tatigkeit befasst er sich
auch mit der Umsetzung der neuen CRD IV in die tégliche Praxis der Bank
sowie anderen bankaufsichtlichen Themen. Er ist 1. Vorsitzender des Fo-
rum Kapitalmarktinstrumente — Kapitalmarktfinanzierung. Dieser Artikel stellt
seine personliche Auffassung dar.

Vorschlag der EU-Kommission flr eine Verordnung »zur Festlegung ein-
heitlicher Vorschriften und eines einheitlichen Verfahrens fir die Abwick-
lung von Kreditinstituten und bestimmten Wertpapierfirmen im Rahmen
eines einheitlichen Abwicklungsmechanismus und eines einheitlichen Ban-
kenabwicklungsfonds« (im Folgenden SRM-Verordnung oder SRM-V),
online verfligbar unter: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?
uri=COM:2013:0520:FIN:DE:PDF.

Restrukturierungsgesetz, BGBI 1 2010, S. 1900.

Ratsvorschlag flr eine Bankenrestrukturierungsrichtlinie vom 28. Juni 2013,
online verflgbar unter: http://register.consilium.europa.eu/pdf/en/13/st11/
st11148-re01.en13.pdf.

[SENNY

ifo Schnelldienst 17/2013 - 66. Jahrgang — 13. September 2013



6 Zur Diskussion gestellt

chung des Rechts in der gesamten EU anstrebt, ist die
SRM-V prinzipiell fUr die Staaten der Eurozone konzipiert.
Nach der BRStrR verbleibt die Zustandigkeit fUr die Abwick-
lung einer Bank weiterhin bei den Mitgliedstaaten. Bei grenz-
Uberschreitenden Bankabwicklungen soll allerdings die Zu-
sammenarbeit der nationalen Abwicklungsbehdrden Uber
sogenannte Kollegien gestarkt werden. Im Gegensatz da-
zu zielt die SRM-V darauf ab, den institutionellen Rahmen
fur die Abwicklung von Banken, im Gleichschritt zur Aufsicht
(SSM), auf die européische Ebene zu heben. Die SRM-V
Ubertragt deshalb die Aufgabe der Bankenabwicklung so-
wohl an den SRM als zentraler Abwicklungsbehdrde als auch
an die EU-Kommission. Es ist allerdings nicht der SRM, der
befugt ist, Uber die Abwicklung einer Bank zu entscheiden.
Diese Aufgabe wird gem. Art. 16 Abs. 6 SRM-V der Kom-
mission Ubertragen, welche auf der Basis der Empfehlun-
gen des SRM oder auf eigene Initiative tatig werden kann.
Die Kommission trifft die Grundsatzentscheidung, ob eine
Bank abgewickelt werden soll, sie entscheidet, welche Ab-
wicklungsinstrumente eingesetzt werden sollen und ob der
Abwicklungsfonds zur Finanzierung der Abwicklung heran-
gezogen werden soll. Auf der Basis der Entscheidung der
Kommission ist der SRM wiederum zustéandig, das Pro-
gramm zur Abwicklung der Bank zu erarbeiten und die na-
tionalen Abwicklungsbehdrden mit der Umsetzung dieses
Programms zu beauftragen. Die nationalen Behérden set-
zen das Programm im Rahmen des nationalen Rechts um,
haben aber keine eigenen Ermessensspielrdaume. Falls sie
von den Vorgaben des SRM abweichen, kann der SRM
Anweisungen entsprechend dem Abwicklungsprogramm
unmittelbar an die Banken erteilen.

Auf die Funktionsweise des SRM soll im Folgenden kurz
eingegangen werden. Grundsatzlich wird der SRM einge-
schaltet, wenn gem. Art. 16 Abs. 1 SRM-V entweder die
EZB oder die nationale Aufsichtsbehdrde feststellen, dass
eine Bank scheitert bzw. aller Voraussicht nach scheitern
wird und aufgrund der zur Verfligung stehenden Zeit und
der gegebenen Umstéande keine andere privatwirtschaftli-
che oder aufsichtliche MaBnahme mdoglich erscheint. In-
nerhalb des SRM wird gem. Art. 38 SRM-V ein Ausschuss
fur die Einheitliche Abwicklung errichtet, der nach Art. 38
Abs. 3 von einem Executive Director vertreten wird und
nach Art. 41 SRM-V dem Européischen Parlament, dem
Rat und der Kommission verantwortlich ist. Der Ausschuss
tagt gem. Art. 39 Abs. 3 SRM-V entweder im Plenum oder
als Direktorium. Das Plenum ist praktisch die Vollversamm-
lung des SRM und setzt sich zusammen aus Vertretern
der EZB, der Kommission und der nationalen Abwicklungs-
behdrden sowie dem Executive Director und dessen Stell-
vertreter. Im Plenum werden alle Entscheidungen generel-
ler Natur getroffen, z.B. gem. Art. 46 SRM-V das jahrliche
Arbeitsprogramm des Ausschusses, das Budget, die Ver-
abschiedung von Regeln zur Vermeidung von Interessen-
konflikten der Mitglieder des Ausschusses oder Entschei-

dungen bzgl. der Organisation des Ausschusses. Zu den
Aufgaben des Direktoriums gehért gem. Art. 50 SRM-V die
Vorbereitung der Plenumssitzung sowie Entscheidungen
zur Umsetzung der SRM-V. Hierunter fallt insbesondere die
Erarbeitung von Empfehlungen an die Kommission im Hin-
blick auf die Abwicklung von individuellen Banken. Im Ge-
gensatz zu Plenartagungen setzt sich das Direktorium
grundsatzlich aus dem Executive Director, dessen Stellver-
treter und den Vertretern von Kommission und EZB zusam-
men. Wenn Uber AbwicklungsmaBnahmen hinsichtlich ei-
ner Bank entschieden wird, die in nur einem Mitgliedstaat
niedergelassen und tatig ist, kann ein Vertreter dieses Mit-
gliedstaates ebenfalls an der Sitzung des Direktoriums teil-
nehmen. Bei grenziberschreitend tatigen Banken ist die
Zusammensetzung des Direktoriums wieder unterschied-
lich. Nach Art. 49 Abs. 3 SRM-V nehmen zusatzlich zu
den genannten Mitgliedern noch Vertreter aus den Mitglied-
staaten an der Sitzung teil, in denen die von der Entschei-
dung betroffene Bank ein Tochterunternehmen oder eine
Niederlassung hat. Nach Art. 51 Abs. 2 SRM-E hat die
Stammbesetzung des Ausschusses je eine volle Stimme
ebenso wie der Vertreter der Abwicklungsbehoérde des Sitz-
staates der Bank. Die Vertreter der Gaststaaten haben zu-
sammengenommen ebenfalls eine Stimme (jeder Gaststaat
hat ein Stimmengewicht von einer Stimme geteilt durch die
Gesamtzahl von Staaten, in denen die Bank Tochter bzw.
Niederlassungen hat).

Die Abwicklungsinstrumentarien des SRM und der Kom-
mission entsprechen denen, die in der européischen Ban-
kenrestrukturierungsrichtlinie zur Verfligung gestellt wer-
den. Rechtstechnisch wird hierfUr bei vielen Regelungen zur
Bankenabwicklung in der SRM-V auf die Regelungen der
Bankenrestrukturierungsrichtlinie verwiesen, oder diese wer-
den in der SRM-V wortwértlich wiedergegeben. Im Einzel-
nen handelt es sich hierbei um das Instrument der Unter-
nehmensverauBerung, die Errichtung einer Brickenbank,
die Ausgliederung von Vermodgenswerten und schlieBlich
das Instrument des Bail-in (vgl. hierzu Gstadtner 2013).

Bei einer Bewertung der Vorschlage der Kommission stellt
sich zunachst die Frage, warum es eines europaischen Ab-
wicklungsmechanismus, in welcher Form auch immer, be-
darf? Es ist heute zwar anerkannt, dass eine funktionieren-
de Bankenunion auch die entsprechenden Institutionen zur
Abwicklung von gescheiterten Banken vorhalten muss. Wie-
so aber muss die Abwicklung von Banken auf europaischer
Ebene geregelt werden und nicht auf nationalstaatlicher Ebe-
ne? Hierfur wird von der Kommission vorgebracht, dass ei-
ne zentrale Behorde eine Abwicklung systematischer und
effizienter behandeln kann, als eine nationale Behdrde mit
limitierten Ressourcen. AuBerdem wird argumentiert, dass
ein europaischer Abwicklungsfonds Steuerzahler effektiver
schutzen kann als nationale Fonds. Das erste Argument ist
im Hinblick auf GroBbanken durchaus nachvolliziehbar. Das
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zweite Argument Uberzeugt dagegen nicht. Hier wird aus-
gelassen, dass naturlich nicht nur der européische Fonds
groBer sein wird, sondern auch der Gesamtumfang der po-
tenziellen Risiken, die Uber den Fonds aufgefangen werden
mussen, schlieBlich soll der Fonds nach Auffassung der
Kommission als Haftungsmasse fUr alle Banken der Euro-
zone bereitstehen. Es gibt aber durchaus Grtinde fir die Or-
ganisation der Bankenabwicklung auf europaischer Ebene.
Hierflr spricht zum einen, dass man auf diese Weise dem
Ziel eines tatsachlich europaischen Finanz- und Kapital-
markts deutlich ndher kommt. Dies ist fir das Funktionie-
ren der Européischen Wahrungsunion unabdingbar. Ein wei-
teres Argument liegt darin, dass bei gro3en, grenztiberschrei-
tend tatigen Banken die Abwicklung nur unzureichend auf
rein nationaler Ebene organisiert und durchgeftihrt werden
kann, weil bei GroBbanken auch andere Staaten von der Ab-
wicklung betroffen sind, in denen die GroBBbanken téatig sind
oder Niederlassungen haben. Aus institutioneller Sicht spricht
fur die Verlagerung der Bankenabwicklung auf eine européi-
sche Ebene, dass man im Rahmen des SSM die Entschei-
dung getroffen hat, die groBen, grenzUberschreitend tatigen
Banken in Zukunft direkt durch die EZB beaufsichtigen zu
lassen. Bankaufsicht und Bankabwicklung sollten auf der-
selben Ebene ausgeubt werden, ansonsten sind gegensei-
tige Schuldzuweisungen vorprogrammiert, etwa wenn die
EZB die unmittelbare Aufsicht Uber die Banken austibt, die
Entscheidungen Uber die Abwicklung und die Finanzierung
der Abwicklung aber ausschlieBlich auf nationaler Ebene ge-
troffen werden oder im umgekehrten Fall. Im Rahmen des
SSM hat man sich gem. Art. 5 Abs. 4 und Abs. 6 SSM-V
bewusst dafir entschieden, die unmittelbare Aufsichtstétig-
keit fUr Banken, Sparkassen und Genossenschaftsbanken,
die als systemisch weniger signifikant anzusehen sind, bei
den nationalen Aufsichtsbehdrden zu belassen. Aus dem-
selben Grund sollten diese Banken und Sparkassen vom
Anwendungsbereich des SRM ausgenommen werden. Auf-
grund der stark regionalen und nicht grenziberschreitenden
Ausrichtung dieser Banken, ist der Einbezug von kleinen
Instituten in den SRM auch fur die Verwirklichung einer Fi-
nanzmarktunion nicht zwingend notwendig. Letztlich sollten
Aufsicht und Abwicklung fur kleine Institute auf nationaler
Ebene (durchaus mit einer européischen Koordinierung der
Praxis) und fur groBBe, grenziiberschreitend tatige Institute
auf europdischer Ebene organisiert sein. Gleichzeitig sollte
der Abwicklungsfonds flir kleine Institute weiterhin auf na-
tionaler Ebene organisiert sein. FUr die gro3en, grenziber-
schreitend tatigen Banken macht ein europaischer Abwick-
lungsfonds, gespeist von Beitragen derselben GroBbanken
dagegen durchaus Sinn. Fur den Fall, dass die Mittel des
Abwicklungsfonds nicht ausreichen, etwa bei systemischen
Krisen, bendtigt jedes Abwicklungsregime auch einen 6f-
fentlichen Back-stop, der die Finanzierung der Abwicklung
glaubwiirdig untermauert. Bei kleinen Instituten sollte diese
Rolle ausschlieBlich dem jeweiligen Mitgliedstaat zufallen,
in dem das kleine Institut seinen Sitz hat. Aber selbst bei

GroBbanken, die durch die EZB beaufsichtigt werden, gibt
es gute Griinde, den Back-stop nicht zu vergemeinschaf-
ten, sondern in erster Linie durch den Sitzstaat der Bank zu
finanzieren. Eine signifikante Beteiligung des Sitzstaates der
Bank ist gerechtfertigt, da trotz einer européischen Bank-
aufsicht, die Nationalstaaten weiterhin einen enormen Ein-
fluss nehmen kénnen auf Teile des Rechtsrahmens, in dem
ihre Banken agieren. FUr diese Losung spricht ebenfalls,
dass die lokale Wirtschaft des jeweiligen Mitgliedstaates
meist auch bei groBen, grenzUberschreitend tatigen Banken
der groBte NutznieBer von Dienstleistungen der Bank ist und
auch das Steueraufkommen zum groBBen Teil dem Sitzstaat
der Bank zuflieBt. Der erhdhte Anteil des Sitzstaates am
Back-stop fur die durch die EZB beaufsichtigten Banken
sollte auf Basis noch zu definierender Kriterien vorab exakt
festgelegt werden. Ein Anhaltspunkt flr eine Kostenauftei-
lung kann beispielsweise die Hohe der Assets der Bank im
Sitzstaat im Vergleich zu den Gesamtassets der Bank in
anderen Landern sein (vgl. Goodhart 2013). Hierbei sollte
es in jedem Fall einen Mindestanteil des Sitzstaates geben.
Im Hinblick auf die Finanzierung des verbleibenden Anteils
kommt in Frage, die gesamte Eurozone Uber den ESM zu
beteiligen oder nur die Staaten an den Kosten des Back-
stop zu beteiligen, in welchen die Bank tatig ist, gemessen
an den Assets der Bank im jeweiligen Gastland. Die zweite
Variante waére sicherlich gerechter, aus &hnlichen Griinden,
die auch schon die erhéhte Beteiligung des Sitzstaates recht-
fertigen. Entscheidend in dieser Frage ist in jedem Fall, dass
die Kostenaufteilung zwischen den Staaten vorab festgelegt
ist. Im Laufe des Abwicklungsprozesses l&sst sich in dieser
Frage nur noch schwer eine Einigung erzielen.

Die Vorschlage der Kommission setzen sehr stark auf eine
Zentralisierung der Entscheidungen und der Haftung. Ein-
mal werden séamtliche Banken in den Zustandigkeitsbereich
des SRM einbezogen, also auch kleine Institute, wie bei-
spielsweise Sparkassen und Genossenschaftsbanken. Dar-
Uber hinaus zielt der Entwurf darauf ab, einen gro3en euro-
paischen Abwicklungsfonds zu errichten, in dem die natio-
nalen Fonds aufgehen sollen. Aus den oben genannten
Grinden ist diese Vorgehensweise nicht richtig. Sie wirde
dazu fuhren, dass gerade bei kleinen Instituten die Entschei-
dungen auf einer Ebene getroffen werden, welche die Pro-
bleme vor Ort weniger gut einschéatzen kann. Dies wider-
spréache dem Subsidiaritdtsgrundsatz in Art. 5 EUV.

Ein weiteres Problem ist in der kombinierten Einbeziehung
von SRM und Kommission in die Restrukturierung und Ab-
wicklung von Banken zu sehen. Entscheidungen Gber Bank-
abwicklungen mussen in der Regel unter hohem Zeitdruck
getroffen werden. In manchen Féllen bleibt den entschei-
denden Behorden nur ein Wochenende Zeit, um ihren Mal3-
nahmenkatalog zu beschlieBen. Angesichts dieses Zeit-
drucks ist die Kombination von SRM und Kommission nicht
sachdienlich, sondern UbermaBig buirokratisch. Es ware bes-
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ser, eine einzige Abwicklungsbehdrde mit sémtlichen Befug-
nissen auszustatten.

Wenn man zum Schluss kommt, dass die Abwicklung von
GroBbanken besser auf européischer Ebene vorgenommen
werden soll, stellt sich als n&chstes die Frage, ob es hierfur
tatséchlich einer européischen Abwicklungsbehdrde bedarf
oder ob der SRM auch als ein eng kooperierendes Netz-
werk nationaler Behdrden ausreichend ist. Die Kommission
favorisiert mit dem Abwicklungsausschuss und der Kom-
mission als zentrale Entscheidungsgremien den ersten Weg.
Dem ist grundsétzlich zuzustimmen, obwohl die Kombina-
tion von zwei Behdrden aus den oben genannten Grinden
abgelehnt wird. Im Hinblick auf die effektive Organisation
von grenzUberschreitenden Bankabwicklungen ist eine zen-
trale Behorde sicherlich besser geeignet als ein Netzwerk
nationaler Behdrden. Die Erfahrung aufgrund einiger Bei-
spiele (z.B. Fortis und Dexia) der jlingeren Vergangenheit
zeigt, dass die Kooperation nationaler Behérden meist dann
an ihre Grenzen st6Bt, wenn es um die Aufteilung finanziel-
ler Lasten zwischen den Staaten geht, was bei einer Bank-
abwicklung in der Regel der Fall ist. Das Problem am Vor-
schlag der Kommission ist allerdings die unzureichende
Rechtsgrundlage. Die Kommission stiitzt ihren Vorschlag
auf Art. 114 AEUV. Art. 114 AEUV ist Teil von Kapital 3 des
AEUV, der sich mit der Angleichung von Rechtsvorschriften
in der EU befasst. Mit dem SRM-Vorschlag geht es aller-
dings nicht um die Angleichung von Rechtsvorschriften, viel-
mehr sollen der Kommission betrachtliche Befugnisse im
Rahmen einer Bankwicklung Ubertragen werden. Die Ent-
scheidung Uber die Abwicklung einer Bank und die Art und
Weise der Abwicklung hat enorme Auswirkungen auf eine
Reihe von Parteien. Betroffen ist nicht nur die Bank selbst,
eine Bankabwicklung hat auch erhebliche Konsequenzen
flr die Kunden, Geschéftspartner und Investoren der Bank.
Wenn beispielsweise ein Bail-in im Rahmen der Bankab-
wicklung vorgenommen werden soll, kénnen die Anleger in
bail-in-fahige Kapitalmarktinstrumente ihre Forderungen ge-
gen die Bank teilweise oder méglicherweise ganz abschrei-
ben. SchlieBlich kann die Entscheidung Uber die Abwick-
lung einer Bank zu direkten oder indirekten Belastungen na-
tionaler oder europaischer Steuerzahler fUhren, wenn bei-
spielsweise Zwischenfinanzierungen bereitgestellt werden
mussen, weil der nationale oder europaische Abwicklungs-
fonds noch nicht existiert oder nicht gro3 genug ist. Daraus
wird deutlich, dass ein Einheitlicher Abwicklungsmechanis-
mus zwingend eine stabile Rechtsgrundlage bendtigt, wenn
man ihm derartige Befugnisse Ubertragen will. Diese Rechts-
grundlage stellen die Européaischen Vertrage derzeit nicht
bereit. Aus diesem Grund ist die vorherige Abanderung der
Vertrage zwingend notwendig. Dies verzogert zwar den Start
des SRM in der Form einer zentralisierten Abwicklungsbe-
horde fir GroBbanken, hier gilt jedoch ebenso wie beim SSM:
Qualitat geht vor Geschwindigkeit! In der Zwischenzeit soll-
te die Kooperation der nationalen Abwicklungsbehdérden

weiter verbessert werden. Entsprechende Vorschléage sind
bereits in die europdische Bankenrestrukturierungsrichtlinie
eingearbeitet worden. In einem Ubergangsstadium sollte,
auf diesem Vorschlag aufbauend, die Zusammenarbeit der
Restrukturierungsbehdrden der Mitgliedstaaten der Eurozo-
ne noch zusatzlich verstarkt werden.
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Tobias Troger*

Der Einheitliche Abwicklungs-
mechanismus - europdisches
Allheilmittel oder WeiBe Salbe?

Bedeutung im institutionellen Gefiige der
Bankenunion

Die Staatsschuldenkrise hat u.a. zu einer Auflésung des
européischen Binnenmarkts fur Finanzdienstleistungen und
einer Refragmentierung desselben entlang nationaler Gren-
zen gefuhrt. Die fiskalischen Ungleichgewichte Ubersetz-
ten sich nicht nur in zunehmend abweichende Risikoauf-
schlage flr Staatsanleihen, sondern auch in korrelieren-
de Geschéftskosten der Banken. Letztere hingen zuneh-
mend von der fiskalischen Stérke des Heimatstaates der
Institute und der Glaubwdrdigkeit seiner Auffangmecha-
nismen ab. Zur Umkehr dieser Entwicklung und um den
Teufelskreis sich wechselseitig verstarkender Banken- und
Staatsschuldenkrisen zu durchbrechen, haben sich die eu-
ropaischen Institutionen grundsétzlich dazu bekannt, ei-
ne Bankenunion zu schaffen. Der Dreh- und Angelpunkt
der verfolgten Strategie liegt dabei darin, durch die Schaf-
fung zentraler, d.h. supranationaler Auffangmechanismen
die Ausfallrisiken von Banken und Staaten nachhaltig zu
entkoppeln. Aus Sicht der Markte hinge die Uberlebens-
fahigkeit des Bankensystems nicht mehr von der Leis-
tungsfahigkeit einzelner, sondern von derjenigen der Ge-
samtheit aller Mitgliedstaaten der Eurozone ab. Hierdurch
soll sowohl der Binnenmarkt flr Finanzdienstleistungen —
durch Wiederherstellung einheitlicher Finanzierungsbedin-
gungen fur alle Institute — wiederbelebt als auch die Um-
setzung einer einheitlichen Geldpolitik — durch Sicherung
der gleichmaBigen Wirksamkeit von Leitzinsdnderungen
in allen Mitgliedstaaten der Wahrungsunion — ermdglicht
werden.

* Prof. Dr. Tobias Troger ist Professor fur Burgerliches Recht, Handels- und
Wirtschaftsrecht, Rechtstheorie, an der Goethe-Universitat Frankfurt am
Main. Fellow am Center for Financial Studies (CFS) und Principal Investi-
gator am LOEWE-Zentrum Secure Architecture for Finance in Europe
(SAFE).

Der Logik der Bankenunion ist darliber hinaus aber auch
eine Européisierung der Verantwortung fUr die prudentiel-
le Aufsicht und die Sanierung und Abwicklung inharent, um
eine Anreizausrichtung der Entscheidungstrager zu errei-
chen, die moralische Risiken weitgehend ausschlieBt. Vor
diesem Hintergrund ist es durchaus folgerichtig, wenn Ein-
heitlicher Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Me-
chanism, SSM) und Einheitlicher Abwicklungsmechanis-
mus (Single Resolution Mechanism, SRM) als Vorbedin-
gungen einer direkten Bankenrekapitalisierung durch den
Européischen Stabilitdtsmechanismus (ESM) betrachtet
und geschaffen werden sollen. Gemessen an ihrer StoB-
richtung bliebe die Architektur aber unvollstandig, die zent-
ralen Reformziele waren nicht zu verwirklichen, wenn nicht
gleichzeitig glaubwurdige, gemeinschaftliche Auffangme-
chanismen neben SSM und SRM geschaffen wirden. Erst
diese trennen die Wechselwirkungen zwischen Bankenkri-
sen und Haushalten der Mitgliedstaaten und sorgen fur
den unverzichtbaren Gleichlauf der Anreize aller wesentli-
chen Akteure — auch européische Aufsicht und Abwick-
lung stellten ein mit Externalitdten befrachtetes Danaer-
geschenk dar, wenn die Rechnung eines zu laxen Voll-
zugs vom nationalen Steuerzahler Gbernommen werden
musste.

Gleichzeitig ist zu beachten, dass gerade auch die einzel-
nen Elemente des institutionellen Reformpakets in ihrer Bin-
nenstruktur so beschaffen sein missen, dass vorherseh-
bare Ineffizienzen nicht dazu fUhren, dass Vorteile der Su-
pranationalisierung aufgehoben oder gar in ihr Gegenteil ver-
kehrt werden. Nach dem Verordnungsentwurf der Kom-
mission zu urteilen, ist der SRM zwar grundsatzlich besser
aufgestellt als der in vielerlei Hinsicht suboptimale SSM,
gleichwohl aber zeichnet sich bereits eine Reihe von Punk-
ten ab, die Zweifel an der ZweckmaBigkeit des institutionel-
len Arrangements aufkommen lassen.

Kompetenzgrundlage und interne
Entscheidungsstruktur

Im Rahmen des SRM schldgt die Kommission vor, eine neue
europaische Behdrde mit eigener Rechtspersonlichkeit zu
schaffen. Dieser Einheitliche Abwicklungsrat (Single Reso-
lution Board, SRB) soll prinzipiell flir Sanierung und Abwick-
lung aller Banken des Euroraums und der an der Banken-
union teilnehmenden Mitgliedstaaten, deren Wahrung nicht
der Euro ist, zusténdig sein. Wie bereits beim SSM zeigt
sich aber auch beim SRB, dass die Phobie der europai-
schen Legislativorgane, eine ganz andere demokratische
Rechenschaftspflichten auslésende Anderung der konsti-
tuierenden Vertrage der EU herbeizufUhren, um auf siche-
rer rechtlicher Grundlage zweckméBige Strukturen schaf-
fen zu kénnen, ineffiziente Kompromisse in der institutio-
nellen Architektur der Bankenunion bedingt. So ist im Be-
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reich der Aufsicht eine zweckwidrige Befassung des EZB-
Rats mit allen Aufsichtsentscheidungen allein deshalb vor-
gesehen, weil sich der européische Gesetzgeber einer —
keinesfalls zwingenden — Deutung des einschléagigen Pri-
maéarrechts angeschlossen hat. Beim SRM steht eine Ent-
scheidung des Européischen Gerichtshofs von 1958
(Rechtssache 9/56 — Meroni) im Weg, die in der Lesart der
Kommission dazu zwingt, eine durch den Vertrag Uber die
Arbeitsweise der Européischen Union (AEUV) selbst vor-
gesehene Institution mit der Kompetenz zur Letztentschei-
dung dort zu betrauen, wo Ermessenspielrdume bestehen.
Uber Ob und Wie der Sanierung und Abwicklung fallieren-
der Banken soll daher im SRM letztlich die Kommission
auf Vorschlag des SRB entscheiden (vgl. Abb. 1). Mit an-
deren Worten, weil eine Delegation der Entscheidungskom-
petenz an den neugeschaffenen, die entsprechende Exper-
tise bundelnden SRB innerhalb des existierenden rechtli-
chen Rahmens nicht méglich erscheint, wird eine weitere,
potenziell mit Verzégerungen verbundene Entscheidungs-
ebene eingezogen und eine ressourcenbindende Duplizie-
rung von Sachverstand in Kauf genommen: Auch bei der
Kommission muss ein administrativer Unterbau aufgebaut
werden, der zu einer sachkundigen Beurteilung der Vor-
schlage des — Uber einen ebensolchen verfligenden — SRB
in der Lage ist. Das begriiBenswerte Bemuhen, innerhalb
des SRB schlanke, rasche Entscheidungen ermdéglichen-
de Strukturen zu schaffen, indem samtliche Sanierungs-
und Abwicklungsentscheidungen in Exekutivsitzungen ge-
troffen werden, an denen nur der Exekutivdirektor des SRB,
sein Stellvertreter, je ein Reprasentant der EZB, der Kom-
mission und des Heimatstaats des betroffen Instituts teil-
nimmt, wahrend das samtliche Mitglieder reprasentierende
Plenum nur fur die weniger zeitsensitiven Fragen der Bin-
nenorganisatorin und des Budgets zustandig ist, wird also
allein durch die unzureichenden Rechtsgrundlagen kon-
terkariert.

Abb. 1
Entscheidungsstrukturen innerhalb des SRM

Zusammenwirken mit nationalen Abwicklungs-
behérden und prudentiellen Aufsehern des SRM

Die erlauternden Mitteilungen zum Verordnungsvorschlag
der Kommission behaupten zwar vollmundig, dass die ad-
ministrative Umsetzung eines einheitlichen Abwicklungsre-
gimes fur alle Banken der Eurozone — anders als die pru-
dentielle Aufsicht — eine auf supranationaler Ebene vollstan-
dig zu bewadltigende Aufgabe darstelle. Bei ndherem Hin-
sehen zeigt sich aber, dass auch der SRM eine Hybridkons-
truktion ist, die eine mittelstarke Zentralisierung bei euro-
péischen Institutionen vorsieht und sich im Ubrigen auf na-
tionale Abwicklungsbehoérden (NAB) verlasst. So erfolgt die
Umsetzung der Abwicklungsentscheidung der Kommission
und des darin abgesteckten Rahmens der anzuwenden-
den Abwicklungsinstrumente (framework of resolution tools)
durch die Vorgabe eines konkreten Abwicklungsplans (re-
solution scheme) durch den SRB, der sich an die NAB rich-
tet, die diesen durch Anwendung der Abwicklungsinstru-
mente gegenuber den betroffenen Instituten umsetzen (vgl.
Abb. 1). Neben der Rolle in der eigentlichen Krisenbewalti-
gung kommt den NAB auch in der Vorbereitung moglicher
Sanierungs- und Abwicklungsszenarien hochkomplexer Kre-
ditinstitute entscheidende Bedeutung zu, weil die Abwick-
lungsplanung des SRB auf Informationen der NAB angewie-
sen bleibt.

Die also an mehreren, entscheidenden Stellen notwendige
Kooperation supranationaler und nationaler Behdrden geht
davon aus, dass letztere allein aufgrund der starken Anord-
nungs- und Kontrollrechte des SRB optimale Anstrengung
bei der Verrichtung ihrer Ausfiihrungs- bzw. Zulieferdienste
prastieren werden, ohne dass integrative Elemente positive
Anreize in diese Richtung setzen mussten. Die zugrunde lie-
gende Vorstellung, es ginge primér darum, der Vereinnah-
mung nationaler Behérden durch die regulierungsunterwor-

fene Branche (capture) bzw. die politische

Klasse des jeweiligen Mitgliedstaates entge-

genzuwirken, indem scharf durchregierende
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europdische Institutionen geschaffen wer-
den, mag vor den jungsten Erfahrungen in
Spanien und Zypern verstandlich sein. Sie
vernachlassigt aber die ebenfalls bestehen-
de Notwendigkeit, Anreize daflir zu setzen,
dass die lokale Expertise und spezifischen
Marktkenntnisse nationaler Behdrden von
diesen freiwillig in das européische Regime
eingebracht und allféllige Revierstreitigkeiten
(turf wars) vermieden werden.

Nicht nur in der Abwicklungsplanung, son-
dern gerade auch bei der friihzeitigen Inter-
vention zur Abwendung von Schieflagen sind
weiterhin die enge Abstimmung und der lau-
fende Austausch von Informationen zwi-
schen SRB und der fUr die Bankenaufsicht
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einschlieBlich Frihintervention zustéandigen EZB unverzicht-
bar. Es lasst sich zumindest darUber streiten, ob die auch
an dieser Stelle erforderliche, zwischenbehdrdliche Koope-
ration nicht zweckmaBig durch ein Zusammenlegen von Auf-
sichts- und Abwicklungszustandigkeit vermieden werden
konnte. Gedankenspiele in diese Richtung verbieten sich
aber wiederum im Hinblick auf die unzureichenden primar-
rechtlichen Fundamente der Bankenunion, weil diese ei-
nerseits rechtssicher nur die Betrauung der EZB mit der Auf-
sichtszustandigkeit erlauben, sich aber andererseits eine
Verortung auch der Abwicklungskompetenz bei der Zentral-
bank im Hinblick auf die fiskalischen Auswirkungen von Sa-
nierungs- und Abwicklungsentscheidungen verbietet.

Bail-in-Instrumentarium und Single Bank
Resolution Fund

Bei den innerhalb des SRM anzuwendenden Abwicklungs-
instrumenten ist die zentrale Lektion der letzten Jahre im
Prinzip umgesetzt, d.h. die Verlustpartizipation der Glaubi-
ger des kriselnden Instituts kann erzwungen werden, bevor
umlagefinanzierte Auffangmechanismen der Bankwirtschaft
oder gar Steuergelder zur Rettung herangezogen werden.
Der Verordnungsentwurf sieht ein Bail-in-Instrument vor, das
die Abwertung oder Umwandlung von Positionen auf der
Passivseite der Bilanz entlang einer klar definierten Hierar-
chie erlaubt. Der SRB wird zudem erméchtigt, in Abstim-
mung u.a. mit der EZB Uber die Eigenkapitalvorgaben von
CRD IV/CRR hinausgehende Minimalanforderungen an das
vorzuhaltende, einem Bail-in unterworfene Eigen- und
Fremdkapital zu stellen. So wird der Wasserfall, der wohl be-
reits in der hellenischen Zeit dem Delos-Tempel bekannt ge-
wesen sein dirfte, zum Gegenstand einer komplexen, tech-
nischen Regelung.

Die eigentliche Krux liegt allerdings nach wie vor darin, im
Einzelfall nicht aufweichbare Kriterien fur die Glaubigerpar-
tizipation ex ante festzulegen, um tatsachlich jegliche Ex-
post-Neuverhandlung auszuschlieBen. Letztere hingen ndm-
lich wiederum von den bestehenden Machtverhaltnissen
oder auch politischen Einflussmdaglichkeiten einzelner Glau-
bigergruppen ab, so dass es gerade nicht zu der gewlunsch-
ten Starkung der Marktdisziplin durch von Anfang an trans-
parent ausfallbedrohte Glaubiger der Banken kdme. Zentra-
le Bedeutung flr die Zielverwirklichung wird der praktischen
Handhabung der vielfaltigen Ausnahmetatbestande zukom-
men, von denen insbesondere derjenige fur systemische Ri-
siken besonderes Augenmerk verdient. So unverzichtbar
dieser einerseits ist, weil kein Abwicklungsregime als sol-
ches das Problem des too big to fail aus der Welt schafft,
so groB ist andererseits das Missbrauchspotenzial, wenn
der (partielle) Verzicht auf Glaubigerpartizipation mit diffusen
Hinweisen auf weitreichende Ansteckungsgefahren und
nachhaltige Verwerfungen der Finanzmarkte in der EU oder

einem Mitgliedstaat begrindet werden kann. Gerade im Hin-
blick auf nicht winschenswerte Ansteckungsgefahren ist es
als Defizit zu betrachten, dass der Verordnungsentwurf kei-
ne Vorgaben macht, wer bestimmte Teile des dem Bail-in
unterworfenen Kapitals geben darf, also nicht sicherstellt,
dass wesentliche Tranchen auBerhalb des Finanzsystems
liegen.

\on Bedeutung ist weiterhin, dass im Kommissionsvorschlag
als primérer Auffangmechanismus fur Uber Bail-in nicht neu-
tralisierbare Schieflagen ein einheitlicher Bankenabwick-
lungsfonds (Single Bank Resolution Fund, SBRF) vorgese-
hen ist, der Uber Beitrége der Institute der Eurozone finan-
ziert werden soll, die strukturell der deutschen Bankenab-
gabe nachempfunden sind. Dieser primér der Liquiditatssi-
cherung in der Sanierungs- und Abwicklungsphase verpflich-
tete Fonds kann auch Verluste von bis zu 5% der gesam-
ten Verbindlichkeiten des Instituts endgultig nehmen, solan-
ge ein Bail-in der Anteilseigner und Fremdkapitalgeber in Ho-
he von mindestens 8% der gesamten Verbindlichkeiten des
Instituts stattgefunden hat. Hierin liegt ein durchaus begrt-
Benswertes, weiteres Bekenntnis zu einer substantiellen
Glaubigerbeteiligung als Vorbedingung flir den Zugriff auf
Verluste vergemeinschaftende Auffangmechanismen.

Auch wenn die beschriebenen Regelungen eine prinzipiell
sachgerechte und ausdifferenzierte Losung darstellen, muss
doch stets im Auge behalten werden, dass nicht bereits das
zur Verflgung stellen scharfer Abwicklungsinstrumente durch
das Recht deren zweckmaBigen, nicht nachsichtigen Ein-
satz garantiert. Insoweit lehrt die gegenwartige Krise auch,
dass mit einem Bail-in abwert- und wandelbare Verbind-
lichkeiten rasch aus starken privaten Handen verschwinden,
wenn die Solvenz einer Bank gefahrdet erscheint. Der Uber
das rechtliche Instrumentarium hinausgehende Erfolgsga-
rant entsprechender Regime ist daher stets eine auch von
Personlichkeiten abhangige Kultur strenger und frihzeiti-
ger Intervention, Sanierung und Abwicklung.

Problematisch erscheint freilich, dass die Geltung des Bail-
in-Regimes erst fur den 1. Januar 2018 vorgesehen ist; im-
merhin enthalt die Bankenmitteilung der Kommission vom
10. Juli 2013 vergleichbare Kautelen flr die beihilferechtli-
che Zulassigkeit staatlich finanzierter Bankenrettung, die be-
reits seit 1. August 2013 Anwendung finden.

Bewertung

Mit dem SRM wird flr die Bankensanierung und -abwick-
lung ein Uberkomplexes institutionelles Arrangement ge-
schaffen, in dessen Rahmen das Zusammenwirken einer
Vielzahl von nationalen und supranationalen Behdrden er-
forderlich ist. Die in wesentlichen Teilen durch unzuléangli-
che rechtliche Grundlagen notwendig werdende, interbe-
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hordliche Kooperation erfordert ein auBerordentliches Maf3
an gutem Willen bei den beteiligten Institutionen, dessen
Vorhandensein nicht ohne weiteres unterstellt werden kann.

Auch die von manchen als Allheilmittel betrachtete Supra-
nationalisierung zentraler Funktionen in der Bankenabwick-
lung ist letztlich ambivalent. Zwar ist durchaus plausibel, dass
eine »entferntere« europdische Behdrde weniger durch Par-
tikularinteressen einer nationalen Branche bzw. die politi-
sche Klasse eines Mitgliedstaates beeinflusst ware. Aller-
dings schlieBt dies keinesfalls aus, dass es zu einer Verein-
nahmung auch des SRB durch transnationale Banken kom-
men kann — mit entsprechend weitreichenden Folgen. Hin-
zukommt, dass durch den SBRF und den ESM mit seinem
Instrument zur direkten Rekapitalisierung von Banken zwar
glaubwurdige Auffangmechanismen geschaffen werden, die
zu einer Entkoppelung von Staatsschulden- und Bankenkri-
sen in der Zukunft beitragen kénnen. Allerdings entstehen
hierdurch auch tiefere Taschen, die weiteres GréBenwachs-
tum im Bankensektor beguinstigen kénnen.

Einen substantiellen Beitrag zur Bewéltigung der fortdau-
ernden Krise leistet der Kommissionsvorschlag nicht. Auch
er fasst, wie sdmtliche bisher initiierten Legislativakte im
Rahmen der Bankenunion, die heiBe Kartoffel der existie-
renden, unter nationaler Aufsicht entstanden Schuldentber-
hange nicht wirklich an, obwohl diese nach wie vor das
essentielle Vertrauen in die Widerstandsfahigkeit des eu-
ropaischen Bankensystems korrumpieren. Lediglich der
Verordnungsentwurf zum SSM schreibt eine Bestandsauf-
nahme vor, die unter der Agide der gegenwartig als Auf-
sichtsbehdrde nicht voll funktionsfahigen EZB erfolgen soll
(Asset Quality Review, AQR). Offen bleiben dabei nicht nur
die methodischen und prozeduralen Fragen, in deren Mit-
telpunkt die Behandlung der Risiken von Staatsanleihen
und die Einbindung nationaler Aufsichtsbehdrden, Wirt-
schaftsprifer und spezialisierter Berater stehen, sondern
v.a. auch die Behandlung der bekanntermal3en vorhande-
nen, lediglich genauer zu quantifizierenden Altlasten. Ob
deren Abtragen — nach einer jedenfalls anzustrebenden Be-
teiligung privater Kapitalgeber —in nationaler Verantwortung
verbleiben oder unter einer, wie auch immer gearteten Her-
anziehung supranationaler Auffangmechanismen erfolgen
soll, 18sst sich auch dem Kommissionsentwurf zum SRM
nicht entnehmen. Dies ist insofern zu begrtiBen, als die dies-
bezligliche Vorgehensweise Gegenstand einer offenen po-
litischen Debatte sein sollte, wie sie im Zusammenhang
mit dem Verordnungsentwurf zum SRM bisher jedenfalls
nicht gefuhrt wurde. Dabei wird zu bedenken sein, dass in
Anbetracht der bekannten geographischen Verteilung der
in Rede stehenden Altlasten eine nachhaltige Entkoppelung
von Bankbilanzen und den ohnehin schon maroden Staats-
haushalten der Krisenstaaten nicht gelingen kann, wenn
es bei einer rein nationalen Verantwortung bleibt. Umge-
kehrt fuhrt die Vergemeinschaftung der Problembewalti-

gung zu einer Umverteilung, bei der die (anfanglichen) Ge-
ber und Nehmer feststehen.

In der gegenwartigen, nicht bewaltigten Krise erscheint der
SRM aufgrund seiner Enthaltsamkeit in der Kernfrage eher
als weiBe Salbe, die man auftragt, um Heilungsanstrengun-
gen zu signalisieren, ohne zum eigentlichen Krankheitsherd
vorzudringen. Aber auch im langfristigen Gleichgewicht ist
Skepsis gegenlber den prospektierten Verbesserungen ge-
boten. Insbesondere die Uberkomplexe institutionelle Ar-
chitektur bedarf der Uberpriifung, gerade weil nachhaltige
Verbesserungen wie z.B. das Zusammenlegung von su-
pranationaler Aufsicht und Abwicklung in einer Behérde au-
Berhalb der EZB letztlich eine Anderung der primérrechtli-
chen Grundlagen erfordern. Ein Allheilmittel stellt der SRM
in seiner vorgeschlagenen Gestalt keinesfalls dar.
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Gunter Dunkel*

Einheitlicher Abwicklungsmechanismus
(SRM) fiir Europas Banken: Eine Bewer-
tung des Vorschlags der EU-Kommission

Als eine von mehreren regulatorischen Konsequenzen aus
der Finanzkrise hat die Européische Kommission im Juli die-
ses Jahres nach monatelanger politischer Diskussion eine
Verordnung fUr einen einheitlichen Abwicklungsmechanis-
mus und einen Europdischen Abwicklungsfonds, den soge-
nannten Single Resolution Mechanism — SRM, vorgeschla-
gen. Die Verordnung soll fUr die Mitgliedstaaten der Banken-
union und Mitgliedstaaten, die sich freiwillig fur die Teilnah-
me am SRM entscheiden, einen EU-einheitlichen Abwick-
lungsmechanismus etablieren.

Wesentliches Element der EU-Bankenunion

Die Kommissionsvorschldge ergénzen den unter der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) geplanten einheitlichen Auf-
sichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism, SSM)
und bilden damit die zweite Saule der dreiteiligen Banken-
union. Die dritte Saule soll nach Vorstellung der EU-Kom-
mission die weitere Harmonisierung der Einlagensicherung
bilden. Ziel der Kommission ist es, mit einer zentralen Auf-
sicht, einer einheitlichen européischen Abwicklungsbehor-
de und einem europaischen Finanzierungsmechanismus Re-
gelungen fur einen effizienten Umgang mit Bankenkrisen
zu schaffen. Zudem soll die Verquickung von Banken- und
Staatsschuldenkrisen aufgebrochen werden.

Die EZB soll kunftig zentrale Aufsichtsbehdrde Uber Ban-
ken im Euroraum sowie anderer EU-Mitgliedstaaten sein. Im
Mérz 2013 einigten sich Kommission, Rat und Parlament
auf die Schaffung eines einheitlichen Bankaufsichtsmecha-
nismus (SSM) unter Einbeziehung der Européischen Zent-
ralbank (EZB). Der Bundestag hat das Gesetz zur Ubertra-
gung besonderer Aufgaben im Zusammenhang mit der Auf-

* Dr. Gunter Dunkel ist“Président des Bundesverbandes Offentlicher Ban-
ken Deutschlands, VOB.

sicht Uber Kreditinstitute auf die Européische Zentralbank
bereits im Juni 2013 beschlossen. Mit der Verabschiedung
der Regeln zur EZB-Aufsicht im EU-Parlament und -Rat ist
allerdings nicht vor Herbst 2013 zu rechnen, so dass die
EZB ihre Aufsichtstatigkeit frihestens im Herbst 2014 auf-
nehmen wird.

Um die Regelungen zur Bankenaufsicht und zur Abwicklung
von Kreditinstituten aufeinander abzustimmen, wurde der
europdische Gesetzgebungsprozess im Rahmen einer in
den Mitgliedstaaten unmittelbar geltenden Verordnung (SRM)
eingeleitet. Diese ist in engem Zusammenhang mit dem Vor-
schlag fuir eine Richtlinie zur Sanierung und Abwicklung von
Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (BRRD) zu sehen, die
gegenwartig im sogenannten Brusseler Trilog zwischen EU-
Parlament, Rat und EU-Kommission verhandelt wird. Die
Verordnung basiert inhaltlich auf der BRRD. Diese sieht an-
stelle der zentralisierten institutionellen Abwicklung und des-
sen Finanzierung durch einen europdischen Abwicklungs-
fonds bisher lediglich eine verstarkte Zusammenarbeit der
nationalen Abwicklungsbehdrden untereinander und die Fi-
nanzierung des nationalen Abwicklungsverfahrens durch na-
tionale Abwicklungsfonds vor. Praktische Bedeutung haben
die BRRD-Regelungen im Falle der Umsetzung der SRM-
Verordnung nur noch flir die auBerhalb der Bankenunion ste-
henden EU-Mitgliedstaaten.

Einheitlicher Abwicklungsmechanismus

Als zentrale Aufsichtsinstanz soll die EZB unter anderem
die Aufgabe bekommen, Kreditinstitute zu identifizieren, die
in eine Schieflage geraten sind und abgewickelt werden mus-
sen. Der Abwicklungsausschuss (Single Resolution Board)
soll dann die Abwicklung der betroffenen Bank vorbereiten.
Er soll fur etwa 6 300 Kreditinstitute aus den Mitgliedstaa-
ten der Bankenunion zusténdig sein. Der Verordnung zufol-
ge handelt es dabei um eine »European Union Agency« mit
einer eigenen Rechtspersdnlichkeit und rund 300 Mitarbei-
tern. Sie hat unter anderem die Aufgabe, in Abstimmung mit
den nationalen Abwicklungsbehdrden Abwicklungsplane
auszuarbeiten. Der Abwicklungsausschuss besteht aus Ver-
tretern der EZB, der Européischen Kommission und den
jeweils zustandigen nationalen Behorden, also den Behor-
den des Landes, in dem die abzuwickelnde Bank ihren Sitz,
Zweigstellen und/oder Tochtergesellschaften hat. Er soll ge-
genuber der EU-Kommission Empfehlungen aussprechen
und Abwicklungsentscheidungen vorbereiten. Die EU-Kom-
mission entscheidet dann auf Grundlage der Empfehlung
oder auf Eigeninitiative, ob und wann eine Bank abgewickelt
wird, und legt die Rahmenbedingungen flr den Einsatz der
Abwicklungsinstrumente und des Fonds fest. Die Aufgabe
der nationalen Aufsichtsbehdrden beschrankt sich damit
nach Vorstellung der Kommission kunftig auf eine beraten-
de und die Umsetzung untersttitzende Funktion. Demnach
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hat die EU-Kommission das letzte Wort in der Frage, ob ei-
ne Krisenbank geschlossen wird oder nicht.

Keine Rechtsgrundlage fiir die Errichtung einer
»EU-Abwicklungsbehodrde«

Der Richtlinienvorschlag fur die Sanierung und Abwicklung
von Kreditinstituten (BRRD) sieht die Schaffung eines de-
zentralen Netzwerkes nationaler Abwicklungsbehdrden vor.
Diese sollen sich bei grenziiberschreitenden Schieflagen von
Kreditinstituten mit den Abwicklungsbehdrden anderer Mit-
gliedstaaten abstimmen und Informationen austauschen.
Die Einrichtung einer Europaischen Abwicklungsbehdrde mit
weitreichenden Befugnissen, z.B. zur Bewertung von Ab-
wicklungsplanen und zur Festlegung spezifischer Bail-in-
Quoten, geht dagegen deutlich zu weit. Dies ist offenbar
auch die Sichtweise der Bundesregierung, die hierin eine
klare Uberschreitung der rechtlichen Kompetenzen der Kom-
mission sieht.

Insbesondere ist Artikel 114 des Vertrages Uber die Arbeits-
weise der Europaischen Union (AEUV), auf den sich die EU-
Kommission stiitzt, keine ausreichende Rechtsgrundlage flir
die Errichtung einer solchen Behorde. Die Vorschrift erméch-
tigt lediglich zum Erlass von MaBnahmen zur Angleichung
von Rechts- und Verwaltungsvorschriften in den EU-Mit-
gliedstaaten. Das ist vorliegend erkennbar nicht der Fall. Die
EU-Kommission begriindet die Notwendigkeit zur Errich-
tung der EU-Abwicklungsbehérde damit, dass anderen-
falls Kreditinstitute aus EU-Staaten, die an der Bankenuni-
on teilnehmen, wettbewerbsrechtlich gegeniber denjenigen
benachteiligt wiirden, die nicht hieran teiinehmen. Die Kom-
mission sieht wettbewerbsrechtliche Vorteile (!) fr die nicht
teilnehmenden Banken darin, dass diese von ihrer nationa-
len Aufsichtsbehdrde beaufsichtigt und abgewickelt wr-
den, wahrend die teilnehmenden Banken sich zwei unter-
schiedlichen EU-Behdrden gegentber sehen.

Auch eine origindre Abwicklungskompetenz der EU-Kom-
mission lasst sich nicht aus Artikel 114 AEUV ableiten. Die
Vorschrift legitimiert nur eine inhaltliche Befassung mit vor-
handenen Kompetenzen, nicht aber deren Erweiterung. Letz-
teres ist in Artikel 352 AEUV, der sogenannten Kompetenz-
erganzungsklausel geregelt. Sie setzt voraus, dass die Kom-
petenzerweiterung notwendig ist, um die fortschreitende In-
tegration der Union zu gewahrleisten und um Diskrepan-
zen zwischen den zu erreichenden Vertragszielen und den
dafur fehlenden Befugnissen auszugleichen. Das bedeutet,
dass Artikel 352 AEUV gerade nicht die Ubertragung zusétz-
licher Hoheitsrechte auf Organe der Union legitimiert.

Dagegen ware, insofern im Einklang mit der Auffassung
der Bundesregierung, ein Netzwerk der nationalen Abwick-
lungsbehdrde der EU-Mitgliedstaaten ausreichend. Diese

Losung ware im Gegensatz zu einer EU-Abwicklungsbe-
hérde auch rechtlich tragfahig. Das Netzwerk sollte in der
Praxis auf seine Funktionsféhigkeit hin getestet werden,
bevor eine wenig praxistaugliche EU-Abwicklungsbehor-
de in Erwagung gezogen wird, deren Errichtung rechtlich
nicht gesichert ist.

Abwicklungsverfahren und Abwicklungs-
instrumente fiir Forderbanken ungeeignet

Das geplante Abwicklungsverfahren lehnt sich materiell
im Wesentlichen an die BRRD an. Dem zentralisierten An-
satz der SRM folgend, soll der Abwicklungsausschuss fur
die Erstellung von Abwicklungsplanen und die Bewertung
der Abwicklungsfahigkeit von Kreditinstituten sowie fur die
Festlegung von Mindestanforderungen fur Eigenmittel und
Bail-in-fahige Verbindlichkeiten zustandig sein. Diese Kom-
petenzen gehen deutlich zu weit, und sie sind kaum pra-
xistauglich. Sie sollten daher — wie in der BRRD vorgese-
hen — den nationalen Abwicklungsbehdrden Uberlassen
bleiben. Diese verfugen Uber die erforderlichen Kenntnis-
se und Erfahrungen, um sachgerechte Entscheidungen zu
treffen.

Nicht nachvollziehbar ist zudem, dass der Anwendungsbe-
reich der SRM-Verordnung auf alle Kreditinstitute ausge-
weitet werden soll. Sachgerecht wére eine Beschrankung
auf grenzUberschreitend tatige, systemrelevante Kreditin-
stitute, deren Zusammenbruch das Européische Finanz-
system gefahrdet. Die EU-Kommission legt in den Erwa-
gungsgriinden zur Verordnung dar, dass Abwicklungsins-
trumente nur auf Kreditinstitute angewendet werden sollen,
die von Ausfall betroffen oder bedroht sind und deren Aus-
fall sich destabilisierend auf das Finanzsystem auswirken
wurde. Das trifft insbesondere flr die Férderbanken des
Bundes und der L&nder nicht zu. Die meisten Forderban-
ken kdnnen nur durch Landesgesetz aufgeldst werden, da
sie gar nicht insolvenzfahig sind. Es ist auch nicht erkenn-
bar, dass Férderbanken ausfallen kénnten. Sie kdnnen auf-
grund der staatlichen Garantien oder vergleichbaren Haf-
tungsinstitute ihrer staatlichen Tréger nicht in eine Schief-
lage geraten. Der staatliche Tréger sorgt dafiir, dass exis-
tenzbedrohende Unterdeckungen behoben werden. Eine
das Finanzsystem destabilisierende Wirkung kann daher
von Foérderbanken nicht ausgehen.

Diese Voraussetzung gilt auch flir das sogenannte Bail-in-
Instrument, mit dem Fremdkapital in Eigenkapital umgewan-
delt werden soll, um einem in Schieflage geratenen Institut
wieder Kernkapital zufUhren zu kdnnen. Im Verordnungsvor-
schlag fehlt jedoch eine Beschrankung des Bail-in-Instru-
ments auf Banken, die von einem Ausfall betroffen oder be-
droht sein kénnen und deren Ausfall im Rahmen einer nor-
malen Insolvenz destabilisierend auf das Finanzsystem wir-
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ken wurde. Die Nutzung der Abwicklungsinstrumente soll-
te daher konsequent nur auf grenztiberschreitend tétige,
systemrelevante Kreditinstitute anwendbar sein. Nur von die-
sen Banken geht im Krisenfall eine so starke Bedrohung fur
den européischen Finanzmarkt aus, dass die Umsetzung
der Abwicklungsinstrumente durch die Abwicklungsbehdr-
de gerechtfertigt ware.

Dartiber hinaus sollte der Verordnungsvorschlag beim Bail-
in die Abschreibungsmaoglichkeit gleichwertig neben die Um-
wandlungsmaoglichkeit stellen und zu einer rechtsformkon-
formen Anwendung verpflichten. Das ist fur Institute in 6f-
fentlich-rechtlicher Rechtsform wichtig. Die aus dem Aktien-
recht stammende Md&glichkeit, Forderungen in Eigenkapital
umzuwandeln, ist anders als bei Aktiengesellschaften nicht
immer geeignet. Denn eine verordnete Durchbrechung der
offentlich-rechtlichen Tragerschaft durch private Anteilseig-
ner kann in der Praxis zu Problemen bei der Steuerung ei-
nes Instituts filhren. Im Ubrigen sollten die Kriterien fiir die
Mindestanforderungen an Bail-in-fahige Verbindlichkeiten
aus der BRRD auch flr die Entscheidung des Abwicklungs-
ausschusses nach der SRM gelten. Zu diesen Kriterien zahlt
neben der GroBe des Instituts, seinem Geschéaftsmodell und
Risikoprofil auch die Unterstitzung, die das fir das Kredit-
institut zustandige Einlagensicherungssystem im Fall einer
Schieflage leisten kann. Uber diese Kriterien muss auch die
Zugehorigkeit zu einem Institutssicherungssystem und des-
sen Leistungsfahigkeit im Hinblick auf die Quote beriicksich-
tigt werden.

Zentraler Europaischer Abwicklungsfonds

Die zentrale Abwicklung soll durch einen Européischen Ab-
wicklungsfonds finanziert werden, der der Kontrolle des Ab-
wicklungsausschusses unterliegt. Er soll aus den nationa-
len Fonds gebildet werden und ersetzt damit die in der
BRRD vorgesehenen nationalen Abwicklungsfonds. Der
Fonds muss innerhalb von zehn Jahren in einem Umfang
von einem Prozent der gedeckten Einlagen aller Banken der
Bankenunion ausgestattet werden. Die Finanzierung wird
durch Jahresbeitrdge der Banken erbracht. Reichen die
Fondsmittel des Fonds nicht aus, kénnen auBerordentli-
che Ex-post-Beitrage erhoben werden. Der Européische
Abwicklungsfonds soll auch fur die Abwicklung von Krisen-
banken anderer EU-Mitgliedstaaten zur Verflgung stehen.
Das lehnen wir als eine sachlich und rechtlich nicht zu recht-
fertigende Vergemeinschaftung von Haftungselementen
rigoros ab.

Die Finanzierung von Krisenbanken in anderen Mitgliedstaa-
ten ist in der BRRD auf freiwilliger Basis vorgesehen. Dies
war bei den EU-Finanzministern sehr umstritten. Aus gutem
Grund sieht der letztlich gefundene Kompromiss keine ge-
genseitige Mitfinanzierung vor.

Entscheidungsmechanismen nicht praktikabel

Die von der Europdischen Kommission vorgeschlagenen
Entscheidungsstrukturen sind deutlich zu komplex, insbe-
sondere fUr den Fall einer Bankenkrise. Um in einer krisen-
haften Situation zlgig Uber die Abwicklungsfahigkeit einer
Bank zu entscheiden und gegebenenfalls die Abwicklung
auf den Weg zu bringen sowie in wenigen Stunden Kapital
zu mobilisieren, mussen in erster Linie die Institutionen mit
am Tisch sitzen, die solche Mittel in kurzer Zeit bereitstellen
und glaubhaft Uber die Uberlebensfahigkeit des Instituts und
die systemischen Konsequenzen einer Abwicklung urteilen
kénnen. Die von der Kommission vorgeschlagenen Entschei-
dungswege und -gremien fuhren voraussichtlich zur Verzo-
gerung notwendiger Entscheidungen und dirften sich, ge-
rade bei der kurzfristigen Bereitstellung von finanziellen Mit-
teln, als impraktikabel erweisen. Die letztendliche Entschei-
dung muss daher den nationalen Behorden, die Uber die
Mittel der jeweiligen Abwicklungsfonds verflgen, sowie der
Europaischen Zentralbank, die als zentrale Aufsichtsinstanz
im Euroraum die Verantwortung fur die Identifizierung von
Kreditinstitute hat, die in eine Schieflage geraten sind und
abgewickelt werden mussen, Uberlassen werden.

Keine Gemeinschaftshaftung institutionalisieren

Das mit dem Abwicklungsmechanismus verfolgte Ziel der
EU-Kommission, Finanzstabilitat sicherzustellen, wird durch
einen einheitlichen Abwicklungsfonds nicht erreicht. So lie-
fe die Mitfinanzierung von EU-Krisenbanken auf eine Sub-
ventionierung risikogeneigter Geschaftsmodelle und Finanz-
systeme hinaus. Die europaweite Mithaftung schafft damit
einen Fehlanreiz fUr Banken, sich risikoorientiert zu verhal-
ten, und lauft damit der Zielsetzung der Regelung zuwider.
Die EU-Kommission hat zwar dargelegt, dass der EU-Ab-
wicklungsfonds nicht als Rettungsfonds eingesetzt werden
kann. Dies trifft allerdings nicht zu: Ein in Abwicklung befind-
liches Kreditinstitut erhélt eine sogenannte Verlustkompen-
sation aus dem Abwicklungsfonds erst dann, wenn 8% sei-
ner Verbindlichkeiten inklusive Eigenkapital abgeschrieben
oder von Fremdkapital in Eigenkapital gewandelt sind. Dann
kann es Mittel des EU-Abwicklungsfonds in Hohe von 5%
der Gesamtverbindlichkeiten einschlieBlich der Eigenmittel
direkt in Anspruch nehmen. Der Abwicklungsfonds kann
auch fur die Bildung eines Brickeninstituts in unbegrenzter
Hohe genutzt werden. Auch insofern werden hier Mittel fur
risikoorientierte Institute bereitgehalten. In Zukunft erfolgt die
Rettung insbesondere groBer Institute zu Lasten der Ban-
ken in Mitgliedstaaten, die eine angemessene Risikovor-
sorge betrieben haben. Diese kdnnen im Falle systemwei-
ter Krisen neben ihren Beitragen zum EU-Abwicklungsfonds
auch mit auBerordentlichen Ex-post-Beitrdgen belastet wer-
den, sofern die Mittel nicht ausreichen. Nicht ohne Grund
wollen gerade Banken aus Mitgliedstaaten, die stark von der
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Finanzkrise betroffen waren, unter einen européischen Ab-
wicklungsfonds gestellt werden. Der Finanztransfer, der Gber
den einheitlichen Abwicklungsmechanismus ermdglicht wird,
sorgt daflr, dass gesunde Kreditinstitute ihre Bonitat zu
Gunsten der in Schieflage geratenen Banken zur Verfligung
stellen mUssen. Damit wird das Prinzip der Eigenverantwort-
lichkeit durchbrochen und die »Guten« benachteiligt.

Schlussbetrachtung und Bewertung

In der Bankenregulierung wird derzeit eine Vielzahl von Re-
gulierungsvorhaben gleichzeitig und mit Nachdruck vor-
angetrieben. Dabei fehlt oft die Abstimmung der einzelnen
Vorhaben auf einander. Das belastet die europaischen Ban-
ken erheblich. Die Umsetzung der Regulierungen in die Bank-
praxis bindet bereits heute erhebliche personelle, finanziel-
le und technische Ressourcen der Banken. Auf EU-Ebene
gilt dies zum Beispiel fur die Vorschlage zur Bankenstruk-
turreform sowie regulatorische MaBnahmen zur Verbesse-
rung der Kapitalstruktur, der Besicherung von Assets so-
wie des Ratings von Unternehmen, das CRD IV-Paket, die
BRRD, die EU-Verordnung tber OTC-Derivate, Zentrale Ge-
genparteien und Transaktionsregister (EMIR) sowie Uberar-
beitungen der Regelungen zu Verbriefungen durch den Ba-
seler Ausschuss. Dartber hinaus treten bereits zum 1. Jahr
2014 in Deutschland Regelungen in Kraft, die sich auf EU-
Ebene noch im Entwurfsstadium befinden. Dazu zéhlen das
Trennbankengesetz sowie die Regelungen zur Sanierung
und Abwicklung von Kreditinstituten (MaSan). Die erneute
Anpassung nationaler Bestimmungen an européische Vor-
gaben l6st dann wiederum erheblichen Umsetzungsaufwand
bei den Instituten aus.

Die SRM-Verordnung sticht aus diesen Regulierungsvorha-
ben allerdings als eine besondere Form der Uberregulierung
heraus. In einem »one size fits all-Ansatz« sollen finanzielle
Mittel vergemeinschaftet, der EU-Kommission Alleinentschei-
dungsrechte verschafft und ohne hinreichende Rechtsgrund-
lage neue EU-Behdrden mit weitreichenden Befugnissen er-
richtet werden.

Zukunftsweisende Bankenregulierung sieht dagegen anders
aus:

e Sie muss selektiv und zielgerichtet bei den Kernproble-
men ansetzen und sie muss Fehlanreize vermeiden. Die
Erhohung der Quantitat und Qualitat von Eigenkapital in
Umsetzung der Vorgaben von Basel Il durch das
CRDIV/CRR-Paket sind hierflr gute Beispiele.

e Sie muss sich in der Praxis auch als funktionsfahig erwei-
sen. Beispielsweise sollten Uber die Abwicklung von Kre-
ditinstituten nur diejenigen entscheiden, die auch in der
Lage sind, in klrzester Zeit erforderliches Kapital zu mo-
bilisieren.
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Die Notwendigkeit neuer Regelungen sollte vorab ge-
nau geprtft, ihre Auswirkungen realistisch abgeschatzt
und mit den Zielen abgeglichen werden. Dies empfiehlt
sich beispielsweise fur die Trennbankendiskussion in
Europa.

Um Doppelbelastungen fir die Kreditwirtschaft zu ver-
meiden, sollte darauf verzichtet werden, nationale Vorga-
ben im Vorgriff auf in Klirze umzusetzende Entwiirfe Eu-
ropéaischer Regulierungsvorhaben zu beschlieBen. Das
deutsche Trennbankengesetz und die MaSan sind da-
bei nur zwei von vielen Beispielen.

Zu bedenken ist schlieBlich, dass bei der Vielzahl bereits
in Kraft gesetzter oder noch in der Diskussion befindli-
cher Regulierungsvorhaben keinerlei Folgenabschétzung
mit Blick auf die kumulativen Auswirkungen fur Banken,
Kunden und Wirtschaft vorgenommen worden ist. Wir
brauchen daher dringend ein Regulierungsmoratorium
von 36 Monaten, in dem statt neuer Regularien zunachst
die bestehenden Vorhaben abgearbeitet und deren Aus-
wirkungen auf die Praxis sorgféltig evaluiert werden.
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Michael Kemmer*

SRM - der zweite Schritt auf dem Weg
zur Bankenunion

Eine neue Facette in einer alten Debatte: Der von der Euro-
paischen Kommission am 10. Juli 2013 vorgelegte Verord-
nungsvorschlag zur Errichtung eines einheitlichen Abwick-
lungsmechanismus (Single Resolution Mechanism — SRM)
und eines einheitlichen Bankenabwicklungsfonds dreht sich
erneut um die Frage, wie viel Europa wir brauchen. Und kon-
kreter: Brauchen wir mehr europaische Gemeinsamkeit bei
der Aufsicht und bei der Abwicklung von Kreditinstituten?
Eine Frage, die zuletzt im Zusammenhang mit dem Vorschlag
fr einen bei der Européischen Zentralbank angesiedelten
einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single Superversiory
Mechanism — SSM) kontrovers diskutiert wurde.

Die Richtung stimmt ...

Die Finanzkrise hat gezeigt, dass die derzeit existierenden
aufsichtlichen Kompetenzen und Instrumente unzureichend
sind, um insbesondere den sich aus einer krisenhaften Zu-
spitzung in einem Kreditinstitut ergebenden Problem wirk-
sam begegnen zu kénnen. Dem tragen die vom Financial
Stability Board (FSB) im Oktober 2011 beschlossenen Stan-
dards Rechnung — die Key Attributes of Effective Resoluti-
on Regimes for Financial Institutions. Ziel ist es, systemre-
levante Finanzunternehmen abwickeln zu kbnnen, ohne die
Finanzmarktstabilitat zu gefahrden und auch ohne den Steu-
erzahler in Anspruch nehmen zu mussen. Mit dem von der
Européischen Kommission Anfang Juni 2012 vorgelegten
Vorschlag fur eine sogenannte Krisenmanagementrichtlinie
(Banking Recovery and Resolution Directive — BRRD) sol-
len wesentliche Bestandteile der »Key Attributes« fur Kre-
ditinstitute EU-weit eingefuhrt und die nationalen Abwick-
lungsrechte harmonisiert werden. Einen Schritt weiter geht
die Europaische Kommission mit ihrem im Kontext der vom
Europaischen Rat avisierten Bankenunion zu sehenden Vor-

* Dr. Michael Kemmer ist Hauptgeschaftsfihrer und Mitglied des Vorstands
des Bundesverbandes deutscher Banken.

schlag fur einen SRM: Hiernach sollen die Zustandigkeiten
fUr das »Ob« und das »Wie« der Abwicklung eines Kreditins-
tituts auf die europaische Ebene, auf einen einheitlichen Auf-
sichtsmechanismus, verlagert werden. Ferner soll ein von
der Kreditwirtschaft getragener européischer Bankenab-
wicklungsfonds errichtet werden.

Der Verordnungsvorschlag wirft eine Reihe von Fragen auf,
die noch geklart werden mussen. Doch die Grundidee ist
richtig: Angesichts der ausgepragten grenziberschreiten-
den Vernetzung der europdischen Kreditinstitute und der
landertbergreifenden Wirkung von Bankenkrisen sollte nicht
nur die laufende Aufsicht Uber Kreditinstitute — wie bereits
mit dem SSM angestrebt —, sondern auch die Abwicklung
eines Kreditinstituts von Einzelinteressen der EU-Mitglied-
staaten entkoppelt werden. Sichergestellt werden muss,
dass ein Kreditinstitut nicht aus nationalen Erwagungen ge-
schont und damit Risiken fur andere EU-Mitgliedstaaten be-
griindet werden. Nach Uberlegungen auf internationaler Ebe-
ne und wie auch im Vorschlag fur eine BRRD angelegt soll-
ten die Abwicklungs- und Aufsichtsfunktionen getrennt wer-
den, um Interessenkonflikte zu vermeiden. Idealerweise soll-
te daher eine zentrale unabhangige Institution mit Abwick-
lungskompetenzen, eine Europaische Abwicklungsbehor-
de, errichtet werden. Diese kdnnte —und dies ist eine Schlis-
selfrage — die notwendigen Entscheidungen kurzfristig und
wirksam treffen sowie Sorge dafiir tragen, dass die erfor-
derlichen AbwicklungsmaBnahmen von den nationalen Ab-
wicklungsbehdrden koordiniert umgesetzt werden. Der Vor-
teil einer Européischen Abwicklungsbehorde Iage auch dar-
in, dass sie auf umfassendere Informationen zurlckgreifen
konnte als nationale Abwicklungsbehdrden. Die Statuierung
einer Européaischen Abwicklungsbehorde ware auch im Kon-
text der Bankenunion und der Verlagerung von weitgehen-
den Aufsichtskompetenzen auf die EU-Ebene im Rahmen
des SSM konsequent. Denn auch die Verantwortung fir
die Restrukturierung und Abwicklung eines bestandsgefahr-
deten Instituts sollte auf derselben Ebene wie die Aufsicht
liegen — Kontrolle und Haftung durfen nicht auseinander
fallen. Im Ergebnis wére eine Européische Abwicklungsbe-
hérde einschlieBlich eines Europaischen Bankenabwick-
lungsfonds ein wesentlicher Beitrag zur weiteren Integrati-
on der europaischen Finanzmarkte und zur Stérkung der
Stabilitat des Finanzsystems.

... doch der Weg ist steinig

Nach dem Verordnungsvorschlag soll die Errichtung ei-
nes einheitlichen Abwicklungsmechanismus, die hiermit
einhergehende Ubertragung von nationalen Abwicklungs-
befugnissen und -kompetenzen auf die europaische Ebe-
ne sowie fur die Schaffung eines einheitlichen Bankenab-
wicklungsfonds auf die sogenannte Binnenmarktkompe-
tenz des Artikels 114 des Vertrages Uber die Arbeitswei-
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se der Européischen Union (AEUV) gestutzt werden. Ob
Artikel 114 AEUV fur dieses weitreichende Vorhaben eine
tragféhige Rechtsgrundlage darstellt, wird zu Recht in Fra-
ge gestellt. Zweifelhaft ist etwa die Begriindung einer Bei-
tragspflicht der Kreditinstitute zur Finanzierung eines eu-
ropdischen Bankenabwicklungsfonds. Hinzu tritt, dass der
derzeitige institutionelle Rahmen es nicht zulasst, eine ei-
genstandige und unabhangige Européische Abwicklungs-
behorde zu grinden. Diesen rechtlichen Schranken will die
Europaische Kommission dadurch Rechnung tragen, dass
sie einen Ausschuss fUr einheitliche Abwicklung in Form
einer Agentur der Europdaischen Union ohne Entschei-
dungsbefugnis einrichtet. Mit dieser sollen dann die na-
tionalen Abwicklungsbehdrden zusammenarbeiten. Die
Entscheidungen dardber, ob und wie ein Institut abzuwi-
ckeln ist sowie ob und in welchem Umfang Mittel des ein-
heitlichen Bankenwicklungsfonds einzusetzen sind, sol-
len der Kommission vorbehalten bleiben. Durch diese
Struktur sind insbesondere Zielkonflikte zwischen den Auf-
gaben als Wettbewerbshuterin und der Abwicklungsfunk-
tion nicht auszuschlieBen. Auch erscheint zweifelhaft, ob
die vorgesehene mehrstufige Struktur gewahrleistet, dass
Entscheidungen schnell, unabhangig und moglichst frei
von politischen Implikationen getroffen und koordiniert um-
gesetzt werden kdnnen. Daher spricht alles daflr, dass
eine Anderung des AEUV angestrebt werden sollte, um
eine solide Rechtsgrundlage fUr eine Européische Abwick-
lungsbehodrde und einen einheitlichen Bankenabwicklungs-
fonds zu schaffen.

Ein Abwicklungsmechanismus fiir Europa?

Folgerichtig wére es, einen einheitlichen Abwicklungsme-
chanismus bzw. eine Europaische Abwicklungsbehdérde und
einen einheitlichen Bankenabwicklungsfonds fUr die gesam-
te EU einzurichten und diesen eben nicht nur auf die Euro-
zone zu beschrénken. Zum einen sind die aus einer wirt-
schaftlichen Schieflage eines Kreditinstituts resultierenden
Risiken schon langer nicht mehr nur eine nationale Frage.
Wir haben gesehen, dass eine Krise an Landergrenzen nicht
Halt macht. Zum anderen entsprache eine europaweite L6-
sung auch der mit dem Verordnungsvorschlag verfolgten
Zielsetzung, bei der Abwicklung grenzUbergreifend tatiger
Gruppen getrennte und potenziell inkoh&rente Entschei-
dungen der nationalen Abwicklungsbehorden zu verhin-
dern. Zu einem gemeinsamen Finanzbinnenmarkt gehort
daher auch ein einheitlicher Abwicklungsmechanismus und
-fonds fur alle Kreditinstitute. Angesichts der Diskussion
Uber den territorialen Anwendungsbereich des SSM ist ein
solcher Weg im Européischen Rat aber nicht konsensfahig.
Der nach dem Verordnungsvorschlag vorgesehene Gleich-
lauf des Abwicklungsmechanismus und des Fonds mit dem
SSM und die damit er6éffnete Opt-in-Mdglichkeit fur Nicht-
Eurolander zum SSM ist daher wohl ein mehr Erfolg ver-

sprechender pragmatischer Ansatz, der zudem Raum fiir
eine weitere Integration erdffnet.

Kein Zwei-Klassen-Abwicklungsrecht

Nach dem Verordnungsvorschlag der Europaischen Kom-
mission sollen alle Kreditinstitute in der Eurozone unabhan-
gig von ihrer Rechtsform dem einheitlichen Abwicklungs-
mechanismus unterstellt und zu Beitragen zum einheitli-
chen Bankenabwicklungsfonds herangezogen werden. Die
Européische Kommission betont dabei vollkommen zu
Recht, dass die letzte Krise gezeigt hat, dass ein Abwick-
lungsrahmen nicht nur fur groBe internationale Banken be-
noétigt wird. So hat beispielsweise die Schieflage der
»Cajas« — der spanischen Sparkassen — deutlich werden
lassen, dass niemand vorhersagen kann, welches Unter-
nehmen des Finanzsektors eine Gefahr fur die Finanzmarkt-
stabilitat darstellen kann. Die »Cajas« wéren von den gan-
gigen Kriterien flr Systemrelevanz nicht erfasst worden.
Darauf hatte auch der Sachverstandigenrat zur Begutach-
tung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in seinem Jah-
resgutachten 2012/2013 hingewiesen. Alle Institute einzu-
beziehen, verhindert zudem ein »Zwei-Klassen-Recht« bei
der Abwicklung von Instituten. Denn fur gleiches Geschaft,
fUr gleiche Risiken und fUr alle Marktteilinehmer sollten nicht
nur die gleichen Aufsichtsregeln, sondern auch die gleichen
Abwicklungsregeln gelten und auch einheitlich angewandt
werden. Insbesondere die jingeren Erfahrungen haben ge-
zeigt, dass Regulierungsunterschiede den Wettbewerb ver-
zerren und zu Risikokonzentrationen fuhren kénnen. Die
teilweise geforderte Beschrankung der Beitragspflicht zum
einheitlichen Bankenabwicklungsfonds auf »signifikante«
Institute, die im Rahmen des SSM der direkten Aufsicht
durch die EZB unterstehen, wirde etwa dazu flhren, dass
die nach der BRRD in jedem EU-Mitgliedstaat zu errich-
tenden nationalen Finanzierungsmechanismen bzw. Fonds
nach Ausscheiden wesentlicher Beitragszahler kaum noch
leistungsféahig wéren.

Vergemeinschaftung von »Altlasten«
ausschlieBBen

Der einheitliche Abwicklungsmechanismus und der einheit-
liche Bankenabwicklungsfonds sind wichtige Bausteine des
Zukunftsprojektes »Bankenunion«. Dieses dient der kunfti-
gen Krisenbewaltigung, kann jedoch »Aufrdumarbeiten« auf
nationaler Ebene im Nachgang der Krise 2008 allenfalls durch
die in der BRRD vorgesehenen Abwicklungsinstrumente er-
leichtern. Unter nationaler Verantwortung entstandene Alt-
lasten durfen durch eine Bankenunion auf keinen Fall auf die
europaische Ebene verlagert werden kénnen. Daher durfen
auch weder der Abwicklungsmechanismus noch der Fonds
die Moglichkeit eroffnen, die Haftung fUr unter nationaler Ver-
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antwortung entstandene Altlasten auf die europdaische Ebe-
ne zu verlagern. Das »Abladen« von Altlasten bei den neu-
en Institutionen der Bankenunion wére gleich zu Beginn ei-
ne zu groBe Hypothek. Letztlich kdnnte es sogar die Repu-
tation dieser Institute gefahrden. Beim SSM soll daher mit
einer Bestandsaufnahme der Bankbilanzen bei den durch
die EZB direkt beaufsichtigten »signifikanten« Instituten aus-
geschlossen werden, dass Altlasten Ubertragen werden kdn-
nen. Entsprechendes sollte auch flr die zweite Ausbaustu-
fe der Bankenunion vorgesehen werden.

Ubergangslésung »Netzwerke«

Jedenfalls kurzfristig ist es wohl nicht moglich, die EU-Ver-
trage zu andern. Der Einstieg in einen paneuropéaischen
Abwicklungsmechanismus und Fonds ist aber dennoch nicht
versperrt: Bis eine ausreichende Rechtsgrundlage vorliegt,
sollte auf die bereits in der BRRD angelegten Netzwerke
der nationalen Abwicklungsbehdérden sowie der nationalen
Finanzierungsmechanismen bzw. Abwicklungsfonds zurtick-
gegriffen werden. Der Richtlinienvorschlag befindet sich der-
zeitim Trilog zwischen Européischen Rat, Européaischen Par-
lament und EU-Kommission. Dieser Trilog sollte insbeson-
dere im Hinblick auf die Netzwerke genutzt werden, um be-
reits identifizierte Schwachstellen zu beseitigen: So sieht
selbst die Européische Kommission bei ihnrem Vorschlag fur
eine BRRD die Gefahr inkohéarenter Entscheidungen der na-
tionalen Abwicklungsbehdrden, die sich auf die Abwicklungs-
kosten insgesamt negativ auswirken kénnten. Europaisches
Parlament, Rat und Europaische Kommission sollten daher
die Verfahren zur Entscheidungsfindung bei der Abwicklung
einer grenzUbergreifend tatigen Gruppe (Verhaltnis von
Home-/Host-Aufsicht) vereinfachen und damit schnelle Ent-
scheidungen moglich machen. Die institutionellen Rahmen-
bedingungen fUr die nationalen Finanzierungsmechanismen
sowie fUr die Beitragsbemessung sollten zudem wenig Spiel-
raum flr nationale Sonderwege erdffnen. Nur so lassen sich
Wettbewerbsverzerrungen vermeiden.

Fazit

Der von der Europaischen Kommission unterbreitete Ver-
ordnungsvorschlag zur Errichtung eines einheitlichen Ab-
wicklungsmechanismus und eines einheitlichen Banken-
abwicklungsfonds liegt voll auf »Bankenunion-Kurs«. An-
gesichts der ausgepragten grenziberschreitenden Vernet-
zung der européischen Kreditinstitute und der landertber-
greifenden Wirkung von Bankenkrisen sollte dieses Ziel auch
konsequent weiterverfolgt werden. Bei aller gebotenen Eile
sind dennoch Kurskorrekturen angebracht: So muss bis zur
wohl gebotenen Anderung des AEUV ein Zwischenstopp
eingelegt werden. Bis dahin muss auf die bereits vorgese-
henen Netzwerke der nationalen Abwicklungsbehdrden so-

wie der nationalen Finanzierungsmechanismen bzw. Ab-
wicklungsfonds zurlickgegriffen werden. Diese Netzwerke
gilt es im Rahmen des Trilogs zur BRRD zu optimieren. Am
Ende darf nicht Ubersehen werden: Bankenunion, Abwick-
lungsbehdrde und -fonds sind kein Allheilmittel. Sie kdnnen
nur Teil eines umfassenden Losungskonzepts sein. Um die
zu enge Beziehung zwischen Risiken von Staatsanleihen
und nationalen Banken wirklich zu I6sen, geht an einer Kon-
solidierung der Staatshaushalte — und damit weiteren Fra-
gen zur Ubertragung von Kompetenzen der Mitgliedstaa-
ten auf die EU-Ebene — kein Weg vorbei.
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