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CREDIT SPECIAL
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Europaische Banken:
COVID-19 erhoht Kredit-Risikovorsorge drastisch

Aufgrund der disteren wirtschaftlichen Aussichten in der Corona-Krise mussten die Banken im
Auftaktquartal 2020 erhebliche Ruckstellungen flr Kreditrisiken bilden. Nach geltender Rech-
nungslegung sind dabei zu erwartende Verluste zu zeigen. Die EZB-Aufsicht andererseits hat
dazu aufgerufen, prozyklische Annahmen in den Modellen zur Bewertung von Kreditriickstel-
lungen wahrend der Krise zu vermeiden. Die Banken haben dies recht unterschiedlich ausge-
legt: Wahrend einige Hauser sehr konservativ bereits im 1. Quartal hohe Corona-bedingte
Rickstellungen up-front verbucht haben, dirften sich bei anderen Banken die Risikokosten
Uber mehrere Quartale verteilen. Zumindest verfiigen alle von uns beobachteten Institute, nicht
zuletzt dank der jlingsten regulatorischen Erleichterungen, Uber gute Eigenkapitalpuffer zur
Kompensation der Krisen-Belastungen.

COVID-Risikovorsorge gut durch Uberschusskapital gedeckt
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Zusatzliche Kreditriickstellungen im 1. Quartal 2020 wegen Corona-Krise ...

Die bei den Banken gerade beendete Berichtssaison hat weitere Hinweise dafiir geliefert, wie stark
die Belastungen aus der Corona-Krise fiir die Branche sein werden. Angesichts weltweit zu erwar-
tender rapide zunehmender Zahlungsschwierigkeiten sowohl bei Unternehmen als auch bei Pri-
vatpersonen standen vor allem die zusatzlichen Rickstellungen fir Kreditrisiken' im Fokus. Diese
stiegen geman unserer Berechnung im Durchschnitt der von uns beobachteten Banken® sprung-
haft um das 2,5-fache gegenuber dem 1. Quartal 2019 an. Die Risikokostenquote3 erhéhte sich
somit annualisiert auf historisch hohe rund 105 Basispunkte im 1. Quartal 2020, verglichen mit
45 Basispunkten im Vorjahreszeitraum und 50 Basispunkten im Gesamtjahr 2019. Mit rund
50 Basispunkten war etwa die Halfte der Risikokosten im 1. Quartal 2020 auf nach Unterneh-
mensangaben Corona-bedingte Zufiihrungen zuriickzufihren, wahrend die adjustierte Risikokos-
tenquote nahezu stabil blieb.

! Synonym: Vorsorgeaufwendungen fiir Kreditrisiken

2 ABN AMRO, Banco Santander, BBVA, BNP Paribas, Commerzbank, ING Group, Nordea, pbb Deutsche
Pfandbriefbank, SEB, Société Générale, Swedbank, UniCredit

% Vorsorgeaufwendungen fiir Kreditrisiken / durchschnittliches Kreditvolumen
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Zurickzufiihren war der steile Anstieg der Risikokosten insbesondere auf Unternehmenskredite,
aber auch auf private Immobilien- und Konsumentenkredite. Neben den krisenbedingt dusteren
wirtschaftlichen Aussichten litten Unternehmen des Ol- und Gassektors unter dem Verfall des
Olpreises. Zu beachten ist allerdings, dass die Kreditausfélle der letzten Jahre (iberwiegend deut-
lich unterhalb ihrer langjahrigen Werte lagen; insbesondere bei Unternehmenskrediten konnten die
Banken in den Vorjahren sogar teils Kredit-Rickstellungen auflésen, weil Schuldner sich im
freundlichen wirtschaftlichen Umfeld erholten und ihren Schuldendienst wieder leisten konnten.

... bilden zum GrofRteil zu erwartende Verluste ab

Fir das Verstandnis dieser Zahlen ist wichtig, dass der massive Corona-bedingte Anstieg der
Risikokosten in 1. Quartal 2020 zum Grof3teil auf zu erwartende Kreditausfalle zuriickzufliihren war,
und nicht auf bereits eingetretene Verluste. Nach dem geltenden Rechnungslegungs-Standard
IFRS9 sind fiur nicht notleidende Finanzinstrumente, deren Ausfallrisiko sich seit dem erstmaligen
Bilanzansatz signifikant erhéht hat,* Gber deren gesamte Restlaufzeit zu erwartende Verluste®
abzubilden. Die Wertberichtigung erfolgt somit nicht erst, wenn die Ausfalle bereits eingetreten und
die Kredite notleidend sind, wie dies nach friiherer Rechnungslegung der Fall war’. Spielraum
besteht darin, ab wann ein Kredit als mit signifikant erhéhtem Risiko einsortiert wird. Ferner basiert
die zu bildende Wertberichtigung unter anderem auf den aktuellen Annahmen der berichtenden
Banken Uber das Wirtschaftswachstum in den Regionen, in denen sie tatig sind, und somit letztlich
auch zum weiteren Verlauf der Corona-Pandemie und der Lange der Lockdowns. Viele Banken
erwarten gemaf unserer Beobachtung eine wirtschaftliche Erholung ab dem 2. Halbjahr 2020.

So hat beispielsweise die BBVA im 1. Quartal 2020 rund 2,6 Mrd. EUR an zusatzlichen Kreditriick-
stellungen gebildet, wovon gemaR Unternehmensangaben 1,4 Mrd. EUR durch die Corona-Krise
bedingt waren. Dies basiert gemaR unserem Eindruck auf vergleichsweise konservativen Kredit-
Ratings. Die Unternehmensfiihrung betonte, dass sie die Corona-bedingten Kreditriickstellungen
nunmehr up-front gebildet habe. Sie geht von einer breiten wirtschaftlichen Erholung ab dem
2. Halbjahr 2020 aus. Sollte die Rezession langer oder tiefer ausfallen, muss sie erneut zusatzliche
Risikovorsorge bilden.

EZB-Aufsicht ruft zur Vermeidung prozyklischer Annahmen auf

Wegen der Abbildung erwarteter Verluste auf Basis aktueller wirtschaftlicher Aussichten wirkt
IFRS9 stark prozyklisch. Wahrend die Eigenkapitalanforderungen an Banken in der aktuellen Krise
durch die Regulatoren relativ schnell gelockert werden konnten (siehe weiter unten), ist dies bei
den Regeln zur Rechnungslegung nicht ohne weiteres maéglich. Hier bleibt den Aufsichtsbehérden
nur der Weg Uber Aufrufe und groRRzligigere Auslegungen, soweit dies im Rahmen bestehender
Vorschriften geschieht. So hat die EZB-Aufsicht in ihrer Presseerklarung vom 20.3.2020 die Institu-
te dazu aufgerufen, prozyklische Annahmen in ihren Modellen zur Bewertung von Kreditriickstel-
lungen zu vermeiden (siehe Credit Special ,Europaische Banken: EZB-Aufsicht legt mit weiteren
Erleichterungen nach* vom 24.3.2020). Bereits am 12.3. hatte sie aufgefordert, den langfristigeren
stabilen wirtschaftlichen Ausblick starker zu gewichten (siehe Credit Special ,Europaische Banken:
EZB mit Maflnahmen gegen Corona-Schock® vom 13.3.2020). Die européische Aufsichtsbehdrden
EBA und ESMA folgten mit Empfehlungen zum Ansatz von Kreditriickstellungen in der COVID-
Krise.

Im Gegensatz zur BBVA ist gemaR unserer Beobachtung beispielsweise die Commerzbank dem
Aufruf der Aufsichtsbehdrden recht weitgehend gefolgt und hat im 1. Quartal 2020 lediglich
326 Mio. EUR an zusatzlichen Kreditriickstellungen gebildet, wahrend sie fir das Gesamtjahr
1,1 bis 1,4 Mrd. EUR an Kreditrisikokosten erwartet.

* Stage 2
® Expected Credit Loss nach IFRS9, gilt seit 1.1.2019
® Incurred Credit Loss nach IAS 39, galt bis 31.12.2018
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COVID treibt Risikokostenquoten
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Okonomische Realitit wird sich ab Q2 2020 zunehmend zeigen

U.E. haben die Banken die Aufforderung der Aufsichtsbehdrden zur Glattung von Kreditrisikokos-
ten recht unterschiedlich angewendet, wie die zuvor genannten Beispiele von BBVA und Commer-
zbank zeigen. Aus der unterschiedlichen Anwendung von IFRS9 resultiert nach unserem Dafiirhal-
ten eine groRere Unsicherheit fur Investoren; die externe Analyse der Zahlenwerke wird weiter
erschwert. Okonomische Realitdt und nach Rechnungslegungs-Standards gebildete Vorsorge
kénnen allerdings nur temporar auseinanderfallen. In den nachsten Quartalen wird immer klarer
werden, welche wirtschaftlichen Auswirkungen die Krise tatsachlich hat, wie viele Schuldner in
Zahlungsschwierigkeiten geraten und inwiefern die bereits gebildete Vorsorge ausreicht. Bereits
mit Offenlegung der Ergebnisse fir das 2. Quartals 2020, in dem die Krise mit voller Wucht ein-
setzte, erwarten wir weitere Klarheit.

Hohe Kreditriickstellungen im 1. Quartal verbucht
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Banken wenden Rechnungslegungs-Standards unterschiedlich an

Die Risikokosten fielen im ersten Quartal bei der spanischen BBVA besonders hoch aus: mit den
oben erwahnten 2,6 Mrd. EUR erhohte sie ihre Kreditdeckungsquote um 65 Basispunkte, gegen-
Uber 100 Basispunkten im Gesamtjahr 2019. Dies spiegelt aus unserer Sicht ihr vergleichsweise
ausgepragtes Risikoprofil mit relativ starkem Engagement in den Wachstumsmarkten Sudamerikas
und der Tlrkei wider. Darliber hinaus gehen wir davon aus, dass die BBVA bei der Wertberichti-
gung ihrer Kredite recht konservativ vorgegangen ist. Die Banco Santander ist ebenfalls relativ
stark in Sudamerika engagiert, verfiigt aber Uber ein moderateres Risikoprofil. Die ABN AMRO fallt
mit einer deutlich Gber dem Gesamtjahr 2019 liegenden Zufuhrungsquote im 1. Quartal 2020 auf,
was wir auf ihr hohes Ol- und Gas-Exposure zuriickzufiihren. Die auf die gewerbliche Immobilien-
finanzierung ausgerichtete pbb Deutsche Pfandbriefbank musste nach unserer Einschatzung ver-
glichen mit letztem Jahr relativ viel fir COVID-Risiken zuriicklegen, ist dabei u.E. jedoch auch
relativ konservativ vorgegangen, daneben fiel die Zufihrungsquote fir andere Risiken bei ihr ver-
gleichsweise niedrig aus. Relativ niedrig waren die Risikoquoten bei Nordea, ING und SEB. Insge-
samt verfiigen alle von uns beobachteten Banken Uber ein erfreulich diversifiziertes Kredit-
Portfolio, allerdings je nach Geschéaftsmodell mit teils héherem Fokus auf Ol- und Gasunterneh-
men oder die gewerbliche Immobilienfinanzierung.

Umfangreiche Erleichterungen bei regulatorischen Eigenkapitalanforderungen

Neben der Frage, was auf die Banken noch zukommt, stellt sich umgekehrt die Frage, welchen
Belastungen sie standhalten kénnen bzw. tber welche Risikopuffer in Form von Eigenkapital sie
verfiigen, um Verluste aufzufangen. Als Antwort auf die Corona-Krise kiindigte die EZB-Aufsicht
bereits im Marz 2020 zahlreiche - wenn auch temporare - Erleichterungen beim regulatorischen
Eigenkapital an. So dirfen die Institute Uber die gesetzlichen und individuellen Mindestquoten
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hinausgehende Puffer beim harten Kernkapital (Pillar 2 Guidance) sowie den 2,5 %-igen Kapitaler-
haltungspuffer vorerst unterschreiten. Ferner dirfen individuelle Mindestquoten (Pillar 2 Require-
ment) teilweise mit Genussrechts- oder Nachrangkapital gefiillt werden anstatt mit hartem Kernka-
pital; dies sollte urspriinglich erst ab Januar 2021 gel’[en.7 Daruber hinaus senkten nationale Regu-
latoren den im jeweiligen Land geltenden antizyklischen Kapitalpuffer oder setzten ihn ganz aus.
Die fir dieses Jahr geplanten Basel 4-Regulierungsreformen, insbesondere die Einflihrung von
Mindest-Risikogewichten fiir Immobilienkredite, sind auf unbestimmte Zeit verschoben. Femer hat
die EZB-Aufsicht die Uberpriifung interner Modelle bei der Berechnung Risikogewichteter Aktiva
(TRIM) um mindestens 6 Monate verlegt. (zu den aufsichtsrechtlichen, geldpolitischen und fiskal-
politischen MaRnahmen siehe regelmafig ,Vertrau(d)lich: Corona News*, zuletzt vom 25.5.2020)

Wie hoch sind die Eigenkapitalpuffer?

Die Erleichterungen der EZB-Aufsicht kdnnten nach eigenen Berechnungen insgesamt rund
120 Mrd. EUR an zuséatzlichem Eigenkapital frei setzen. Hiermit kénnten Kredite an Unternehmen
und Privatpersonen zur Uberbriickung der Krise in Héhe von 1,8 Bio. EUR finanziert werden. Die
Aufsicht nutzt damit den Spielraum, den verscharfte regulatorische Anforderungen seit der Fi-
nanzmarktkrise gebracht haben: Die Corona-Krise trifft den Sektor zu einem Zeitpunkt, zu dem sie
ihre Eigenkapitalquoten wesentlich gestarkt und Problembereiche abgebaut haben (siehe Credit
Special ,Europaische Bankanleihen 2020: Riskanteres Kreditwachstum bei Mager-Margen“ vom
22.1.2020). GemaR einer jingst veroffentlichten Studie der europaischen Aufsichtsbehérde EBA
ist das harte Kernkapital europaischer Banken im Durchschnitt von 9 % im Jahr 2009 auf nahezu
15 % Ende 2019 gestiegen.8 Die regulatorischen Erleichterungen in der Krise sind aus unserer
Sicht sinnvoll, denn die Kapitalpuffer sind genau zur Kompensation von Verlusten in Krisenzeiten
gedacht.

Die Banken aus unserer Beobachtungsliste verfiigen nach unserer Berechnung alle Uber ausrei-
chende Eigenkapitalpufferg gegenuber dem jeweiligen regulatorischen Minimum, um die Belastun-
gen aus der COVID-Krise zu tragen. Insgesamt erwarten wir fur dieses Jahr zwar schwache Ge-
winne. Auf Basis unserer volkswirtschaftlichen Prognose einer wirtschaftlichen Erholung ab dem
2. Halbjahr 2020 (siehe Wochenausblick ,Risiko!“ vom 22.5.2020) gehen wir aber sogar davon
aus, dass alle Banken ihre Zielquoten beim harten Kernkapital einhalten kénnen.

Wir fuhlen uns durch die kirzlich veréffentlichte EBA-Studie bestéatigt. Darin attestiert sie den Ban-
ken auf Basis des Stresstest-Szenarios aus dem Jahr 2018 nach zu erwartenden Kreditriickstel-
lungen einen Puffer gegeniber den neuen Mindestanforderungen von durchschnittlich 1,1 %-
Punkten. Damit sei der Bankensektor insgesamt widerstandsfahig. Sie weist aber auf Unterschiede
zwischen den Einzelinstituten, die zu idiosynkratrischen Risiken fiihrten, hin. Ferner bestiinden
weitere Risiken, etwa weitere Markt- und Ertragsrisiken.

Die beiden spanischen Marktfiihrer weisen vergleichsweise knappe Kernkapitalquoten auf. Die
BBVA hat ihre Zielquote mit ihrer Quartalsverdffentlichung sogar reduziert, allerdings hat sie wie
oben erldutert auch bereits relativ konservative Wertberichtigungen auf Kredite vorgenommen.
Nordea und ING scheinen besonders gut positioniert, und auch die beiden franzésischen Invest-
ment Banken verfiigen Uber u.E. vergleichsweise gute Eigenkapitalpuffer. Zu beachten sind auch
Engagements, fir die die Krise besonders belastend sein konnte. So ist die Deutsche Pfandbrief-
bank beispielsweise auf gewerbliche Immobilienfinanzierung fokussiert. Aber auch SEB und
Swedbank sind relativ stark in diesem Geschéftsfeld exponiert. Die Commerzbank hingegen konn-
te ihre gewerblichen Immobilienkredite weitgehend abbauen, hat allerdings einen hohen Anteil von
Mittelstandskrediten. Ebenso stehen die zuvor erwahnten Engagements im Ol- und Gassektor

7 Art 104(a) CRDV
8 EBA: The EU banking sector: First insights into the COVID-19 impacts, Mai 2020

® Neues regulatorisches Minimum nach Erleichterungen, Dividendenzahlung 2019 ausgesetzt, inklusive berei-
nigter Nettogewinn pro Quartal
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unter besonderer Beobachtung. Die italienische Unicredit profitiert nun von ihrem rigorosen Umbau
und dem Verkauf non notleidenden Krediten, verfugt aber noch immer Uber einen umfangreichen
Bestand italienische Staatsanleihen.

COVID-Risikovorsorge mehrfach durch CET1 gedeckt Regultorische Erleichterungen bei CET1 helfen
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Im Vergleich mit den US-Banken

Die europaischen Banken mussten bisher weit weniger Kreditrisikovorsorge in der Krise als ihre
US-Wettbewerber bilden. Moody’s fiihrt dies auf Unterscheide bei der Rechnungslegung, wirt-
schaftlichen Erwartungen und der Zusammensetzung von Kreditengagements zuriick. So wurde
der neue Rechnungslegungs-Standard, nach dem uber die Lebensdauer von Krediten erwartete
Verluste abzubilden sind, in den USA erstmals mit dem 1. Quartal 2020 angewendet. Dies fiihrte
zu einem besonders starken Anstieg gegeniiber dem Vorjahr. AulRerdem gilt die Vorausschau Uber
die gesamte Restlaufzeit in den USA auch fir Kredite ohne erhdhtes Ausfallrisiko. Ferner weist
das Kreditkartengeschéaft in den USA ein hoheres Risiko auf. Dartiber hinaus durften umfangrei-
chere soziale Sicherungssysteme in Europa starker wirken als in den USA. Das in Europa verbrei-
tete Kurzarbeitergeld konnte einen drastischen Anstieg der Arbeitslosenzahlen bisher abwenden.

Wie belastete Corona noch?

Neben den Kredit-Wertberichtigungen litten die Ergebnisse der Banken im 1. Quartal unter niedri-
geren Bewertungen bei weiteren Finanzaktiva. Hier setzte im 2. Quartal eine Erholung ein, wenn
auch mit aktuellen Werten weiterhin deutlich unterhalb des Vorkrisen-Niveaus. Relativ hoch war
auch die Ausweitung der Kreditvolumina gegeniber Unternehmen, insbesondere weil letztere
Liquiditat nachfragten und ihre Kreditlinien zogen. Die geldpolitischen Malknahmen haben hier fur
wesentliche Erleichterung gesorgt (siehe Vertrau(d)lich Corona News vom 25.5.2020). Es gab aber
auch positive Effekte, beispielsweise geringere Bewertungen von Pensionsverpflichtungen. Ange-
sichts der aktuellen Krise stehen gemaf unserer Beobachtung Sparmal3nahmen zur Senkung von
Kosten weiter auf der Agenda.
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Weitere Credit Specials:

Corporate Schuldscheindarlehen — ESG pragt den Markt nachhaltig
14.05.2020

Schuldschein nur mit milden Corona-Symptomen
08.04.2020

EUR-Corporates: Emittenten hamstern Liquiditat
03.04.2020

Europaische Bankanleihen: COVID-19 riickt Bilanzqualitat in den Fokus
02.04.2020

Europdische Banken: EZB-Aufsicht legt mit weiteren Erleichterungen nach
24.03.2020

Europidische Banken: EZB mit MaBnahmen gegen Corona-Schock
13.03.2020

Corporate Schuldscheinmarkt 2019 — Auslandische Newcomer punkten mit solider Bonitat
29.01.2020

Europdische Bankanleihen 2020 — Riskantes Kreditwachstum bei Mager-Margen
12.03.2020

Corporate Schuldscheinmarkt 2019 — Neulinge hoch im Kurs
20.09.2019

Europdische Banken: Finale Basel lll-Regeln sorgen fiir Aufregung
08.08.2019

Europdische Banken: Nachhaltigkeit riickt in den Fokus
04.07.2019

Corporate Schuldscheinmarkt 2018 — Gute Bonitdten weiterhin dominierend
16.01.2019

Europaische Bankanleihen 2019: Banken vor schwierigem Balance-Akt
09.01.2019

Non-preferred Senior Bankanleihen — Einfiihrung in der EU und EZB-Fahigkeit
23.11.2018

Bankanleihen in Deutschland: Neue Preferred Senior Anleihen vor dem Start
25.06.2018

Notleidende Kredit in Europa: Neue Vorschriften in Europa kein groBer Wurf
20.03.2018

Ungedeckte Bankanleihen in Deutschland: BMF-Referentenentwurf zur Insolvenzrangfolge
14.02.2018

Erfolgsstory Corporate Schuldscheindarlehen — Solide Adressen bleiben die Regel
22.01.2018

Alle Publikationen sind auf unserer Homepage hier verfligbar. Informationen zum gesamten frei
verfigbaren Research der Helaba finden Sie auf www.helaba.com/de/research

Newsletter konnen Sie unter https://news.helaba.de/research abonnieren. m
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