31.1.2018 Amtsblatt der Europdischen Union C34/17

STELLUNGNAHME DER EUROPAISCHEN ZENTRALBANK
vom 8. November 2017
zu Anderungen des Unionsrahmens fiir das Krisenmanagement
(CON/2017/47)
(2018/C 34/06)

Einleitung und Rechtsgrundlage

Am 2. Februar 2017 und am 20. Februar 2017 ersuchte der Rat der Europdischen Union bzw. das Europiische Parla-
ment die Europdische Zentralbank (EZB) um eine Stellungnahme zu einem Vorschlag fiir eine Verordnung des Europii-
schen Parlaments und des Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 5752013 des Européischen Parlaments und des
Rates im Hinblick auf die Verschuldungsquote, die strukturelle Liquidititsquote, Anforderungen an Eigenmittel und
beriicksichtigungsfihige Verbindlichkeiten, das Gegenparteiausfallrisiko, das Marktrisiko, Risikopositionen gegeniiber zen-
tralen Gegenparteien, Risikopositionen gegeniiber Organismen fiir gemeinsame Anlagen, GroRkredite, Melde- und Offen-
legungspflichten und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 6482012 () (nachfolgend die ,vorgeschlagenen Anderun-
gen der Eigenkapitalverordnung®) ().

Am 17. Februar 2017 und 20. Februar 2017 ersuchte das Europiische Parlament bzw. der Rat der Europiischen Union
die EZB um eine Stellungnahme zu einem Vorschlag fiir eine Richtlinie des Europiischen Parlaments und des Rates zur
Anderung der Richtlinie 2013/36/EU im Hinblick auf von der Anwendung ausgenommene Unternehmen, Finanzhol-
dinggesellschaften, gemischte Finanzholdinggesellschaften, Vergiitung, Aufsichtsmafinahmen und -befugnisse und Kapi-
talerhaltungsmafinahmen (*) (nachfolgend die ,vorgeschlagenen Anderungen der Eigenkapitalrichtlinie®).

Am 2. Februar 2017 und am 20. Februar 2017 ersuchte der Rat der Europdischen Union bzw. das Europdische Parla-
ment die EZB um eine Stellungnahme zu einem Vorschlag fiir eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des
Rates zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 806/2014 im Hinblick auf die Verlustabsorptions- und Rekapitalisierungs-
fahigkeit von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen (%) (nachfolgend die ,vorgeschlagenen Anderungen der Verordnung
iiber den einheitlichen Abwicklungsmechanismus*).

Am 20. Februar 2017 ersuchten der Rat der Europdischen Union und das Europiische Parlament die EZB um eine
Stellungnahme zu einem Vorschlag fiir eine Richtlinie des Europiischen Parlaments und des Rates zur Anderung der
Richtlinie 2014/59/EU im Hinblick auf die Verlustabsorptions- und Rekapitalisierungsfahigkeit von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG, 2002/47[EG, 2012/30/EU, 2011/35[EU, 2005/56[EG,
2004/25/EG und 2007/36/EG (°) (nachfolgend die ,vorgeschlagenen Anderungen der Richtlinie iiber die Sanierung und
Abwicklung von Kreditinstituten* und zusammen die ,vorgeschlagenen Anderungsverordnungen und -richtlinien®).

Die Zustandigkeit der EZB zur Abgabe einer Stellungnahme beruht auf Artikel 127 Absatz 4 und Artikel 282 Absatz 5 des
Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union, da die vorgeschlagenen Anderungsverordnungen und -richtlinien
Bestimmungen enthalten, die die Aufgaben der EZB im Zusammenhang mit der Aufsicht iiber Kreditinstitute gemaifS
Artikel 127 Absatz 6 des Vertrags und den Beitrag des Européischen Systems der Zentralbanken zur reibungslosen Durch-
fuhrung der von den zustindigen Behorden auf dem Gebiet der Stabilitit des Finanzsystems ergriffenen Mafnahmen gemafd
Artikel 127 Absatz 5 des Vertrags betreffen. Diese Stellungnahme wurde gemif$ Artikel 17.5 Satz 1 der Geschiftsordnung
der Europdischen Zentralbank vom EZB-Rat verabschiedet.

1. Umsetzung des Standards zur Gesamtverlustabsorptionsfihigkeit (TLAC) in der Union

Die EZB begriifit die vorgeschlagenen Anderungsverordnungen und -richtlinien, die die Umsetzung des vom Rat
fur Finanzstabilitdt (FSB) (°) entwickelten TLAC-Standards fiir in der Union errichtete global systemrelevante Insti-
tute (G-SRIs) zum Ziel haben. Die Ausweitung des Anwendungsbereichs der Anforderungen an die TLAC auf eine
andere Gruppe von Kreditinstituten, z. B. auf andere systemrelevante Institute (A-SRIs), wiirde zu Kalibrierungs-
problemen fithren, da deren Profile sehr heterogen sind. Wird dennoch eine Ausweitung des Anwendungsbereichs
in Erwdgung gezogen, konnte die Einbeziehung einer Untergruppe von A-SRIs, die den G-SRIs in GrofSe, Komplexitit,

() COM(2016) 850 final.

() Die EZB hat in Bezug auf einige vorgeschlagene Anderungen der Eigenkapitalverordnung und der Figenkapitalrichtlinie eine geson-
derte Stellungnahme abgegeben, vgl. die Stellungnahme CON/2017[46. Alle Stellungnahmen der EZB werden auf der Webseite der
EZB unter www.ecb.europa.eu veréffentlicht.

(}) COM(2016) 854 final.

() COM(2016) 851 final.

(*) COM(2016) 852 final.

(°) Siehe Principles on Loss-absorbing and Recapitalisation Capacity of G-SIBs in Resolution Total Loss-absorbing Capacity (TLAC) Term
Sheet vom 9. November 2015 (nachfolgend das ,TLAC-Term Sheet des FSB®), abrufbar auf der Website des FSB unter www.fsb.org


http://www.ecb.europa.eu
http://www.fsb.org
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Geschiftsmodell, Verflechtungen und Systemrelevanz ahneln, eine Alternative darstellen. Gegebenenfalls wire
hierfiir auch eine niedrigere Mindest-Kalibrierungsuntergrenze anzusetzen. Dies wiirde eine prézisere Unterschei-
dung in Bezug auf G-SRIs ermoglichen.

2. Anderungen der Mindestanforderung an Eigenmittel und beriicksichtigungsfihige Verbindlichkeiten
(MREL)

2.1. Die MREL besteht aus zwei Komponenten: einem Verlustabsorptionsbetrag und einem Rekapitalisierungsbetrag.
Die vorgeschlagenen Anderungen der Richtlinie iiber die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten (!)
(BRRD) und der Verordnung iiber den einheitlichen Abwicklungsmechanismus () (SRMR) ermoglichen der
Abwicklungsbehorde die Anpassung des MREL-Rekapitalisierungsbetrags, um den Risiken in Verbindung mit dem
Geschiftsmodell, dem Finanzierungsmodell und dem Gesamtrisiko angemessen Rechnung zu tragen (}). Hierdurch
kann die Abwicklungsbehérde eine nach der Anwendung von Abwicklungsinstrumenten wahrscheinliche Reduzie-
rung der Vermogenswerte und das abweichende Risikoprofil des Instituts beriicksichtigen und den Rekapitalisie-
rungsbetrag an den neuen, geringeren Bilanzumfang anpassen.

Dariiber hinaus ist die EZB der Auffassung, dass die Abwicklungsbehorde die Moglichkeit haben sollte, den MREL-
Rekapitalisierungsbetrag nach Anhérung der zustindigen Behorde nach oben anzupassen, um eine ,Sicherheits-
marge” einrichten zu konnen. Dieser kleine Puffer wird sicherstellen, dass die Gruppe und die aus der Abwicklung
hervorgehenden Unternehmen {iiber ausreichende Ressourcen verfiigen, um zusitzliche unerwartete Verluste und
unvorhergesehene Kosten abzudecken, die moglicherweise in der Phase nach der Abwicklung entstehen konnen,
beispielsweise aufgrund des endgiiltigen Bewertungsergebnisses oder in Verbindung mit den Kosten der Umset-
zung eines betrieblichen Sanierungsplans. Die Hohe einer solchen Sicherheitsmarge sollte jeweils im Einzelfall in
Abhingigkeit vom fiir das Kreditinstitut entwickelten Abwicklungsplan festgelegt werden.

2.2. Durch die vorgeschlagenen Anderungen der BRRD und der SRMR kann eine Abwicklungsbehorde eine Empfeh-
lung fur das Unternehmen abgeben, Eigenmittel und beriicksichtigungsfahige Verbindlichkeiten iiber die MREL
hinaus vorzuhalten, damit mogliche zusitzliche Verluste des Unternehmens abgedeckt werden konnen und das
Marktvertrauen in die Abwicklung gewihrleistet ist (*). Die EZB empfiehlt, die vorgeschlagene MREL-Empfehlung
abzuschaffen, da sie die Komplexitit des Rahmens erhoht, ohne einen eindeutigen Nutzen zu bieten. Erstens
konnte die MREL-Empfehlung die gesamte MREL-Kalibrierung erhohen, da der Markt die Empfehlung als Anforde-
rung ansehen konnte, die immer einzuhalten ist. Die Befugnis der Abwicklungsbehorde, die MREL-Empfehlung bei
konsequenter Nichteinhaltung in eine strenge MREL-Anforderung umzuwandeln (), diirfte die Wahrnehmung des
Marktes verstirken, dass die MREL-Empfehlung im Wesentlichen zu einer angehobenen MREL-Anforderung bei-
tragt. Zweitens wird die MREL-Empfehlung nicht benétigt, um die Einhaltung der MREL-Anforderung hervorzuhe-
ben, da die kombinierte Pufferanforderung im Vorschlag der Kommission bei der MREL-Anforderung bereits die
oberste Schicht bildet. Drittens ldsst sich die MREL-Empfehlung nicht durch das Ziel rechtfertigen, automatische
Beschriankungen des ausschiittungsfahigen Hochstbetrags (Maximum Distributable Amount — MDA) zu verhin-
dern, da eine Verletzung der kombinierten Pufferanforderung in der obersten Schicht der MREL-Anforderung
nicht unmittelbar zu automatischen Beschrankungen der Ausschiittungen fithren sollte (¢). Viertens scheint die
MREL-Empfehlung zur Erhohung der Flexibilitdt der Abwicklungsbehorde nicht erforderlich zu sein, da die MREL-
Anforderung bei Bedarf auch angepasst werden kann, zum Beispiel um die vorgeschlagene Sicherheitsmarge zu
beriicksichtigen.

2.3. Nach den vorgeschlagenen Anderungen der Eigenkapitalrichtlinie (') (CRD) (¥) erfiillen Kreditinstitute die kombi-
nierte Kapitalpufferanforderung nicht, wenn ihre Eigenmittel und beriicksichtigungsfahigen Verbindlichkeiten nicht
ausreichen, um die kombinierte Kapitalpufferanforderung, die Eigenmittelanforderungen und die MREL gleichzei-
tig zu erfiillen. Da die kombinierte Kapitalpufferanforderung sowohl bei der MREL-Anforderung (°) (erstes Szena-
rio) als auch bei den Eigenmittelanforderungen (') (zweites Szenario) die oberste Schicht bildet, miissen die

Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 zur Festlegung eines Rahmens fiir die Sanie-
rung 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 Europdischen Parlaments und des Rates (ABL L 173
vom 12.6.2014, S. 190).

Verordnung (EU) Nr. 806/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Juli 2014 zur Festlegung einheitlicher Vorschrif-
ten und eines einheitlichen Verfahrens fiir die Abwicklung von Kreditinstituten und bestimmten Wertpapierfirmen im Rahmen eines
einheitlichen Abwicklungsmechanismus und eines einheitlichen Abwicklungsfonds sowie zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 1093/2010 (ABL. L 225 vom 30.7.2014, S. 1).

(}) Vorgeschlagener neuer Artikel 45¢ Absatz 3 der BRRD und vorgeschlagener neuer Artikel 12d Absatz 3 der SRMR.

(*) Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 45e Absatz 1 der BRRD und vorgeschlagenen neuen Artikel 12f Absatz 1 der SRMR.

() Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 45¢ Absatz 3 der BRRD.
()
0

=

%) Siehe Nummern 2.9 und 2.10.

7) Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber den Zugang zur Titigkeit von Kreditin-
stituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Auf-
hebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 338).

(®) Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 141a der CRD.

(°) Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 141a Absatz 1 Buchstabe d der CRD.

(") Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 141a Absatz 1 Buchstaben a bis ¢ der CRD.
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Befugnisse zur Verfolgung einer Verletzung der Puffer an die zugrunde liegende Situation angepasst sein. Zwar ist
die Abwicklungsbehorde im ersten Szenario in einer guten Position, einen MREL-Wiederherstellungsplan vorzu-
schreiben. Im zweiten Szenario sollte jedoch die zustindige Behorde im Einklang mit der CRD handeln.

2.4. Das Verfahren zum Abbau bzw. zur Ausrdumung von Hindernissen fiir die Abwicklungsfahigkeit aufgrund einer
Verletzung von Puffern in der obersten Schicht der MREL (') sollte, wie bereits in Verbindung mit anderen Hinder-
nissen geregelt, um die Anhorung der zustindigen Behorde erweitert werden. Zudem sollten die Abwicklungsbe-
horden eine grofiere Flexibilitat im Hinblick auf Fristen haben, um sicherzustellen, dass das Kreditinstitut erforder-
lichenfalls ausreichend Zeit hat, die am besten geeignete Strategie zu entwickeln, um eine Verletzung der Puffer zu
beheben. Dariiber hinaus begrii$t die EZB den Vorschlag der Kommission, nach dem die Abwicklungsbehorde
befugt ist, von einem Institut die Anderung des Filligkeitsprofils von MREL-Instrumenten im Rahmen der Maf3-
nahmen zur Beseitigung Hindernisse fiir die Abwicklungsfahigkeit zu verlangen ().

2.5. Die EZB empfiehlt, durch die vorgeschlagenen Anderungen der BRRD und der SRMR klarzustellen, dass es Auf-
gabe der Abwicklungsbehorden ist, die Hohe der verfiigbaren MREL-fahigen Instrumente und der MREL-Quote
selbst zu tiberwachen und dabei alle Berechnungen von Abziigen zu beriicksichtigen. Ebenso sollte klargestellt
werden, dass die Abwicklungsbehorden dariiber hinaus die Aufgabe haben, die Erfiillung der MREL zu iiberwa-
chen und die zustindige Behorde iiber Verstofie oder andere relevante Ereignisse zu informieren, die sich auf die
Fahigkeit des Kreditinstituts auswirken konnen, die MREL oder die MREL-Empfehlung einzuhalten.

2.6. Werden sowohl MREL als auch Eigenmittelanforderungen nicht erfillt, sollte die zustindige Behorde zuerst den
Verstofs gegen die Eigenmittelanforderungen durch Ergreifung der entsprechenden Mafinahmen angehen,
d. h. Aufsichtsmafinahmen einleiten oder nach Anhorung der Abwicklungsbehoérde Frithinterventionsbefugnisse
wahrnehmen. Die Anhérung sollte kurz sein, um eine schnelle Reaktion auf den Verstof gegen die Eigenmittelanfor-
derungen zu gewihrleisten. Bei der Ausiibung ihrer Befugnisse zur Behebung von Verstoflen gegen die MREL muss
die Abwicklungsbehorde dariiber hinaus die von der zustindigen Behorde getroffenen Maffnahmen beriicksichtigen.

2.7. Nach den vorgeschlagenen Anderungen der Eigenkapitalverordnung () (CRR), setzt die vorzeitige Riickzahlung
beriicksichtigungsfihiger Verbindlichkeiten eine vorherige Erlaubnis voraus. So soll eine Aushohlung der bail-in-
fahigen Verbindlichkeiten vermieden werden. Fiir die Erteilung einer solchen Erlaubnis sollte die Abwicklungsbe-
horde zustindig sein, da die Bestimmung der MREL und die Festlegung des Betrags und der Qualitdt der Instru-
mente, die fiir die bevorzugte Abwicklungsstrategie erforderlich sind, ebenfalls in ihre Zustindigkeit fallen (¥).

Falls ein Kreditinstitut MREL-fahige Verbindlichkeiten in Eigenkapitalinstrumente umwandelt, um die Erfillung der
Eigenmittelanforderungen zu gewihrleisten, sollte die Abwicklungsbehorde zur Anhérung der zustindigen
Behorde verpflichtet sein, da zur Wahrung der Kapitalsituation des Instituts firr die Unternehmensfortfithrung
gegebenenfalls die Zustimmung zu einer solchen MaRnahme erforderlich ist. SchlieRlich sollten die Anderungen
noch klarstellen, dass diese Anforderung der vorherigen Erlaubnis auch fiir beriicksichtigungsfahige Verbindlich-
keiten mit einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr gilt, wenn das Unternehmen oder die Abwicklungsgruppe
gegen die fiir sie geltende MREL verstofst.

2.8. Die EZB spricht sich fiir diejenigen Anderungsvorschlige der CRD aus, die vorsehen, dass keine automatischen
Beschrankungen in Bezug auf den ausschiittungsfihigen Hochstbetrag anwendbar sind, wenn ein Verstof§ gegen
die kombinierte Kapitalpufferanforderung darauf zuriickzufithren ist, dass das Institut nicht in der Lage ist, die
Verbindlichkeiten zu ersetzen, die die Zuldssigkeits- oder Falligkeitskriterien der MREL nicht mehr erfiillen (°).
Diese Ausnahme sollte um Situationen erweitert werden, in denen das Institut gegen seine kombinierte Kapital-
pufferanforderung in der obersten Schicht der MREL-Anforderung (°) aufgrund einer Verringerung der Eigenmittel
verstofSt, jedoch nicht gegen seine kombinierte Pufferanforderung in der obersten Schicht der Eigenkapitalanforde-
rungen verstofit. In einer solchen Situation kann das Kreditinstitut immer noch relativ hohe Eigenmittel haben, die
alleine betrachtet unabhingig von der MREL ausreichend wiren, um seine Eigenmittelanforderungen und seine
kombinierte Kapitalpufferanforderung zu erfillen.

() Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 17 Absatz 5 Buchstabe h1 der BRRD.

() Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 17 Absatz 5 Buchstabe j1 der BRRD.

(®) Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an Kre-
ditinstitute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL L 176 vom 27.6.2013, S. 1).

(*) Dies entspricht der in Nummer 2.6 geduferten Auffassung.

() Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 141a Absatz 2 der CRD.

(°) Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 141a Absatz 1 Buchstabe d der CRD.
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2.9.

2.10.

2.12.

Die EZB empfiehlt, dass die vorgeschlagene Ausnahme von der Anwendung von Beschrinkungen des ausschiit-
tungsfahigen Hochstbetrags in Fillen, in denen das Kreditinstitut nicht tiber ausreichende MREL-Instrumente ver-
fuigt, nicht auf einen Sechsmonatszeitraum begrenzt werden sollte, da dies moglicherweise keine ausreichende Ver-
z6gerung der automatischen Anwendung von Beschrinkungen des ausschiittungsfahigen Hochstbetrags darstellt
und daher die Stressbedingungen im Finanzierungsmarkt verstirken kann, wenn neue Kapitalinstrumente oder
Schuldtitel ausgegeben werden miissen (). Stattdessen sollte die Ausnahme fiir einen Zwolfmonatszeitraum gelten,
der dem Institut ausreichend Zeit verschafft, MREL-fahige Instrumente auszugeben. Dies ist vor allem deshalb
bedeutsam, weil die Laufzeiten der MREL-Instrumente im Vergleich zu Eigenkapitalinstrumenten grundsitzlich
kiirzer sind und mit ihnen daher hohere Refinanzierungsrisiken verbunden sind, die moglicherweise mit kiinftigen
Stressbedingungen in den Finanzierungsmirkten zusammentreffen.

Unter dem Gesichtspunkt der Finanzstabilitit sind kreditinstitutsiibergreifende Uberkreuzpositionen in MREL-
Verbindlichkeiten nicht wiinschenswert. Um eine Doppelberiicksichtigung zu vermeiden und Ansteckungseffekte
einzuschrinken, sollten die Abzugsvorschriften fiir alle Positionen in externen MREL-Verbindlichkeiten — d. h. die
an Unternehmen auferhalb der Abwicklungsgruppe ausgegeben werden — unabhingig von der Art des Kreditin-
stituts gelten, d. h. nicht auf G-SRIs beschrinkt sein. Die aktuell fur G-SRIs vorgeschlagene Methode sollte fiir alle
Kreditinstitute anwendbar sein, d. h., Abziige werden auf der Grundlage eines entsprechenden Ansatzes von
MREL-fahigen Verbindlichkeiten und von Eigenmitteln vorgenommen. Grundsitzlich sollten andere Aspekte der
Abzugsvorschriften mit den Punkten im Einklang stehen, die international in Bezug auf TLAC, d. h. im TLAC-
Term Sheet des FSB und im Basel-IlI-Rahmenwerk (?), unter anderem in Bezug auf Bankengruppen mit mehr als
einer Abwicklungsbehorde und Abwicklungsgruppe, vereinbart wurden.

. Unter dem Gesichtspunkt der Finanzstabilitit besteht moglicherweise eine schlechtere Abwicklungsfahigkeit, wenn

neue ,nicht bevorzugte” vorrangige Schuldtitel (non-preferred senior) und nachrangige Schuldtitel (subordinated)
von Retailinvestoren gehalten wiirden. Daher konnten klare und leicht verstidndliche Offenlegungsanforderungen
und andere Sicherheitsvorkehrungen in Erwdgung gezogen werden, die Anleger in héherem Mafe fiir die mit
solchen Instrumenten verbundenen Risiken sensibilisieren. In gleicher Weise konnte es ratsam sein, die Anforde-
rung einer Mindeststiickelung von 100000 EUR je Einheit fir jedes Instrument in Erwdgung zu ziehen. Dies
wiirde die Anlagegrenze ebenso wie die Sensibilitit der Anleger erhohen und damit Direktanlagen von Retailinves-
toren beschrinken. In Bezug auf diese Themen sollte ein gemeinsamer Rahmen auf Unionsebene geschaffen wer-
den, um zu verhindern, dass in einzelnen Mitgliedstaaten unterschiedliche Ansitze verfolgt werden, was zu einer
Fragmentierung des Marktes fur diese Instrumente in der Union fihren wiirde (%).

Die Behandlung von nach dem multiplen Abwicklungsansatz abzuwickelnden Gruppen sollte prazisiert werden.
Erstens sollte die Definition einer ,Abwicklungsgruppe“ Drittlandstochterunternehmen ausschlieffen, die selbst ein
Ansatzpunkt fur Abwicklungsmafinahmen (point of entry) sind, da diese im Falle einer Abwicklung getrennt vom
Rest der Gruppe behandelt werden (*). Zweitens sollten die Anderungen prézisieren, dass die Erfiillung der MREL
auf Ebene einer Abwicklungseinheit auf konsolidierter Basis auf Ebene der Abwicklungsgruppe erforderlich ist (¥).
Drittens sollten die vorgeschlagenen Vorschriften tiber Abziige von beriicksichtigungsfihigen Verbindlichkeiten,
die fur nach dem multiplen Abwicklungsansatz (°) abzuwickelnde Gruppen vorzunehmen sind, das TLAC-Term
Sheet in Bezug auf die zuldssigen Anpassungen und die Formelbestandteile vollstindig widerspiegeln.

Ubergangsregelungen fiisr MREL

Ein Schliisselfaktor bei der Umsetzung einer unternehmensspezifischen MREL ist die Festlegung eines angemesse-
nen Ubergangszeitraums. Die moglicherweise grofen MREL-Liicken, die zu Beginn der Einfithrung der neuen har-
monisierten Schwellenwerte entstehen konnen, konnten fiir bestimmte Kreditinstitute erhebliche Herausforderun-
gen in Bezug auf die rechtzeitige Erfiillung dieser Anforderungen im aktuellen makrookonomischen Umfeld dar-
stellen. Daher schldgt die EZB die Einfithrung einer angemessenen Mindestiibergangsfrist fiir alle Kreditinstitute
vor. Diese sollte nicht kiirzer sein als der im TLAC-Term Sheet festgelegte, fiir G-SRIs geltende Zeitraum. Zudem
sollte der Abwicklungsbehérde die Flexibilitit eingerdumt werden, im Einzelfall einen endgiiltigen Zeitraum fiir die

(") Es wird darauf hingewiesen, dass ein Verstoff gegen die kombinierte Kapitalpufferanforderung dariiber hinaus auch bei hohen auf-
sichtsrechtliche Eigenmitteln eintreten kann, wenn ein Kreditinstitut einen erheblichen Teil seiner MREL tatsdchlich durch Eigenmittel
und nicht durch andere MREL-fahige Verbindlichkeiten erfiillt.

(*) Abrufbar auf der Website der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) unter www.bis.org

() Siehe auch Nummer 3.5 der Stellungnahme CON/201723.

(*) Eine solche Prizisierung der Behandlung von Drittlandstochterunternehmen kann erhebliche Auswirkungen fiir die MREL fiir diese
Gruppenarten haben.

() Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 11 Absatz 3 der CRR.

(°) Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 72e Absatz 4 der CRR.
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Erfullung festzulegen, der diese harmonisierte Mindestdauer iibersteigt. Die EZB empfiehlt klarzustellen, dass jede
Verlidngerung der fiir ein bestimmtes Institut geltenden Mindestiibergangsfrist auf der Grundlage einer Beurteilung
der Herausforderungen, die sich fur das Institut in Bezug auf die Erfullung der MREL-Anforderung aufgrund eines
beschrinkten Marktzugangs oder Marktpotenzials oder dhnlicher Beschrinkungen im jeweiligen makrodkonomi-
schen Umfeld stellen wiirden, erfolgen sollte.

3.2. Dariiber hinaus spricht sich die EZB fur die Einfuhrung neuer Kriterien fur die Beriicksichtigungsfahigkeit von
MREL-fahigen Instrumenten aus, die die Kriterien der MREL-Fahigkeit mit denen der TLAC-Fihigkeit in Einklang
bringen (') und weitere Merkmale enthalten, die die Bestindigkeit von MREL-fahigen Instrumenten verbessern ().
Diese werden zur Gewdhrleistung der Verlustabsorptionsfahigkeit von MREL zum Zeitpunkt der Abwicklung bei-
tragen. Die zusitzlichen Merkmale, die iiber die Kriterien der TLAC-Fahigkeit hinausgehen, kénnen jedoch weitere
Liicken hervorrufen, indem beispielsweise Verbindlichkeiten mit Vorfalligkeitsklauseln nicht mehr beriicksichti-
gungsfihig sind. Dies sollte bei der Festlegung des endgiiltigen Ubergangszeitraums fiir die Erfiillung der MREL im
Einzelfall beriicksichtigt werden. Alternativ kénnten die vorgeschlagenen Anderungen der CRR so umformuliert
werden, dass Verbindlichkeiten, die zuvor MREL-fahig waren, den neuen zusitzlichen Merkmalen jedoch nicht
mehr entsprechen, einem Bestandsschutz unterliegen und damit weiterhin wie nach den aktuellen Vorschriften
beriicksichtigungsfihig sind. Ein solcher Bestandsschutz sollte iiber einen angemessenen Zeitraum hinweg schritt-
weise abgeschafft werden.

3.3. Im Hinblick auf die Anforderung, dass Verbindlichkeiten aus Schuldtiteln mit eingebetteten Derivaten von den
beriicksichtigungsfihigen Verbindlichkeiten ausgenommen werden miissen, ist eine weitere Prizisierung der Defi-
nition von ,eingebetteten Derivaten“ notwendig. Diese konnte moglicherweise durch die Entwicklung entsprechen-
der technischer Regulierungsstandards erreicht werden (3).

4. Frithinterventionsmaf$nahmen

4.1. Es gibt erhebliche Uberschneidungen zwischen Aufsichtsmafnahmen nach der CRD () und der SSM-Verord-
nung () sowie den in der BRRD enthaltenen Frithinterventionsmaffnahmen. Diese betreffen sowohl ihren Inhalt
als auch die Voraussetzungen fiir ihre Anwendung. Sie stellen erhebliche Herausforderungen fiir die praktische
Umsetzung des Frithinterventionsrahmens dar, insbesondere im Hinblick auf die mangelnde Klarheit der Voraus-
setzungen fiir ein frithzeitiges Eingreifen.

4.2. Dariiber hinaus miissen die Frithinterventionsbefugnisse der EZB auf Basis der individuellen nationalen Rechtsvor-
schriften zur Umsetzung der BRRD ausgeiibt werden (°). Hierdurch entsteht Unsicherheit in Bezug auf die verfiig-
baren Maffnahmen und die Ausiibungsvoraussetzungen in den jeweiligen Mitgliedstaaten.

4.3, Daher empfichlt die EZB die Streichung derjenigen Frithinterventionsmafnahmen aus der BRRD, die bereits in der
CRD und der SSM-Verordnung enthalten sind, und die Anderung der SRMR, um fiir die Frithinterventionsbefug-
nisse der EZB eine Rechtsgrundlage in einer Verordnung zur Verfiigung zu stellen und so die einheitliche Anwen-
dung zu erleichtern.

5. Moratorium im Vorfeld der Abwicklung

5.1. Die vorgeschlagenen Anderungen der BRRD enthalten sowohl fiir die zustindigen Behérden als auch fiir die
Abwicklungsbehorden neue Befugnisse zur Aussetzung von Zahlungs- und Lieferverpflichtungen. Die EZB
begriifst zwar grundsitzlich die Harmonisierung dieser Befugnisse auf Unionsebene. Gleichzeitig erwartet sie
jedoch, dass diese weitreichenden Befugnisse, wenn tiberhaupt, nur unter Extrembedingungen ausgeiibt werden.
Aufgrund seines Ausnahmecharakters und negativer Auswirkungen auf Vertrdge sollte ein Moratorium in enger
Abstimmung aller beteiligten Behorden beschlossen werden. Die EZB schldgt vor, ein Verfahren einzurichten, in
dessen Rahmen die Befugnisse in Bezug auf ein Moratorium entweder an die zustindige Behorde oder an die
Abwicklungsbehorde zugewiesen werden, abhidngig davon, ob das Moratorium vor oder nach der Einschitzung,
ob ein Institut ausfillt oder auszufallen droht, verhdngt wird. Durch ein solches Verfahren sollte grundsatzlich
verhindert werden, dass aufeinanderfolgende Moratoria verhingt werden. Nur in Ausnahmefillen, wenn dies
durch besondere Umstidnde gerechtfertigt ist und mit dem Verhiltnismafigkeitsgrundsatz im Einklang steht, sollte
die Abwicklungsbehorde die Moglichkeit haben, ein weiteres Moratorium zu verhdngen, um den Zeitraum von der
Einschitzung als ,ausfallend oder vom Ausfall bedroht“ bis zur Aufnahme von Abwicklungstitigkeiten zu
tberbriicken.

(") Der grofte verbleibende Unterschied liegt darin, dass nicht fiir alle Institute ein Nachrang erforderlich ist und, dass strukturierte
Schuldtitel unter bestimmten Bedingungen MREL-fahig sind.

() Siehe den vorgeschlagenen neuen Artikel 72b Absatz 2 der CRR, Buchstabe h in Verbindung mit Tilgungsanreizen, Buchstabe j in Ver-
bindung mit Kiindigungsoptionen, die nur nach Ermessen des Emittenten ausgeiibt werden koénnen, Buchstabe k in Verbindung mit
der Anforderung der Befolgung von Artikel 77 und 78 der CRR, Buchstabe 1 in Verbindung mit fehlenden Hinweisen einer vorzeitigen
Riickzahlung, Buchstabe m in Verbindung mit dem Recht der Inhaber, Auszahlungen zu beschleunigen, und Buchstabe n in Verbin-
dung mit der Unabhingigkeit der Hohe der Zahlungen von der Bonitit des Instituts.

() Siehe auch Nummer 2.1.2 der Stellungnahme CON/2017/6.

(*) Siehe insbesondere Artikel 104 der CRD.

() Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 des Rates vom 15. Oktober 2013 zur Ubertragung besonderer Aufgaben im Zusammenhang mit der
Aufsicht tiber Kreditinstitute auf die Europiische Zentralbank (ABI. L 287 vom 29.10.2013, S. 63), insbesondere Artikel 16.

(°) Im Einklang mit Artikel 4 Absatz 3 der SSM-Verordnung.
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5.2.  Grundsitzlich sollte ein Instrument eines Moratoriums im Vorfeld der Abwicklung getrennt und unabhingig von
den Frithinterventionsmafinahmen sein. Wichtigstes Ziel eines Moratoriums im Vorfeld der Abwicklung sollte es
sein, eine erhebliche Verschlechterung der Bilanz eines Kreditinstituts zu verhindern. Das Instrument eines Mora-
toriums im Vorfeld der Abwicklung wiirde der zustindigen Behorde gegebenenfalls vor allem ausreichend Zeit fiir
eine abschliefende Einschitzung als ,ausfallend oder vom Ausfall bedroht* verschaffen und dabei auch die Zeit
berticksichtigen, die erforderlich ist, um eine solche formelle Entscheidung zu treffen, die auch eine Anhérung der
Abwicklungsbehorde voraussetzt. Ferner gewidhrt ein Moratorium der Abwicklungsbehorde mehr Zeit, mit der
Vorbereitung ihrer Abwicklungsmafinahmen zeitgleich zu beginnen. Die Dauer eines Moratoriums sollte finf
Arbeitstage insgesamt nicht iiberschreiten. Diese Beschrankung ist auch angesichts der erheblichen Auswirkungen
eines Moratoriums auf die Glaubigerrechte notwendig. Die EZB warnt davor, dass lingere Phasen, in denen Einle-
ger nicht auf ihre Einlagen zugreifen konnen, das Vertrauen in das Bankensystem schidigen und letztendlich Risi-
ken fiir die Finanzstabilitit hervorrufen kénnen.

5.3. Ein wirksames Moratorium im Vorfeld einer Abwicklung muss so weit wie moglich gefasst sein, um eine rechtzei-
tige Reaktion auf Liquidititsabfliisse zu gewdhrleisten. Die allgemeine Ausnahme fiir gedeckte Einlagen und
Anspriiche aus Anlegerentschddigungssystemen sollte durch begrenzte Ausnahmen ersetzt werden, die im Ermes-
sen der zustindigen Behorde gewihrt werden konnen, um eine gewisse Flexibilitit zu bewahren. Nach diesem
Ansatz konnte die zustindige Behorde Einlegern beispielsweise unter Beriicksichtigung maoglicher Liquidititsein-
schrankungen und Beschrankungen technischer Art gestatten, tdglich Einlagen in begrenzter Hohe im Einklang
mit dem im Rahmen der Richtlinie tiber Einlagensicherungssysteme (') (DGSD) gewihrten Schutzniveau abzuhe-
ben. Es sollten bestimmte Sicherheitsvorkehrungen zum Schutz der Einlegerrechte aufgenommen werden, wie bei-
spielsweise eine klare Kommunikation dariiber, wann der Zugang zu den Einlagen wieder moglich sein wird.
SchlieRlich sollten die moglichen Auswirkungen der DGSD beurteilt werden, da das Instrument eines Moratori-
ums im Vorfeld der Abwicklung nicht niitzlich wire, wenn es als Ausloser einer Nichtverfiigbarkeit von Einlagen
im Rahmen der DGSD gelten wiirde.

5.4. Die EZB empfiehlt eine Ausdehnung der in Bezug auf Finanzmarktinfrastrukturen (FMIs), einschlieflich zentrale
Gegenparteien, bestehenden Ausnahmen von dem Moratorium auf a) Drittland-Zentralverwahrer, die gemifl Zen-
tralverwahrer-Verordnung (*) von der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA) anerkannt
sind und b) Drittland-Zahlungssysteme, die einer Vereinbarung iiber die kooperative Uberwachung unter Beteili-
gung mindestens einer Zentralbank im Europiischen System der Zentralbanken unterliegen. Eine Aussetzung,
durch die einem Teilnehmer (Kreditinstitut) Zahlungen an eine FMI untersagt werden, hat de facto zur Folge, dass
dieser Teilnehmer seine Verpflichtungen bei Flligkeit nicht linger erfiillen kann. In Bezug auf Zahlungsverpflich-
tungen gegeniiber FMIs wiirde dies den Teilnehmer in Verzug setzen. Wird fiir diese Art der Zahlung keine Aus-
nahme gewihrt, konnte das Moratorium sogar Systemrisiken schaffen und verbreiten, bevor die Sicherheitsvorkeh-
rungen fur FMIs Wirkung zeigen ().

5.5. Die vorgeschlagene Harmonisierung der Befugnisse zum Erlass eines Moratoriums im Vorfeld einer Abwicklung
sollten auch unbeschadet etwaiger anderer Moratoriumsbefugnisse, z. B. aufsichtlicher oder justizieller Kompeten-
zen, gelten, die auf nationaler Ebene zur Sicherstellung des Grundsatzes der par condicio creditorum (Gleichbehand-
lung von Gliubigern) bei Eroffnung von Insolvenzverfahren erlassen wurden. Wird ein Kreditinstitut nach Erlass
eines Moratoriums nicht abgewickelt, beispielsweise weil die Abwicklungsbehorde feststellt, dass die Abwicklung
dem offentlichen Interesse widersprechen wiirde, konnen solche nationalen Instrumente wieder relevant werden.
Eine dhnliche Situation konnte sich ergeben, wenn das ausfallende Institut nach Anwendung der Abwicklungsin-
strumente insolvent wird.

5.6. Die in der BRRD enthaltenen, fiir Zentralbanken geltenden Ausnahmen sollten auch im Hinblick auf das Morato-
rium im Vorfeld der Abwicklung erweitert werden und die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) ein-
schliefen. Der BIZ wurden die Aufgaben iibertragen, die Zusammenarbeit unter den Zentralbanken zu fordern,
neue Moglichkeiten fur internationale Finanzgeschifte zu schaffen und als Treuhdnder (Trustee) oder Agent bei
internationalen Zahlungsgeschiften zu wirken. Daher ist es angemessen, dass sie im Rahmen der BRRD &hnlich
behandelt wird wie eine Zentralbank.

(") Richtlinie 2014/49/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 iiber Einlagensicherungssysteme (ABL L 173
vom 12.6.2014, S. 149). Beispielsweise sollten Einleger gemdf Artikel 8 Absatz 4 dieser Richtlinie wihrend einer Ubergangszeit
innerhalb von finf Arbeitstagen nach einem Antrag Zugang zu einem angemessenen Betrag ihrer gedeckten Einlagen haben, um ihre
Lebenshaltungskosten zu decken.

Siehe Artikel 25 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung
der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europdischen Union und iiber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtli-
nien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABL. L 257 vom 28.8.2014, S. 1).

Daher besteht sowohl auf Unionsebene als auch auf internationaler Ebene (Gesetze iiber die Wirksamkeit von Abrechnungen und Key
Attributes des FSB) Einvernehmen dariiber, dass finanzielle Verpflichtungen im Zusammenhang mit FMIs vor einem Moratorium zu
schiitzen sind.

-

-



31.1.2018 Amtsblatt der Europdischen Union C34/23

5.7. Dariiber sollte die Frage der Anerkennung des Moratoriums nach dem Recht von Drittlindern niher untersucht
werden, insbesondere in den Fillen, in denen noch kein Verfahren fiir Anerkennung besteht. Die moglichen Aus-
wirkungen eines Moratoriums im Zusammenhang mit dem ,Universal Resolution Stay Protocol“ (Zusatzprotokoll
iiber die Aussetzung der Abwicklung) aus dem Jahr 2015 der International Swaps and Derivatives Association,
nach dem lediglich ein kiirzerer Zeitraum der Aussetzung anerkannt wird und die Moglichkeit einer Ausnahmere-
gelung in Bezug auf Rechtsordnungen besteht, die eine nachtriégliche Anderung der gesetzlichen Aussetzungsdauer
vorsehen, sollten sorgfiltig gepriift werden.

5.8.  Schlieflich sollten die moglichen Auswirkungen regulatorischer Anforderungen im Hinblick auf die vorgeschla-
gene Dauer des Moratoriums sowie der beabsichtigten Aussetzung von Beendigungs- und Kiindigungsrechten
sowie von Saldierungs- oder Aufrechnungsrechten sorgfiltig gepriift werden.

6.  Unmittelbare Verantwortung des Ausschusses fiir die einheitliche Abwicklung (SRB) fir die
Einschitzung ,ausfallend oder vom Ausfall bedroht“ in Verbindung mit weniger bedeutenden
Kreditinstituten

Die vorgeschlagenen Anderungen der SRMR behandeln das durch die SRMR geschaffene Abwicklungsverfahren
zwar nicht, dennoch besteht hier dringender Handlungsbedarf. Vor allem die Diskrepanz zwischen institutsspezifi-
schen Verantwortlichkeiten der EZB und des SRB fithren in Verbindung mit dem aktuellen Wortlaut der SRMR zu
Rechtsunsicherheit in der Frage, welche Behorde fiir die Einschdtzung verantwortlich ist, dass ein weniger bedeu-
tendes Kreditinstitut, das in den unmittelbaren Zustindigkeitsbereich des SRB fillt, ausfillt oder auszufallen droht.
Der Wortlaut des Artikels 18 der SRMR legt zwar nahe, dass die EZB fir die Einschitzung ,ausfallend oder vom
Ausfall bedroht” im Hinblick auf einige weniger bedeutende Kreditinstitute zustindig ist. Diese Auslegung beriick-
sichtigt die Beschriankungen des Primérrechts der Union jedoch nicht. Eine systematische Auslegung des Rechts-
rahmens der Union legt vielmehr nahe, dass die Einschitzung ,ausfallend oder vom Ausfall bedroht“ sowohl fiir
weniger bedeutende grenziiberschreitend titige Gruppen als auch fiir weniger bedeutende Kreditinstitute, die
jeweils der unmittelbaren Verantwortung des SRB unterstehen, nicht in die unmittelbare Zustindigkeit der EZB,
sondern in die Zustindigkeit der nationalen zustindigen Behorden als zustindigen Aufsichtsbehorden fiir weniger
bedeutende Kreditinstitute gemafl der SSM-Verordnung fallen sollte (*). Die EZB empfiehlt, durch eine Erweiterung
der vorgeschlagenen Anderungen der SRMR ausdriicklich zu regeln, dass in Bezug auf ein weniger bedeutendes
Kreditinstitut innerhalb des Zustindigkeitsbereichs des SRB die jeweilige nationale zustindige Behorde fiir die Ein-
schitzung ,ausfallend oder vom Ausfall bedroht“ zustindig ist ().

Bestimmte von EZB-Mitarbeitern erstellte Redaktionsvorschlige zur Anderung der vorgesehenen Anderungsverordnun-
gen und -richtlinien werden in einem gesonderten technischen Arbeitsdokument zusammen mit entsprechenden Erldute-
rungen ausgefithrt. Das technische Arbeitsdokument wurde noch nicht vom EZB-Rat verabschiedet. Es steht auf der
Website der EZB in englischer Sprache zur Verfiigung.

Geschehen zu Frankfurt am Main am 8. November 2017.

Der Président der EZB

Mario DRAGHI

() Siehe Artikel 6 Absatz 4 der SSM-Verordnung.
(%) Dieselben Erwagungen gelten sinngemaf fiir die Bestimmungen des Artikels 21 der SRMR.
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