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Vorwort

Jurgen Sonder

Ein Jahr ist vergangen, seit Russland seinen Angriffskrieg gegen die Ukraine
begonnen hat. Die Auswirkungen dieses Konflikts sind unbeschreiblich
und schaden nicht nur der ukrainischen Bevolkerung, sondern auch den
europdischen Staaten, insbesondere Deutschland. Die Energiekrise, die
durch Russlands Aggression ausgelost wurde, hat zu Inflation und Liefer-
engpassen gefithrt, die sowohl die deutsche Wirtschaft als auch die Ver-
braucher:innen hart treffen. Um die Folgen abzumildern, hat die deutsche
Regierung dhnlich wie in der Coronakrise gezielte Unterstiitzungsmafinah-
men eingefiihrt. Diese sollen dazu beitragen, die Wirtschaft und die Bevol-
kerung zu unterstiitzen und die Folgen der Krise abzufedern.

Der anhaltende Krieg in der Ukraine, die steigende Inflation, die globalen
Lieferengpidsse und die wachsenden sozialen und 6kologischen Probleme
erschweren die wirtschaftliche Erholung nach der Coronapandemie. In
dieser schwierigen Zeit leistet die Finanzwirtschaft einen wichtigen Beitrag
zur Finanzstabilitdt. Seit Monaten ist hier ein erhohtes Risikobewusstsein
zu beobachten. Denn obwohl sich die Default Rate auf einem historischen
Tiefstand befindet, deuten Indikatoren auf steigende Kreditausfille hin.
Volatilitat und Unsicherheit machen es fiir Risikomanager:innen schwie-
rig, die Best- und Worst-Case-Szenarien zu prognostizieren. Eine weitere
Herausforderung fiir die Finanzwirtschaft sind die massiven Bewertungs-
verluste aufgrund des schnellen Zinsanstieges. Insbesondere der Sparkas-
sen- und genossenschaftliche Sektor ist davon betroffen. Die Situation ist
herausfordernd und verlangt ein hohes Maf$ an Aufmerksamkeit und Vor-
sicht. Die deutschen Banken erhéhen daher bereits ihre Risikovorsorgen
und werden von den Aufsichtsbehérden kontinuierlich dazu ermutigt. Die
aktuellen Herausforderungen fiir Deutschland und die Finanzwirtschaft
sind enorm, aber wir konnen darauf vertrauen, dass sie durch gemeinsame
Anstrengungen und gezielte Mafinahmen bewiltigt werden konnen.

Vor diesem Hintergrund war es ein ereignisreiches Jahr fiir die BKS und
ihre Mitglieder. Wir haben uns auf unsere Ziele und Aufgaben konzentriert
und intensiv daran gearbeitet, die Interessen unserer Mitglieder zu vertre-
ten und als Wissensplattform fiir die gesamte Branche einen substanziellen
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Beitrag zu leisten. Durch die Implementierung fachlich kompetenter Ar-
beitsgruppen aus den Reihen unserer Mitglieder leistet die BKS einen wich-
tigen Beitrag zur Entwicklung eines funktionierenden Sekundarmarktes
tiir NPLs. Thematisch werden dabei Datenschutz, NPL-Marktentwicklung,
Insolvenzrecht, Regulierung und Verbraucherschutz behandelt. Die Anfor-
derungen und Optimierungsvorschlage der Finanzindustrie werden in aus-
fihrlichen Stellungnahmen und detaillierten Gesprachen mit allen Stake-
holdern an den Gesetzgeber und die Regulatoren tibermittelt. Die BKS setzt
sich fiir einen fairen, transparenten und effizienten Markt fiir Kreditankauf
und Servicing ein. Wir fordern und fordern hohe Qualitdtsstandards, einen
verantwortungsvollen Umgang mit den Kundinnen und Kunden und einen
konstruktiven Dialog mit den Regulierungsbehérden. Wir unterstiitzen In-
novationen und die Digitalisierung in unserer Branche, um die Dienstleis-
tungen fiir unsere Mitglieder und alle Stakeholder in der Community zu
verbessern.

Ein herzliches Dankeschon geht an alle Mitglieder, Beirdte, Prasidiumsmit-
glieder und Kooperationspartner, die sich in der BKS engagieren. In Zei-
ten wie diesen ist Zusammenhalt und Solidaritdt besonders wichtig und
wir schitzen das Engagement und die Unterstiitzung, die wir von unseren
Mitgliedern erfahren. Wir sind dankbar fiir Ihre Ideen, IThr Engagement
und Ihre konstruktive Zusammenarbeit, die dazu beitragen, dass wir ge-
meinsam durch diese herausfordernden Zeiten gehen konnen. Zusammen
werden wir weiterhin daran arbeiten, die Interessen der BKS und ihrer Mit-
glieder zu vertreten und uns fiir eine erfolgreiche Zukunft einzusetzen.

Mit dieser Jahrespublikation konzentrieren wir uns wieder auf aktuelle
NPL-Fachthemen und ordnen diese in einen makrodkonomischen Kon-
text ein. Dabei geht es um die grundlegende wirtschaftliche Entwicklung
ebenso wie um neue regulatorische Anforderungen und Berichte aus der
Praxis. Auch hier darf eine Danksagung an alle Autorinnen und Autoren
nicht fehlen.

Die BKS wird auch weiterhin ihre Mitglieder mit gezielten Informations-
angeboten und Webinaren unterstiitzen, um sie auf die sich verandernden
Anforderungen und Herausforderungen vorzubereiten. Wir werden uns
aktiv an der Entwicklung und Umsetzung von Losungen beteiligen, um
unsere Mitglieder strategisch und operativ zu unterstiitzen.

Ich wiinsche Thnen eine anregende Lektiire.

Berlin, im Mairz 2023

\orwort

Jiirgen Sonder, Prasident
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NPL-Marktentwicklung 2022

Jan Dzieciol / Marcel Kochling

Die Entwicklungen im NPL-Markt sind eng mit der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung verkniipft, wenngleich diese meist mit einigem zeitlichen Ver-
satz verlaufen. Die BKS verfolgt die NPL-Marktentwicklung zum einen {iber
die offiziellen Meldedaten beispielsweise der European Banking Authority
(EBA), die quartalsweise detaillierte Zahlen zum européischen Banken-
sektor veroffentlicht. Zum anderen publiziert die BKS eine eigenstiandige
Erhebung, das NPL-Barometer, das in Zusammenarbeit mit der Frankfurt
School of Finance & Management entwickelt wurde und mindestens ein
Mal jahrlich erhoben wird. Die geo- und makrodkonomische Entwicklung
bis April 2022 wurde in der Jahrespublikation 2021/2022 ausfiihrlich dar-
gelegt. Da sich daran im Grundsatz nichts gedndert hat, wird im Folgenden
die weitere Entwicklung seit April 2022 skizziert und schlief3lich ein Blick
auf die Ergebnisse des NPL-Barometers Dezember 2022 geworfen.

Makro6konomische und geopolitische Entwicklungen seit April 2022

Im Fokus der geopolitischen Entwicklung stand weiterhin der russische
Angriffskrieg gegen die Ukraine mit seinen insbesondere durch Sanktio-
nen bedingten wirtschaftlichen Implikationen fiir die Weltwirtschaft. Aller-
dings spielte auch die Coronapandemie noch immer eine Rolle — zunéchst
durch harte Lockdowns in China, spater durch eine 180-Grad-Wende mit
weitreichenden gesundheitlichen Auswirkungen in diesem wirtschaftlich
wichtigen Land. Der (Handels-)Konflikt zwischen den USA und China
ist dagegen etwas in den Hintergrund getreten, besteht aber im Grundsatz
weiter. Die Meinungsunterschiede zeigten sich zuletzt in der Taiwan-Frage
und der Verabschiedung des amerikanischen Inflation Reduction Act und
des CHIPS and Science Act, die beide im August 2022 von Prasident Biden
unterzeichnet wurden und milliardenschwere Subventionen insbesondere
in den Bereichen Energieversorgung und Halbleiterproduktion vorsehen.
Damit schreitet auch der Trend der Deglobalisierung weiter voran, bei dem
zuvor ausgelagerte Produktionen zuriick ins eigene Land geholt werden
sollen. Dieser Trend verheif3t fiir die Weltwirtschaft insgesamt nichts Gutes,
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gehen dadurch doch Effizienzgewinne durch Arbeitsteilung verloren.

Inflation, Zentralbankpolitik, staatliche Hilfen und Entspannung
am Versorgungsmarkt

Die Zentralbanken waren zuletzt gezwungen, eine restriktive Geldpolitik
zu verfolgen. Dies lag an den anhaltend hohen Inflationsdaten. So stiegen
in Deutschland laut Statistischem Bundesamt im Durchschnitt des Jahres
2022 die Preise um 7,9 Prozent beziehungsweise 6,9 Prozent nach Anwen-
dung der kiirzlich durchgefiihrten Uberarbeitung der Berechnungsgrund-
lage. Die Inflation war vor allem durch Kostensteigerungen bei Energie und
Lebensmitteln getrieben. Der Leitzins der Européischen Zentralbank folgte
diesem rasanten Anstieg nur schleppend und lag am 6. Marz 2023 mit drei
Prozent noch weit unter dem Niveau von vor der Finanzkrise, als der Leit-
zins in etwa dem Niveau der Inflationsquote gefolgt war.

Gleichzeitig spannten die Regierungen staatliche Schutzschirme auf, welche
Wirtschaft und Bevolkerung von jenen Kostensteigerungen entlasten sol-
len. In Deutschland ist dies der 200-Milliarden-Euro-Abwehrschirm, der
eine Strom- und Gaspreisbremse sowie Liquiditdts- und Eigenkapitalhilfen
fir durch den Krieg in Not geratene Unternehmen umfasst. Von einigen
EU-Nachbarstaaten war Deutschland fiir dieses Vorgehen kritisiert und ein
koordiniertes, EU-weites Vorgehen gefordert worden. Allerdings hatten vor
Deutschland auch schon andere EU-Staaten eigene Hilfspakete aufgelegt.
Daneben entwickelte sich seit August 2022 der Gaspreismarkt positiv, so-
dass der Gaspreis im Januar 2023 sogar unter dem Vorkriegsniveau lag. Zu-
dem wurden die deutschen Gasspeicher schnell und nachhaltig gefiillt und
lagen nach Zahlen der Bundesnetzagentur am 23. Januar 2023 mit einem
Fiillstand von rund 85 Prozent ganze 44 Prozentpunkte iiber dem Stand
vom 23. Januar 2022.

Erste Warnzeichen: sinkende Sparquote, Abschwachung des
Immobilienmarktes, Anstieg bei Insolvenzen

Parallel zu den ersten Zeichen der Entspannung leuchten aber auch erste
Warnsignale im Kreditrisikomanagement auf. So berichtet das Statistische
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Bundesamt, dass die Sparquote in Deutschland wihrend der Lockdowns
im Jahr 2020 auf 16,4 Prozent steigen konnte und 2021 nur leicht auf 15,1
Prozent abgesunken war. Im Jahr 2022 fiel sie allerdings auf 11,2 Prozent.
Dadurch wird es Verbraucherinnen und Verbrauchern schwerer fallen, sich
auf gestiegene und weiter steigende Preise einzustellen.

Im Immobilienmarkt zeichnet sich ebenfalls ein harter Schnitt ab. Waren
Baufinanzierungen zuletzt fiir Finanzierungskosten von weniger als ein
Prozent zu bekommen, liegen sie jetzt schon bei circa vier Prozent. Die Im-
mobilienpreise werden sich voraussichtlich nach unten anpassen (lokale
Besonderheiten und spezifische Assetklassen ausgenommen), um finan-
zierbar zu bleiben. Doch auch in der Baubranche sind erhebliche Preisstei-
gerungen erfolgt, sodass Abschlage kaum denkbar sind. Entsprechend geht
die Nachfrage nach Baufinanzierungen zuriick. Zum Jahresende 2022 sank
das Neugeschift nach Zahlen der Analysefirma Barkow Consulting um 40
Prozent auf den niedrigsten Stand seit 2011. Gleichzeitig steigt die Nach-
frage nach Bausparvertrigen, die in Zeiten des Nullzinses in Vergessenheit
geraten waren. Nach einem Bericht von N-TV am 6. Januar 2023 meldeten
die Landesbausparkassen in den Monaten Januar bis September 2022 einen
Anstieg des Volumens um 49 Prozent beziehungsweise bei der Stiickzahl
um 22,8 Prozent.

Bei den Insolvenzen zeichnet sich eine Normalisierung zum Vor-Corona-
Niveau ab. Allianz Trade rechnet fiir 2023 mit einem Anstieg der Insolven-
zen um 16 Prozent und 2024 um weitere sechs Prozent, wie das Handels-
blatt am 24. Januar 2023 berichtete. Allerdings waren diese in den Jahren
zuvor auch erheblich zuriickgegangen. Einen ausfiihrlichen Uberblick iiber
die Entwicklung der Insolvenzzahlen seit 2008 mit einem besonderen Fo-
kus auf die Entwicklung zwischen 2019 und 2022 geben Eric Neuheiser und
Dr. Michael Speckmann ab Seite 19 in dieser Jahrespublikation. Sie sehen
bereits eine Trendumkehr bei den erdffneten Insolvenzen von Grofiunter-
nehmen ab 50 Millionen Euro Umsatz sowie bei Kapital- und Personen-
gesellschaften.
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Entwicklung des NPL-Barometers seit April 2022

Das ein- bis zweimal jahrlich erhobene NPL-Barometer der BKS spiegelt
in der Regel die makrookonomischen Entwicklungen wider, die sich mit
etwas Zeitverzug auch auf die Risikopositionen der Banken auswirken. Ver-
treterinnen und Vertreter der fithrenden Bankinstitute in Deutschland wer-
den zur aktuellen Lage, zu ihren Erwartungen fiir die kommenden zwolf
Monate und zum Gesamtklima des Marktes befragt. Die Antworten werden
auf einer Skala abgetragen. Die Werte fiir die Lage, die Erwartung und das
Gesamtklima liegen stets zwischen -1 und +1, wobei Werte im negativen
Bereich der Skala fiir einen weniger aktiven NPL-Markt sprechen, wiahrend
ein positiver Wert fiir hohere NPL-Bestande, mehr Transaktionstatigkeit
und geringere Verkaufspreise spricht. Dabei ist zu beachten, dass die Si-
tuation des NPL-Marktes oftmals diametral zur gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung steht, das heif3t, in einem prosperierenden wirtschaftlichen
Umfeld entstehen weniger NPLs und werden demnach auch weniger NPLs
gehandelt. Eine leichte zeitliche Verschiebung in der Entwicklung dieser
beiden Mairkte ist hierbei zu erkennen.

Seit April 2022 sind zwei weitere Erhebungen des NPL-Barometers erfolgt:
im Sommer und Dezember des vergangenen Jahres. Die Sommer-Erhebung
war gepragt von den Energiepreisschocks und Lieferkettendisruptionen,
die teilweise noch unter dem Eindruck der Coronapandemie standen. Ent-
sprechend erwarteten die Risikomanagerinnen und Risikomanager in den
befragten Banken besonders grofle Ausfille im Bereich der Konsumenten
und der kleinen und mittleren Unternehmen (KMU). Der Lagewert zeigte
mit einem Wert von -0,02 jedoch, dass es kaum Veranderungen im NPL-
Management gab.

Die aktuelle Umfrage von Dezember 2022 / Januar 2023 zeigt, dass die
Banken immer hédufiger NPL-Aktivititen innerhalb ihres Unternehmens
beobachten, von steigenden NPL-Bestinden tiber Outsourcing bis hin zu
Verkaufen von NPL-Portfolios. Der Lagewert erreichte den hochsten bisher
gemessenen Wert. So sahen 21 Prozent der Befragten steigende NPL-Be-
stinde im Konsumentenbereich im Vergleich zu nur drei Prozent im Som-
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mer. Bei den Assetklassen Corporate Real Estate (CRE), Residential Real
Estate (RRE) und KMU wurden iiberwiegend stagnierende NPL-Bestinde
beobachtet. Die Verkaufspreise fiir NPL-Portfolios und die Zahl der ver-
kauften oder an ein externes Servicing iibergebenen Forderungen blieben
ebenfalls weitestgehend konstant — aufler im Bereich der Konsumenten-
kredite, bei denen 21 Prozent der Befragten mehr Aktivititen beobachteten.

Die Erwartungen fiir die kommenden zwolf Monate deuten auf verstark-
te Aktivititen auf dem NPL-Markt hin: 58 Prozent der Befragten rechnen
mit einem Anstieg der NPL-Bestinde bei Konsumentenkrediten, 21 Pro-
zent im Wohnwirtschaftsbereich, 46 Prozent bei Gewerbeimmobilien und
49 Prozent bei KMU-Krediten. Insgesamt hat der Erwartungswert den
zweithochsten Stand seit Beginn der Erhebung erreicht und wird nur iiber-
troffen vom Wert zum Ausbruch der Coronapandemie. Auf der anderen
Seite zeigen sich die Risikomanagerinnen und -manager bei den erwarte-
ten NPL-Bestinden und NPL-Quoten fiir 2023 und 2024 zuriickhaltender
als in der Sommer-Erhebung. So erwarten sie nun, dass die NPL-Bestdnde
in Deutschland von 30,7 Milliarden Euro, die von der EBA fiir September
2022 gemeldet wurden, auf 35,3 Milliarden Euro bis Ende 2023 und auf
38,1 Milliarden Euro bis Ende 2024 steigen werden. Dies entspricht An-
stiegen von 15 Prozent und 24 Prozent im Vergleich zu 2022. Dieses Bild
hat sich im Vergleich zur letzten Umfrage etwas verbessert, bei der noch
37,6 Milliarden Euro bis Ende 2023 erwartet worden waren.

Auch bei den NPL-Quoten sind die Befragten nun etwas vorsichtiger. Sie
erwarten zwar einen Anstieg der NPL-Quote im Konsumentenbereich von
2,1 Prozent auf 2,7 Prozent bis Ende 2023 und 3,2 Prozent bis Ende 2024.
Auch im wohnwirtschaftlichen Bereich wird mit einem kontinuierlichen
Anstieg der NPL-Quote von 0,7 Prozent im September auf bis zu 1,9 Pro-
zent bis Ende 2024 gerechnet. Allerdings liegen die erwarteten Werte fiir
Ende 2023 im Bereich der Gewerbeimmobilien- und KMU-Forderungen
unter den aktuellen Werten der EBA. Diese waren im September 2022 im
Vergleich zu Juni um jeweils 0,3 Prozentpunkte gestiegen und spiegelten
damit die angespannte Lage der deutschen Wirtschaft wider.
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Moglicherweise interpretierten die Teilnehmerinnen und Teilnehmer sin-
kende Gaspreise und die Daten des Statistischen Bundesamtes zum BIP-
Wachstum fiir das Jahr 2022 mit rund 1,9 Prozent als Zeichen einer Beru-
higung des Marktes. Dies wird auch durch die jiingste Konjunkturprognose
der Bundesregierung im Rahmen des Jahreswirtschaftsberichts im Januar
2023 untermauert: Fiir 2023 wird entgegen den bisherigen Erwartungen
keine Rezession mehr vorausgesagt (BIP-Wachstum von 0,2 Prozent). Die
Stiitzungsmafinahmen und Entlastungspakete der Bundesregierung hitten
somit gewirkt und verhindert, dass die Lage sich weiter verschlechtert. Ins-
gesamt zeigt sich, dass die Bankvertreterinnen und -vertreter eine gewisse
Vorsicht bei der Prognose der NPL-Quoten zeigen und dass die Auswir-
kungen der aktuellen wirtschaftlichen Lage auf die NPL-Quoten unter-
schiedlich eingeschétzt werden.

Die Prognose der NPL-Quoten spiegelt sich auch in der aktuellen Einschit-
zung der Liquidierbarkeit von NPL-Portfolios wider. Uber die EU-Linder
hinweg zeigt sich derzeit ein recht vergleichbares Bild. Es sind lediglich ers-
te Anzeichen zu erkennen, dass sich die Realisierbarkeit der Forderungen
abschwicht: so zum Beispiel durch eine gesunkene Anzahl an Einmalzah-
lungen oder Ratenzahlungspldnen mit geringeren monatlichen Abschldgen
als zuvor. Eine stirkere Beeintrachtigung der Performance von NPL-Port-
folios ist bisher aber weitgehend ausgeblieben. Eventuell wird es jedoch in
Abhingigkeit der weiteren gesamtwirtschaftlichen Entwicklung eine Ver-
starkung des negativen Trends im Laufe des Jahres 2023 geben.

Ausblick

Die aktuelle Lage der Welt ist im Vergleich zur Vor-Corona-Zeit wesentlich
risikobehafteter geworden. Wihrend zuvor vor allem Finanzmarktrisiken
im Fokus standen, sind nun auch wieder Naturkatastrophen, Kriege und
andere Risiken in den Mittelpunkt geriickt, die nicht unmittelbar aus dem
Finanzsektor stammen. Letztere sind dabei nicht verschwunden - ganz im
Gegenteil. Die private und 6ffentliche Verschuldung ist weiter drastisch ge-
stiegen und liegt weltweit bei etwa 450 Prozent der Wirtschaftsleistung, so
US-Okonom Nouriel Roubini am 13. Januar 2023 gegeniiber dem Handels-
blatt. In einem lange vorherrschenden Umfeld von Null- und Negativzinsen
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waren Schulden unter Kontrolle, jedoch kénnte sich dies nun dndern, da
die Zentralbanken ihre Leitzinsen anheben mussten, um der Inflation ent-
gegenzusteuern. Das konnte Staaten, Unternehmen und Haushalten auch
im Hinblick auf stagnierende Einkommen und schwaches Wachstum grofie
Probleme bereiten, da sie die piinktliche und vollumfangliche Riickzahlung
der Schulden im Zweifelsfalle nicht gewéhrleisten konnen.

In diesem Kontext sollte die aktuelle Stimmungsauthellung, die sich im
NPL-Barometer Dezember 2022, aber beispielsweise auch im Ifo-Ge-
schiftsklimaindex und in den ZEW-Konjunkturerwartungen widerspiegelt,
mit Vorsicht betrachtet werden. Die Kreditwirtschaft und der NPL-Sekun-
darmarkt sind prinzipiell sehr gut fiir etwaige Kreditausfille aufgestellt und
wurden nicht zuletzt durch regulatorische Weichenstellungen und die Zu-
sammenarbeit zwischen Banken, Investoren und Servicern auf eine solide
Basis gebracht. Bundesbankvorstand Wuermeling warnte nun vor einem
~perfekten Sturm“ und befiirchtete, dass Begehrlichkeiten bei Eignern und
Tréagern von Banken und Sparkassen geweckt wiirden, weil die Zinswende
die Ertrage der Institute perspektivisch steigen liefSe. Die schnelle Zinswen-
de konnte aber auch zu Schwierigkeiten bei den Banken fiithren. Insoweit
mahnte Wuermeling an, moglichst viel Kapital in den Instituten zu halten.

Jan Dzieciol ist Senior-Referent fiir Politik & Kommunikation der Bundes-
vereinigung Kreditankauf und Servicing in Berlin, bei der er seit 2013 tétig
ist. Er verantwortet dort unter anderem das NPL-Barometer, Veranstaltun-
gen und Publikationen. Zuvor hatte er 2012 sein Studium der Politikwissen-
schaft, Soziologie und Informatik an der TU Braunschweig abgeschlossen.

Dr. Marcel Kochling ist Geschiftsfithrer der PRA Group Deutschland
GmbH und verantwortet bei der PRA Group Investitionen in notleidende
unbesicherte Kredite in Zentral- und Siideuropa. Er ist seit der Griindung
der Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing im Jahr 2007 im Vor-
stand des Verbands tétig, davon in den Jahren 2012 bis 2018 als Président.
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Ruckblick auf die Insolvenzentwicklung
und Ausblick im Kontext aktueller Risiken

Eric Neuheiser / Michael Speckmann

Was ein Riickblick auf die Insolvenzentwicklung seit der Finanz- und
Wirtschaftskrise lehrt und welche Prognosen sich daraus ableiten lassen.

Derzeit herrschen unruhige Zeiten in Europa und der Welt. Das beeinflusst
nicht nur das Sicherheitsempfinden und Konsumverhalten der Menschen,
sondern wirkt sich zunehmend auch auf die Insolvenzzahlen aus. Um dies
richtig einzuordnen und daraus Schliisse fiir die Zukunft ziehen zu kénnen,
lohnt es sich, die Entwicklung der Insolvenzen seit der weltweiten Finanz-
und Wirtschaftskrise 2008 genauer zu betrachten.

Eroffnete Insolvenzverfahren von 2008 bis 2022

200.000
160.000
120.000

80.000

40.000
STP I

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Quelle: STP Business Information

Riickblick: Am 15. September 2008 meldete die Investmentbank Lehman
Brothers Insolvenz an. Vorausgegangen war dieser folgenschweren Pleite
ein tiberhitzter amerikanischer Immobilienmarkt mit iiberzogenen Preisen
sowie einer Vielzahl an Hypotheken. Da die amerikanischen Banken diese
Hypotheken nicht ausschliefllich iiber eigene Mittel absicherten, sondern
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gebiindelt als Zertifikate verkauften, wurden weltweit Banken und Investo-
ren involviert. Diese internationale Verkniipfung sowie die explodierende
Zahl der Kreditausfille fithrten zu einer globalen Finanz- und Wirtschafts-
krise. Das hatte eine weltweite Rezession zur Folge, die sich unter anderem
in einer stark steigenden Anzahl von Insolvenzen in Deutschland nieder-
schlug. Wurden Anfang der 2000er-Jahre durchschnittlich knapp 70.000
Insolvenzverfahren pro Jahr eroffnet, so verdoppelte sich diese Zahl im Jahr
2008 auf iiber 140.000 Insolvenzen. 2009 lief? sich dann eine Zunahme um
tiinf Prozent beobachten - ein Trend, der sich mit knapp vier Prozent im
Jahr 2010 fortsetzte.

Es folgten die ,,goldenen® 2010er-Jahre mit einer lang anhaltenden Phase
des Aufschwungs und riicklaufigen Insolvenzmeldungen. Gab es 2010 noch
tiber 150.000 Insolvenzen in Deutschland, reduzierte sich deren Anzahl bis
2019 kontinuierlich auf circa 90.000: Uber zehn Jahre hinweg fielen die In-
solvenzzahlen um circa vier Prozent pro Jahr. Das lag sowohl am globalisie-
rungsbedingten Wachstum sowie an der Tatsache, dass es kaum Krisen und
nur eine minimale Inflation gab, wahrend Deutschland steigenden Wohl-
stand aus der Globalisierung verzeichnete.

Pandemie und Energiekrise

Mit dem Ausbruch von Corona zu Beginn des Jahres 2020 musste sich die
Weltwirtschaft zum ersten Mal seit der Finanzkrise wieder einer Krisensi-
tuation stellen: In blitzartiger Geschwindigkeit verbreitete sich das Corona-
virus und zwang aufgrund seiner hohen Ansteckungsgefahr Regierungen
in der ganzen Welt dazu, Schutzmafinahmen zu ergreifen. Die deutsche
Bundesregierung etwa verhangte zum Schutz der Bevolkerung verschiede-
ne Lockdowns. Diese waren verbunden mit GrenzschliefSungen, Ausgangs-
sperren sowie massiven Reise- und Kontaktbeschrinkungen. Damit ging
das Schlieflen von Schulen, Amtern, Geschiften, Hotels, Theatern, Kinos,
Gastronomiebetrieben und vielem mehr einher sowie die Einfithrung des
Homeoffice.

Grof8 war die Angst, dass Covid-19 zu einer massiven Insolvenzwelle fiihren
konnte. Diese Befiirchtungen teilten Experten und Politiker gleichermaifen
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und so verstindigte man sich auf Mafinahmen, die einen Anstieg der Insol-
venzen weitestgehend verhindern sollten. Eine zentrale Rolle spielte dabei
die Insolvenzmeldepflicht, deren Aussetzung von der Bundesregierung am
31. Mirz 2020 verabschiedet wurde. Die Aussetzung der Insolvenzantrags-
pflicht galt fiir diejenigen, deren unternehmerische Krise pandemiebedingt
war. Damit wollte man vermeiden, dass Unternehmen, die unter reguliren
Marktbedingungen weiter existieren wiirden, Insolvenz anmelden miissten.
Als flankierende Mafinahme wurde auflerdem das Corona-Kurzarbeiter-
geld eingefiihrt. Das alles sollte helfen, eine coronabedingte Kiindigungs-
welle zu vermeiden und Arbeitspldtze dauerhaft zu erhalten — unabhéngig
von der Auftrags- und Umsatzsituation eines Unternehmens. Die logische
Folge: Die Zahl der Insolvenzantrége fiel im Jahr 2020 um knapp 30 Pro-
zent auf circa 65.000 Insolvenzen, das war etwa das Niveau von Anfang der
2000er-Jahre. Riickblickend ldsst sich also feststellen, dass die Aussetzung
der Meldepflicht Insolvenzen nicht nur dirigistisch verhindert, sondern so-
gar die niedrigsten Insolvenzquoten seit Langem erzeugt hat.

Im April 2020 verabschiedete die deutsche Bundesregierung dartiber hin-
aus ein erstes Corona-Soforthilfepaket mit einem Volumen von 7,3 Milliar-
den Euro, dem im Juni ein Konjunkturprogramm mit 130 Milliarden Euro
folgte. Hinzu kamen zahlreiche weitere Entlastungskonzepte, beispiels-
weise die zeitweilige Senkung der Mehrwertsteuer. Der Wunsch dahinter
war, nach dem Abklingen der Pandemie wirtschaftlich wieder bestmaglich
an den ,Vor-Corona-Status“ ankniipfen zu kénnen. Aufgrund dieser Viel-
zahl an Mafinahmen wurde die Entwicklung der Insolvenzzahlen wahrend
der Krisenjahre 2020 bis 2022 von dirigistischen Coronamafinahmen und
Anderungen im Insolvenzrecht geprigt, welche die makrookonomischen
Trends komplett iiberlagerten.

Gekaufte Zeit und Nachholeffekte

Diese Mafinahmen wirken bis heute nach und daher ist in den vergangenen
drei Jahren eine schwer abzuschitzende Anzahl von Zombie-Unternehmen
entstanden. Als Zombie-Unternehmen bezeichnet die Europidische Zent-
ralbank Unternehmen, deren Ertrége {iber einen ldngeren Zeitraum gerin-
ger sind als ihre laufenden Zinskosten. Durch die Erleichterungen im In-
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solvenzrecht wurde fiir diese Gruppe durch das Aussetzen der Meldepflicht
lediglich eine zeitliche Verschiebung erreicht, aber keine grundsitzliche
Losung des Problems. Viele Unternehmen, deren wirtschaftliche Existenz
bereits vor der Pandemie bedroht war, wurden durch die Aussetzung der
Insolvenzmeldepflicht und durch die Coronahilfen kiinstlich am Leben ge-
halten. Es wird in den néchsten Jahren ein Nachholen dieser ,verzogerten®
Insolvenzen zu sehen sein.

Umso wichtiger ist es, bestmdglich und hochaktuell {iber die Solvenz eines
Geschiftspartners informiert zu sein. Moderne Datenldsungen, wie etwa
ein tiefenstrukturierter Insolvenzmonitor, machen genau das: Sie scannen
permanent und automatisiert alle 6ffentlichen Bekanntmachungsplattfor-
men, sodass bereits unmittelbar nach Beginn des vorldufigen Insolvenz-
verfahrens alle wichtigen Informationen zur Verfiigung stehen und téglich
aktualisiert werden. Von einem solchen Monitor profitieren neben Banken
oder Inkassodienstleistern auch Industrie und Handel. Auf Basis eines de-
taillierten Insolvenzmonitorings erhalten sie tagesaktuelle Informationen
zu neuen Insolvenzereignissen und Statusdnderungen. Dank digitaler Ana-
lysen ist eine ganzheitliche Betrachtung von Insolvenzprozessen moglich.
Das hilft bei der Risikobewertung und ermoglicht es, im Fall einer Insol-
venzmeldung MafSnahmen zur Forderungsbeitreibung best- und schnellst-
moglich einzuleiten. Dies hat den Vorteil, dass man umso schneller sei-
ne Forderung anmelden und interne Ressourcen bestmdglich optimieren
kann, je frither man von der Insolvenz eines Partners, Kreditnehmers oder
Schuldners weifS. Hinzu kommen Einsparungen, die sich durch unmittel-
bare Prozessanpassungen erzielen lassen, etwa im Mahnwesen oder in der
rechtlichen Sachbearbeitung.

2021: Insolvenzrechtséanderung Uberlagert Insolvenztrends

Zum 1. Oktober 2020 wurde das Insolvenzrecht in einem weiteren wich-
tigen Punkt gedndert. Bei Verbraucherinsolvenzen wurde die ,Wohlver-
haltensperiode®, nach der ein Gericht bei Erfiillung der Auflagen die Rest-
schuld erlédsst, von vorher sechs auf nun drei Jahre verkiirzt. In der Folge
hatten im 2. und 3. Quartal 2020 sehr viele kurz vor der Insolvenz stehende
Verbraucher bis zum 1. Oktober 2020 abgewartet, bevor sie einen Insol-
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venzantrag stellten, um sich frither von ihrer Schuldenlast zu befreien. Dies
verringerte die Gesamtinsolvenzen im Jahr 2020 noch einmal und erzeugte
2021 eine insgesamt um 70 Prozent héhere Anzahl an gemeldeten Insol-
venzen gegeniiber dem Vorjahr. Dieser Anstieg ist aufgrund der Verkiir-
zung des Restschuldbefreiungsverfahrens insbesondere bei den erdffneten
Verbraucherinsolvenzverfahren (IK-Verfahren) zu erkennen. Im Vergleich
war die Entwicklung im Bereich der Regelinsolvenzverfahren (IN-Verfah-
ren) bei Unternehmen deutlich geringer.

Eroffnete Insolvenzverfahren
IK- und IN-Verfahren von 2019 bis 2022
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Herausfordernde Zukunftsaussichten

Es ist damit zu rechnen, dass als Langzeitfolge der Pandemie, der Ener-
giekrise sowie der kriegerischen Auseinandersetzung in der Ukraine die
Zahl der Insolvenzen weiter steigen wird. Als problematisch erweisen sich
zudem die anhaltenden Unterbrechungen der Lieferketten und der sich
verstirkende Fachkriftemangel. Dieser wirkte sich 2022 erstmals spiirbar
auf die Leistungskraft von Unternehmen aus und wird in Zukunft noch
schmerzvollere Konsequenzen mit sich bringen. So vermeldete das Ifo-In-
stitut im Sommer 2022 den hochsten jemals gemessenen Fachkréfteman-
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gel: 49,7 Prozent der Unternehmen beklagten, dass sie in ihrer Produktivi-
tat durch den Personalmangel beeintrachtigt seien. Schwierig ist auch die
Tatsache, dass das Konsumverhalten der Bevolkerung nach wie vor eher
zuriickhaltend ist. Der GfK-Konsumklimaindex lag im Dezember 2022 bei
einem Indexwert von -40,1 Punkten. Fiir Januar 2023 ermittelte die GfK
zwar eine leichte Verbesserung mit einem Wert von -37,6 Punkten, was den
Schluss zulidsst, dass sich die Verbraucherstimmung zum Jahresende weiter
stabilisiert hat. Dieser Indexwert zeigt aber noch nicht, dass das Tal durch-
schritten ist und ein solider Aufschwung zu erwarten wire.

Eroffnete Insolvenzverfahren liber Kapital- und
Personengesellschaften von 2019 bis 2022
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Zur vollstindigen Wahrheit gehért auch, dass sich die Zahl der Grofinsol-
venzen ab 50 Millionen Euro Umsatz im dritten Quartal 2022 verglichen
zum Vorjahresquartal verdoppelt hat. Konkret betroffen sind aufierdem so
wichtige Branchen wie der Maschinenbau. Hier verbuchte man bei der Zahl
der Insolvenzen im Vergleich zum Vorjahr eine Zunahme von 23 Prozent.
In der Automobilindustrie waren es sogar 33 Prozent im Vergleich zum
dritten Quartal 2021. Dass die Anzahl der Insolvenzverfahren im Gastge-
werbe im dritten Quartal 2022 mit 22 Prozent ebenfalls gestiegen ist, diirfte
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niemanden wundern. Nicht nur bei den Groflinsolvenzen ist eine Trend-
umkehr sichtbar. Auch bei den er6ffneten Insolvenzverfahren tiber Kapital-
und Personengesellschaften ist im Jahresvergleich 2022 zu 2021 ein Anstieg
von zehn Prozent zu verzeichnen. Der Abwartstrend bei den Insolvenzzah-
len ist beendet.

Starkere Uberwachung des Geschéftsumfelds

Der weitere Verlauf der 2020er-Jahre wird wirtschaftlich nicht mehr so
»einfach® wie in den vergangenen 2010er-Jahre sein. Umso wichtiger wird
es fiir Unternehmen, ihre direkte wirtschaftliche Umgebung und ihre Ge-
schiftsbeziehungen auf eine breitere und genauere Datengrundlage zu stel-
len. Die wichtigste Grundlage hierfiir ist die Digitalisierung von Prozessen
sowie die intelligente Nutzung von Daten. Je mehr Informationen vorhan-
den sind, je detaillierter sich Daten analysieren lassen und je zeitnaher auf
dieser Basis Entscheidungen getroffen werden koénnen, desto besser. Um so
agieren zu konnen, miissen Unternehmen umdenken: Es geht darum, Ge-
schiftsmodelle zu hinterfragen und auszuloten, wie sich Innovationskraft
und Agilitdt erhohen lassen. Nur so sind Unternehmen in der Lage, auch
in Zukunft erfolgreich zu sein. Wenn es ihnen dabei auch noch gelingt, sol-
vente Partner an ihrer Seite zu haben, sind die Voraussetzungen fiir eine
vielversprechende Zukunft optimal.

Der Krisenmodus wird sich lingerfristig etablieren und es ist davon auszu-
gehen, dass den Unternehmen und ihren Mitarbeitern noch bis zum Ende
der Dekade wichtige Verdnderungen bevorstehen. Die neuen negativen
Randbedingungen wie beispielsweise eine hohere Inflation oder steigende
Energiepreise werden linger von Bestand sein. Deshalb bleibt zum Schluss
nur der Appell, vorhandene Daten, moderne Technologien und innovative
Methoden zu nutzen, um sich fiir die Zukunft zu riisten. Kurz gesagt: Ein
frithes und tiefenstrukturiertes Monitoring des Insolvenzgeschehens aller
Bereiche, an denen ein Unternehmen ein berechtigtes Interesse hat, wird
zukiinftig noch wichtiger werden. Die direkte, schnelle Nutzung solcher
Daten zur Steuerung der eigenen Frithwarn- und Vorsorgeprozesse in auto-
matisierten digitalen Prozessen wird den Nutzern nicht nur in der néchsten
Krise Wettbewerbsvorteile ermdglichen.
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Ausblick auf die Insolvenzentwicklung

Basierend auf den geschilderten Rahmenbedingungen, Zahlen und Inter-
pretationen ldsst sich fiir die Zukunft Folgendes annehmen:

1. Harte Rahmenbedingungen haben lingerfristig Bestand

Die negativen Randbedingungen wie etwa die hohere Inflation, steigende
Energiepreise und der Riickgang der Globalisierung werden langerfristig
oder gar dauerhaft anhalten und héhere Kosten erzeugen.

2. Dirigistische Mafinahmen laufen aus

Die dirigistischen Mafinahmen zur Insolvenzvermeidung werden zumin-
dest fiir Unternehmen allein aus Kostengriinden nicht dauerhaft fortge-
setzt werden. Sichtbare Auswirkungen auf die Insolvenzentwicklung sind
im Laufe der nichsten 12 — 24 Monate zu erwarten. Wann dieser Trend
in der Breite sichtbar wird - ob bereits 2023 oder erst 2024 - hangt davon
ab, wann die dirigistischen Mafinahmen beendet werden und wie hoch die
negativen Einfliisse sind.

3. Prognose: Trendwende bei Insolvenzzahlen

Nach der Reduktion oder dem Ende der dirigistischen Mafinahmen wer-
den sich mittelfristig steigende Unternehmensinsolvenzen und mit ent-
sprechendem Verzug auch mehr Verbraucherinsolvenzen beobachten las-
sen. Sobald die dirigistischen MafSnahmen auslaufen, wird es mittelfristig
zu einer signifikanten Trendumkehr bei den Insolvenzen kommen mit Stei-
gerungsraten von sechs Prozent +/- zwei Prozent pro Jahr.
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Status quo und weitere Schritte zur
Umsetzung der Kreditdienstleister-
Richtlinie

Cristina Bachmeier

In dem ab Seite 11 skizzierten aktuell weltweit schwierigen geopoliti-
schen, gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Kontext ist die Schaffung
eines einheitlichen européischen Rechtsrahmens insbesondere angesichts
einer Finanzkrise von grof3er Bedeutung. Die Bestrebungen verschiedener
europdischer Institutionen, einen harmonisierten und transparenten NPL-
Markt in der Europédischen Union (EU) zu gestalten, sind auf dasselbe Ziel
gerichtet: die hohen Bestinde an notleidenden Krediten in den Bilanzen
der Banken zu verringern, NPL-Transaktionen und den NPL-Kreditdienst-
leistungsmarkt zu fordern.

Am 28. Dezember 2021 ist die Richtlinie tiber Kreditdienstleister, Kredit-
kaufer und die Verwertung von Sicherheiten (EU) 2021/2167, auch Kre-
ditdienstleister-Richtlinie oder NPL-Richtlinie genannt, in Kraft getreten.
Sie muss bis 29. Dezember 2023 von den Mitgliedsstaaten in nationales
Recht umgesetzt werden. Die Richtlinie hebt im Rahmen der Umsetzung
des NPL-Aktionsplans der Europdischen Kommission die besondere Rolle
des Sekundédrmarktes fiir notleidende Bankforderungen hervor. Auflerdem
schafft sie einen Rahmen fiir ein transnationales Portfoliomanagement in
der EU. Zusammengefasst enthdlt die Richtlinie einen verbraucherschutz-
freundlichen, gemeinsamen Rahmen und kollektive Anforderungen beziig-
lich notleidender Kreditvertréige, die von einem in der EU niedergelassenen
Kreditinstitut gewahrt wurden. Sie gilt fiir:

o Kreditdienstleister, die im Namen eines Kreditkaufers fiir die Ansprii-
che eines Kreditgebers aus einem notleidenden Kreditvertrag tdtig wer-
den, der von einem in der EU niedergelassenen Kreditinstitut gewédhrt
wurde.

o Kreditdienstleister, die aus dem notleidenden Kreditvertrag selbst ge-
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mafl dem geltenden Recht der Union und der Mitgliedsstaaten aktiv
werden.

o Kreditkdufer, die Anspriiche eines Kreditgebers aus einem notleiden-
den Kreditvertrag erwerben, der von einem in der EU niedergelassenen
Kreditinstitut gewédhrt wurde.

o Kreditkdufer, die den notleidenden Kreditvertrag selbst gemafd dem gel-
tenden Recht der Union und der Mitgliedsstaaten erstehen.

Mit der Umsetzung der Richtlinie in deutsches Recht sollen Hindernisse
fir die Ubertragung notleidender Kredite von Kreditinstituten auf Kre-
ditkaufer beseitigt, entsprechende Sicherheitsvorkehrungen getroffen und
gleichzeitig die Kreditnehmerrechte gewahrt werden. Die wichtigsten Kri-
terien sind dabei Marktzugang, Markttransparenz, Verbraucherschutz und
fairer Wettbewerb.

Durch zahlreiche Stellungnahmen und intensive Gespriache mit dem Bun-
desministerium der Finanzen (BMF) sowie durch eine enge Zusammen-
arbeit mit anderen relevanten Interessenvertretern beteiligt sich die BKS
engagiert am Prozess der Ausarbeitung des Gesetzesentwurfs im Rahmen
der Umsetzung der Kreditdienstleister-Richtlinie. Im Fokus stehen dabei
nun die Ausgestaltung der Pflichten fiir Kreditdienstleister im Kontext des
geltenden Rechtsdienstleistungsgesetzes (RDG) und der Aufsicht, der Um-
gang mit Fremdgeldern sowie die Ausnahme von Rechtsanwilten vom An-
wendungsbereich der Richtlinie. Weiterhin hat der nationale Gesetzgeber
sicherzustellen, welche Behorde (auch grenziibergreifend) die Zustandig-
keit fur die Aufsicht erhalt (insbesondere Art. 14, 22, 23 und 26 der Kredit-
dienstleister-Richtlinie).

Zudem obliegen dem nationalen Gesetzgeber Entscheidungen beziiglich
der Umsetzung von Wahlrechten (Offnungsklauseln) in folgenden Berei-
chen:

« Anwendungsbereich der Richtlinie fiir Notare, Gerichtsvollzieher oder

Rechtsanwilte (Art. 2 Abs. 6 der Richtlinie).
o Verhinderung und Bekdmpfung von Geldwasche und Terrorismusfi-

32

Status quo und weitere Schritte zur Umsetzung der Kreditdienstleister-Richtlinie

nanzierung (Art. 5 Abs. 1lit. h).

« Entgegennahme oder Halten von Mitteln (Art. 6).

o Ausweitung der Pflicht von Kreditkdufern zur Bestellung von Kredit-
dienstleistern fiir andere Kreditvertrdge als solche an Verbraucher,
Selbststandige und KMU (Art. 17 Abs. 1).

o Erbringung von Kreditdienstleistungen fiir Kreditkdufer durch natiir-
liche Personen (Art. 17 Abs. 4).

o Ubertragung der Verpflichtungen des Kreditkdufers aus nationalem
Recht auf den Kreditdienstleister (Art. 17 Abs. 5 Satz 3).

Anforderungen fur Kreditdienstleister

Die Anforderungen aus dem RDG unter anderem im Hinblick auf Markt-
zugang, Verbraucherschutz und fairen Wettbewerb haben sich bewihrt
und setzen einen im europdischen Vergleich sehr hohen Standard. Es ist
zu begriiflen, dass die Richtlinie das RDG in den wesentlichen Elementen
widerspiegelt und damit innerhalb der EU zur Harmonisierung beitrégt.
Erwagungsgrund 25 der Richtlinie hebt hervor, dass Mitgliedsstaaten,
die bereits gleichwertige oder strengere Vorschriften festgelegt haben, be-
stehende Rechtstrager automatisch als zugelassene Kreditdienstleister an-
erkennen kénnen. Hiervon sollte der deutsche Gesetzgeber bei der Umset-
zung Gebrauch machen. Dariiber hinaus wire es in den Fillen, in denen die
Richtlinie Offnungsklauseln vorsieht, empfehlenswert, diese im Einklang
mit der bewéhrten Rechtspraxis zu formulieren. In diesem Zusammenhang
ist darauf hinzuweisen, dass eine zu expansive Umsetzung der Richtlinie
dazu fithren konnte, kleineren Marktteilnehmern den Zutritt zum NPL-
Markt unnétig zu erschweren. Das Ziel der Richtlinie, einen effektiven und
effizienten Sekundarmarkt zu schaffen, wiirde dadurch verhindert.

Ausgestaltung der Aufsicht

Gemafd Art. 21 Abs. 3 der Kreditdienstleister-Richtlinie benennen die Mit-
gliedsstaaten ,,die Behorden, die fiir die Wahrnehmung der in den natio-
nalen Bestimmungen zur Umsetzung dieser Richtlinie vorgesehenen Auf-
gaben und Pflichten zustdndig sind® In Deutschland ist die Aufsicht tiber
Kreditdienstleister im Speziellen beziehungsweise tiber Inkassodienstleis-
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ter im Allgemeinen derzeit dezentral - iiblicherweise bei Gerichten - or-
ganisiert. Dies fithrt gelegentlich zu einer suboptimalen Leistung oder zu
einem systematischen Ausnutzen nebeneinander bestehender Zustandig-
keiten, um bestimmte rechtliche oder tatsachliche Vorteile zu erzielen (,,Fo-
rum Shopping®), und ist hdufig mit unnétigem administrativen Aufwand
verbunden. Aus diesem Grund hat sich die Branche seit vielen Jahren fiir
eine bundesweit agierende, zentralisierte Aufsicht ausgesprochen. Auch die
BKS begriifite in ihrer im Juni 2022 abgegebenen Stellungnahme die In-
itiative des Bundesministeriums der Justiz (BM]), sich mit dem Entwurf
eines Gesetzes zur Stirkung der Aufsicht bei Rechtsdienstleistungen und
zur Anderung weiterer Vorschriften des Rechts der rechtsberatenden Be-
rufe zu befassen. Dariiber hinaus wurde eine Zentralisierung der Aufsicht
tiber die nach dem RDG registrierten Personen beim Bundesamt fiir Justiz
befiirwortet. Im weiteren Verfahren hat der Bundestag am 9. Februar 2023
einstimmig den von der Bundesregierung eingebrachten Gesetzentwurf in
einer vom Ausschuss gednderten Fassung in zweiter und dritter Lesung an-
genommen. Den Bundesrat konnte das Gesetz im Mérz 2023 passieren.

Gleichzeitig wiére ein Austausch zwischen dem BM]J und dem BMF bei der
Umsetzung der Kreditdienstleister-Richtlinie absolut notwendig, um eine
Doppelaufsicht zu vermeiden. Die Festlegung von mehreren Aufsichtsbe-
hoérden, die unabhéngig voneinander die Einhaltung von RDG und (Umset-
zungsgesetz der) Richtlinie iberwachen, wire nicht im Sinne der Richtlinie
und mit unndtigen Belastungen fiir die Branche verbunden. Gemif3 Art. 21
Abs. 4 der Kreditdienstleister-Richtlinie muss fiir den Fall der Festlegung
von mehr als einer zustandigen Behorde, deren jeweilige Aufgaben geregelt
sind, eine einzige Anlaufstelle fiir den gesamten erforderlichen Austausch
und fiir alle notwendigen Interaktionen mit den zustindigen Behorden der
Herkunfts- oder der Aufnahmemitgliedsstaaten benannt werden.

Im Hinblick auf eine erhohte Komplexitdt und einen damit verbundenen
erheblichen Aufwand sowohl bei der jeweiligen Behorde als auch fiir die be-
troffenen Unternehmen ist es empfehlenswert, eine ausgleichende Losung
zu erarbeiten, die den Grundsatz der Verhaltnismafiigkeit sicherstellt. Sinn-
voll wire daher eine einzelne zustindige Behorde fiir die Beaufsichtigung
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gemifd Richtlinie und RDG. Um weiterhin kiinftig ein effektives Recovery
Management zu gewdhren, ist es unentbehrlich, dass alle Rechte erhalten
bleiben, die dem Kreditdienstleister nach dem RDG bisher eingerdumt
werden - beispielsweise die Beantragung von Mahnbescheiden, Vollstre-
ckungsbescheiden, Zwangsvollstreckungen, Pfaindungsmafsnahmen, Dritt-
Auskiinften, Haftbefehlen oder die Anmeldung zur Insolvenz-Tabelle.

Umgang mit Fremdgeldern

In Artikel 6 der Richtlinie wird bei der nationalen Umsetzung die Wahl-
moglichkeit eingerdaumt, dariiber zu entscheiden, ob Kreditdienstleister fi-
nanzielle Mittel von Kreditnehmern entgegennehmen und halten diirfen.
Fiir nach dem RDG zugelassene Inkassodienstleister gilt eine Bereichsaus-
nahme in Bezug auf das Finanztransfergeschift nach dem Zahlungsdienst-
eaufsichtsgesetz. Einschlagig ist hier auch § 13g RDG: ,,Inkassodienstleister
haben fremde Gelder unverziiglich an eine empfangsberechtigte Person
weiterzuleiten oder auf ein gesondertes Konto einzuzahlen.” In diesem Sin-
ne werden regelmiflig Treuhandkonten genutzt, auf die Kreditnehmer ein-
zahlen, um offene Forderungen zu begleichen. Das Risiko bei einem Aus-
fall des Kreditdienstleisters liegt dadurch beim Gldubiger, der wiederum
durch das Treuhandmodell abgesichert ist. Da sich das Treuhandmodell in
Deutschland seit Jahren bewiéhrt hat, wire es daher zu empfehlen, es bei-
zubehalten.

Ausnahme von Rechtsanwalten

Artikel 2 Absatz 6 der Richtlinie gewédhrt dem nationalen Gesetzgeber die
Moglichkeit, Rechtsanwilte vom Geltungsbereich der Richtlinie auszu-
nehmen, wenn die Kreditdienstleistungen im Rahmen ihrer beruflichen
Tatigkeit erbracht werden. Dies ist mit Blick auf die bereits bestehenden
Aufsichtsstrukturen fiir Rechtsanwilte nachvollziehbar, birgt allerdings er-
hebliche Risiken.

Erstens wiirde die Ausnahme von Rechtsanwilten zu einer Wettbewerbs-

verzerrung fithren, wenn diese abweichende Anforderungen erfiillen
miissten als Kreditdienstleister im Sinne der Richtlinie beziehungsweise
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im Sinne des RDG. Zweitens wiirde eine solche Ausnahme einen Anreiz
schaffen, den Status von Rechtsanwilten zu verwenden, um Kreditdienst-
leistungen anzubieten, ohne den Anforderungen der Richtlinie unterwor-
fen zu sein. Drittens wiirde dadurch das Ziel der Richtlinie verhindert,
einheitliche Marktstrukturen sowie einen einheitlichen und transparenten
Sekundirmarkt zu schaffen.

Es bleibt dem Gesetzgeber iiberlassen, hier eine ausgewogene Losung zu
finden. Denkbar wire eine Ausnahme von Rechtsanwilten, die Kredit-
dienstleistungen unterhalb einer gewissen Umsatzschwelle erbringen. Dies
sollte dann aber auch fiir Inkasso- und Rechtsdienstleister nach dem RDG
gelten. Ebenfalls denkbar wire, die vollstindige Ausnahme vom Geltungs-
bereich der Richtlinie auch auf Inkasso- und Rechtsdienstleister auszudeh-
nen und auf diesem Wege eine Gleichbehandlung sicherzustellen.

Schlussbemerkungen

Durch die Umsetzung der Kreditdienstleister-Richtlinie in den Mitglieds-
staaten wird die Bedeutung des NPL-Sekundarmarktes fiir die Stabilitét der
Finanzmirkte in Europa und der Gesamtwirtschaft verstarkt. Gleichzeitig
wird dadurch ein einheitlicher Rechtsrahmen zur Bewaltigung aktueller
und kiinftiger Krisen in der Kreditwirtschaft erschaffen. Das BMF arbeitet
zurzeit am Gesetzentwurf zur Umsetzung der Kreditdienstleister-Richt-
linie, der voraussichtlich gegen Ende des ersten Quartals 2023 verdffent-
licht wird. Auflerdem richtet sich die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (Bafin) nach eigenen Angaben darauf ein, ab 1. Januar 2024
eine Aufsicht {iber Kreditdienstleister zu ibernehmen. Erwdhnenswert ist
zudem die weitere Entwicklung der Gesetzgebung auf europdischer Ebe-
ne, Stand Ende 2022: die Mitteilung der Kommission zu Leitlinien fiir die
bestmogliche Ausfithrung von Verkdufen notleidender Kredite auf Sekun-
ddrmarkten; der endgiiltige Entwurf zur Umsetzung der technischen Stan-
dards der EBA fiir NPL-Transaktionsdatenvorlagen und der Vorschlag der
EU-Kommission fiir eine Richtlinie des EU-Parlaments und des Rates {iber
Verbraucherkredite.
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Finaler Entwurf der EBA-Data-Templates
— ein taugliches Werkzeug fir den NPL-
Sekundarmarkt?

Andre Barth / Oliver Platt

Vor 15 Jahren stand das Weltfinanz- und Wirtschaftssystem am Rande des
Abgrunds. Spekulationsgeschéfte mit amerikanischen Hauskrediten fiihr-
ten zu einer globalen Liquiditdts- und Vertrauenskrise zwischen den Ban-
ken. Heute stellen der Krieg in Europa, Inflation, steigende Zinsen, teure
Energie, der Megatrend ESG und eine zunehmend komplexere Regulatorik
den Finanz- und Immobilienmarkt vor besondere Herausforderungen. An-
ders ausgedriickt haben die aktuellen Risiken ihre Ursachen weniger in der
spekulativen Ubertreibung als in realwirtschaftlichen Entwicklungen.

Zwischen damals und heute versucht die europdische Politik, nicht untitig
zu sein: Sie kam zu der Uberzeugung, dass ein integriertes Finanzsystem
die Widerstandsfihigkeit der Wirtschafts- und Wahrungsunion im Falle
widriger Schocks erhéhen konnte. Private Risiken wiirden dann leichter
tiber Grenzen hinweg geteilt werden, wiahrend eine Mitiibernahme von Ri-
siken durch die 6ffentliche Hand so an Notwendigkeit verlore. Im Zuge des-
sen wurde im Aktionsplan des Rats der Européischen Union zum Abbau
notleidender Kredite im Jahr 2017 gefolgert, dass unter anderem die Ent-
wicklung eines Sekundédrmarktes fiir notleidende Forderungen sowie eine
Reform des Systems fiir Umschuldung, Insolvenz und Schuldenbeitreibung
sinnvoll sei.

Konkrete MaBnahmen

Zwischenzeitlich erlassene Vorschriften betreffen die Eigenmittelausstat-
tung der Kreditinstitute, um fiir den Fall notleidender Kredite ausreichend
vorgesorgt zu haben. Dariiber hinaus wollte und will der europdische Ge-
setzgeber (und mit ihm die européischen Aufsichtsbehorden) einen effi-
zienten, wettbewerbsfahigen und transparenten Sekundarmarkt schaften.
Kreditinstitute sollen so eine Moglichkeit zur Entlastung der eigenen Bilanz
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erhalten. Als integralen Teil zur Vereinheitlichung eines solchen Sekundar-
markts sieht die Europdische Union vor, den Kreis der Akteure zu regulie-
ren und letztlich festzuschreiben. Infolgedessen wurde die Richtlinie (EU)
2021/2167 tiber Kreditdienstleister und Kreditkdufer — auch Kreditdienst-
leister-Richtlinie genannt — erlassen.

Die Kreditdienstleister-Richtlinie sieht in Art. 16 vor, dass die Europa-
ische Bankenaufsichtsbehérde (EBA) technische Durchfiihrungsstandards
tiir Datenvorlagen entwickelt, die von Kreditinstituten mit Inhalt zu fiillen
sind. Danach werden sie Kreditkdufern von notleidenden Forderungen zur
Ankaufspriifung und -bewertung zur Verfiigung gestellt. Der européische
Gesetzgeber geht davon aus, dass Informationsasymmetrien durch EU-weit
vereinheitlichte Datenstandards beseitigt werden und so neue, durchaus
auch kleinere Kreditverkdufer und -kdufer einen Platz auf dem Sekundar-
markt finden kénnen.

Infolgedessen hatte die EBA im Mai 2021 damit begonnen, eine offene und
offentliche Konsultation zu den technischen Standards durchzufiihren, um
sich unter anderem iiber bestehende Verfahren am Markt und Einschit-
zungen der Nutzer zur Meldevorlage der EBA zu informieren. Die Vorlage
war 2017 von der EBA entworfen und 2018 bereitgestellt worden. In einem
zweiten Schritt war im Mai 2022, also ein Jahr spéter, eine erneute Befra-
gung der Marktteilnehmer durchgefithrt worden, um letzte Anregungen
vor der Fertigstellung des Entwurfs einzuholen. So kommentierte unter
anderem auch die BKS die Vorlagen. Im Dezember 2022 wurde dann der
finale Entwurf der Datenvorlagen an die EU-Kommission zur Umsetzung
tibergeben.

Spétestens mit der Umsetzung der Kreditdienstleister-Richtlinie in natio-
nales Recht zum 29. Dezember 2023 wird auch die EU-Kommission auf
Basis dieses finalen Entwurfs die technischen Durchfithrungsstandards fiir
Datenvorlagen erlassen. Der genaue Zeitpunkt bleibt insoweit noch unklar.
Mit Erlass sind diese Datenvorlagen dann kiinftig zwingend bei Transaktio-
nen vom Kreditverkdufer zu verwenden. Die technischen Durchfithrungs-
standards gelten fiir solche Kredite, die ab 1. Juli 2018 gewdhrt worden
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waren und nach dem 28. Dezember 2021 notleidend geworden sind. Fiir
alle anderen Kredite miissen die Kreditinstitute lediglich die vorhandenen
Informationen ausfiillen.

Detaillierte Datenvorlagen

Die von der EBA entwickelten Datenvorlagen sollen vom Verkaufer be-
reitgestellte Mindestinformationen fiir einen Kreditkdufer beinhalten. Es
wird dabei jeder Kredit einzeln betrachtet und in fiinf Informationsstran-
ge unterteilt: zu den Parteien, dem Kredit an sich (einschliefllich etwaiger
Forbearance-Mafinahmen), den Sicherheiten, etwaigen gerichtlichen und
auflergerichtlichen Vollstreckungsmafinahmen sowie der Kredit- und Zah-
lungshistorie. Ergdnzt werden die Datenvorlagen durch ein umfangreiches
Glossar und durch Ausfiillhinweise. Inhaltlich sehen die Datenvorlagen 129
auszufiillende Datenfelder vor, von denen wiederum 69 zwingend (man-
datory) vom Kreditverkédufer auszufiillen sind — wie von Art. 16 Abs. 2 der
Kreditdienstleister-Richtlinie bestimmt. Ferner verlangt die EBA, dass die
Kreditinstitute bei nicht verpflichtenden Datenfeldern dennoch versuchen,
die entsprechenden Daten anzugeben. Das besagt der englische Text in der
Richtlinie mit ,,make reasonable efforts®

Das von der EBA selbst stets betonte, aber auch von Art. 16 Abs. 3 der Kre-
ditdienstleister-Richtlinie vorgegebene Prinzip der Verhéltnisméf3igkeit soll
dabei Art und Umfang der Kredite und Kreditportfolios beriicksichtigen.
Mit anderen Worten: Nicht fiir jeden Kreditnehmer und jeden Kredittypus
miissen alle Datenfelder mit Inhalt befiillt werden. Diesem Prinzip folgend
werden bestimmte Kredite, die an natiirliche Personen vergeben wurden
und unbesichert sind, von der Anwendung der verpflichtenden Datenfelder
ausgenommen.

Die Ausnahmen fiir eine Anwendung der Datenvorlagen oder zumindest
der zwingenden Befiillung werden dankenswerterweise auch auf andere
Kredite ausgedehnt. Keine Anwendung finden daher die Datenvorlagen in
den folgenden Fillen:

o bei einer notleidenden Einzelforderung,
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 Dbeiverschiedenen (notleidenden) Forderungen eines Kreditnehmers,
« Dbei einer notleidenden Forderung aus einer Konsortialfinanzierung,

 bei notleidenden Forderungen eines Kreditnehmers mit Sitz aufler-
halb der EU,

o bei einer Ubertragung eines notleidenden Kredits von einem Kredit-
institut auf ein anderes derselben Gruppe.

Zudem sollen die Datenvorlagen keine Anwendung finden, wenn die Kre-
ditforderungen zuvor von einem Kreditverkdufer gekauft wurden, der kein
Kreditinstitut ist. Auch dann ist das (weiter-)verkaufende Kreditinstitut von
der Nutzung der Datenvorlage befreit, da in diesem Fall das Kreditinstitut
sehr wahrscheinlich selbst nicht die erforderlichen Informationen von sei-
nem Verkiufer verlangen konnte oder erhalten haben wird.

In welchem Stadium einer Transaktion die Datenvorlagen einem potenziel-
len Kreditkdufer vorzulegen sind, wird von der Kreditdienstleister-Richtli-
nie selbst nicht genauer spezifiziert. Vor dem Hintergrund der ,Guidelines
for a best execution process for sales of non-performing loans on secondary
markets“ (siehe hierzu auch Peters ab Seite 49) der EU-Kommission und
dem darin verfassten gestuften Prozess empfiehlt die EBA erfreulicherweise
eine Verwendung der Datenvorlagen spiatestens mit dem Beginn der zwei-
ten Bietphase. Dabei wird klargestellt, dass die Bieter zwingend eine markt-
tibliche Vertraulichkeitsvereinbarung abschlieflen miissen. Dies war einer
der Kritikpunkte in den o6ffentlichen Anhérungen, da unklar war, wann
die Datenvorlage zum Einsatz kommen sollte. Generell empfiehlt die EBA,
Informationen nur an solche potenziellen Kreditkdufer weiterzugeben, die
ernsthaft an einem Erwerb interessiert sind. So heif3t es in der Richtlinie:
»Buyers that are really interested” — was auch immer dies genau bedeuten
mag.

Unklar ist bislang, ob auch alternative Finanzierer, die nicht als Kreditinsti-
tut einzustufen sind wie Mezzanine-Fonds oder Whole-Loan-Fonds, eben-
falls noch in den Bereich der Anwendung der Datenvorlage einbezogen
werden sollen oder nicht. Die Kreditdienstleister-Richtlinie gilt fiir solche
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Alternativfinanzierer jedenfalls nicht. Allerdings darf an dieser Stelle nicht
ausgeblendet werden, dass gerade bei diesen Darlehensgebern ein hohes
Potenzial fiir Forderungen vorhanden sein diirfte, die dem Sekundarmarkt
zugefithrt werden konnten und vielleicht auch sollten. Dies geschieht nach
aktuellem Regulierungsstand mehr oder weniger ohne regulatorische Leit-
planken.

Anders als beispielsweise bei der Verbriefung von (notleidenden) Forde-
rungen sehen weder die Kreditdienstleister-Richtlinie noch der finale EBA-
Entwurf fiir die Datenvorlagen ein bestimmtes Datenformat vor. Bei der
Verbriefung ist es ein XML-Format. An dieser Stelle iiberldsst man es den
Marktteilnehmern, fiir sie passende Datenformate zu finden, solange die
zwingenden Inhalte wiedergegeben werden. In der Richtlinie heifst es dazu:
»are most suitable to their needs®.

Konsequenzen

Bislang ist unklar, welche Folgen eine Nichtverwendung der Datenvorlage
oder ein Nichtausfiillen zwingender Datenfelder haben wird oder haben
soll. Weder die Kreditdienstleister-Richtlinie noch die Erlduterungen zum
EBA-Entwurf der Datenvorlagen lassen erkennen, wohin die Reise hier ge-
hen soll. Die Vermutungen reichen von der einfachen Riige durch die dann
fir die Bankenaufsicht zustindigen mitgliedstaatlichen Behorden, der
aber keine konkreten Konsequenzen folgen. Das konnte gehen bis hin zur
Unwirksambkeit des jeweiligen Ubertragungsvorgangs, was aber eher un-
wahrscheinlich ist. Ganz gleich, wie sich die Umsetzung der Kreditdienst-
leister-Richtlinie zu den mdglichen Konsequenzen verhdlt: Die Wahr-
scheinlichkeit diirfte grofd sein, dass die Marktteilnehmer in den jeweiligen
Kauf- und Ubertragungsdokumenten Regelungen zu den Informationen in
der Datenvorlage vorsehen werden, um ein Nichtvorhandensein und even-
tuelle Konsequenzen abzufangen.

Kritik
Ganz generell stellt sich die Frage, ob die vom europaischen Richtlinien-

geber und von der EBA angefithrte Informationsasymmetrie, die beseitigt
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werden soll, tatsichlich ein mafSgeblicher Hinderungsgrund fiir das Ent-
stehen eines Sekundédrmarktes ist. Moglicherweise wurde das Fehlen von
notleidenden Kreditforderungen in den vergangenen Jahren angetrieben
durch die Niedrigzinspolitik und Liquidationsstimulation des Finanzmark-
tes durch die Europdische Zentralbank (EZB). Dann wire dies vielmehr
ausschlaggebend dafiir, dass der gewiinschte Sekundédrmarkt nicht vorhan-
den gewesen sein konnte. Auch wenn die Datenvorlage kein Schaden und
als Anhaltspunkt durchaus begriiflenswert ist, darf man sich fragen, ob die
Teilnehmer des Sekundarmarkts nicht wie bisher in der Lage sein sollten,
die bendtigten Informationen aus Datenvorlagen auszutauschen, die von
ihnen selbst entwickelt wurden. Bislang entstand jedenfalls nicht der Ein-
druck, dass das Fehlen bestimmter Daten ein Hindernis war. Die jeweiligen
Parteien steuerten derlei Liicken dann iiber den Preis oder {iber sonstige
kaufvertragliche Regelungen wie beispielsweise Garantien.

Auch gilt es zu bedenken, dass es nicht ,den einen Sekundérmarkt gibt,
der sich durch staatlich vorgegebene Datenvorlagen erfassen, schaffen und
lenken lie3e. Der Markt fiir notleidende Kreditforderungen ist duf3erst viel-
schichtig und aufgeteilt. Im Grunde bediirfte es fiir jeden Teil dieses Mark-
tes einer eigenen Datenvorlage, um den jeweiligen auch ldnderspezifischen
Gegebenheiten ausreichend durch Gewichtung Rechnung zu tragen. Ein
Gesamtmuster, das mehr oder weniger nur ein Entweder-oder zuldsst, also
zwingende oder nicht-zwingende Datenfelder, ist dabei nicht hilfreich. Es
wire dem jeweiligen Teil des Marktes zu tiberlassen, wie er mit der Daten-
vorlage umgeht und sie befiillt.

So bleibt die Datenvorlage weder ,,Fisch noch Fleisch. Sie nimmt ein iiber-
bordendes Ausmaf$ an, um zu versuchen, doch irgendwie alle Gegebenhei-
ten eines vielschichtigen Marktes abzubilden. Ob hierdurch neue Markt-
teilnehmer nicht vielmehr abgeschreckt werden, steht zu vermuten. Kleine
Kreditverkdufer werden und konnen sich mit der langwierigen Befiillung
einer solchen Vorlage kaum beschiftigen, wenn sie in Zeiten knapper Res-
sourcen nicht Vollzeitkréfte binden wollen. Zumal auch davon ausgegangen
werden muss, dass nicht alle gewiinschten Informationen in einem System
und in einem Format verfiigbar sein werden. Viele werden vor diesem Hin-
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tergrund von einem Verkauf absehen, was wiederum die Zielsetzung der
Kreditdienstleister-Richtlinie konterkariert.

Fazit und Ausblick

Die Bestandsaufnahme der Marktgepflogenheiten bei der Bereitstellung
notwendiger Priifungsdaten bei der Durchfithrung von NPL-Verkéufen ist
in jedem Fall begriiflenswert und tragt dem Ausblick auf den NPL-Markt
durchaus Rechnung. Betrachtet man allein die Erwartungen fiir die Bun-
desrepublik Deutschland im NPL-Barometer der BKS aus dem Dezember
2022, so zeigt sich, dass im Bereich der Wohnimmobilienkredite 22 Pro-
zent der befragten Risikomanager mit einem weiteren Anstieg der NPL-Be-
stinde rechnen. Bei den gewerblichen Immobilienkrediten sind es sogar
46 Prozent. Ein weiterer Frithindikator fiir Kreditausfalle sind Stage-2-Kre-
dite, die nach IFRS 9 ein signifikant erhohtes Risiko aufweisen. Ihr An-
teil wuchs 2022 deutschlandweit im Vergleich zum Vorjahr laut Zahlen der
EBA von 8,7 auf rund 10,4 Prozent und schreibt damit einen Aufwartstrend
fort. Laut der aktuellen Erhebung des NPL-Barometers erwarten Risikoma-
nager in den deutschen Kreditinstituten einen weiteren, deutlichen Anstieg
der NPL-Quote. 2023 konnte das NPL-Volumen auf 35,3 Milliarden Euro
anwachsen. Fiir Ende 2024 wird bereits ein NPL-Volumen von 38,1 Milliar-
den Euro erwartet.

Gerade vor diesem Hintergrund ist das Ansinnen der EU, den Markt fiir
den Kredithandel unter anderem auch durch eine Regulierung zu stiarken,
ein erstrebens- und anerkennenswertes Ziel. Es wiére aber besser gewesen,
wenn man es bei einer reinen Bestandsaufnahme belassen hitte, um den
Marktteilnehmern einen Uberblick und eine Handreichung zu geben, an-
statt ihnen inhaltliche Teile einer Transaktion vorzuschreiben.

Dem Ziel des europdischen Gesetzgebers, einen verstirkten Kredithandel
und eine verloren geglaubte Assetklasse zu befordern, fiir die es auch eine
volkswirtschaftliche Notwendigkeit gibt, hitte etwas weniger Zwang gut-
getan. Auch sind die ,wilden® Zeiten des Kredithandels von vor der Finan-
zierungskrise vorbei. Der Markt ist inzwischen konsolidiert und es haben
sich eigene Standards gebildet, die nicht zwangsweise umgestaltet werden

45



Andre Barth / Oliver Platt

miissen. Gerade hinsichtlich der ,Daten*-Erwartungen neuer Marktteil-
nehmer sowohl auf Verkdufer- als auch auf Kauferseite konnte der Markt
diese schnell und unproblematisch auch ohne grofiere Regulierung so steu-
ern, dass Transaktionsabschliisse zustande kamen. Letztendlich bleibt zu
hoffen, dass die EU-Kommission die Implementierung der Datenvorlagen
mit Augenmaf$ vornimmt und diese vielleicht in ihrem Umfang noch ein-
mal reduziert. Auch wire es wiinschenswert, dass die Mitgliedsstaaten die
Konsequenzen bei Nichtverwendung der Datenvorlagen moglichst weich
oder sogar sanktionslos ausgestalten, will man das zarte Pflainzchen des
wachsenden Sekundédrmarktes nicht beschadigen oder gar zerstoren.

Andre Barth hat sich auf die Beratung bei Immobilien- und Forderungs-
transaktionen (einschliefllich Transaktionsfinanzierung, insbesondere Si-
cherheitengestaltung) spezialisiert. Weiterer Schwerpunkt seiner Tatigkeit
ist die Restrukturierung notleidender Immobilienfinanzierungen (inklusi-
ve work-out [insbesondere Insolvenz, Gesellschaftsrecht und Zwangsmaf3-
nahmen]) sowie die Asset Management Beratung (insbesondere gewerb-
liches Mietrecht, Maklerrecht sowie dingliche Rechtsgestaltungen).

Oliver Platt berdt in den folgenden Gebieten: Ankauf und Abwicklung
von Non-performing-Loan-Situationen, insbesondere bei Insolvenzen,
Zwangsvollstreckungen und Zwangsverwaltungen, Transaktionsfinanzie-
rung, einschliellich Gestaltung von Senior- und Mezzanine-Strukturen
sowie Sale-and-Lease-Back-Finanzierungen, Gesellschafts- und immobi-
lienrechtliche (Re-)Strukturierung, Finanzierungs(re-)strukturierung (in-
klusive preferred equity, pari passu joint ventures, covenant restructuring,
intercreditor und subordination structuring, debt and equity financing).
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Leitfaden flr die bestmogliche Ausfiihrung
von Verkaufen notleidender Kredite
auf Sekundarmarkten

Timur Peters

Im Rahmen des Abbaus von notleidenden Krediten nach der Covid-
19-Pandemie hatte die Europdische Kommission bereits Ende Dezember
2020 einen neuen NPL Action Plan vorgelegt. Im April 2021 wurde dann
von der Europédischen Kommission gemeinsam mit der Europdischen Zen-
tralbank (EZB) und der Europédischen Bankenaufsichtsbehorde (EBA) ein
»NPL Advisory Panel“ mit Vertretern der Industrie zusammengestellt, um
tiefergehende Themenkomplexe und weitere Schritte auszuarbeiten und die
Europdische Kommission bei der Erstellung der Leitlinien zu beraten. Ziel
war es, den Sekunddrmarkt zu institutionalisieren. Als Ergebnis wurde am
21.10.2022 die ,,Mitteilung der Kommission zu Leitlinien fiir die bestmdog-
liche Ausfithrung von Verkdufen notleidender Kredite auf Sekundarmark-
ten“ (2022/C 405/01) veroftentlicht.

Zahlreiche Marktteilnehmer unterstiitzen die Umsetzung dieser Richtli-
nien. Sie erfiillen bereits jetzt alle Anforderungen, um einen Konsens inner-
halb der NPL-Branche zwischen Kdufern, Verkdufern und externen Dienst-
leistern zu fordern. Der Sekundarmarkt innerhalb der Europaischen Union
ist weiterhin sehr wenig reguliert. Die Leitlinien der Européischen Kom-
mission zur Strukturierung des Marktes sind daher ein wertvolles Hilfs-
mittel, um die Regulierung des Marktes in Zukunft zu unterstiitzen. Die
Leitlinien standardisieren bewdhrte Vorgehensweisen. Hinzugekommen
sind zum ersten Mal auch externe Dienstleister wie Transaktionsplattfor-
men, die eine entscheidende Rolle spielen. Eine Transaktionsplattform ist
ein Online-Marktplatz, der Kaufer und Verkdufer digital zusammenbringt
und die Verkaufsprozesse strukturiert. Transaktionsplattformen sind mit
den Worten der Europiischen Kommission ,,so ausgelegt, dass der Verkau-
fer den komplexen Vorgang der Interaktion mit zahlreichen potenziellen
Investoren auf die zweckgebundenen Plattformen verlagern kann® Trans-
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aktionsplattformen haben bereits bewiesen, dass sie effektiv beim Verkauf
von notleidenden Krediten sind. Es ist in Zukunft davon auszugehen, dass
sich dies im Laufe der Zeit noch deutlicher zeigen wird - von der erhéhten
Transparenz, der Prozesssicherheit und standardisierten Datenstruktur bis
hin zu einem breiteren Pool von Investoren und Kapital, die den Bid-Ask-
Spread reduzieren.

Die Leitlinien sind als Empfehlung der Europdischen Kommission im Um-
gang mit dem Verkauf notleidender Kredite auf dem Sekundérmarkt her-
ausgegeben worden. Die Marktteilnehmer sind nicht dazu verpflichtet, die
Leitlinien anzuwenden, jedoch wird es empfohlen, um erfolgreiche Ergeb-
nisse sicherzustellen und die Effizienz und die Transparenz des Verkaufs-
prozesses zu erhohen. Gliedern lassen sich die Leitlinien in einen sieben-
stufigen Prozess.

1. Entwicklung der Transaktionsstruktur: Auswahl des Portfolios

Die erste Phase konzentriert sich auf die Auswahl eines marktfdhigen Port-
folios, um das Interesse der Investoren zu gewinnen und dadurch die Trans-
aktionssicherheit zu erhohen. In den Leitlinien wird betont, dass Verkaufer
im ersten Schritt priifen sollten, ob sie iiber interne Ressourcen verfiigen
oder externe Dienstleister wie Berater oder Transaktionsplattformen nut-
zen sollten.

So heifdt es in den Europdischen Leitlinien, Anhang 3: Externe Dienstleis-
ter: ,Eine Reihe von Aufgaben sollte jedoch von internen Experten erfiillt
werden, da fiir ihre Durchfithrung Kenntnisse zu den folgenden Punkten
erforderlich sind:

« interne Prozesse,

o die zu verkaufenden notleidenden Kredite (NPLs),

o die potenziell zugrunde liegenden Sicherheiten,

 die Abwicklung der NPLs und

 die Entscheidung, ob Verkdufergarantien und -gewéhrleistungen tat-
sachlich gegeben werden kénnen.”
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Die wichtigste Aufgabe externer Dienstleister ist es, den Verkdufer in der
Vorbereitungsphase zu unterstiitzen und ihn wéhrend des gesamten Ver-
kaufsprozesses zu begleiten. Externe Dienstleister konnen auch den Bieter
bei der Zusammenarbeit unterstiitzen: Sie konnen eine Vermittlerrolle bei
Interaktionen zwischen Verkdufern und Bietern einnehmen, bei der Fest-
legung von Preislimits wiahrend der Portfoliomodellierungs- und -bewer-
tungsphase helfen und verschiedene Finanzierungsoptionen strategisch
planen.

Die externen Dienstleister und ihre Aufgaben lassen sich in folgende Haupt-
kategorien unterteilen:

Finanzberater
« Entwicklung der Verkaufsstruktur und Ermittlung des besten Ver-
marktungsansatzes sowie Erstellung der Liste der Zielinvestoren,
« Vorbereitung der Vermarktungsmaterialien,

o Verwaltung des Vermarktungsprozesses einschliefilich Werbung und
Uberpriifung der Kaufer, Verwaltung des Bieterverfahrens und des
Q&A-Prozesses mit den Bietern, Unterstiitzung des Modellierungs-/
Preisfindungsverfahrens zur Festlegung eines Preislimits,

« Bewertung von unverbindlichen Angeboten und Vorschlédgen,

« Due-Diligence-Priifung und Abschluss der Transaktion,

« Entwicklung von unterschiedlichen Finanzierungsstrukturen (zum
Beispiel Verbriefung gegeniiber direktem Verkauf).

Rechts- und Steuerberater

 Rechtliche sowie aufsichtsrechtliche Beratung,
o Entwicklung der Verkaufsstruktur,
« Vorbereitung der rechtlichen Unterlagen,

« Steuerberatung zur gesamten Transaktion (Struktur, Verkaufssteuern,
Abwicklungsgebiihr und so weiter).
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Technischer Berater

» Projektmanagement und Unterstiitzung in Bieterverhandlungen,
o Uberpriifung des virtuellen Datenraums und Q&A-Management,
» Vorbereitung des Loan Tapes,

« Folgenabschitzung,

o IFRS-9-Test.
Anbieter von virtuellen Datenraumen

o Technische Einrichtung und Verwaltung des virtuellen Datenraums,

o Technische Unterstiitzung.
Transaktionsplattform

o Verkaufsstruktur, Portfolioauswahl und Festlegung des Zielpreises,
« Vorbereitung, Standardisierung und Validierung der Loan Tapes,
« Vorbereitung der Vermarktungsmaterialien,

o Verwaltung des Vermarktungsprozesses einschliefllich Werbung und
Uberpriifung der Kiufer,

o Uberpriifung des virtuellen Datenraums und Q&A-Management,

 Online-Verwaltung des Transaktionsprozesses und Verwaltung der
Unterlagen,

» Online-Verwaltung von Geboten und Due-Diligence-Verfahren -
Erleichterung der Durchfiihrung von verschiedenen Auktionsarten
fiir NPLs,

« Durchfiihrung des Verkaufs notleidender Kredite auf Grundlage der
Anweisungen des Verkiufers.

Ein Fragenkatalog soll dem Verkiufer bei der Entscheidungsfindung hel-
fen. Dazu gehort auch die Frage, ob der Verkdufer intern iiber das richtige
Know-how zur Verwaltung eines solchen Verkaufsprozesses verfiigt. Dies
inkludiert die Verfligbarkeit eines Datenraums, die Verwaltung des Due-
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Diligence-Prozesses und die Einrichtung und Ansprache einer reprisen-
tativen Investorendatenbank. Die meisten Verkdufer werden diese Frage
verneinen, da dieser komplexe Prozess oft auflerhalb des iiblichen Fach-
wissens auf diesem Gebiet liegt. Die Leitlinien der Europdischen Kommis-
sion empfehlen daher die Einrichtung eines unabhéngigen, professionellen
Transaktionsteams, um den Verkauf notleidender Kredite effektiv durch-
zufithren. Das Team sollte Kenntnisse tiber die NPL-Markte aufbauen und
Erfahrungen mit der Marktdynamik sammeln. Die Leitlinien weisen weiter
darauf hin, dass ein solches Transaktionsteam auch bei der Auswahl des
Portfolios helfen kann.

2. Vorbereitungsphase

Diese Phase beinhaltet die gesamte Vorbereitung auf den Verkaufsprozess.
Dies umfasst die Definition der Verkaufsschritte inklusive der Wahl zwi-
schen gezielter Auktion oder verhandeltem Verkauf. Hinzu kommen die
Erstellung eines Zeitplans, die Zusammenstellung der Dokumente wie des
Loan Tapes, die Aufsetzung des Virtual Data Rooms (VDR) und die Erar-
beitung und Vorbereitung von Vertraulichkeitsvereinbarungen sowie Kauf-
und Abtretungsvertragen.

Externe Dienstleister konnen die Vorbereitungsphase fiir den Verkdufer
ibernehmen. Sie unterstiitzen beim Befiillen von kategoriespezifischen
Loan Tapes entsprechend den Vorgaben des Verkdufers oder den EBA-
NPL-Mustern. Auflerdem konnen sie die benétigten Dokumente struktu-
rieren und prdsentieren. Externe Berater haben die Erfahrung und Mog-
lichkeit, die erforderlichen Informationen in verschiedenen Jurisdiktionen
und Assetklassen zu identifizieren und die dafiir passenden Datenraum-
strukturen zur Verfiigung zu stellen. Mit dem Hintergrundwissen kénnen
moglichen Fragen von Investoren vorweggegriffen werden, indem spezi-
fische Informationen bereits in der Aufbereitung beriicksichtigt werden.
Die Richtlinien der Européischen Kommission empfehlen die Nutzung des
NPL-Daten-Templates der European Banking Authority, die im Laufe des
Jahres 2023 fiir alle Marktteilnehmer verbindlich werden sollen.
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3. Vorvermarktungsphase

Die dritte Phase konzentriert sich darauf, das Marktinteresse zahlreicher
potenzieller Investoren zu eruieren und sie auf den Verkauf aufmerksam
zu machen. Voranfragen bei potenziellen Investoren inklusive moglichem
Portfolioteaser und einem Begleitschreiben sowie ein Entwurf fiir einen
Kauf- und Abtretungsvertrag sind Teil der vorbereitenden MafSnahmen,
die im Laufe des Verkaufes anfallen.

Externe Berater konnen auch in dieser Phase unterstiitzen. Ausgehend von
der Datenstruktur aus der vorhergegangenen Vorbereitungsphase konnen
externe Berater grafische Visualisierungen des Portfolios erstellen. In Form
von Teasern, Informationsmemoranden und Begleitschreiben konnen
die Portfolios in der Vorvermarktungsphase das Interesse von potenziel-
len Investoren wecken. Zu empfehlen ist in dieser Phase ein zentralisiertes
Onboarding-System zum Sammeln und Verwalten von Vertraulichkeits-
vereinbarungen und weiteren Dokumenten fiir das fortlaufende Manage-
ment von interessierten Investoren.

4. Unverbindliche Angebotsphase (Phase 1)

Besonderer Wert wird in den Leitlinien der Europdischen Kommission
auf die Transparenz und Aquivalenz im Verkaufsprozess gelegt. In der un-
verbindlichen Angebotsphase ist es von grofler Bedeutung, einen trans-
parenten und dquivalenten Verkaufsprozess sicherzustellen, ohne eine der
eingeladenen Parteien zu bevorzugen. Die Leitlinien empfehlen in der un-
verbindlichen Angebotsphase das Hinzuziehen eines externen Dienstleis-
ters wie einer Transaktionsplattform, um ein moglichst umfassendes, aber
auch zielgerichtetes Investorenumfeld anzusprechen. Die externen Dienst-
leister sollen Fragen und Antworten zentral steuern und beantworten sowie
allen eingeladenen Parteien auf der Transaktionsseite alle relevanten Infor-
mationen umfassend zur Verfiigung stellen.

Hilfreich ist es in dieser Phase, durch ein smartes Management alle Teilneh-

mer einer grofien Auktion auf eine zentrale Plattform zu verlagern. Um die
Transparenz wéahrend der unverbindlichen Angebotsphase zu gewéhrleis-

54

Leitfaden fUr die bestmdgliche Ausfihrung von Verkaufen notleidender Kredite

ten, sollten Verkédufer und Kaufer immer zeitgleich iiber neue Informatio-
nen, Fragen und Antworten sowie Anderungen im Datenraum informiert
werden. Die unverbindliche Angebotsphase endet mit der Zusammenfas-
sung aller indikativen Gebote zusammen mit spezifischen Informationen
tiber den jeweiligen Investor und leitet damit den Ubergang zur verbind-
lichen Angebotsphase ein.

5. Verbindliche Angebotsphase (Phase 2)

Die verbindliche Angebotsphase umfasst die letzten Schritte, um verbind-
liche Gebote von passenden Investoren zu erhalten. Die unverbindlichen
Angebote der vorhergegangenen Phase sollten jetzt umfassend gepriift und
selektiert werden. Fiir die finale Due Diligence ist es von Vorteil, eine en-
gere Auswahl der Investoren zu treffen und den Datenraum mit weiteren
finalen Informationen anzureichern. Des Weiteren sind in dieser Phase In-
formationsanfragenu finalisieren.

Fiir die finalen Gebote gibt es tiblicherweise zwei Auktionstypen, um den
Erlos fiir den Verkdufer zu maximieren: eine Englische Auktion und eine
verdeckte Auktion. Diese zwei Auktionstypen werden vom Markt und den
Investoren gut angenommen. In der verbindlichen Angebotsphase besteht
auch die Moglichkeit, bestimmte Gebotskonditionen inklusive Anmerkun-
gen zum Kauf- und Abtretungsvertrag auszutauschen.

In den Europdischen Leitlinien, Anhang 4, werden die wichtigsten Auk-
tionsarten genannt:

o Englische Auktion (aufsteigend)

Dies ist wahrscheinlich die am haufigsten genutzte Auktionsart. Es
handelt sich hierbei um eine klassische Auktion, bei der der Verkéu-
fer den Anfangspreis fiir die NPLs festlegt und die Investoren der
Phase 2 konkurrierende, transparente Gebote machen, wodurch sich
der Preis erhoht. Der Meistbietende erhilt den Zuschlag. Manchmal
sind die Investoren der Phase 2 nicht sehr aktiv und der Endpreis
unterscheidet sich nicht wesentlich vom Anfangspreis. In diesem Fall
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kann der Verkdufer die Auktion abbrechen oder sie auf einen anderen
Tag verlegen. Gewohnlich dauert die Englische Auktion nicht mehr
als eine Stunde. Das ist ausreichend Zeit zur Abgabe eines Gebots fiir
alle, die Interesse an den NPLs haben.

Hollindische Schuldenauktion (absteigend)

Es gibt auch Auktionsarten, die nach dem umgekehrten Prinzip
funktionieren: Zu Beginn der Angebotsabgabe legt der Verkiufer den
Preis fest, zu dem er die NPLs verkaufen mdchte. Dies ist in der Re-
gel ein ziemlich hoher Preis. Wahrend des Verlaufs der Auktion geht
der Preis nach unten, bis einer der Investoren der Phase 2 ein Gebot
abgibt. Zu diesem Zeitpunkt gilt die Auktion als abgeschlossen. Im
Allgemeinen wird diese Auktionsart gewéhlt, wenn der Verkédufer an-
nimmt, dass es eine grof8e Nachfrage nach NPLs gibt. Die Dauer einer
solchen Auktion kann wenige Sekunden bis einige Tage betragen.

NPL-Auktion mit verdeckten Angeboten (verdeckte Auktion / Sea-
led-Bid-Verfahren)

Bei diesem Auktionsverfahren reichen alle Bieter bis zu einem be-
stimmten Stichtag verdeckte Gebote mit Gebotsbedingungen ein.
Kein Bieter kennt daher das Gebot eines anderen Bieters. Der Bieter
mit dem attraktivsten Gebot in Kombination mit den Gebotsbedin-
gungen wird ausgewdhlt und erhadlt den Zuschlag. Der grofite Unter-
schied zum Englischen Auktionsverfahren ist, dass die Gebote nicht
offentlich gemacht werden und nicht immer der Hochstbietende ge-
winnt.

Hybride NPL-Auktion

Hierbei handelt es sich um eine erweiterte Form der klassischen Auk-
tion. In den meisten Fillen wird das Englische Auktionsverfahren
verwendet. Es gibt jedoch Situationen, in denen andere Auktionsver-
fahren besser funktionieren. So wird ein NPL-Portfolio manchmal
in zwei Auktionsrunden verkauft. Die erste Runde kann in einer ver-
deckten Auktion und die zweite Runde im Englischen Auktionsver-
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fahren durchgefiihrt werden. Speziell wenn die Gebote bei der ver-
deckten Auktion nahe beieinander liegen, bietet es sich an die Bieter
nochmal in einer Englischen Auktion direkt gegeneinander antreten
zu lassen. Es ist auch moglich, beim Verkauf eines NPL-Portfolios
das Englische und Hollindische Auktionsverfahren miteinander zu
kombinieren.

o Japanisches Auktionsverfahren

Beim Japanischen Auktionsverfahren wissen die Investoren der Pha-
se 2 nicht, an welcher Position sie sich befinden, miissen das aktuelle
Gebot jedoch innerhalb eines gegebenen Zeitraums akzeptieren oder
ablehnen. Nachdem ein Investor der Phase 2 das ,,aktuelle Gebot™ ak-
zeptiert hat, gelangt er in die zweite Runde, in der ihm dieselbe Frage
gestellt wird. Die Auktion wird fortgesetzt, bis nur noch ein Inves-
tor der Phase 2 im Auktionssaal verbleibt. Dieses Auktionsverfahren
wird tiblicherweise angewendet, wenn es nur eine begrenzte Anzahl
von moglichen Kéufern gibt und der Verkdufer das beste Angebot
erreichen mochte.

Nach Durchsicht und Auswahl eines Investors geht der Verkaufer in die
Unterzeichnungs- und Abschlussphase iiber.

6. & 7. Unterzeichnungs- & Abschlussphase

Die letzten beiden finalen Phasen, Unterzeichnungs- und Abschlusspha-
se, sind gekennzeichnet durch die gemeinsame Zusammenarbeit zwischen
Kaufer und Verkaufer. Unterzeichnungs- und Abschlussphase konnen fi-
nal erneut von externen Dienstleistern begleitend unterstiitzt werden. Dies
ist besonders dann sinnvoll, wenn letzte Differenzen beziiglich des Preises,
zu Informationen oder Konditionen zwischen Verkaufer und Kaufer gelost
werden miissen. An diesem Punkt kénnen externe Dienstleister unpartei-
isch zwischen den beiden Parteien vermitteln und zur Problemlésung bei-
tragen.

Die Leitlinien der Europdischen Kommission unterstreichen hier erneut
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die Vorteile von Transaktionsplattformen als externe Berater. Um eine gro-
lere Bandbreite an Investoren aus verschiedenen Branchen zu adressieren
und ein finales Gebot inklusive Gebotskonditionen zu finalisieren, kdnnen
Transaktionsplattformen eine unterstiitzende Rolle einnehmen. Die exter-
ne Unterstiitzung ldsst wenig Raum fiir Konflikte, wenn ein finales Gebot
akzeptiert wurde, hilft bei den letzten Schritten der Unterzeichnung und
des Abschlusses und moderiert den Abschlussprozess.

Timur Peters ist der Griinder der Debitos GmbH. Er hat ein Diplom in
Wirtschaftsrecht (FH), Schwerpunkt Bank- und FDL-Recht. Er hat mehr
als 10 Jahre Erfahrung im Finanzbereich. Vor der Griindung von Debitos
war er verantwortlich fiir den Vertrieb von Software an Banken und Fi-
nanzdienstleister in der Region D/A/CH fiir die Firma Comarch. Neben
dem hat er mehrere Jahre als selbstindiger Berater bei der Finanzierung
von Prozesskosten, Peer2Peer-Kreditmarktplitzen und anderen Online-
Projekten fiir Banken gearbeitet.
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Die Rolle des Kreditportfoliomanagements
in turbulenten Markten

Theo van Drunen

Seit Ausbruch des Ukraine-Krieges im Februar 2022 ist die Inflation in Eu-
ropa vor allem aufgrund hoherer Energiepreise stark angestiegen. Infolge-
dessen hat die Européische Zentralbank die Zinsen erhoht, die Liquiditéts-
hilfe reduziert und ist von der quantitativen Lockerung zur quantitativen
Straffung tibergegangen. Die Unterstiitzungsmafinahmen, die den Unter-
nehmen von nationalen Regierungen seit Anfang 2020 fiir die Bewiltigung
der Covid-19-Pandemie zur Verfiigung gestellt worden waren, wurden ein-
gestellt oder deutlich reduziert. Insgesamt wird dies hochstwahrscheinlich
zu einer deutlichen Konjunkturabschwéchung oder sogar zu einer Rezes-
sion in Europa fithren.

Fir Banken bedeuten diese Entwicklungen, dass die Mdglichkeiten der
(Re-)Finanzierung knapper und herausfordernder werden. Die Kredit-
qualitdt verschlechtert sich, Rating-Herabstufungen sind absehbar und
mehr Kontrahenten werden ausfallen. Kreditnehmer und Forderungen im
Kreditportfolio einer Bank werden von Zinsianderungen, Inflation und ge-
storten Lieferketten aufgrund der geopolitischen Situation betroffen sein.
Die Schwere der Auswirkungen auf die Kreditwiirdigkeit hangt sowohl von
Land und Wirtschaftszweig ab, in dem der Kreditnehmer tétig ist, als auch
von der Art des Kredites und der Sicherheiten. Das Kreditportfoliomanage-
ment einer Bank ist am ehesten geeignet, um die Folgen zu analysieren und
Mafinahmen zur Minderung des erhohten Risikoniveaus zu koordinieren.

Definition des Kreditportfoliomanagements

Das Kreditportfoliomanagement in Banken ist in der Regel eine zentrale
Funktion, die das Kreditportfolio verwaltet, sobald die Kredite vergeben
beziehungsweise verbucht sind. Es kann entweder beratend in der zweiten
Verteidigungslinie unter dem Konzern-Risikomanagement oder als aktive
Risikosteuerung im Geschiftsbereich angesiedelt werden und die gesamte
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Bank oder nur einen Teil des Kreditbuchs abdecken, wie beispielsweise das
Firmenkreditbuch. Die Funktion dupliziert oder ersetzt die Kreditanalyse
und -entscheidung nicht, sondern ergéinzt sie.

Kreditanalyse- und Entscheidungsfunktionen in Banken fokussieren sich
auf individuelle Kreditnehmermerkmale und die Transaktionsstruktur.
Dazu gehoren eine Bewertung des finanziellen Risikos und des Geschifts-
risikos des Kreditnehmers sowie die Merkmale des Kredites. Das sind bei-
spielsweise Senioritdt, Art des Kreditprodukts und Laufzeit sowie Risiko-
minderungsmafinahmen wie Sicherheiten und Garantien. Das Augenmerk
liegt hier auf den kreditnehmerspezifischen, den idiosynkratischen Risiken.

Das Kreditportfoliomanagement fokussiert sich hingegen auf die Gesamt-
portfolioebene und nicht auf einzelne Kredite. Es tiberwacht die Portfolio-
zusammensetzung und damit die Kreditqualitdt und das Risikoprofil des
Portfolios sowie dessen Entwicklung im Zeitverlauf. Da sich Diversifikation
risikomindernd auswirkt, ist es wichtig, aus der Gesamtsicht des zu iiber-
wachenden Portfolios Konzentrationen zu erkennen und zu iiberwachen.
Dabei kann es sich um eine Haufung von Engagements im Hinblick auf
bestimmte Branchen, Linder, Anlagentypen und Sicherheitenklassen han-
deln. Anstelle von kreditnehmerspezifischen Risiken analysiert das Kredit-
portfoliomanagement also die Auswirkungen systematischer Risiken (zum
Beispiel makro6konomische Ereignisse) auf Lander-, Branchen- oder Pro-
duktebene.

Individuelle Bonitatsbewertungen werden im Rahmen der Kreditgenehmi-
gung zu Beginn des Geschifts und dann in der Regel jahrlich bei regelmafi-
gen Uberpriifungen durchgefiihrt. Die Uberwachung des Portfolios erfolgt
hingegen haufiger, basierend auf vierteljahrlichem oder monatlichem Re-
porting. Die Analyse auf Portfolioebene ist oft themenbasiert mit Bezug auf
zum Beispiel Branchen, die am anfilligsten fiir den Ausbruch der Covid-
19-Pandemie waren, oder auf solche, die am empfindlichsten auf steigende
Energiepreise reagieren. Der Fokus richtet sich aber auch auf Kundengrup-
pen, die eine besonders sensible Reaktion bei steigenden Zinsen zeigen.
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Entwicklung vom Portfolioreporting zum Portfoliomanagement

In den einzelnen Banken unterscheidet sich die Funktion des Kreditport-
foliomanagements in Bezug auf Ausgereiftheit und Mandat. In seiner ein-
fachsten Form verwendet das Kreditportfoliomanagement Daten zu allen
Engagements im Kreditportfolio, um der Geschiftsleitung Einblicke in die
Portfoliozusammensetzung und -konzentration zum Beispiel nach Bran-
chen und Regionen zu geben oder das Risikoprofil in Bezug auf Rating-
stufen und erwartete Verluste sowie die Entwicklung all dieser Portfolio-
dimensionen im Zeitverlauf darzustellen. Streng genommen sollte dies als
Kreditportfolioberichterstattung und nicht als Kreditportfoliomanagement
bezeichnet werden. Ein wesentlicher weiterer Schritt in der Kreditportfo-
lioberichterstattung wird erreicht, wenn Gewinn- und Verlustdaten sowie
Kapitaldaten hinzugefiigt und mit den Daten zum Kreditengagement ver-
kniipft werden. Dies ermdglicht die Berichterstattung iiber Risiko-Rendite-
Kennzahlen wie den Return on Risk-Weighted Assets und die Eigenkapital-
rendite.

Das Hinzufiigen von Uberwachungs- und Analysefunktionen hebt das
Kreditportfoliomanagement auf die néchste Stufe. Ziel des Portfoliomoni-
torings ist es, frithzeitig Trends in der Entwicklung des Portfolio-Risiko-
profils, des Exposure-Volumens und der Konzentrationen zu beobachten.
Dies kann durch den Vergleich und die Analyse der periodischen Portfolio-
berichterstattung von Quartal zu Quartal erfolgen. Hierzu zéhlt ebenso die
Auffihrung und Erlduterung von sich abzeichnenden Verschlechterungen
der Portfoliostruktur, die zu potenziellen Limitiiberziehungen hinsichtlich
des Risikoappetites fithren konnten.

Es kdnnen zwei Arten von Portfolioanalysen unterschieden werden:

« Explanatory Analytics beantwortet Fragen zu den Ursachen von Ent-
wicklungen, gibt Frithwarnsignale und liefert eine Aufschliisselung
von Risiko-Renditen nach Geschiftssegmenten, Landern und Bran-
chen.
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o Zukunftsgerichtete Analysen, auch als Szenarioanalyse bezeichnet,
liefern Antworten auf ,Was-wire-wenn“-Fragen: Welche Auswirkun-
gen hat die Herabstufung aller Ratings eines bestimmten Teilportfo-
lios um eine Stufe auf die gesamten risikogewichteten Aktiva? Oder:
Welche zusitzlichen risikogewichteten Aktiva und Wertminderungs-
aufwendungen sind fiir ein bestimmtes Makroszenario zu erwarten?

Portfolioberichte, -liberwachung und -analysen werden erstellt, um die
Geschiftsleitung zu informieren und Entscheidungen zur Steuerung oder
Verwaltung des Portfolios auszuldsen. Das Portfoliomanagement umfasst
ein breiteres Mandat als die Portfolioberichterstattung, denn es ermoglicht
eine aktive Anderung der Portfoliozusammensetzung und des Risikoprofils
durch formale Verantwortlichkeiten fiir Front-End- und Back-End-Steue-

rung.
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Schematische Darstellung des Kreditportfoliomanagements (Quelle: FCG Risk & Compliance GmbH)

Die Front-End-Steuerung umfasst das Kreditportfoliomanagement im Kre-
ditvergabeprozess, wobei eine aktivere Kontrolle iiber die Neugeschift- und
die Review-Strategie tibernommen wird. Bevor empfohlene Geschifte dem
Kreditausschuss vorgelegt werden, werden sie anhand von Richtlinien und
Risikobereitschaft bewertet. Deals miissen in der Regel eine minimale risi-
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koadjustierte Rendite erfiillen, um die Freigabe fiir die Einreichung beim
Kreditausschuss zu erhalten. Basierend auf der Portfoliozusammensetzung
und den strategischen Zielen kann die Kreditvergabe in bestimmten Re-
gionen oder Industriesektoren durch das Kreditportfoliomanagement im
Rahmen ihres eigenen Mandats blockiert oder stimuliert werden. Durch
die Front-End-Steuerung @ndert sich das Risikoprofil des Portfolios rela-
tiv langsam, da Anderungen auf Einzelgeschiftsbasis mehr Zeit benétigen,
um die Portfolioebene zu beeinflussen. Mit der Front-End-Steuerung sind
jedoch keine direkten Kosten verbunden, sondern nur eine Delegation
von Entscheidungsmandaten, die auch eine Organisation der Funktion im
Marktbereich (first line of defense) erfordert. Der Mehrwert eines Front-
End-Steuerungsteams im Kreditportfoliomanagement besteht darin, dass
es eine formale, zentrale Einheit bietet, um eine disziplinierte Kreditver-
gabe und -priifung zu gewihrleisten, und die Einhaltung der von der Ge-
schiftsleitung festgelegten Ziele fiir die Portfolioaufnahme sicherstellt.

Die Back-End-Steuerung hingegen geht vom bestehenden Portfolio aus
und zielt in der Regel auf die Absicherung oder Verteilung von Krediten-
gagements. Fiir diese Zwecke steht eine Vielzahl von Instrumenten zur Ver-
fiigung. Sie reichen von der Absicherung der Risikopositionen durch den
Kauf von Credit Default Swaps iiber Kreditrisikoversicherungen bis hin
zum direkten Verkauf von Einzelkrediten oder Kreditportfolios. Ebenso
sind synthetische oder traditionelle Verbriefungen moglich. Die Back-End-
Steuerung kann das Portfoliovolumen auch durch Kredit- oder Portfolioak-
quisitionen oder durch den Verkauf von Credit Default Swaps erh6hen. Auf
diese Weise kann die Back-End-Steuerung zur Reduzierung von Risiken
und Kapitalanforderungen eingesetzt werden. Es kann Kapital freigesetzt
werden, das umgeschichtet werden kann, um die Eigenkapitalrendite des
Portfolios zu verbessern. Daher kann die Back-End-Steuerung bei grofien
Kreditvolumina das Risikoprofil des Portfolios relativ schnell verdndern.
Grofle Transaktionen nehmen jedoch einige Zeit in Anspruch und sind mit
Kosten fiir Anlegerpramien verbunden. Der Mehrwert eines Back-End-
Steuerungsteams besteht darin, dass es schnelles Handeln ermdglicht. So
konnen bei Bedarf Transaktionen durchgefiihrt werden, da Beziehungen zu
allen Interessengruppen bestehen, die Marktlage in Bezug auf den Appetit
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der Anleger und die Preisgestaltung bekannt ist und die fiir Mafnahmen
erforderlichen Daten bekannt und verfiigbar sind.

Die Implementierung des Kreditportfoliomanagements erfolgt in der Regel
schrittweise, beginnend mit Portfolioberichten und -analysen. Fiir gewohn-
lich kommen spater stufenweise Front-End- und Back-End-Steuerung hin-
zu. Dabei wird mit Empfehlungen zur Kreditentscheidung als Front-End-
Steuerung und einem oder wenigen Instrumenten zur Risikoverteilung
begonnen, zum Beispiel Kreditversicherung im Back-End. Dies kann sich
allméhlich zu einem breiteren Mandat des Front-Ends bei der Steuerung
und Entscheidung zur Kreditvergabe entwickeln. Ebenso verbreitert es die
Verfiigbarkeit einer vollstindigen Palette von Steuerinstrumenten im Back-
End. Letztendlich kann sich dies zu einem integrierten Steuerungsansatz
entwickeln, bei dem die Portfoliozugénge im Front-End vom Appetit der
Anleger im Back-End geleitet werden. Die integrierte Steuerung zielt da-
rauf ab, die Risiko-Rendite des Portfolios und den optimalen Einsatz des
Kapitals durch koordinierte Vermogensaufnahme und -verteilung zu ver-
bessern. Mit dem Grad der Komplexitdt im Kreditportfoliomanagement
wird auch das Mandat sowie die Anzahl der Mitarbeitenden in der Abtei-
lung deutlich gréler. Dariiber hinaus wird die Zahl der beteiligten Akteure
sowie die Intensitét ihrer Beteiligung zunehmen. Auch die Anforderungen
an die Daten und ihre Qualitit in Bezug auf Vollstandigkeit, Genauigkeit,
Aktualitat und Haufigkeit steigen.

Regulierung als Treiber flr die Entstehung des
Kreditportfoliomanagements

In den Fillen, in denen Banken in der Vergangenheit grofie Verluste erlitten
haben oder sogar gescheitert sind, lag dies hdufig an grofien Konzentratio-
nen im Kreditbuch. Regulatorische Richtlinien zum Kreditrisiko bertick-
sichtigen daher die Notwendigkeit fiir Banken, ihre Kreditportfolios - be-
ginnend mit Berichterstattung, Uberwachung und Analyse - zu verwalten.
Im September 2000 verdffentlichte der Basler Ausschuss fiir Bankenauf-
sicht die ,,Grundsitze fiir das Management von Kreditrisiken® (BCBS 75).
Sie schreiben vor, dass Banken das Kreditrisiko des gesamten Portfolios
steuern miissen. Dazu gehoren die Verfiigbarkeit ,,angemessener Informa-
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tionen iiber die Zusammensetzung des Kreditportfolios, einschlief3lich der
Ermittlung etwaiger Risikokonzentrationen® und ,eines Systems zur Uber-
wachung der Gesamtzusammensetzung und Qualitdt des Kreditportfolios®,
Dariiber hinaus heif3t es, dass ,,Banken bei der Bewertung einzelner Kredite
und ihrer Kreditportfolios mogliche zukiinftige Verdnderungen der wirt-
schaftlichen Bedingungen beriicksichtigen und ihre Kreditrisikopositionen
unter Stressbedingungen bewerten sollten®

Mit der Umsetzung des Basel-1I-Rahmenwerks, das im Juni 2004 offiziell
ver6ftentlicht wurde, haben fortgeschrittene Banken interne Modelle ent-
wickelt, um die Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, kurz PD)
von Kreditnehmern, den Forderungsausfall (Exposure at Default, EAD)
und den Verlust bei Ausfall (Loss Given Default, LGD) von Kreditfazili-
titen zu messen. Durch die Verkniipfung der Kennzahlen von PD, EAD
und LGD mit jedem einzelnen Engagement kann die Kreditqualitat gemes-
sen, gemeldet und damit fortlaufend iiberwacht werden: zum einen durch
Anderungen des Forderungsbetrages durch Riickzahlungen oder durch zu-
sitzliche Inanspruchnahmen. Zum anderen durch die Uberwachung der
Risikoparameter, die sich aufgrund neuer Marktbedingungen oder veran-
derter Merkmale des Kreditnehmers oder des Kredites verschlechtern oder
verbessern konnen. Mit den PD-, EAD- und LGD-Kennzahlen kénnen die
erwarteten Kreditverluste und die regulatorischen Mindestkapitalanforde-
rungen, welche die unerwarteten Verluste abdecken sollen, fiir jedes ein-
zelne Engagement berechnet werden. Somit konnen sie nicht nur auf die
gesamte Portfolioebene aggregiert werden, sondern zum Beispiel auch auf
spezifische Branchen, Linder oder das Gesamtengagement fiir jegliche an-
dere Dimension.

Die Einfiihrung der Basel-III-Richtlinien durch den Basler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht nach der Finanzkrise 2008 16ste das aktive Management
risikogewichteter Aktiva aus. Im Anschluss daran machte es die Veréffent-
lichung von ,,Basel III: Finalising post-crisis reforms® (oft als Basel IV be-
zeichnet) im Dezember 2017 fiir Banken notwendig, aktiv an der Planung
des regulatorischen Kapitals und der Eigenkapitalrendite zu arbeiten. Dies
hat die Bedeutung des Kreditportfoliomanagements, insbesondere der
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Front-End- und Back-End-Steuerungsmandate, weiter erhoht.

Im Mai 2020 veroffentlichte die Européische Bankenaufsichtsbehorde
(EBA) die ,Leitlinien fiir die Kreditvergabe und -tiberwachung®, in denen
ausdriicklich festgelegt ist, dass ein Rahmen fiir die Uberwachung des Kre-
ditrisikos auf Portfolioebene implementiert werden soll. In Ziffer 241 heif3t
es: ,,Das Uberwachungssystem sollte die Institute in die Lage versetzen, ihre
eingegangenen Kreditrisiken im Einklang mit ihrem Kreditrisikoappetit,
ihrer Kreditrisikostrategie, ihren Strategien und Verfahren auf Portfolio-
ebene und, sofern relevant und wesentlich, auf der Ebene einzelner Risiko-
positionen zu steuern und zu iiberwachen.“ In Ziffer 243 dieser Leitlinien
wird auch die Bedeutung von Daten und einer soliden Dateninfrastruktur
hervorgehoben.

Daten als Grundlage fiir ein solides Portfoliomanagement

Grundlage fiir das Kreditportfoliomanagement sind Daten zum jeweils
betroffenen Kreditbuch, die von ausreichender Qualitdt und Granularitit
sind. Ausgehend von den Qualitdtsanforderungen an die Engagementdaten
sollten die Daten

 vollstindig, genau und periodisch (zum Beispiel vierteljdhrlich) so-
wie zeitnah verfiigbar sein;

« aus zentralen Buchungssystemen gewonnen und mit externen Offen-
legungen abgeglichen werden;

 in Bezug auf die Granularitdt zu allen Risikopositionen jeweils nach
Kreditnehmer, Branche, Land und Art der Kreditfazilitat kategori-
siert werden.

Fir jede dieser Dimensionen sollten zusitzliche Attribute aufgezeichnet
werden. Fiir Kreditnehmer sind das beispielsweise Jahresumsatz, Bilanz-
summe, internes Rating und IFRS-9-Risikostufe. Die meisten dieser Daten
sind aus Systemen verfiigbar, die dem Group Risk Management oder dem
Marktbereich gehoren. Je weiter sich das Kreditportfoliomanagement ent-
wickelt und je mehr Stakeholder und Abteilungen einbezogen sind, desto
grofer sind die Anforderungen, neben den Kreditengagementdaten weitere
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Datenquellen zu erfassen.

Fiir die Analyse von Risiko-Rendite-Kennzahlen wie der Eigenkapitalren-
dite werden Daten zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung (GuV) und zum
Kapital benotigt. GuV-Daten umfassen Umsatz, Kosten, Wertminderungen
und Steuern. Bei den bendtigten Kapitaldaten kann es sich um gemeldete
Mindestkapitalanforderungen basierend auf risikogewichtete Aktiva, um
okonomisches Kapital oder um beides handeln. Diese Daten werden in der
Regel vom Bereich Finanzen verantwortet. Fiir die GuV- und die Kapital-
daten bestimmen Geschiftsleitung und Group Risk Management den Grad
der Granularitt der Reports und die gewiinschte Informationstiefe. Ist dies
auf die Gesamtportfolioebene beschrinkt, dann sind eine Gesamt-GuV und
gesamtrisikogewichtete Aktiva oder das 6konomische Kapital ausreichend.
Ist jedoch eine Eigenkapitalrendite pro Kreditnehmer erforderlich, werden
die Daten auf Kreditnehmer- und Kreditebene benétigt, einschlief3lich De-
tails zu Margen, Gebiihren und den direkten Kosten sowie eine Zuordnung
von indirekten Kosten, die in der Regel auf Annahmen basieren.

Die Front-End-Steuerung erfordert strukturierte historische Risiko- und
Finanzdaten zum Portfolio auf Transaktionsebene. Dies ist erforderlich,
um Kreditantrage mit anderen Geschiften und Gegenparteien im selben
Industriesektor zu vergleichen und die Entscheidung iiber die Annahme zu
unterstiitzen. Diese Informationen kdnnen ebenso verwendet werden, um
die tatsdchliche Performance von Geschiften mit der erwarteten Perfor-
mance zu Beginn der Transaktion zu vergleichen. Dariiber hinaus erfordert
die Front-End-Steuerung aktuelle Informationen iiber das Gesamtengage-
ment pro Branche, Land und Kunde sowie Informationen iiber den Risiko-
appetit, Limits und andere Einschrankungen.

Des Weiteren sind fiir eine effektive Back-End-Steuerung externe Daten
tiber den Appetit des Sekunddrmarkts und die Notierungen sowie Infor-
mationen {ber Versicherungspramien, CDS-Spreads, Anlegerappetit und
-pramien fiir Verbriefungstransaktionen erforderlich. Wenn eine Kreditri-
sikoversicherung zur Risikominderung eingesetzt wird, miissen dem Ver-
sicherungspartner Kreditrisikoereignisse gemeldet werden, sobald sie der
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Bank bekannt werden. Bei Portfoliotransaktionen, insbesondere Verbrie-
fungen, sind die Anforderungen umfangreicher. Eine Auswahl der Portfo-
liodaten wird an externe Parteien weitergegeben. Die Aufsichtsbehdrden
verlangen eine regelmafliige Berichterstattung iiber diese Transaktionen
ebenso wie die Investoren. Die Anforderungen an Haufigkeit, Piinktlich-
keit und Genauigkeit dieser Berichte sind ausgesprochen hoch.

Die Anforderungen an die Berichterstattung iiber notleidende Kreditge-
schifte werden kiinftig durch EU-Verordnungen vorgeschrieben. Im Mai
2022 veroffentlichte die EBA ein Konsultationspapier zu Entwiirfen techni-
scher Durchfiihrungsstandards fiir einheitliche Meldeformate. Das Papier
legt Templates fest, die von Banken verwendet werden sollen, um Kre-
ditkdufern beim Verkauf oder bei der Ubertragung notleidender Kredite
strukturierte Informationen zur Verfiigung zu stellen. Fiir jedes Darlehen
enthalten die Templates detaillierte Informationen tiber Gegenpartei, Dar-
lehen, Sicherheiten, Garantien und Vollstreckung sowie historisches Inkas-
so und Riickzahlungen. Kreditkdufer konnen dies fiir Analyse, Financial
Due Diligence und Bewertung verwenden. Es besteht eine grofie Uber-
schneidung zwischen den Daten, die zum Ausfiillen dieser Templates be-
notigt werden, und den Daten, die in einer fortschrittlicheren Abteilung des
Kreditportfoliomanagements verwendet werden.

Unterstitzung des Kreditportfoliomanagements fiur NPL-
Transaktionen

Im aktuellen Umfeld kann das Kreditportfoliomanagement die Geschitfts-
leitung unterstiitzen: Es kann eine Szenarioanalyse durchfiihren, mit der
mogliche negative Auswirkungen auf das Portfolio bewertet werden. Und
es kann darlegen, durch welche MafSnahmen das Risiko gemindert werden
kann. Obwohl eine Szenarioanalyse nicht die Zukunft vorhersagen kann,
so kann sie doch zur Vorbereitung beitragen, indem die Geschiftsleitung
tiber die erwarteten Auswirkungen verschiedener Szenarien in Bezug auf
Mindestkapitalanforderungen, Wertminderungsaufwendungen, erwartete
Verluste und Rentabilitdt informiert wird. Das Kreditportfoliomanagement
kann auch potenzielle Front-End- und Back-End-Steuerungsmafinahmen
analysieren, die zur Abschwichung der Auswirkungen durchgefiihrt wer-
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den, sowie Verkdufe notleidender Kredite empfehlen. Die Verfiigbarkeit der
von der EBA festgelegten, verbindlichen und einheitlichen Templates wird
dazu beitragen, den Informationsaustausch zu verbessern. Das Kreditport-
foliomanagement ist am besten geeignet, diese Templates mit ausreichen-
der Datenqualitdt und -nachverfolgbarkeit aus den verfiigbaren Quellen zu
tillen.

Es ist nicht davon auszugehen, dass dieses neue Meldeformat an sich den
Sekundirmarkt verbessern wird. Investoren in notleidende Kredite bendti-
gen eine Marge, die das Risiko sowie eine zusitzliche Pramie abdeckt. Zu
diesem Zweck wiren Informationen iiber die realisierten Wiedergewin-
nungsraten von Geschiften hilfreich, die in ihrer Struktur vergleichbar
sind, die also eine gleiche Zusammensetzung von Merkmalen im Kredit-
Template, im Sicherheiten-Template und so weiter haben. Dies konnte als
Benchmark-Information verwendet werden.

Das Angebot notleidender Kredite auf dem Markt wird aufgrund des er-
warteten Anstiegs von NPLs in Kombination mit den strengeren regula-
torischen Leitlinien fiir das Management notleidender Kredite und des
Forbearance-Engagements ansteigen. Diese Richtlinien schreiben vor, dass
die notleidenden Engagements einer Bank fiinf Prozent des Gesamtenga-
gements nicht iiberschreiten diirfen. Die aktuelle Situation mit deutlich ge-
stiegenen Finanzierungs- und Energiekosten sowie teilweise unterbroche-
nen Lieferketten und den Auswirkungen des Krieges in der Ukraine werden
von vielen als perfekter Sturm angesehen. Es bleibt abzuwarten, wie die
Zentralbanken bei einer Bankenkrise reagieren wiirden. Es besteht jedoch
Grund zu der Annahme, dass sie dem Markt zumindest Liquiditit zur Ver-
fiigung stellen - insbesondere den Banken, da eine Senkung der Zinssétze
angesichts der hohen Inflation nicht darstellbar ist.

Die sehr niedrigen Finanzierungskosten haben das Prinzip des Uberlebens
der starksten Unternehmen zeitweise aufler Kraft gesetzt. Dabei konnten
einige Firmen nur knapp eine Insolvenz vermeiden und erzielten selbst
unter den historisch sehr giinstigen Refinanzierungsbedingungen nur
schwache Ergebnisse. Die Zahl der Unternehmensinsolvenzen verharrt auf
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niedrigem Niveau, diirfte aber deutlich anziehen. Dies wird Spuren in den
Bankbilanzen hinterlassen, was zu grofieren NPL-Portfolios und einer ho-
heren Risikovorsorge fithren diirfte. Auch in einer solchen Situation kann
das Portfoliomanagement dazu beitragen, die Qualitit des Portfolios zu
verbessern, selbst wenn die erzielbaren Verkaufspreise fiir NPL-Forderun-
gen sinken werden. Steigt der NPL-Bestand der Banken und fithrt zu einem
grofieren Angebot an NPL-Forderungen auf dem Markt, sinken die Preise.
Dann miissen Banken mit grofieren Abschlagen bei den erzielbaren Preisen
rechnen.

Eine Alternative zum Verkauf von Teilen des NPL-Portfolios ist die finan-
zielle Restrukturierung. Die Banken haben ihre Restrukturierungs- und
Work-out-Einheiten angesichts schrumpfender NPL-Portfolios in den ver-
gangenen Jahren deutlich reduziert. Es wird schwierig sein, dieses Know-
how wieder aufzubauen. Daher sollte jetzt gehandelt werden, indem Risiko-
positionen verkauft werden, die sich wahrscheinlich verschlechtern werden.
Gleichzeitig gilt es, Fachwissen in den Restrukturierungsabteilungen aufzu-
bauen, um besser auf den Umgang mit NPL-Portfolios vorbereitet zu sein.
Eine Moglichkeit fiir Banken besteht beispielsweise darin, das vorhandene
Restrukturierungs-Know-how in Spezialeinheiten zu biindeln und interne
Prozesse anzupassen. So konnen Analysten im Markt oder in der Marktfol-
ge unter Anleitung von Kollegen der Restrukturierungseinheiten arbeiten.
SchliefSlich sind Umstrukturierungen ein recht komplexes Geschift, dessen
Rechtsrahmen sich von Land zu Land erheblich unterscheidet

Ein weiterentwickeltes Kreditportfoliomanagement kann negative Aus-
wirkungen von Abschwiingen auf das Geschift reduzieren, indem es ein
ausgewogenes und gut diversifiziertes Portfolio mit begrenzten Konzentra-
tionen auf einen Industriesektor, ein Land, einen Kunden oder eine andere
Dimension aufbaut. Dies kann durch kontinuierliche Steuerung der Kredit-
entscheidung sowie durch Absicherung und Verteilung von Engagements
erreicht werden. Sobald eine Phase des konjunkturellen Abschwungs ein-
tritt, kann die Front-End-Steuerung Mafinahmen ergreifen, um zusétzliche
Engagements in den am stirksten betroffenen Branchen, Lindern und bei
Kunden zu reduzieren oder zu vermeiden. Wenn die Back-End-Steuerung
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vorhanden ist, kann sie schnell handeln und von einem First-Mover-Vor-
teil profitieren, um Engagements auszulagern oder abzusichern, wéhrend
Marktabschldge und Pramien immer noch auf einem akzeptablen Niveau
liegen. Das Kreditportfoliomanagement kann somit einen signifikanten
Beitrag zur Steuerung von Risiken sowie zur Verbesserung der Eigenkapi-
talrendite erbringen.

Theo van Drunen ist Direktor bei der FCG Risk & Compliance GmbH. Sei-
ne mehr als 25-jahrige Berufserfahrung im Risikomanagement bei global
agierenden Banken setzt er innerhalb der FCG unter anderem im Kredit-
portfoliomanagement ein, bei der Risiko-Rendite-Analyse und Modellie-
rung sowie fiir Data Governance und Datenqualitat.
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in Zeiten groBer Herausforderungen im
Inkasso

Klaus-Peter Huber / Andreas Vogel

Die aktuelle finanzielle Situation der Konsumenten und Firmen sowie die
groflen Unsicherheiten iiber zukiinftige Entwicklungen sind fiir alle Unter-
nehmen im Bereich der Finanzdienstleistung eine Herausforderung. Dies
wird im Inkassobereich zundchst zu mehr Geschitft fithren, da zu erwarten
ist, dass Zahlungsmoral und Zahlungsfihigkeit sinken werden. Dennoch
miissen Inkassounternehmen ihre Hausaufgaben machen und Mafinah-
men entwickeln beziehungsweise verbessern, um wirtschaftlich erfolgreich
zu bleiben - frei nach dem Motto: ,,Nicht wie der Wind weht, sondern wie
man die Segel setzt, darauf kommt es an“. Im vorliegenden Beitrag werden
die Ausgangssituation erlautert und datenbasierte Losungsansatze zur Mi-
nimierung von Risiken vorgestellt. In den Fokus riicken dabei insbesondere
die Qualitit der Daten, der vermehrte Einsatz von Machine-Learning-Ver-
fahren und die Optimierung von Prozessen, um die Riickgewinnungsquote
zu steigern und Kosten zu reduzieren.

Finanzielle Situation der Endkunden

Die aktuelle wirtschaftliche Situation stellt viele Konsumenten, aber auch
Unternehmen vor grofle kommerzielle Herausforderungen und sorgt
gleichzeitig generell fiir Verunsicherung. Einerseits fithren die Preisan-
stiege bei vielen Produkten zu hohen finanziellen Belastungen der Konsu-
menten. Es kommt hinzu, dass die tatsdchliche finanzielle Situation eines
Schuldners nachtréglich durch die Coronakrise belastet sein kann: zum
Beispiel durch Gehaltseinbuflen aufgrund von Kurzarbeit, Entlassung oder
Berufswechsel in niedrigere Lohngruppen. Andererseits ist eine hohe Dy-
namik an gegensteuernden Mafinahmen zu beobachten, die zeitversetzt
und unterschiedlich stark wirken. So werden beispielsweise die Gas- und
Strompreisbremsen ab Mérz 2023 teilweise riickwirkend greifen oder Ta-
rifeinigungen wie in der IG Metall zu steuerfreien Einmalzahlungen fiih-
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ren. Auch die Erh6hung des Kindergelds und die hohere Auszahlung beim
Biirgergeld werden Teile der Zusatzbelastungen ausgleichen. Diese Aspekte
sollten von den Inkassofirmen beriicksichtigt werden, um die Beitreibung
zu optimieren, Risiken beziiglich der zu erwartenden Riickfliisse sowie ge-
gebenenfalls erhohte Beitreibungskosten rechtzeitig zu erkennen und Ge-
genmafSnahmen einzuleiten.

Weniger finanzielle Mittel bei Schuldnern als noch vor einem Jahr, steigen-
de Inflation und neue Jobs bedeuten gerade im Schuldnerbereich, dass es
schwieriger werden kann, die geplanten und kalkulierten Beitreibungen zu
erreichen. Diese aufSerordentlichen Effekte wirken als unmittelbare Ein-
flussfaktoren direkt auf die Beitreibungswahrscheinlichkeit. So verschiebt
sich nicht nur die darunterliegende Verteilung, sondern es gibt auch Ver-
werfungen hinsichtlich der optimalen Strategie oder der einzuleitenden
Mafinahmen. Fiir die Inkassobranche stellen sich dadurch verschiedene
Fragen:

« Beiwelchen Forderungen ist mit einer reduzierten Beitreibungswahr-
scheinlichkeit zu rechnen?

« Welche Mafinahmen bendtigen die Schuldner jetzt besonders? Ist
beispielsweise die Riickzahlung in Monatsraten ein geeignetes Mittel?

» Inwieweit steigt der Beratungsbedarf und damit der Prozesskosten-
block?

« Wie wirken sich die Unterstiitzungsleistungen des Staates aus, um of-
fene Forderungen abdecken zu konnen? Gibt es bestimmte Zeitpunk-
te, an denen erfolgreich beigetrieben werden kann?

Bei der Beantwortung dieser Fragen ist davon auszugehen, dass die bishe-
rigen Antworten, Regeln und Vorgehensweisen nicht mehr ausreichen. Es
kann beispielsweise kaum auf historische Erfahrungen und Daten zuriick-
gegriffen werden, weil die Situation im Detail deutlich abweicht. Auch die
internen Steuerungsmechanismen, zum Beispiel, wer wie angeschrieben
wird, sind moglicherweise iiberholt und miissen individueller auf die Situ-
ation des Schuldners abgestimmt werden.
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Eine Losung erhoftt man sich durch Informationen von Auskunfteien, die
die finanzielle Situation der Konsumenten kontinuierlich im Fokus haben
und dariiber informieren.

» So berichtet das Handelsblatt Online am 7.10.2022, dass laut Schufa
die Negativmeldungen insbesondere bei Uberziehungskrediten an-
steigen. Auch die Anzahl der befragten Personen, die aussagen, dass
ihnen bei weiter steigenden Preisen jeglicher finanzielle Spielraum
fehle, ist laut des Handelsblatt- Artikels von Januar bis Oktober 2022
von 44 Prozent auf 52 Prozent gestiegen.

« Eine Recherche des Datenanbieters Experian liefert ebenfalls Hinwei-
se darauf, dass sich die Zahlungsfihigkeit schrittweise verschlechtert.
Unter anderem nimmt die Anzahl neuer in der Auskunftei eingespei-
cherter negativer Zahlungsmerkmale (wie Privatinsolvenz) zu, wenn
auch sehr unterschiedlich was die Branche angeht.

« Andererseits sagt der SchuldnerAtlas der Creditreform 2022: ,Die
Uberschuldung der Verbraucher in Deutschland hat in diesem Jahr
nochmals um rund 270.000 Félle abgenommen. Dabei ist die Zahl
,harter Uberschuldungsfille erneut deutlich gesunken. Die aktuelle
Entwicklung ist erfreulich, die Uberschuldungsampel steht — noch
— auf ,hellgriin’ Aber: Die wirtschaftlichen Perspektiven haben sich
durch die Energiepreiskrise fiir Wirtschaft, Gesellschaft, Unterneh-
men und Verbraucher verdiistert.”

Vieles deutet somit auf eine schlechter werdende Zahlungssituation der
Bevolkerung hin, aber kein Anbieter kann serios aufzeigen, wohin es sich
konkret entwickeln wird oder in welchen Segmenten besonders sorgfiltig
gepriift werden muss. Damit bleibt die Aufgabe bei den Inkassounterneh-
men, die einerseits von einem wachsenden Geschéftsvolumen profitieren
werden, andererseits aber individueller und fokussierter agieren miissen,
um wirtschaftlich erfolgreich zu bleiben.

Datenbasierte L6sungsansatze

Zur Reduzierung der geschiftlichen Risiken und Erhohung des Erfolges
geht es im Kern um die Verbesserung Inkasso-interner Prozesse rund um
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die Schuldnerbetreuung. Das Prozessbild in Abbildung 1 illustriert exemp-
larisch einen solchen Prozess.

o @
[=—1 Post- Adress-
Mandant ® Inkasso
m == riicklaufer  Ermittlung

Ausbleibende Zahlungs- 1./2. Ubergabe Entscheidung Entscheidung
Bestellung Zahlung  Erinnerung Mahnung ans - Inkasso- iiber iiber
Inkasso  Schreiben  2.iInkasso- Weitere Titulierung Reaktivierung
schreiben  Kontaktversuche

Abbildung 1: Beispielhafter Inkassoprozess (Quelle: Experian)

Kritische Fragestellungen im Prozess sind beispielsweise, iiber welchen Ka-
nal (Brief, Anruf et cetera) mit dem Schuldner in Kontakt getreten oder wie
eine Adresse in Abhéngigkeit des zu erwartenden Prozessausgangs ermit-
telt werden soll. Datenbasierte Ansétze konnen hier und bei vielen anderen
Entscheidungen genutzt werden, wobei sich in Kombination mit den oben
beschriebenen Herausforderungen drei Verbesserungsansitze als sinnvoll
erwiesen haben:

« eine intensivierte Datennutzung,

 bessere Erkenntnisse durch einen gréf8eren Einsatz von Analytik und
Machine Learning (ML) und

« eine verstdrkte Einbindung in die prozessuale Umgebung.

Intensivierte Datennutzung

Bereits heute werden Massen an Daten gesammelt und gespeichert, aller-
dings wird der grofite Teil davon oftmals nicht genutzt. Eine verbesserte
Nutzung solcher vorhandener, aber auch externer Daten kann jedoch er-
hebliche Vorteile bringen:

o aktuellere Erkenntnisse iber Zusammenhédnge und Optimierungs-
potenziale,

 eine genauere Abschitzung des zu erwartenden Riickzahlungswertes
eines Portfolios und
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« eine erhohte Ergebnisqualitit bei analytischen Entscheidungen.

Eine Grundvoraussetzung ist, dass die Daten dafiir gut genug und entspre-
chend vorverarbeitet sind. Slogans und Uberschriften wie ,,Daten sind das
Rohdl des 21. Jahrhunderts® und ,,je mehr Daten, desto besser® tauschen
immer noch dariiber hinweg, dass Rohdaten kaum nutzbar sind. Es muss
immer die Semantik hinter einem Datum (eine Zahl, eine Uhrzeit, ein Text
oder auch die Ziffern 0/1) bekannt sein: Was bedeutet der Wert? Wann wur-
de er erfasst? Was ist der giiltige Wertebereich? Was heif3t es, wenn der Wert
fehlt? Diese Bedeutung muss in der Analyse intelligent eingebracht wer-
den. Gerade ein fehlender Wert zum Beispiel bei der E-Mail-Adresse kann
bedeuten, dass keine existiert, dass sie zum Erfassungszeitpunkt gar nicht
abgefragt wurde, dass der Schuldner sie nicht angeben wollte oder dass ein
technischer Ubertragungsfehler aufgetreten ist. Daher gehdren Datenauf-
bereitung und -bereitstellung immer noch zu den aufwendigsten Aufgaben
fiir eine erfolgreiche Datenstrategie und ihren Einsatz.

Natiirlich werden in jedem Inkassounternehmen grofie Mengen an Daten
erfasst und verarbeitet. In der aktuellen Situation reichen diese Daten auf-
grund der beschriebenen Herausforderungen nicht immer aus, um zum
Beispiel die Riickzahlungsquote zu berechnen. Vielmehr miissen Verbesse-
rungen vorgenommen werden wie der Einsatz bisher ungenutzter eigener
Daten oder die Zuhilfenahme von Daten externer Dienstleister.

Beziiglich der Nutzung eigener Daten haben sich alternative oder unstruk-
turierte Daten als hilfreich erwiesen. Sehr haufig werden Informationen aus
Beratungsgespriachen, sowohl Inbound als auch Outbound, Anschreiben
und E-Mail-Texte analytisch ausgewertet und genutzt. Dazu miissen die
aufgenommenen Sprachdateien oder die digitalisierten Texte der Schuld-
nerschreiben als Datenmerkmale genutzt werden. In einem Projekt mit
einem europdischen Inkassounternehmen stellte sich dabei heraus, dass
schon die Lange und die Uhrzeit der Gespriche sowie die Art der Telefon-
nummer (mobil oder Festnetz) eine Vorhersage der Zahlungswahrschein-
lichkeit analytisch verbessern konnen. Nutzt man dann noch die textuellen
Inhalte aus Brief oder Gesprach zum Beispiel mit Methoden des Text-Mi-
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ning, kénnen weitere Verbesserungen erreicht werden. Ein Vorteil dieser
Daten aus Anschreiben und Gesprachen ist deren Aktualitdt und Indivi-
dualitét, sodass sie zeitnah genutzt werden konnen, also nicht nur auf his-
torischen Datenbestdnden aufsetzen miissen.

Fiir die Aktualitit kann auflerdem mit externen Daten zusitzliches Wissen
eingebracht werden. Datenanbieter bieten spezielle Inkasso-Scores an, die
eine nachweislich gute Vorhersagequalitit bei Beitreibungswahrscheinlich-
keiten liefern. Je nach Datenlage sind hier sehr hohe Trennscharfen erreich-
bar, welche fiir die Ableitung der richtigen Mafinahmen und das Anwenden
der passenden Strategie vorteilhaft sind. Solche Scores kombinieren tages-
aktuelle Informationen mit statistischen Elementen und entfalten gerade
dann ihre Stirke, wenn sie vom Inkassounternehmen mit den eigenen Da-
ten kombiniert werden kénnen.

Bei hohen Forderungssummen bietet sich an, noch genauer den tatséch-
lichen finanziellen Rahmen eines Schuldners zum aktuellen Zeitpunkt auf
Basis seiner Banktransaktionsdaten abzuschitzen. Entweder man prift,
ob aktuelle Riicklastschriften vorliegen, was iiber Poolanfragen moglich
ist. Oder man iiberzeugt den Schuldner von einem ,,Blick aufs Konto®, da
auf diese Weise erhohte Energieabschlagszahlungen oder verringerte Ge-
haltseinginge sofort erkennbar werden. Das kann auch fiir den Schuldner
von Vorteil sein, denn hier kann das Inkassounternehmen seine beratende
Kompetenz ins Spiel bringen.

Bessere Erkenntnisse durch groBeren Einsatz von Analytik und ML

Fiir die Nutzung von Sprach- und Textdateien werden spezielle analytische
Kenntnisse und leistungsfihige Analytik-Umgebungen bendtigt. Zum ei-
nen beinhalten alternative Daten eine grofie Anzahl an Datensdtzen und
sehr viele Spalten mit oft kryptischen Inhalten, die beim Lernen der Zu-
sammenhdnge genutzt werden miissen. Zum anderen kommen klassische
Scorekarten auf Basis logistischer Regression an ihre Grenzen, sodass hier
meist ML-Algorithmen wie XGBoost auf leistungsfahigen I'T-Infrastruktu-
ren eingesetzt werden. Ist dieser analytische Prozess der Datenvorverarbei-
tung, der ML-Modellentwicklung und Optimierung jedoch einmal aufge-
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baut, konnen auch andere textbasierte Daten wie Anschreiben oder E-Mails
entsprechend genutzt werden.

Neben der Nutzung alternativer Daten wird in der Diskussion iiber selbst-
lernende Systeme mithilfe der Kiinstlichen Intelligenz (KI) der Wert und
Nutzen von klassischen Regelsystemen unterschitzt. Klassische Wenn-
Dann-Regeln bieten eine Mdoglichkeit, historisch gewachsenes Fachwissen
in Entscheidungsprozesse einzubringen. Beispielsweise konnte bei einem
Inkassounternehmen durch die Kombination solcher Regeln mit einem
modernen ML-Algorithmus die Riickgewinnungsquote durch eine verbes-
serte Klassifikation in ,,aussichtslos und ,,erfolgversprechend” um mehr als
10 Prozent erhoht werden. Innerhalb des Systems erfolgt eine Kombination
von Regelwerk und ML, indem jeder Datensatz das Regelwerk durchlauft
und die anschlagenden Regeln wiederum als Input fiir das ML-Modell die-
nen. Einfach editierbare Regeln bieten zudem die Méglichkeit, auch kurz-
fristig Anpassungen zu machen, ohne erneut das ML-Modell trainieren zu
miissen.

Datenbasierte Vorhersagemodelle wie Scorekarten und ML sind in Inkas-
sounternehmen bereits seit vielen Jahren gerade im Bereich der Riickge-
winnungsvorhersage sehr beliebt. Thr Einsatzgebiet kann aber deutlich er-
weitert werden. So kann unter anderem der erfolgversprechendste Kanal
zur Kontaktaufnahme bezogen auf Kosten und Erfolg analytisch bestimmt
werden. Oder man kann das Angebot mit der hochsten Annahmewahr-
scheinlichkeit, wie Ratenzahlung et cetera, vorherbestimmen. Hierzu wer-
den aus einer selektierten Menge an Schuldnern alle briefaffinen Schuld-
ner selektiert und nur diese angeschrieben. Dies kann fiir jede Aktion neu
durchgefithrt werden. Eine weitere Entwicklungsstufe besteht darin, die
néchste ,beste” Aktion vom System bestimmen zu lassen: die Next Best
Action (NBA), bei der der Schuldner im richtigen Moment und in der rich-
tigen Tonalitdt kontaktiert wird. Hierzu bewertet das System zum Beispiel
jede Woche auf Basis der Daten fiir jeden Schuldner den besten nachsten
Schritt, beispielsweise eine Mahnung per SMS zu versenden. Gerade wenn
die Datenbasis regelmiflig mit aktuellen Informationen sowie mit allen ver-
tiigbaren Kommunikationsdaten ergénzt wird, fithrt diese Automatisierung
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zu guten Ergebnissen. Idealerweise entsteht daraus ein dynamisches, situa-
tionsangepasstes Prozessverhalten, das aus den Daten angestof3en wird.

Eine weitere Moglichkeit, die vorhandenen Daten und Informationen ana-
lytisch zu nutzen, besteht in der Bildung von Schuldner-Segmenten: Typen
von Schuldnern werden datenanalytisch vorbestimmt. Im Anschluss leitet
man idealerweise Mafsnahmen aufgrund der Zuordnung eines Schuld-
ners zu einem Segment ab. Analytisch erfolgt das meist mit uniiberwach-
ten Lernverfahren. Die Kunst und das fachliche Kénnen bestehen darin,
homogene Gruppen als Segmente zu finden, deren Betreuung vereinfacht
werden und die man benennen kann, damit auch Mitarbeiter im Callcenter
eine intuitive Zuordnung haben. Gern genutzte Cluster im Inkasso sind:
der Uberschuldete, die Vergessliche oder der Anzweifelnde. Gelingt es, die-
se Gruppen datenanalytisch herzuleiten und damit jedem neuen Schuld-
ner ein Segment zuzuordnen, konnen Mafinahmen pro Segment festgelegt
werden. Das vereinfacht unter Umstidnden die Prozesssteuerung und un-
terstiitzt erfahrungsgemafd die Schuldnerberater dabei, Losungen zu entwi-
ckeln. Das Vorgehen impliziert geringere Prozesskosten und héhere Riick-
gewinnungsquoten.

Letzten Endes sind aber auch fiir viele datenbasierte Ansdtze der Output
und die Verwendung desselben entscheidend. Die Daten selbst, die Er-
kenntnisse aus den Daten oder die analytischen Modelle miissen operativ
eingebunden sein, was leider bei vielen Inkassounternehmen noch nicht
erfolgt ist. Viele gute Ideen bleiben in der Innovationsentwicklung hingen
und Potenzial wird verschenkt.

Verstéarkte Einbindung in die prozessuale Umgebung

Dabei gibt es eine Vielzahl an Moglichkeiten, mehr aus den Daten heraus-
zuholen, um gerade bei den aktuellen Herausforderungen neue und bessere
Erkenntnisse oder sogar Entscheidungsansitze abzuleiten. Zur tatsdchli-
chen Prozessverbesserung miissen diese Ergebnisse im tagtdglichen Pro-
zess operativ eingebunden werden. Ein Inkassounternehmen muss heute
schneller auf Anderungen reagieren und Prozesse anpassen. Die operative
Nutzung einer neuen Schuldnersegmentierung oder der Austausch einer

84

Datenanalyse und Machine Learning in Zeiten groBer Herausforderungen im Inkasso

Scorekarte miissen ohne IT und zeitnah erfolgen kdnnen. Einige moderne
Inkasso-Start-Ups arbeiten sehr gezielt an einer daten- und IT-basierten
Organisation mit maximal digitalisierten, automatisierten und optimierten
Prozessen und sehen sich weniger als klassische, personalintensive Anlauf-
stelle fiir Schuldner.

Beriicksichtigt man die geschilderten Herausforderungen, ergeben sich bei
der Umsetzung immer wieder zwei Aspekte: Flexibilitit und Geschwindig-
keit. Da keiner weif, wie sich die wirtschaftliche Situation in den néchsten
Monaten und Jahren verindern wird, muss deutlich 6fter und intensiver
gemessen und bewertet werden. Gleichzeitig miissen neue Mafsnahmen
getestet und optimiert werden, idealerweise ohne IT-Aufwand. Moderne
Entscheidungssysteme bieten dabei die Mdglichkeit, dass der Mitarbeiter
im Fachbereich direkt im System neue Steuerungsregeln einfithren oder ein
neues ML-Modell zeitweise mitlaufen lassen und testen kann.

dungen
Strategien| Analyse

Vorhersage Modelle
und Scorekarten

Resultate und
Ergebnisse der
MaRnahmen

Modellierungszyklus Entscheidungszyklus

Abbildung 2: Kreislauf zur automatisierten Optimierung von ML-Modellen in Entscheidungssystemen (Quelle: Experian)

Die ndchste Innovationsstufe und damit etwas visionér ist das Ziel einer
vollautomatischen, selbstlernenden Kopplung von Datenanalyse, Modell-
entwicklung und operativem Entscheidungssystem. Dieses als ,Closed
Loop“ bezeichnete Konzept ist in Abbildung 2 dargestellt. Ublicherweise
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werden zundchst manuell Daten gesammelt, aufbereitet und als Input fiir
die Modellentwicklung verwendet. So wird zum Beispiel ein Vorhersage-
modell zur Entscheidung iiber den richtigen Ansprache-Kanal trainiert,
optimiert und bereitgestellt. Dieses Modell wird der IT {ibergeben, die es
in die prozessuale Entscheidungslogik einbaut und live setzt. Nach eini-
ger Zeit werden die Ergebnisdaten (hier: hat der oder die Angesproche-
ne bezahlt) aus dem IT-System extrahiert und der Analytik-Abteilung in
Form einer Datentabelle weitergeleitet. Beim Closed Loop erfolgen diese
Schritte automatisch und ohne manuellen Eingriff. Nach Festlegung der zu
nutzenden Daten wird durch einen Prozess und nicht durch den Analyti-
ker ein Vorhersagemodell trainiert, optimiert und das beste Modell an das
Entscheidungssystem transferiert. Dieses wird dann an der vom Fachbe-
reich vorgesehenen Stelle einfiigt und live gesetzt. Meist werden hierbei die
Predictive Model Markup Language, kurz PMML, oder Python als Uber-
gabeformate eingesetzt. Alle Ergebnisse aus den Entscheidungen werden
wiederum direkt an das analytische System zuriickgesendet, welches die
Entwicklungen tiberwacht und automatisch einen neuen ML-Lernprozess
startet, wenn zum Beispiel Qualitatsschwellenwerte unterschritten werden.
So schlief3t sich der Kreis. Dabei kann hier nur empfohlen werden, regel-
maflig durch einen Analytiker zu kontrollieren, ob das optimierte Modell
auch wirklich das Gewiinschte ausfiihrt. Ein iibliches Vorgehen ist daher,
dass der automatisierte Prozess angestrebt wird, aber die finale Entschei-
dung, wann ein Modell neu trainiert und ob es dann operativ eingefiihrt
wird, vom Fachbereich getroffen wird. Denn dies ist die kritischste Stelle.
Bei Banken ist diese manuelle Entscheidung aus regulatorischen Griinden
sogar gefordert, solange sie sich im Risikoumfeld bewegen.

Zusammenfassend kann man sagen, dass sich die Ansétze zur Bewiltigung
der Herausforderungen nicht signifikant vom bisherigen datenbasierten
Vorgehen unterscheiden. Allerdings sollten Inkassounternehmen die Mog-
lichkeiten der Daten und den Einsatz der Analytik deutlich ausbauen und
vorantreiben, sonst werden sie mit den stark IT-getriebenen Unternehmen
unter Umstanden kostenseitig nicht mithalten konnen. Beim Segeln sagt
man: Eine ruhige See macht keinen Seemann. Daher sollten die derzeiti-
gen Herausforderungen dazu genutzt werden, sich als Inkassounternehmen
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gerade im Datenanalytik-Bereich weiterzuentwickeln. Damit kénnen dann
auch die nachsten Stiirme, die mit Sicherheit kommen, bewiltigt werden.

Dr. Klaus-Peter Huber ist Principal Consultant Analytics bei Experian
und beschiftigt sich seit iiber 30 Jahren mit der Wertschopfung aus Daten
fir Customer-Relationship-Management und Risikoanwendungen. Dabei
kennt er die Anwenderseite und setzt nun sein Wissen auf der Anbietersei-
te bei Experian ein. Aktuell unterstiitzt er Firmenkunden bei der Digitali-
sierung von Entscheidungsprozessen mithilfe moderner Analyseverfahren
wie Machine Learning.

Andreas Vogel ist Head of Analytics Services Finance & Regulatory bei
Experian und befasst sich seit iiber 13 Jahren mit Themen rund um das Ri-
sikomanagement. Sein Schwerpunkt liegt in der Beratung von Banken und
Finanzdienstleistungsunternehmen, fiir die er methodische und meist re-
gulatorisch getriebene Anforderungen beim Kreditrisiko zusammentfiihrt.
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NPL-Verbriefungen in Deutschland
Jorg Keibel

Anders als der Zusammenbruch der US-Investmentbank Lehman Brothers
im Jahr 2008 hat die Coronakrise in Deutschland bislang noch zu keiner
milliardenschweren Welle an Non-performing Loans (NPLs) gefiihrt. Die
Ursache dafiir wird den zahlreichen staatlichen Unterstiitzungsmaf3nah-
men zugeschrieben, die sowohl Unternehmen als auch Privatpersonen tiber
Wasser halten, obwohl diese ihre ausstehenden Kredite eigentlich nicht
mehr bedienen kénnen.

Sollten Distressed Assets und NPLs dennoch kurzfristig entstehen, gibt es
fir die kreditgebenden Banken meist die Moglichkeit, diese an Investoren
zu verkaufen. Das kann in direktem Austausch erfolgen oder iiber die von
der EU-Kommission im Rahmen des Aktionsplans zum Abbau von NPL-
favorisierten Transaktionsplattformen. Auch die Einrichtung einer zentra-
len ,Sammelstelle fiir Distressed Assets beziehungsweise NPLs als ,,Bad
Bank® kdme in Betracht. Umgesetzt werden konnte dabei gleich auch das
Template der Europdischen Bankenaufsichtsbehorde, kurz EBA, fiir NPL-
Forderungsverkiufe, welches ab diesem Jahr in Banken umgesetzt werden
soll.

Ende Januar 2023 haben sich die Finanzministerien Frankreichs und
Deutschlands in einem gemeinsamen Schreiben an die Europdische Kom-
mission fiir eine Wiederbelebung des Verbriefungsmarktes ausgesprochen.
Sie betonten die Rolle von Verbriefungen als Instrument unter anderem
zum Risikomanagement von Banken. Gemeint ist damit die Verbriefung
von ordnungsgemaf bedienten Kreditforderungen. Aber warum soll nicht
auch der Verbriefungsmarkt fiir NPLs in Deutschland belebt werden? Bei-
spiele in Europa gibt es bereits, die schon seit Jahren funktionieren.

Anforderungen an Verbriefungen in Deutschland

Unter Bezugnahme auf die Artikel 242-270 der Capital Requirements Re-
gulation (CRR) definiert die Deutsche Bundesbank die Verbriefung als
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Biindelung von Forderungen, die tranchiert (Senior-Notes, Mezzanine, Ju-
nior-Notes) in handelsfihige Wertpapiere umgewandelt und am Kapital-
markt platziert werden. Unternehmen kénnen so ihre Kundenforderungen
verkaufen, sich am Kapitalmarkt refinanzieren und mit den Erlosen Inves-
titionen tétigen. Banken nutzen Verbriefungen unter anderem zur Refinan-
zierung, zur Eigenmittelentlastung, zur Kreditrisikominderung und zur
Portfoliosteuerung. Um sicherzustellen, dass sich die Risiken aus Verbrie-
fungen angemessen in den Eigenmittelanforderungen der Institute nieder-
schlagen, regelt das Verbriefungsrahmenwerk der EU (bestehend aus CRR
und Verbriefungsverordnung) eine risikosensitive und aufsichtsrechtlich
solide Behandlung dieser Transaktionen und Investitionen.

Bereits seit 2004 ist die True Sale International GmbH (TSI) im deutschen
Verbriefungsmarkt aktiv. Sie ist entstanden aus einer Bankeninitiative zur
Forderung des deutschen Verbriefungsmarktes. Heute gehen die Themen
der TSI deutlich dariiber hinaus und decken weite Bereiche des Asset-Ba-
sed-Financing-Marktes ab. Das urspriingliche Anliegen der TSI war es,
Banken in Deutschland die Méglichkeit zu eréftnen, eigene Kredite nach
deutschem Recht und auf Basis eines standardisierten, mit allen Markt-
beteiligten abgestimmten Verfahrens zu verbriefen und eine Marke fiir
deutsche Qualitdtsverbriefungen zu schaffen. Verbriefungen haben sich
in Deutschland gut bewdhrt und fiir die deutsche Wirtschaft ist die Ver-
briefung ein wichtiges Bindeglied zum Kapitalmarkt. In den vergangenen
Jahren wurden regelmiflig zwischen 30 und 40 Milliarden Euro an Leasing-
und Handelsforderungen sowie Krediten verbrieft. Seit 2005 stellt die TSI
Services GmbH (eine hundertprozentige Tochter der TSI) deutsche Zweck-
gesellschaften (Special Purpose Vehicle, kurz SPV) unter Nutzung des deut-
schen Rechts bereit.

In dem von der Europdischen Zentralbank (EZB) im Marz 2017 heraus-
gegebenen Leitfaden fiir Banken zu notleidenden Krediten findet sich zum
Thema NPL-Verbriefung der Hinweis, dass die Banken folgende Aspekte
beachten sollten: eine realistische Schitzung der Cashflows zur Riickzah-
lung der Verbindlichkeiten aus den Verbriefungstransaktionen, die Bewer-
tung der Sicherheiten zur Besicherung der NPLs, samtliche mit der Trans-
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aktion einhergehenden Strukturierungskosten und die damit verbundenen
aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Mehr ins Detail geht dann die EZB-
Analyse des europdischen NPL-Verbriefungsmarktes im Occasional Paper
292 vom Mai 2022.

Auch der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht hat sich bereits mit NPL-
Verbriefungen befasst. Im November 2020 veroftentlichte er eine techni-
sche Anderung zur ,Kapitalbehandlung von Verbriefungen notleidender
Kredite® (Capital treatment of securitisations of non-performing loans).
Diese Anderung schlief3t eine Liicke in der Basler Rahmenregelung, indem
sie vorsichtige und risikosensitive Eigenkapitalanforderungen fiir Verbrie-
fungen notleidender Kredite festlegt. Der Basler Ausschuss hat sich darauf
geeinigt, den Verbriefungsstandard in der Basler Rahmenvereinbarung um
die folgenden Elemente zu erginzen, die seit dem 1. Januar 2023 umgesetzt
werden miissen:

a) Eine explizite Definition von Verbriefungen von notleidenden Krediten.
Die Abschaffung der Option, stiftungsinterne, risikobasierte Parameter als
Input fiir den auf internen Ratings basierenden Ansatz (SEC-IRBA) fiir alle
Verbriefungen notleidender Kredite zu verwenden.

b) Die Einfithrung einer hundertprozentigen Risikogewichtsuntergren-
ze fiir Forderungen an Verbriefungen notleidender Kredite, die nach dem
SEC-IRBA oder dem Standardansatz (SEC-SA) risikogewichtet werden.

c) Alle anderen Bestimmungen des aktuellen Verbriefungsstandards gelten
auch fiir Verbriefungen von notleidenden Krediten. Das gilt einschliefllich
der Verwendung des auf externen Ratings basierenden Ansatzes (SEC-ER-
BA) und der Moglichkeit der Kappung der Kapitalanforderung fiir Forde-
rungen aus der gleichen Transaktion.

Die EU-Verbriefungsverordnung gibt einen detaillierten Rahmen fiir alle
Verbriefungen vor, egal ob es sich dabei um eine synthetische oder True-
Sale-Verbriefung, eine ABS- oder eine ABCP-Transaktion beziehungsweise
ein ABCP-Programm handelt. Gerade die Lehman-Pleite fiithrt allerdings

91



Jorg Keibel

immer noch zu einer Skepsis gegeniiber der Verbriefung von notleidenden
Forderungen. Denn gerade die von Lehman vorgenommene Verbriefung
von zweifelhaften Immobiliendarlehen fiithrte letztlich zur damaligen Fi-
nanzmarktkrise.

NPL-Verbriefungen in Europa

Die Verbriefung von NPLs in Europa ist kein neues Phinomen. Schon 2002
wurde ein NPL-Volumen von insgesamt 3,9 Milliarden Euro verbrieft. Das
Wirtschaftspriifungs- und Beratungsunternehmen KPMG sieht in seinem
Report ,Navigating European distressed markets — European debt sales
2022% in NPL-Verbriefungen in Europa einen entscheidenden Faktor zum
Abbau von NPL-Bestanden. Dieses zeigen die inzwischen etablierten NPL-
Verbriefungsmirkte in Italien und Griechenland. Uber die dortigen Struk-
turen wurden bereits Milliarden Euro an NPL-Bestinden verbrieft. Aber
auch in Irland, Portugal und Spanien werden NPL-Verbriefungen durch-
gefithrt, im Vergleich zu den Volumina in Italien und Griechenland aber
in sehr geringem Umfang. Laut KPMG wurden im Jahr 2021 in Irland bei
sechs Transaktionen 4,3 Milliarden Euro verbrieft, wihrend es in Portugal
nur zwei Verbriefungen mit insgesamt 0,7 Milliarden Euro und in Spanien
nur eine Verbriefung mit gerade mal 200 Millionen Euro gab. Die EBA er-
klarte Ende 2019, dass sie die NPL-Verbriefung in Europa grundsitzlich
begriif3e, trage diese doch zu einem signifikanten Abbau der NPL-Bestdnde
bei, was das erklérte Ziel des Aktionsplans zum Abbau von NPLs der Euro-
péaischen Kommission von 2017 ist.

GACS in Italien

In Italien gibt es seit 2016 die ,,Garanzia sulla Cartolarizzazione delle Sof-
ferenze® (GACS). Wie erfolgreich das GACS-Programm ist, zeigt die von
KPMG zusammengetragene Ubersicht, dass von 2016 bis 2021 insgesamt
41 Verbriefungen mit insgesamt 106 Milliarden Euro durchgefiihrt wurden.
Inzwischen sollen es mit weiteren Transaktionen im Jahr 2022 sogar ins-
gesamt 117 Milliarden Euro sein. Seit der Einfiihrung der GACS-Regelung
hat der Staat Garantien fiir Wertpapiere in Hohe von rund 21,5 Milliarden
Euro iibernommen, deren Riickzahlung an die Realisierung der notleiden-
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den Kredite gebunden ist.

GACS ermoglicht es Banken, die Qualitat ihrer Aktiva zu verbessern, indem
sie diese verbriefen. Banken tibertragen die notleidenden Kredite zunéchst
an ein SPV, sodass sie aus der Bilanz der Bank ausscheiden. Anschliefend
verbrieft das SPV die notleidenden Kredite mit einer GACS-Garantie des
italienischen Finanzministeriums, die nur den vorrangigen Tranchen der
Verbriefung (Senior-Tranche) zugutekommt. Die GACS-Garantie schiitzt
die Zeichner der Senior-Tranche gegen den Ausfall der Hauptforderung
nebst Zinsen und ist bedingungslos, unwiderrufbar und auf erstes Anfor-
dern zu erfiillen. Die Junior- und Mezzanine-Tranche wird an Investoren
verkauft. Im Rahmen der GACS-Regelung kénnen Banken eine Garantie
vom italienischen Schatzamt zu Marktpreisen kaufen, um die am wenigs-
ten riskanten Anleihen zu sichern, wenn sie faule Kredite verkaufen, die
als Wertpapiere verpackt sind. Indem bilanziell notleidende Kredite aus-
gegliedert werden, wird die Kreditvergabekapazitit der Banken freigesetzt.
Dadurch soll verhindert werden, dass kleine und mittlere Unternehmen,
die eine neue Finanzierung benétigen oder die ihre Kredite neu verhandeln
miissen, in die Insolvenz geraten.

In Italien lief das bereits mehrfach verlingerte und von der EU entspre-
chend genehmigte GACS-Programm nur bis zum 14.06.2022. Die neue
Regierung in Italien, vertreten durch die staatliche Agentur Consap, die
GACS verwaltet, fithrt derzeit Gesprache mit der Europédischen Kommis-
sion tiber die Erneuerung der GACS-Regelung in einer strengeren Version.
Hier wird eine Entscheidung der EU im Mirz 2023 erwartet.Eine entschei-
dende Rolle kommt bei diesem Modell dem Servicer des NPL-Portfolios
zu, da er tiber einen Abwicklungsplan die Gewibhr fiir die Riickfiihrung der
Auflenstinde Gibernimmt. In Italien gibt es das staatseigene Beitreibungs-
unternehmen Asset Management Company, kurz AMCO, aber auch noch
zahlreiche Wettbewerber. Mit der ersten Verldngerung des GACS-Modells
im Jahr 2019 wurden die Anforderungen an diese Special Servicer schon
einmal verschiérft, sodass diese bei einem Abweichen vom selbst erstellten
Abwicklungsplan ausgewechselt werden miissen.
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HAPS/Hercules in Griechenland

In Griechenland gibt es das sehr stark an das italienische GACS-Modell
angelehnte Hercules Asset Protection Scheme (HAPS, spdter in Hercules
umbenannt). Ein entsprechendes Gesetz wurde 2019 vom griechischen
Parlament abgesegnet und hatte den Abbau von circa 30 Milliarden Euro
an NPL-Bestinden zum Ziel. Das griechische Finanzministerium hatte es
zundchst mit einer Bad Bank namens Hellenic Financial Stability Fund ver-
sucht. Aber die Biindelung der NPLs brachte keinen Erfolg. Daher wurde
das HAPS-Modell entwickelt. Laut KPMG-Report ,,Overview of the Hercu-
les scheme® wurden tiber HAPS seit 2019 insgesamt 15 Verbriefungen mit
einem Volumen von circa 50 Milliarden Euro durchgefiithrt. Durch diese
Transaktionen hat sich die NPL-Quote der griechischen Banken von nahe-
zu 50 Prozent im Jahr 2016 auf nur noch 25 Prozent im Jahr 2021 reduziert.
Allein 2021 gab es HAPS-Verbriefungen im ,,Project Galaxy“ der Alpha
Bank mit einem Volumen von 10,8 Milliarden Euro, im ,,Project Sunrise
I“ der Piraeus Bank mit 7,2 Milliarden Euro und im ,,Project Frontier” der
National Bank of Greece mit sechs Milliarden Euro. Investoren waren eher
auflerhalb von Deutschland agierende Wagnis Capital und Private Equity
Funds. Mit dabei waren aber auch der in Deutschland aktive Investor In-
trum sowie doValue, Kooperationspartner der deutschen Debitos GmbH.
Debitos hatte schon im Februar 2022 darauf hingewiesen, dass die system-
relevanten griechischen Banken beim geplanten weiteren NPL-Abbau tiber
HAPS auf eine NPL-Quote von unter zehn Prozent und einem verbleiben-
den NPL-Bestand von 16 bis 18 Milliarden Euro kommen kdnnen.

Nachdem HAPS im zweiten Halbjahr 2019 gestartet war, bewirkte der Hel-
lenic Financial Stability Fund im April 2021 bei der EU eine 18-monatige
Verldngerung des Programms bis Oktober 2022 (Hercules II). Der griechi-
sche Staat unterstiitzte das Programm mit jeweils zw6lf Milliarden Euro fiir
Hercules I und II. Aufgrund des beeindruckenden Abbaus des NPL-Be-
stands geht die griechische Regierung wohl erneut von einer weiteren Ver-
langerung des Hercules-Programms aus. Dies erfolgt unter anderem auch
vor dem Hintergrund, dass durch die Coronakrise weitere NPL-Volumina
dazugekommen sein diirften. Eine entsprechende Entscheidung der EU ist
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aber bislang noch nicht ergangen.

Anders als beim italienischen GACS muss die verbriefende Bank in Grie-
chenland mindestens 50 Prozent plus eine der nachrangigen Tranchen an
einen nicht mit der Bank verbundenen Dritten verkaufen, damit die Vor-
aussetzungen der HAPS-Struktur mit einer bilanziellen Dekonsolidierung
und einem signifikanten Risikotransfer erfiillt sind. Die Garantiegebiihr,
die vom Special Purpose Vehicle zu zahlen ist, das die NPLs iibernimmt,
richtet sich beim HAPS nach der Credit-Default-Swap-Pramie des grie-
chischen Staates. Zudem muss das Servicing des Kreditportfolios an einen
unabhéngigen Servicer abgegeben werden. Das griechische Finanzminis-
terium fithrt regelmaf3ig Gespriache mit den systemrelevanten Banken und
verdffentlicht Berichte zum Stand des NPL-Abbaus in Griechenland.

EU-Kontrolle

Die NPL-Verbriefungsprogramme miissen von der EU-Kommission ge-
nehmigt und regelmiflig iiberpriift werden. Die EU priift dabei vor allem
eine unzuldssige staatliche Beihilfe durch die Staatsgarantie, wie sie bei-
spielsweise in Italien gegeben wird. Diese Garantie stellt nach Auffassung
der italienischen Regierung aber keine staatliche Beihilfe dar, da sie eine
Gebithr zu ,,Marktbedingungen® erhebt. Dagegen wurden aber bereits
Bedenken erhoben. Denn gerade die fehlende Bereitschaft ,,des Marktes®
macht die Garantievergabe durch die Regierung notwendig. Géibe es einen
Markt, der zu diesen Konditionen Garantien zu geben bereit wire, brauchte
die Regierung nicht aktiv zu werden. Trotz der erhobenen Bedenken wur-
den in der Vergangenheit die beide Programme GACS und HAPS von der
EU-Kommission verlingert. Man wollte wohl auch deshalb nicht eingrei-
fen, weil der Abbau der NPL-Bestdnde in beiden Landern bisher signifikant
erfolgreich war.

Rating

Fiir die NPL-Verbriefungen sind Ratings vorgesehen, deren Anforderun-
gen in den einzelnen europdischen Lindern sehr unterschiedlich sind.
Wihrend im Hauptverbriefungsland Italien und auch in Portugal ein BBB+
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ausreicht, ist es in Griechenland nur ein Rating von BB-. Spanien fordert
ein A und Irland sogar ein A+. In der Regel werden fiir NPL-Verbriefungen
Ratings von mehreren Agenturen eingeholt.

Laut Moody's konnte auch Corona dem Erfolgsmodell GACS nichts an-
haben. Die Anlegernachfrage nach italienischen NPL-Verbriefungen war
trotz der Pandemie und ihrer Gesamtperformance stabil. Moody's zufolge
wurden neun von 22 NPL-Verbriefungen iiberpriift. Demnach gab es fiir
die zugrunde liegenden Darlehen geniigend Cashflow, um Senior-Notes
teilweise zuriickzuzahlen.

Notwendige Struktur fiir deutsche NPL-Verbriefungen

Im Jahr 2008 ging es ganz schnell: Nach der Pleite von Lehman Brothers im
September des Jahres wurde zur Rettung der kriselnden deutschen Banken
schon Ende Oktober 2008 iiber das Finanzmarktstabilisierungsgesetz der
Sonderfonds Soffin aus der Taufe gehoben und mit 480 Milliarden Euro
ausgestattet. Die Institute mussten bei Nutzung des Finanzmarktstabilisie-
rungsfonds Gebiihren fiir die in Anspruch genommenen Garantien zahlen.

Lisst sich diese Schnelligkeit auch bei einer deutschen NPL-Verbriefungs-
struktur wiederholen? Grundsitzlich befiirworten sowohl EU-Kommissi-
on als auch EBA die Verbriefung von NPLs, da die in Italien und Griechen-
land geschaffenen Strukturen erfolgreich laufen. Und es gibt mit der True
Sale International bereits ein Vehikel, welches erhebliche Erfahrungswerte
im Bereich Verbriefungen mitbringt und insbesondere die von der EU ge-
forderten Verbriefungsstandards erfiillt. Zudem kann kurzfristig die not-
wendige SPV-Struktur aufgebaut werden.

Dariiber hinaus gibt es seit April 2021 ein neues Label, das Marktteilneh-
mern einen einfachen und schnellen Einblick in die Eigenschaften einer
Verbriefung gewidhren soll: Verbriefungen von notleidenden Krediten und
synthetische Verbriefungen konnen die Zertifizierung STS (simpel, trans-
parent, standardisiert) erhalten. Es geht dabei nicht nur um Transparenz,
sondern auch um ein hoheres Maf8 an Sicherheit. Der STS-Standard soll
Banken in die Lage versetzen, hochkomplexe Instrumente der syntheti-
schen und NPL-Verbriefungen stirker fiir Risikotransfers zu nutzen, um
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ihre Bilanzen zu giinstigeren Konditionen von NPL-Lasten zu bereinigen
und ihre Kapitalkosten zu verringern. Mit der STS-Zertifizierung werden
NPL-Verbriefungen auch im o6ffentlichen Markt leichter handelbar. Der
bisherige Kduferkreis aus Hedgefonds, Pensions- und Staatsfonds erweitert
sich nun auf regulierte Banken.

Neben der Verbriefungsplattform sind auferdem schon staatliche Struktu-
ren vorhanden, die fiir eine deutsche NPL-Verbriefungsstruktur notwendig
wiéren: Das Bundesfinanzministerium hat mit dem Wirtschaftsstabilisie-
rungsfonds vom Mirz 2020 eine Kopie des Finanzmarktstabilisierungs-
fonds ins Leben gerufen und kann damit als Garantiegeber dienen. Antrige
sind an das Bundeswirtschaftsministerium zu stellen, das dann in Abstim-
mung mit dem Bundesfinanzministerium dariiber entscheidet. Teilweise
wurde die Zustidndigkeit auch an die Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW)
delegiert.

Ebenso wie in Italien und Griechenland stehen in Deutschland ausreichend
erfahrene Ratingagenturen wie Moody's, S&P, Fitch und Scope zur Verfii-
gung. Die strukturelle Herangehensweise zur Risikoeinschdtzung von NPL-
Bestdnden hat Scope bereits sehr detailliert im Report ,,Non-Performing
Loan ABS Rating Methodology“ im August 2022 beschrieben.

Zudem gibt es zahlreiche von Banken unabhéngige Special Servicer. Fiir in-
ternational agierenden milliardenschweren Kreditfonds wéren Investments
im Rahmen deutscher NPL-Verbriefungen mit Sicherheit von Interesse.
Daneben gibt es in Deutschland aber auch die klassischen NPL-Investoren,
die unter dem Dach der Bundesvereinigung Kreditankauf und Servicing
ihre Interessen gebiindelt haben (siehe Mitgliederiibersicht ab Seite 122).

Ausblick

Fest steht, dass sich die Rahmenbedingungen fiir eine NPL-Verbriefung
in Deutschland sehr schnell in Kraft setzen lassen. Gerade die im Verbrie-
fungsmarkt bereits seit Langem aktive TSI ist hier als Verbriefungsplatt-
form sehr hilfreich. Auch die Unterstiitzung von NPL-Verbriefungen durch
die EU-Kommission und die EBA wiirde eine deutsche NPL-Verbriefungs-
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struktur fordern. Mit dem Wirtschaftsstabilisierungsfonds des Bundes-
finanzministeriums und der Abwicklung beziehungsweise Kontrolle {iber
die KfW hat man schon ausreichend Erfahrung mit der Stellung von staat-
lichen Garantien. Das Finanzinformationsmedium Structured Credit In-
vestor berichtete im September 2021, dass KPMG die NPL-Verbriefung in
Europa in den néchsten fiinf Jahren als das wichtigste Tool zum Abbau von
NPL-Bestinden ansehe.

Fraglich ist allerdings, ob bei Bankmanagern der Wille zur NPL-Verbrie-
fung vorhanden ist. Eine Umfrage der Priifungs- und Beratungsgesellschaft
Ernst & Young ,,Non-Performing Loans: Wie neue Verbriefungsregeln Frei-
raume schaffen vom Januar 2022 unter hundert Bankmanagern ergab, dass
die seit April 2021 geltenden Erleichterungen der Finanzmarktregulierung
tir synthetische und NPL-Verbriefungen bis dato kaum genutzt wurden.
Obwohl 90 Prozent der Bankmanager kurzfristig mit einer steigenden Zahl
von NPL-Transaktionen rechneten, wollten 20 Prozent der Befragten den
mittel- und langfristig notwendigen Abbau der Risikopositionen nur iiber
einen hauseigenen Work-out realisieren. Fiir eine externe Ubertragung
von Kreditrisiken planten acht Prozent die Option True Sale, sechs Pro-
zent Syndizierungen und nur vier Prozent Verbriefungen. Die geringe In-
anspruchnahme von NPL-Verbriefungen zum Abbau von Risikopositionen
ist angesichts der Erleichterungen, die die EU gerade dafiir eingerdumt hat,
erstaunlich. Dieses liegt offensichtlich daran, dass vielen Bankmanagern
die Option, einen STS-Standard fiir synthetische und NPL-Verbriefungen
zu erlangen, gar nicht bekannt ist. Zudem scheuen viele vor den Anfor-
derungen einer Verbriefung zuriick, da sie damit noch keine Erfahrung
in friheren Verbriefungsprozessen gesammelt haben. Um hier der NPL-
Verbriefung zum Erfolg zu verhelfen, miisste die deutsche Regierung die
beschriebenen Strukturen schaffen und die Bankmanager danach entspre-
chend fortbilden. Hier kdnnten dann auch die Bankenverbénde und die
Bankenaufsicht entscheidende Hilfestellungen leisten.
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Buy now, pay later — Kauf auf Rechnung
Produktbetrachtung, Risikosteuerung und
Betrugspravention

Oliver Kuhaupt

»Erst ausprobieren, dann bezahlen!“ - dies ist das klassische Argument fiir
den Kauf auf Rechnung, welches spitestens seit den 1980er-Jahren ein Mar-
kenzeichen der grofien deutschen Versandhduser war. Auch darauf griinde-
te sich das Vertrauen der Kundschaft in das Versandhaus, welches oft mit
einer hohen Kundenloyalitit zum Ausdruck gebracht wurde. Insofern ist
der Kauf auf Rechnung oder ,,Buy now, pay later” (kurz BNPL) keine neue
Erfindung. Trotzdem unterliegt die Bezahlmethode aktuell einem enormen
Wandel, der den jiingsten Boom zusitzlich antreibt.

Zuniéchst ist hier jedoch eine wesentliche Abgrenzung nétig: In der Vergan-
genheit boten iiberwiegend die Handler selbst den Kauf auf Rechnung in
Verbindung mit weiteren Optionen der Absatzfinanzierung an. Heute sind
es stark wachsende BNPL-Anbieter wie zum Beispiel Klarna oder River-
ty, die dem Héandler diese Dienstleistung iiber eigene Zahlungsinstitute zur
Integration in seinem Online-Shop anbieten. Attraktiv wird das insbeson-
dere dadurch, dass der Finanzdienstleister den Online-Handlern die For-
derungen bei Entstehung unter Abzug einer Gebiihr abkauft und unmittel-
bar ausgleicht. Der Finanzdienstleister zieht dann die Forderung gegeniiber
dem Endverbraucher ein. Ein besonderes Merkmal dieser Finanzdienstleis-
tung ist der Ubergang des Transaktionsrisikos. Wesentliche Ausfallrisiken
der Forderung, insbesondere Betrugs- oder Bonititsrisiken, gehen auf den
Finanzdienstleister tiber. Gleichzeitig genief3t der Online-Héndler einen Li-
quiditétsvorteil aufgrund der Vorfinanzierung des Bestellvolumens durch
den BNPL-Dienstleister.

Produktbetrachtung

»Buy now, pay later wird als Bezahlmethode im Online-Handel stetig be-
liebter. Schitzungen zufolge lag allein in Deutschland das Wachstum des
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BNPL-Zahlungsvolumens im Jahr 2021 bei rund 52 Prozent gegeniiber
dem Vorjahr. Und dabei war 2020 bereits bedingt durch die Pandemie ein
signifikant gutes Jahr im Vergleich zu 2019, analysiert Riverty in seinem
Market Research 2022. Europaweit wird erwartet, dass sich der Anteil von
BNPL am gesamten Online-Zahlungsvolumen von aktuell sieben Prozent
bis zum Jahr 2025 auf enorme 30 Prozent erh6hen wird, wie im Sifted-Re-
port ,The payments revolution: fintech unwrapped 2.0 nachzulesen ist.
Dabei ist das starkste Wachstum in der Altersgruppe der 18- bis 39-Jahri-
gen zu beobachten.

Rund 50 Prozent der befragten Kunden gaben jiingst als Begriindung fiir
ihre BNPL-Préferenz an, dass eine Online-Zahloption ,vertrauenswiirdig,
einfach nutzbar, bekannt und vor allem sicher® sein soll, so das Ergebnis ei-
ner Online-Umfrage (09/2022) von Riverty. Mittlerweile suchen sieben von
zehn BNPL-Nutzern aktiv ihren Webshop nach Verfiigbarkeit der Zahl-
option BNPL aus. Von der Popularitit sowie dem Markenversprechen des
BNPL-Angebots im Check-out profitieren somit insbesondere kleine und
mittlere Online-Handler mit geringerer eigener Bekanntheit.

BNPL wird von den verschiedenen Dienstleistern mit einer Reihe von Op-
tionen angeboten. Die wesentlichen sind:

»Einfache® Rechnung mit einem Zahlungsziel von in der Regel 14
oder 30 Tagen,

» Konsolidierte Monatsrechnung,

 Ratenzahlung (insbesondere ,,Pay-in-3) beziehungsweise Zahlpause,

« Flexible Riickzahlung (mit Mindest-Zahlbetrag pro Monat),

« Soforteinzug per Lastschrift (anstelle der Bankiiberweisung).
Anhand dieser Optionen zeigt sich ein erster Unterschied zum klassischen
Rechnungskauf. Ziel ist es, dem Endkunden ein Optimum an Flexibilitat
fiir den Ausgleich der Rechnungen zu bieten. Dabei ist entscheidend, dass

durch BNPL der Bezahlprozess vom Bestellvorgang entkoppelt wird. Der
Kunde muss nicht bereits im ,,Check-out® des Handlers seine Kreditkarten-
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details eingeben oder zwingend eine Lastschrift genehmigen. Es geht um
einen moglichst reibungsfreien Bestellablauf. Benétigt werden lediglich
Name und Anschrift des Konsumenten, gegebenenfalls erganzt um das Ge-
burtsdatum fiir einen Identitatscheck. Mit diesen Informationen kann der
Bestellvorgang bereits abgeschlossen werden und die Ware macht sich auf
den Versandweg. Der Kunde erhilt eine Rechnung per Mail mit einem ent-
sprechenden Zahlungsziel. Um die Falligkeit nicht zu versdumen, werden
vor und zum Ablauf des Zahlungsziels Erinnerungen versandt.

Hinzu kommen nach Bestellabschluss Vorteile der Konsolidierung, wenn
der Kunde die BNPL-Zahlart eines Anbieters bei verschiedenen Online-
Shops nutzt. Mittels eines eigenen Accounts, haufig auch tiber eine App des
Anbieters, hat der Endkunde die Mdglichkeit, seine verschiedenen Rech-
nungen und Zahlungsziele zu verwalten und die Bezahlung anzustof3en.
Je nach Anbieter kann der Endkunde hier auch entscheiden, die Summe
seiner offenen Rechnungen in flexiblen Teilzahlungen {iber mehrere Mona-
te zu begleichen. Fiir diese Teilzahlungsoption wird in der Regel durch den
Anbieter ein Entgelt erhoben.

Risikosteuerung und Betrugspréavention

Wie eingangs erwéhnt, geht insbesondere das Bonititsrisiko der End-
kunden durch Ankauf der Forderungen auf den BNPL-Dienstleister iiber.
Gleichzeitig ist er angehalten, dem Online-Héndler eine optimale Akzep-
tanzquote und Limitausstattung in seinem Kundenportfolio zu gewéhrleis-
ten. Die Balance zwischen Akzeptanzquote und Kreditausfall steuert der
BNPL-Dienstleister beispielsweise mittels einer Score-/Limitmatrix, jeden-
falls jedoch mit einer Echtzeit-Methode, welche das Rechnungslimit an der
Ausfallwahrscheinlichkeit des Endkunden ausrichtet.

Die jeweilige Ausfallwahrscheinlichkeit wird sowohl durch interne als auch
externe Datenpunkte fiir jeden Endkunden individuell prognostiziert. In-
tern wird auf Basis des historischen Zahlungsverhaltens eine Limitbestim-
mung vorgenommen. Voraussetzung fiir die ausschlieSliche Limitentschei-
dung auf Basis interner Datenpunkte ist das Vorliegen einer ausreichenden
Datenhistorie und -dichte mit dem individuellen Endkunden. Ist dies nicht

103



Oliver Kuhaupt

gegeben oder handelt es sich aus Sicht des BNPL-Anbieters um einen Neu-
kunden, flief}en (zusétzlich) durch Kreditauskunfteien bereitgestellte exter-
ne Bonitdtsdaten in den Scorewert und damit die Limitbestimmung ein. Im
Fall vorliegender negativer Bonitdtsdaten (zum Beispiel laufende Inkasso-
verfahren oder Privatinsolvenz) wird der Kauf auf Rechnung nicht gewéhrt.

An dieser Stelle wird die Briicke von der Bonitétspriifung zur Betrugspra-
vention erkennbar: Bei noch unbekannten Kunden mit unbestétigter Iden-
titdt werden iiblicherweise bis zum ersten Zahlungseingang nur ein redu-
ziertes Limit gewahrt oder Beschrankungen beziiglich der Lieferadresse
angewendet. Zusitzlich flief3t oftmals auch eine Analyse des Warenkorbes
in die Limitbestimmung ein, da erfahrungsgemifl bestimmte Warengrup-
pen, die fiir den Weiterverkauf attraktiv sind, wie beispielsweise Elektronik-
artikel oder Parfums, eine hohere Betrugsexposition haben als andere.

Generell sind Betrugsprivention sowie -erkennung weitere wesentliche
Kernkompetenzen der BNPL-Anbieter. Vereinfacht gilt absichtlich herbei-
gefithrter Forderungsausfall als Betrug. Nach einer Studie des Handels-
forschungsinstituts IFH verlieren deutsche Online-Handler jahrlich rund
1,4 Milliarden Euro durch Betrug. Grofie Online-Héndler wie Otto oder
Zalando halten oft interne Abteilungen vor, zu deren Aufgaben die Be-
trugsvermeidung oder das Aufspiiren von Betriigern zédhlt. Deshalb triftt
der Betrug iiberdurchschnittlich hiufig kleinere Handler, welche weder
tiber Kompetenz noch ausreichende finanzielle Mittel verfiigen, in techni-
sche Losungen fiir die Sicherheit zu investieren. Uber eine BNPL-Lésung
profitieren diese Handler deshalb vom gebiindelten Know-how sowie dem
Mafinahmenkatalog des Finanzdienstleisters.

Es werden im Wesentlichen zwei Betrugsmuster im Online-Handel unter-
schieden: die gefilschte Identitdt und der Identitdtsdiebstahl.

o Gefilschte Identitit (Fake ID)

Das Erfinden einer vollstandig gefilschten Identitét zdhlt zu den ein-
fachsten Betrugsmustern. Hier wird beispielsweise eine Warenbe-
stellung unter Angabe eines imagindren Namens an eine nicht von
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anderen bewohnte Adresse ausgelost (zum Beispiel leer stehende
Wohnhiuser oder noch nicht bezogene Neubauten).

o Identitatsdiebstahl (ID Theft)

Durch missbrauchliche Nutzung personenbezogener Daten einer na-
tiirlichen Person tduscht hier der Betriiger eine fremde Identitét vor.
Vermehrt geschieht dies durch die Ubernahme eines bestehenden
Kundenkontos mittels Phishing, Schadsoftware oder Datendiebstahl
(Account Takeover). In vielen Fillen reichen aber auch leichter ermit-
telbare personliche Daten wie die Kombination aus Name, Anschrift
und gegebenenfalls Geburtsdatum aus, damit der Betriiger mit der
fremden Identitdt eine Bestellung auslosen kann.

Zur Betrugspravention setzen BNPL-Anbieter eine Reihe von Werkzeugen
ein. So kénnen gefilschte Identititen beispielsweise durch einen Abgleich
von Name, Anschrift und Geburtsdatum tiber Produkte von Auskunfteien
wie zum Beispiel den ,IdentCheck® der Schufa identifiziert und geblockt
werden. Dabei wird das Aufspiiren eines Identitdtsmissbrauchs zunehmend
komplexer. So wird zum Beispiel der triviale Ausschluss einer abweichen-
den Lieferanschrift immer mehr erschwert, weil Paketdienste die Moglich-
keit der Bestimmung eines abweichenden Abgabeortes als eigenen Service
wihrend des spéteren Versandprozesses erlauben.

Als sichere Methode gilt die Zwei-Faktor-Authentifizierung, in welcher
mittels einer zusdtzlichen Schranke der Zugang zu Nutzerdaten durch Drit-
te erschwert wird. Diese Schranke kann beispielsweise ein Einmal-Passwort
sein, welches per SMS an das Mobiltelefon des Kunden gesendet wird. Ins-
besondere zur Vermeidung der Ubernahme eines Kundenkontos erhoht
der zweite Faktor die Sicherheit deutlich. Goldstandard der Identitétsfest-
stellung ist die Online-Verifizierung mittels Ausweisdokument per Video-
chat, zunehmend gestiitzt durch den Einsatz von KI-Technologie wie bei-
spielsweise ,IDNow". Diese Verifizierungsmethode erfiillt hohe gesetzliche
und regulatorische Standards und dient der Betrugspriavention insbeson-
dere im Handel mit rein digitalen Giitern wie E-Tickets im Reiseverkehr.
Die hohe Effektivitat und Sicherheit der Zwei-Faktor- Authentifizierung hat

105



Oliver Kuhaupt

allerdings ihren Preis, welcher nicht nur in Form von zusitzlichen Prozess-
kosten begriindet ist.

Die zusitzliche Schranke stort den Bestellprozess empfindlich und fiihrt
oftmals zu einem Abbruch des Kaufvorgangs durch den Endkunden. Im
wettbewerbsintensiven Online-Handel sehen die Akteure dies oft als zu
grofles Risiko fiir Umsatzeinbuflen an. Deshalb setzen viele BNPL-An-
bieter auf einen Mix weiterer Werkzeuge zur Betrugsvermeidung, welche
sich sinnvoll kombinieren und maglichst barrierefrei in den Bestellprozess
integrieren lassen. So konnen digitale Nutzerprofile durch Abgleich be-
reits bekannter IP-Adressen der jeweiligen Endgerite helfen, einen Zugrift
auf ein Kundenkonto durch einen fremden Dritten aufzuspiiren (Device
Tracking). Auch die KI-gestiitzte Wiedererkennung eines Nutzerverhaltens
oder die manuelle Uberpriifung der Bestellung auf Betrugsmuster dient der
Pravention. Generell kann man feststellen, dass jeder Einsatz neuer digi-
taler Werkzeuge zur Betrugsvermeidung wiederum einen Anreiz fiir Be-
triiger bildet, erneut die Liicke im System zu finden. Deshalb wird ein gutes
und trotzdem méglichst barrierefreies Betrugsmanagement wohl auch wei-
terhin auf der Kombination automatisierter Methoden und hohem Erfah-
rungswissen beruhen miissen.

Kritische Beurteilung von BNPL

#klarnaschulden — das Teilen personlicher Situationen in den sozialen
Netzwerken durch meist junge Menschen, die sich iiber die Anhdufung un-
bezahlter Rechnungen aus Online-Kéufen verschuldet haben, hat die 6f-
fentliche Wahrnehmung fiir die Risiken von Bezahlmethoden wie BNPL
jiingst enorm gescharft. Verbraucherschiitzer zeigen sich alarmiert und
auch der Gesetzgeber will reagieren: Im Dezember 2022 haben sich die drei
EU Institutionen Kommission, Parlament und Rat auf eine Novellierung
der Konsumentenkreditrichtlinie! verstandigt.

1 Consumer Credit Directive CCD; EU Council Press Release; 02. Dezember 2022; https://www.consilium.
europa.eu/en/press/press-releases/2022/12/02/council-and-european-parliament-agree-to-improve-pro-

tection-for-consumers-applying-for-credit/
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Demnach sollen ,,Buy now, pay later” sowie Kleinkredite von weniger als
200 Euro oder einer Riickzahlungsfrist von weniger als drei Monaten zu-
kiinftig von den Anforderungen dieser Richtlinie erfasst werden. Im Kern
wird die Novellierung der Richtlinie den BNPL-Anbietern Kreditwiirdig-
keitspriifungen sowie die Offenlegung und Deckelung aller drohenden
Kosten fiir den Konsumenten auferlegen. Interessant ist die Absicht, dass
Online-Héndler, die einen Kauf auf Rechnung im eigenen Namen anbieten,
im aktuellen Entwurf von dieser erweiterten Regulierung ausgenommen
werden konnten, obgleich sie sich im Kern hinsichtlich Risikosteuerung
und Mahnprozess sowie Mahnkosten nicht wesentlich von den BNPL-An-
bietern unterscheiden.

Welche Kritik liegt diesem Anpassungsdruck der Regulierung zugrunde?
Das Kernargument lautet, dass ein vereinfachter Zugang zum Kauf per
Rechnung vielen Konsumenten einen zu starken Anreiz fiir {ibermifSigen
Konsum bietet. Eine ausreichende Kreditwiirdigkeitspriifung findet nicht
statt. In der Folge kann der Verbraucher seine filligen Rechnungen nicht
mehr begleichen oder verliert gar den Uberblick iiber seine offenen Posten.
Als weitere Kritik gilt, dass der Konsument durch einen Zahlungsverzug
in einen Mahnprozess gerit, wodurch er zusétzlich und unverhaltnismaflig
durch Mahn- oder gegebenenfalls Inkassogebiihren belastet wird. Gleich-
zeitig wird bemangelt, dass die Ertrage aus den Mahngebiihren Bestandteil
der Erfolgsrechnung seien und somit eine Sdule des Geschiftsmodells von
BNPL.

Doch Ist die Kritik vollends gerechtfertigt?Eingangs wurde bereits beschrie-
ben, dass der BNPL-Anbieter dem Online-Héndler die Forderungen unter
Abzug einer Gebithr abkauft. Diese Gebiithr deckt im Wesentlichen die
Kosten fiir Finanzierung, den operativen Prozess sowie das Ausfallrisiko
(Delkredere) ab. Dies bedeutet, dass der BNPL-Anbieter einen erwartbaren
Zahlungsausfall einkalkuliert, welcher tiblicherweise innerhalb der Bran-
che weniger als ein Prozent des Zahlungsvolumens betragt. Der BNPL-An-
bieter iibernimmt das Ausfallrisiko des Handlers und steuert gegen einen
geplanten Ausfallwert. Deshalb kann generell nicht die Rede davon sein,
dass die Anbieter ein Interesse an erhohten oder gar steigenden Zahlungs-
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ausfallen haben.

Die auflerdem beschriebene Risikosteuerung legt deutlich dar, dass bereits
heute die fiithrenden BNPL-Anbieter teils umfassende Kreditwiirdigkeits-
priffungen vornehmen, bei Neukunden reduzierte Limits vergeben oder
bei gegebenen Zweifeln an der Bonitét auch gar kein Limit gewédhren. Die
Zahlart BNPL wird nicht garantiert. Negative Auskiinfte, beispielsweise be-
dingt durch bestehende Vollstreckungstitel oder eine laufende Privatinsol-
venz, fithren in der Regel zu einer Ablehnung des Rechnungskaufs. Kommt
es trotz dieser strengen Priifung dennoch zum Zahlungsverzug, wird dem
Endkunden kein zusitzlicher Kauf per Rechnung mehr gestattet. Begleicht
der Endkunde jedoch seine Rechnungen innerhalb des Zahlungsziels, kann
das Limit sukzessive erhéht werden. Die durchschnittliche BNPL-Forde-
rung betrdgt im Regelfall weniger als 100 Euro. Aufgrund dieser Gréflen-
ordnung, der beschriebenen Bonitétschecks sowie der aktiven Limitsteue-
rung kann von einer ,Verschuldungsfalle“ somit keine Rede sein.

Anzumerken ist auflerdem, dass sich viele BNPL-Anbieter gegen ein Pro-
duktangebot bei Dienstleistungen entscheiden, die zwar ein hohes Trans-
aktionsvolumen versprechen wiirden, welche dennoch aus Griinden des
Verbraucherschutzes abzulehnen sind. Sei es im Online-Gliicksspiel oder
beim Vertrieb pornografischer Inhalte - hier sollte der Kauf auf Rechnung
aufgrund des unmittelbaren und zuweilen exzessiven Konsums weiterhin
keine Anwendung finden. Der Vorwurf eines teuren und intransparenten
Mahnprozesses bedarf ebenfalls einer Differenzierung: In mehreren Schrit-
ten wird der Endkunde bei den grofien Anbietern sowohl vor Filligkeit als
auch zum Filligkeitsdatum und noch unmittelbar danach an die Beglei-
chung seiner offenen Rechnung erinnert. Erst danach konnen zusitzliche
Mahngebiihren erhoben werden, die sich an den tatsichlich anfallenden
Kosten des Verfahrens orientieren.

Kommt es trotz aller Erinnerungen und Mahnungen zum dauerhaften Zah-
lungsverzug, kann die Forderung in einen Inkassoprozess iiberfiihrt werden.
Hier konnen erhohte Kosten der Beitreibung in Form von Inkassogebiihren
der Hauptforderung hinzugerechnet werden. Tatséchlich wird Inkasso oft-
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mals als eine ,,Sackgasse® fiir den Verbraucher diskutiert, weil die zusatz-
lichen Gebiihren eine sukzessive Tilgung erschweren. Doch sollte hier ein
Umdenken in der Inkassobranche stattfinden: Das Ziel sollte noch stéarker
die Riickfiihrung des Endkunden zu ,,gesunden® finanziellen Verhiltnissen,
zu neuen personlichen Freirdumen und somit auch zur Wiederherstellung
einer intakten Beziehung zwischen Kunde und Héndler werden. Um die-
sem Anspruch gerecht zu werden, setzen einzelne BNPL Anbieter auf die
Bearbeitung der Inkassoforderungen durch ein integriertes Forderungsma-
nagement. Die Forderungen werden dann nicht an ein fremdes Inkasso-
biiro abgegeben. In der ganzheitlichen und zugeschnittenen Betreuung des
Kunden mit einem fairen und transparenten Forderungsmanagement liegt
der Schliissel zur ziigigen Riickgewinnung seiner finanziellen Dispositions-
freiheit.

Viele, aber ldngst nicht alle BNPL-Anbieter haben heute bereits hohe Stan-
dards bei Kreditwiirdigkeitspriifung, Limitsteuerung sowie im kaufmanni-
schen Mahnverfahren. Sie erfiillen ohnehin die regulatorischen Anforde-
rungen des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes (ZAG) und unterstehen der
Aufsicht durch die BaFin. Deshalb ist die Initiative zur Ausdehnung der
Regulierung ausdriicklich zu begriifien. Sie wird Schutz, Sicherheit und
Transparenz fiir Konsumenten zusétzlich stirken und langfristig eine hohe
Qualitat sicherstellen.

Ausblick ftir BNPL

Es geht schon lange nicht mehr allein um das klassische Argument ,,Erst
ausprobieren, dann bezahlen®. Die Flexibilitit sowie die intelligente Steue-
rung durch BNPL-Anbieter hat dieser nicht mehr ganz jungen Bezahlme-
thode neue Anwendungsbereiche erdffnet — und wird das auch weiterhin
tun. Wéhrend sich diese Zahlart im Handel lingst bewéhrt hat, wird zu-
kiinftig der Dienstleistungssektor die Vorteile fiir seine Kunden erkennen.
Ein gutes Beispiel ist der Kauf von Flugtickets auf Rechnung: ,,Fly now, pay
later. Ublicherweise werden Flugtickets unmittelbar bei Buchung zumeist
durch Lastschrift oder Kreditkarte beglichen. Der Kauf auf Rechnung wird
es dem Endkunden erméglichen, sein Flugticket sogar nach dem Reise-
datum zu begleichen oder auch in Teilzahlungen zu splitten, um dadurch
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mehr finanzielle Flexibilitdt zu erhalten. So ldsst sich die Palette von Anwen-
dungsfillen im Dienstleistungsbereich beliebig fortsetzen. Sei es bei Hotel-
buchungen, Kinobesuchen, Konzerttickets, Parkgebiihren, OPNV-Tickets,
Zahnarztrechnungen oder gar wiederkehrenden Zahlungen wie Mitglieds-
gebiihren im Fitnessclub: Befragungen zeigen, dass Kunden sich den Kauf
auf Rechnung in immer neuen Bereichen ihres Lebens vorstellen konnen.

Das Risikomanagement der BNPL-Anbieter wird durch Dienstleistungen
auf Rechnung vor ganz neuen Herausforderungen stehen. Oftmals wird
der Konsum der Dienstleistung bei Filligkeit der Rechnung zeitlich schon
langer zuriickliegen. So werden sich Prognosezeitraume zu Ausfallwahr-
scheinlichkeiten in der Limitsteuerung deutlich verldngern. Auch Betriiger
werden neue Liicken im System suchen. Aber auch hier gilt: Eine optimierte
Bonititssteuerung sowie eine kluge, auf Erfahrung und intelligenter Mus-
tererkennung autbauende Betrugsprivention wird Ausfille auf ein Mini-
mum begrenzen und trotzdem neue Kauferlebnisse ermdglichen.

Oliver Kuhaupt ist Geschaftsfithrer und Chief Risk Officer bei Riverty. Er
verantwortet die Bereiche Risikomanagement, Governance & Compliance,
Legal sowie Data & Analytics. Er ist seit 2019 Beisitzer im Prasidium der
BKS.
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Absicherung fur den Ernstfall: Back-up-
Servicing im Kreditgeschaft
Lars Schroter / Clifford Tjiok

Back-up-Servicer stehen bereit, wenn ein Kreditprozess ausfillt und bei-
spielsweise Leasing- oder Darlehensraten nicht mehr eingezogen wer-
den konnen. Ist das graue Theorie oder echter Mehrwert fiir die Wider-
standsfahigkeit von Banken, Versicherungen und Finanzinvestoren?

Notsituationen treten meist ohne Vorwarnung auf. Daher ist es fiir die Si-
cherstellung der Geschiftstitigkeit entscheidend, auf diese Situationen vor-
bereitet zu sein. Dieses Ziel wird durch das betriebliche Kontinuitdtsma-
nagement verfolgt. Dazu gehoren Instrumente zur fortlaufenden Analyse
und zur Verbesserung von Prozessen. Die operativen Geschiftseinheiten
sind gefordert, sich mit potenziellen Bedrohungs- und Unterbrechungssze-
narien auseinanderzusetzen. Sie entwerfen Strategien sowie Mafinahmen
zur Wiederherstellung ihrer Dienstleistungen, bereiten sie vor und entwi-
ckeln sie laufend weiter.

Sowohl vor als auch wihrend der Coronakrise hat sich auch die BaFin mit
ihren aufsichtlichen Anforderungen zur Starkung der Widerstandsféhigkeit
von Banken und Finanzdienstleistern beschéftigt. Das Thema bleibt aktuell
und eine laufende Managementaufgabe. Es wird geregelt in den:

« Mindestanforderungen an das Kreditwesen (MaRisk) mit Regelun-
gen zum Notfallmanagement und den

» Bankaufsichtlichen Anforderungen an die IT (BAIT) mit verschart-
ten Regelungen zur Informationssicherheit in Finanzinstituten.

Doch welche Auswirkungen sind zu erwarten, wenn digitale Anwendungen
nicht mehr vorhanden sind? Was ist, wenn ein Darlehen nicht mehr ausge-
zahlt werden kann? Was passiert, wenn die laufenden Darlehensraten nicht
mehr eingezogen werden? Und was ist, wenn gar nicht mehr festgestellt
werden kann, ob Darlehensnehmer ihren Zahlungen rechtzeitig nachkom-
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men? Auf jeden Fall wiirde die Profitabilitét eines Darlehensportfolios sin-
ken. Die Reputation wire beschidigt. Und im schlimmsten Fall wiére sogar
der Fortbestand eines Unternehmens gefdhrdet.

In der Krise gibt es wenig zeitlichen Spielraum

Zu den moglichen Szenarien gehdren neben den technischen Aspekten
auch Ausfille von Mitarbeitern, einzelnen Bearbeitungsbereichen oder
-standorten. So hat beispielsweise die Coronakrise gezeigt, dass die Zusage-
zeiten bei der Vergabe von Baufinanzierungen je nach Institut sehr unter-
schiedlich waren. Eine der Ursachen war, dass die Banken zum Teil lange
brauchten, um die Arbeit ins Homeoffice umzustellen. Dabei ist gerade die
schnelle Darlehenszusage entscheidend, um Neugeschift abschlieflen zu
konnen. Darlehensnehmer schlieflen bei zu langen Wartezeiten lieber bei
Wettbewerbern ab und Vermittler wenden sich Produktgebern zu, die ver-
lassliche Service-Level einhalten. Dieses Beispiel zeigt auch, dass bei einem
Ausfallereignis wenig zeitlicher Spielraum bleibt, um Workarounds einzu-
richten und Gegenmafinahmen zu ergreifen.

Nur wer die moglichen Auswirkungen eines solchen Krisenereignisses vor-
ab genau analysiert, kann Vorkehrungen - zum Beispiel in Form eines Leit-
fadens - treffen und im Ernstfall schnell reagieren. Fiir die Bewiltigung
von Krisenfillen gibt es zahlreiche Strategien fiir Finanzinstitute: Es wer-
den Ausweichstandorte aktiviert, die IT-Systeme mehrfach redundant aus-
gelegt, Geschiftsvorfille verlagert — oder Back-up-Servicer iibernehmen
vorab festgelegte Aufgaben.

Hinter einem Back-up-Servicing-Konzept steht die Uberlegung, Teile des
operativen Geschifts an einen Dritten zu {ibergeben, wenn bestimmte Er-
eignisse eintreten und der laufende Geschiftsbetrieb anders nicht mehr
moglich ist. Die Entwicklung der Absicherungslésungen mit einem Back-
up-Servicer ist aus ABS-Strukturen (Asset Backed Securities) bekannt. Da-
bei liegt der Fokus darauf, den Geldfluss sicherzustellen und den Marktteil-
nehmern Handlungssicherheit im Rahmen ihrer Transaktionen zu geben,
falls derjenige ausfillt, der das Geschift in krisenfreien Zeiten bearbeitet.
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Uber die Wirtschaftlichkeit des Back-up-Servicing

Um das Risiko im Krisenfall auf ein Minimum zu reduzieren, kdnnte man
alle erforderlichen Mitarbeiter, Standorte und die Infrastruktur doppelt
vorhalten. Wie bei einem Notfallmanagement-Konzept geht es beim Back-
up-Servicing jedoch nicht um Wiinsche und theoretische Machbarkeiten.
Unter der Beriicksichtigung der Wirtschaftlichkeit soll eine optimale Lo-
sung zur Absicherung der Risiken gefunden werden, die auf die Anforde-
rungen an individuelle Geschiftsprozesse abgestimmt ist. Deshalb beno-
tigt die Abstimmung des Back-up-Servicing-Konzepts geniigend zeitlichen
Vorlauf.

Die Herausforderungen liegen vor allem in der Umsetzung zeitlicher und
qualitativer Vorgaben. So ist es grundsitzlich gewiinscht, dass die Zeitspan-
ne zur Aktivierung eines Back-up-Servicing im Krisenfall moglichst kurz
sein sollte. Dafiir muss im Detail vorab beispielsweise geklart werden, ob
ein IT-Anwendungssystem innerhalb weniger Minuten verfligbar ist oder
ob eine Druckmaschine zum Versand von Vertrigen deutlich mehr Riist-
zeit benotigt. Es stellt sich auch die Frage nach der Skalierung der Kapazita-
ten: Wie viele Mitarbeiter miissen einspringen, um ein Darlehensportfolio
zu bearbeiten?

In der Praxis werden oft drei Zielbilder fiir den Wiederanlauf im Krisenfall
genannt. Die kiirzeste Wiederanlaufzeit wird als ,,Hot Stand-by“ bezeich-
net, wahrend die beiden anderen Varianten als ,Warm Stand-by“ (mittlere
Wiederanlaufzeit) und ,,Cold Stand-by“ (lingere Zeitspanne) bekannt sind.
Diese Bezeichnungen dienen als erste Einordnungshilfe fiir die Leistungen
im Notfall. Grundsatzlich gilt fiir den Aufwand: Je kiirzer die Zeitspanne
zur Ubernahme in einem Krisenfall ist, desto grofier ist der Ressourcenauf-
wand vorab, desto aufwendiger ist das Back-up-Servicing. Art und Umfang
der Leistungen, die der Back-up-Servicer in definierten Krisenfillen tiber-
nimmt, werden in einem Vertrag festgelegt.
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Die drei Phasen des Back-up-Servicing'
Nachfolgendes Schaubild verdeutlicht die drei Phasen eines Back-up Ser-

vicing:

Back-Up Servicing wird schrittweise umgesetzt
BEISPIELHAFTES VORGEHENSMODELL — ZEITLICHER ABLAUF

Ab Krisenfall

|0 |

@ @ %risenfall @ Back-Up-Servicing

= Definition der = Testen von Krisenfillen bzw. = Zugriff auf z.B. abgetretene Rechte
Aufgabenpakete der Funktionsfahigkeit des = Einschatzung der Ist-Situation
des Back-Up Servicing Back-Up Servicing — Analyse der Daten

= Vorbereitung = RegelmiRige Uberpriifung und — Aufnahme erganzender
Arbeitsumgebung Anpassung der MaRnahmen Informationen

= Einrichtung technischer = Laufende Berichterstattung an — Aktivierung des geplanten
Zugriffe Stakeholder Procedere,

= Festlegung Datenaustausch = Abstimmungen zu den z.B. Infomails an Kunden

= Definition Team und Rollen Ergebnissen = Schaffung einer voriibergehenden

= Planung Aktivierungsphase Arbeitsumgebung (Arbeitsplatze,
fiir den Ubergang (z.B. R&ume)
Drehbuch 10 Tage) = Abstimmung und Reporting

Vo;;;el;::gen Back-Up- Darlehens-
Krisenfall Servicer _steht l?earbeitu ng
bereit sichergestellt
getroffen

LOANCOS

Quelle: LOANCOS Group
1. Set-up: Vorkehrung fiir den Ernstfall

Das Finanzinstitut und/oder der Servicer sowie der Back-up-Servicer de-
finieren einen Rahmen fiir die Aufgaben des Back-up-Servicing. Soll zum
Beispiel der Einzug der bestehenden Leistungsraten auf ein anderes Konto
erfolgen und konnen Darlehensabschliisse im Vertrieb temporar zuriick-
gestellt werden? Wer informiert die Darlehensnehmer? Wie viel Riist- und
Vorlaufzeit ist erforderlich? Ist die Kommunikation bereits vorbereitet und

1 Vgl. Lars Schroter, Back-up Servicing im BPO-Plattformgeschift: Eine Massnahme zur Starkung der

operativen Resilienz, Immobilien & Finanzierung 6/2021
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wird per Brief und E-Mail kommuniziert? Welches Know-how muss und
kann weiter zur Verfiigung stehen?

Hier gilt es zu klaren, welche Rollen erfolgskritisch fiir die Bearbeitung
eines Darlehensportfolios sind. Welche Mitarbeiter miissen also sofort fiir
eine Weiterbearbeitung zur Verfiigung stehen? Wird auf Basis von Leitfa-
den oder der schriftlich fixierten Ordnung - zum Beispiel in Kredithand-
biichern - schnell klar, was zu tun ist? Auf welche Systeme muss zugegriften
werden konnen? Wie kann der Zugriff erfolgen? Kénnen die betreffenden
Mitarbeiter mit den Anwendungen umgehen, die sie im Ernstfall iberneh-
men sollen? Gibt es Schulungskonzepte? Von welchen Raumlichkeiten aus
kann weitergearbeitet werden?

Ein Back-up-Servicer konnte im Rahmen der Bereitstellungsphase alle fiir
einen Krisenfall erforderlichen Systeme, Prozesse und Mitarbeiter vollum-
fanglich bereithalten, um die Arbeiten im Notfall fortzusetzen. Das wire
allerdings sehr aufwendig — und damit teuer. Eine grofie Herausforderung
in einer Set-up-Phase besteht also darin, sich auf ein gemeinsames Ziel-
bild zu verstindigen und unterschiedliche Losungsszenarien zu betrach-
ten. Der Umfang der dringend fortzufiihrenden Prozesse und Funktionen
sollte gemeinsam gepriift und priorisiert werden. So kénnen die Beteilig-
ten gemeinsam ableiten, unter welchen Bedingungen im Krisenmodus zu-
sammengearbeitet werden soll. Ein Szenario kénnte zum Beispiel vorse-
hen, dass der Back-up-Servicer die Mitarbeiter des Servicers in einer Krise
tibernimmt. Ein anderes Szenario wire, dass ein auslagerndes Institut und
der Back-up-Servicer ihre Kapazititen biindeln, um festgelegte Funktionen
gemeinsam abzusichern.

2. Stand-by: bereithalten, testen, anpassen

In Phase zwei hélt sich der Back-up-Servicer bereit, um im Falle der ge-
meinsam definierten Krisenereignisse tdtig zu werden und die Aufgaben
vom Servicer iibernehmen zu kénnen. Um jederzeit die Bearbeitung eines
Darlehensportfolios sicherzustellen, fithrt der Back-up-Servicer die Ge-
schifte fort, wenn der Servicer aus rechtlichen oder anderen Griinden nicht
mehr in der Lage dazu ist. Er wird dann zum Servicer und tritt in alle Rech-
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te und Pflichten eines bestehenden Servicing-Vertrags ein. So arbeiten Ser-
vicer und Back-up-Servicer in der Stand-by-Phase bereits eng zusammen.
Um handlungsfahig sein zu kdnnen, muss sich der Back-up-Servicer zu de-
finierten Stichtagen, zum Beispiel quartalsweise, tiber die Tatigkeiten des
Servicers und iiber laufende Anderungen informieren, beispielsweise iiber
die Anzahl der eingesetzten Mitarbeiter zum Portfolio, Prozessinderungen,
systemtechnische Anderungen oder Einhaltung von Service-Levels.

Erstens muss er rechtzeitig wissen, ob die Gefahr besteht, dass eines der
definierten Krisenereignisse eintritt. Zweitens muss er beurteilen, ob die
definierten Kapazititen zu den Berichtszeitpunkten ausreichen, um die Ar-
beiten iibernehmen zu kénnen. Drittens muss er iiber wesentliche Ande-
rungen zur Bearbeitung des Portfolios informiert werden, die sich laufend
ergeben konnen. Fiir die Stand-by-Phase sind daher die Governance-Struk-
turen, wie zum Beispiel Berichtsinhalte, Aktualisierungen von zentralen
Dokumenten und der Regelaustausch festzulegen. Um die Abldufe im Falle
einer Ubernahme, also in der ersten Zeit eines Krisenevents, sicherstellen
zu konnen, sind detaillierte Berichtsketten und Abldufe auszuarbeiten. Es
ist auch empfehlenswert, die Ubergabe von Daten oder Zugriffe auf Syste-
me laufend zu testen, um die Abldufe zu proben und nétigenfalls Verbesse-
rungen vorzunehmen.

3. Back-up-Servicing: die fortlaufende Bearbeitung sicherstellen

Im Krisenfall zeigt sich, ob die vorbereiteten Abldufe funktionieren, ob
zum Beispiel die eingerichteten Zuginge zu IT-Plattformen zeitnah ak-
tiviert und die Daten reibungslos auf andere Systeme iibertragen werden
konnen. Ab diesem Zeitpunkt miissen Entscheidungen rasch getroffen
werden, damit der Ubergang auf den Back-up-Servicer stattfinden kann.
Auflerdem miissen die Folgeschritte bedacht werden, um nach einer Uber-
nahme die Handlungsfihigkeit dauerhaft sicherstellen zu kdnnen. Die Ko-
ordination und Kommunikation sollte ein Mitarbeiterteam {ibernehmen,
dass die Vorkehrungen fiir ein Back-up Servicing im Vorfeld ausgearbeitet
und eingeiibt hat. So ist dann das Wissen zu den Strukturen und Abldu-
fen im Team transparent. Beispielsweise besteht Rollen- und Zielklarheit
zwischen den beteiligten Personen und wichtige Informationen kénnen so
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ohne Reibungs- und Zeitverluste abgestimmt werden. Das erleichtert die
Handlungsfihigkeit und erste Reaktionen in einem Krisenfall und redu-
ziert die Risiken einer Eigendynamik, die Krisen noch verschirfen koénnen.

Fazit

Gerade auch mit den Erfahrungen im Covid-19-Umfeld wird deutlich, dass
unerwartete Ereignisse eine ernsthafte Bedrohung fiir das Aufrechterhalten
des operativen Geschifts bedeuten konnen. Eine der Losungen, die zur Er-
hohung der Widerstandstahigkeit von Kreditinstituten und Transaktionen
im Darlehensumfeld beitragen kann, sind gut durchdachte Back-up-Ser-
vicing-Konzepte beziehungsweise Absicherungslosungen. Dabei zdhlt vor
allem, die zeitkritischen Geschéftsprozesse und eine effiziente Losung zur
Allokation der gemeinsam erforderlichen Ressourcen zu identifizieren. Be-
sonders wichtig dabei ist, die moglichen Ausldser einer kritischen Situation
immer wieder zu hinterfragen und neu zu bewerten, geplante Ablaufe ein-
zuiiben und anzupassen. Sich einfach in Sicherheit zu wiegen, nur weil eine
Losung vorhanden ist, reicht nicht aus. So stiftet das Back-up-Servicing lau-
fenden Mehrwert und bleibt keine graue Theorie.

Lars Schroter ist fiir das Business Development bei LOANCOS und fiir
den Aufbau mehrerer Backup-Servicing Mandate verantwortlich. Der Di-
plom-Kaufmann entwickelte davor das Geschift bei der Hypotheken Ma-
nagement GmbH weiter und leitete bei Capgemini Consulting zahlreiche
Transformationsprojekte im Financial Services.

Dr. Clifford Tjiok ist Chief Commercial Officer bei LOANCOS und ver-
antwortet dort Sales, Strategy und Financing. In den letzten 24 Jahren hatte
er mehrere Funktionen im Bereich Senior Business und Risk inne, zuletzt
als Chief Credit Officer bei Talanx Asset Management.
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Vollmitglieder (1/2)

Servicing

Forde-
rungskauf

Unbesi-
cherte
NPLs

Wohnim-
mobilien-
NPLs

Gewerbe-
immobi-
lien-NPLs

KMU-NPLs

Weitere Dienstleistungen

Nationales- und internationales
Treuhandinkasso in mehr als
14 Léandern in Europa, Garan-
tieinkasso-Business-Modelle,
spezialisiert auf Masseninkas-
s0, Forderungskauf einmalig
oder als Forward Flow, Mahn-
wesen powered by Alektum
oder White-Label Mahnwesen,
Kredit- und Risikomanagement

Mitglied E-Mail Telefon Website
Alektum GmbH ulf.graubohm@alektumgroup. | +49 174 7254052 www.alektumgroup.de
com
Axactor Germany GmbH kommunikation@axactor.de +49 6221 987 654 www.axactor.de

Back-up-Servicing, Insolvenz-
forderungen, Internationales
Servicing, Revolvierung,
Field-Service, Sicherstellung
(mobile Giter), Early Collection,
Kuindigungsprévention, Call-
Center-Leistungen, Prozess-
optimierung im Forderungs-
management, Carve-out

dohr Inkasso GmbH &
Co. KG

hans.dohr@dohr-inkasso.de

+49 2181 236620

www.dohr-inkasso.de
www.dohr-schuldenfrei.de

dohr Inkasso fokussiert

seit 1969 auf das Second
Placement flir rund 20 andere
Inkassounternehmen. Die
proprietdre Software ,,Cor
Collect" stellt die spezifischen
Prozesse rund um die Alt-
forderung dar. Sechsstellige
Forderungsportfolien befinden
sich im Servicing oder wurden
angekauft.

Insolvenzforderungen, Interna-
tionales Servicing, Revolvie-
rung, Inkasso-AuBendienst

EOS Deutschland GmbH h.assmus@eos-solutions. +49 40 2850 0 www.eos-deutschland.de
com
goldbach financial GmbH | info@goldbach-financial.com | +49 618 8306300 www.goldbach-financial.com

Back-up-Servicing, Einzelfor-
derungen, Insolvenzforderun-
gen, Fahrzeug-Verwertung

HFI GmbH

wd.heinsohn@bag-bank.de

+49 2385 942 155

www.bag-bank.de
www.hfi-inkasso.de

Back-up-Servicing, Einzelfor-
derungen, Insolvenzforderun-
gen, Revolvierung, Notleidende
Kredite aus dem VR-Verbund
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Vollmitglieder (2/2)

Forde- Unbesi- Wohnim- Gewerbe-
Mitglied E-Mail Telefon Website Servicing cherte mobilien- immobi- KMU-NPLs Weitere Dienstleistungen
rungskauf .
NPLs NPLs lien-NPLs
HmcS Gesellschaft fiir Back-up-Servicing, Einzelforde-
Forderungsmanagement | lutz.hansen@hmcs.com +4951176 3333211 | www.hmcs.com . . . . . rungen, Insolvenzforderungen,
mbH Revolvierung
Hoist Finance AB (publ) Back-up-Servicing, Einzelforde-
Niederlassung Deutsch- jonas.book@hoistfinance.com | +49 173 577 08 37 www.hoistfinance.de . . . . . . rungen, Insolvenzforderungen,
land Revolvierung
Inkasso Kodat GmbH & holger.dickhaeuser@inkasso- +49 201 8118332 wiw.inkasso-kodat de . . . . . . Back—up—SerV|C|ng, Revol-
Co. KG kodat.de vierung
Intrum Deutschland GmbH Back-up-Servicing, Insolvenz-
’ frank.leifer@intrum.com +49 6252 9380 165 www.intrum.de . . . . . . fordgrgngen, Intelrnanonales
Intrum Holding Deutsch- Servicing, Revolvierung, Carve
land GmbH Outs / BPOs
Back-up-Servicing, Einzelforde-
Link Financial GmbH gdragun@linkfinancial.de +49 69 247560550 www.linkfinancial.de . . . . . rungen, Insolvenzforderungen,
Internationales Servicing
Back-up-Servicing, Einzel-
LOANCOS GmbH lars.schroeter@loancos.com +49 172 7293116 www.loancos.com . . . . fordgrgngen, In.t grnatlonales
Servicing, Servicing von Bau-
finanzierungen (PL)
Lowell Financial Services
GmbH Insolvenzforderungen, Internati-
sales@lowellgroup.de +49 201 1021111 www.lowellgroup.de . . . o gen, .
. onales Servicing, Revolvierung
Proceed Collection Ser-
vices GmbH
Back-up-Servicing, Einzelforde-
Pactum Collections GmbH | hello@pactumcollections.com | +49 30 92100 5840 www.pactumcollections.com . . = . . . rungen,lInsolvensz(dgrungen,
Internationales Servicing,
Revolvierung
PRA Group Deutschiand marcel.koechling@pragroup.eu | +49 172 3022935 WWW.pragroup.com . . . Iqsolvenzforderungen, Revol-
GmbH vierung
Riverty Group GmbH oliver kuhaupt@riverty.com +49 7221 50400 Www.riverty.com . . . . e cUpe B elng IR s-
nales Servicing, Revolvierung
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Férdermitglieder (1/2)

Dienstleistungen

Immobilien- und Finanzierungsfragen bestimmen unser Kerngeschaft. Wir arbeiten transparent und losungsorientiert. Als
Dienstleister fiir Immobilieneigentimer und Kreditinstitute bringen wir die Beteiligten an einen gemeinsamen Tisch und
stellen die Weichen fiir ein erfolgreiches Immobilieninvestment. Die A4RES Group ist ein regionales Unternehmen und Giber-
wiegend im Osten Deutschlands und in Berlin tatig. Das bieten wir an: Vermarktung von Immobilien aus Sondersituationen,
Finanzierung von Forderungen und Immobilien aus Sondersituationen, Vermégensverwaltung durch Ankauf und Repositionie-
rung von Immobilien aus Sondersituationen, Objekteinschétzung, Unterlagenrecherche, Schuldnermediation.

Als Informationsdienstleister am deutschen Markt unterstiitzt CRIF Unternehmen & Finanzinstitute ganzheitlich beim Ma-
nagement ihrer Digital Customer Journey. Dank unserer drei Schwerpunkte profitieren Sie von integriertem Identity-, Credit
Risk- und Fraud-Management sowie innovativen Ldsungen in den Bereichen Digital Onboarding, Open Banking, Compliance,
ESG, Adressermittlung und Marketing Services.

CrossLend ist ein in Berlin anséssiges FinTech, das eine digitale Plattform flr Kreditportfoliotransaktionen anbietet. Durch
den intelligenten Einsatz von Technologie und Daten ermdglicht CrossLend die effiziente Interaktion zwischen Kreditgebern
und institutionellen Investoren. CrossLends Losungen beinhalten Tools fiir die Datenanalyse, den Vertrieb von Portfolios sowie
einen effizienten digitalen Verbriefungsprozess. Zum europaweiten Kundenkreis des Unternehmens gehéren Banken, alter-
native Kapitalgeber, Pensionskassen, Versicherungen und Versorgungswerke. CrossLend ist ein von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der luxemburgischen CSSF beaufsichtigtes Unternehmen. Neben dem Hauptsitz in
Berlin ist CrossLend mit Biros in Frankfurt, Wien, Luxemburg, Lissabon und London vertreten. Hinter CrossLend stehen eine
Reihe renommierter Investoren, darunter Mouro Capital (ehemals Santander InnoVentures), ABN AMRO Ventures, Lakestar,
Earlybird und der Luxembourg Future Fund von EIF und SNCI.

Mitglied E-Mail Telefon Website
A4RES Advisory GmbH grueber@adres.de +49 3591 3266021 www.adres.de
CRIF GmbH o.0llrogge@crif.com +49 40 89803582 www.crif.de
CrossLend GmbH institutional@crosslend.com | +49 30 208 488 100 www.crosslend.com
Debitos GmbH service@debitos.com +49 69 430082600 www.debitos.com/de

Debitos ist ein Finanztechnologie-Unternehmen und Europas flihrender Sekunddrmarkt flr Forderungs- und Immobilien-
handel. Uber seine auktionshasierte Online-Handelsplattform kénnen Banken, Unternehmen und Fonds ihre Forderungen,
Kredite, Anspriiche & Immobilien an spezialisierte Investoren verkaufen. Mehr als 1.800 qualifizierte K&ufer geben im direkten
Wettbewerb ihre Gebote ab, und bei Erreichen des vom Verkdufer festgelegten Mindestpreises kommt zum Laufzeitende
eine Transaktion zustande. Vor allem Banken und Finanzdienstleister nutzen unsere Plattform zur Verwertung besicherter
und unbesicherter Non-performing Loans. Da der gesamte Prozess von Investorenansprache tber die Due Diligence, Q&A,
Preisfindung im Auktionsverfahren und Vertragsabwicklung online stattfindet, lassen sich Transaktionen in wenigen Wochen
abschlieBen.

Deutsche Kreditmarkt

joerg.keibel@kreditmarkt-

+49 171 3169378

www.kreditmarkt-standards.

Mit der im Oktober 2011 erfolgten Griindung der Vereinigung Deutsche Kreditmarkt-Standards e. V. (DKS) soll die Basis dafr
geschaffen werden, Prozess- und Vertragsstandards fiir den deutschen Kreditmarkt und die dort stattfindenden Transaktio-
nen zu schaffen. Zweck des DKS ist die Erweiterung des Wissens (iber das nationale und internationale Kreditgeschaft und
(ber Kredit(markt)transaktionen sowie die Schaffung von allgemein anerkannten Standardvertragsklauseln sowie Standard-
prozessen in diesem Bereich.

Standards e.V. standards.de de
Experian businessdach@experian. +49 7221 7793 300 www.experian.de
com

Wir kombinieren Daten, Technologie und Advanced Analytics mit branchenspezifischer Expertise im Risk Management-Be-
reich vereint in innovativen Decisioning-Plattformen und Analytics Dashboards. Damit tragen wir dazu bei, dass Unternehmen
datenbasierte, smarte Kreditentscheidungen treffen, effektives Fraud- & Identity Management betreiben und nachhaltige
Wachstumsstrategien ableiten.

FCG Risk & Compliance
GmbH

frankfurt.office@fcg-interna-
tional.com

+496987009395

fcg.global/de

FCG ist die schwedische Unternehmensberatung flir Governance, Risk und Compliance Lésungen in der Finanzdienstleis-
tungs-Branche der Nordics mit selbststéndigen Einheiten in ganz Europa. Mit einer Kombination aus fundiertem Verstandnis
der Finanzbranche, ausgewiesener Fachkompetenz und iiber 450 erfahrenen Experten bietet FCG innovative und pragmati-
sche Losungen fiir alle Teile von Risiko- Kerntétigkeiten an: Sei es strategische Analyse und Beratung in der Risikosteuerung,
Handlungsempfehlungen und Priorisierung in der Umsetzung regulatorischer Vorgaben, Erzeugung von Kreditrisikomodellen
oder die Bestimmung des Restwertrisikos, FCG ermittelt maBgeschneiderte Losungen, die garantiert implementiert werden
konnen. FCGs Ziel ist es, langfristige Beziehungen aufzubauen, in denen es Raum gibt, die anspruchsvollen Kunden zu unter-
stiitzen und zu inspirieren, aber auch herauszufordern. Auf die Ergebnisse von FCG kann man sich verlassen.
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Férdermitglieder (2/2)

Mitglied

E-Mail

Telefon

Website

International Bankers
Forum e.V.

center@ibf-ev.org

+49 69 79 534 82 101

www.internationalbankers-
forum.org

Dienstleistungen

Das bankbetriebliche Umfeld von morgen kénnen nur diejenigen mitgestalten, die aktiv Kontakte suchen und weiterentwi-
ckeln. Neben profundem professionellen Know-how ist die Fahigkeit zur Kommunikation hierfiir eine unverzichtbare Kern-
kompetenz. Fir die Gewinner von morgen ist es deshalb schon heute entscheidend, sich im Finanzdienstleistungsmarkt aktiv
zu bewegen. Bei hohen Verdnderungsgeschwindigkeiten im beruflichen Umfeld vermag ein optimal gekniipftes Netzwerk
einen wichtigen Beitrag fur die eigene zielorientierte Entwicklung zu leisten.

Beratung bei Ankauf und Abwicklung von Non-performing-Loan-Situationen, inshesondere bei Insolvenzen, Zwangsvoll-
streckungen und Zwangsverwaltungen, Transaktionsfinanzierung, einschlieBlich Gestaltung von Senior- und Mezzanine-
Strukturen sowie sale-and-lease-back-Finanzierungen, Gesellschafts- und immobilienrechtliche (Re-)Strukturierung, Finan-
zierungs(re-)strukturierung (inklusive preferred equity, pari passu joint ventures, covenant restructuring, intercreditor und
subordination structuring, debt and equity financing).

KUCERA Rechtsanwalte oliver.platt@kucera.hiz +49 69 60608000 www.Kkucera.biz
Qualco acremer@qualco.eu +49 152 90010857 www.qualco.eu
Regis24 GmbH info@regis24.de +49 30 44350 240 www.regis24.de

Seit mehr als 20 Jahren unterstitzt QUALCO Unternehmen beim Management von sich schnell &nderndem Kreditrisko und

Problemforderungen, die von wirtschaftlichen, regulatorischen und verhaltensbezogenen Faktoren bestimmt werden. Unsere
Technologie besteht aus best-in-class, skalierbaren Enterprise Solutions die unseren mehr als 90+ Kunden zu hoherer
Effizienz und Effektivitat verhilft. Wir investieren in nachvollziehbare Kl und Machine Learning, um fiir unsere Kunden Erkennt-
nisse aus ihren Daten zu generieren und fiir unsere Kunden operative Vorteile zu schaffen.

STP Business Information
GmbH

eric.neuheiser@stp-hi.de

+49 721 8281 5550

www.stp-bi.de

Regis24 ermittelt als unabhéngiger Komplettanbieter verldssliche, wirtschaftsrelevante Informationen fiir jede Phase des
Kundenlebenszyklus. Wir unterstiitzen Sie bei der Aktualisierung und Vervollstandigung Ihrer Kundendaten und sorgen flr
die frihzeitige Erkennung und Minimierung von Geschéftsrisiken. Zahlreiche zufriedene Kunden aus den Branchen Banken,
Versicherungen, Energie, Forderungsmanagement, Handel und eCommerce sowie offentliche Institutionen schenken Regis24
ihr Vertrauen.

VERSUS | Recruitment
Advisers

gwentzel@vsgruppe.de

+49 1621028900

www.vsgruppe.de

Die STP Business Information GmbH mit Sitz in Karlsruhe steht gemeinsam mit der EDV-Technik Dipl.-Ing Went GmbH in
Osterreich fiir Smart Data Lésungen als Teil der STP Group. Wir biindeln das Know-How aus 20 Jahren Datenerfahrung der
Inobas GmbH, der WBDat Branchen- und Wirtschaftsdaten GmbH und der STP Portal GmbH fir smarte Automatisierungs-
[6sungen in digitalen Prozessen. Die STP Business Information ist der Spezialist rund um tiefenstrukturierte Insolvenz- und
Firmeninformationen fiir Unternehmen jeder GroBe aus jeder Branche.

Die VERSUS | Recruitment Advisers ist eine Beratungsgesellschaft mit dem Sitz in Disseldorf. Wir setzen unsere Branchen-
expertise als Personalberater gerne flir Sie ein, wenn Sie eine bestehende Vakanz besetzen, eine Position neu installieren
oder ein ganzes Team aufbauen wollen. Das erfolgreiche und passgenaue Recruiting von Fihrungskréften und hoch-speziali-
sierten Experten in den Themenfeldern Kreditabwicklung, Outsourcing und Risikomanagement ist unsere Stérke. Wir kennen
die Herausforderungen der Entscheiderinnen und Entscheider in der NPL-Branche aus erster Hand. Durch unser exzellentes
Netzwerk im Bereich Consumer Finance gelingt es uns, schnell und effektiv tragfahig Losungen zu schaffen.

White & Case ist mit tiber 2.400 Anwélten an 45 Standorten in 31 Landern eine der fiihrenden internationalen Anwaltssozie-
taten und steht fiir lokales Handeln und globales Denken. Unser deutsches Team zahlt zu den fihrenden Praxen im deutschen
Verbriefungsmarkt und berdt Banken und Unternehmen sowie Treuh&nder und Agenten bei der Gestaltung, Entwicklung und
Umsetzung prominenter besicherter/asset-basierter Kapitalmarkttransaktionen nach deutschem, englischem und US-Recht.
Das Team berét regelmaBig bei groBvolumigen NPL-Transaktionen auf dem europdischen Markt, sowohl bei direkten Portfo-
lioverkéufen als auch bei strukturierten Transaktionen im Wege der Verbriefung.

White & Case LLP dheuer@whitecase.com +49 69 29994 1576 www.whitecase.com
wideStreet GmbH info@widestreetmarkets. +49 30 700159618 www.widestreetmarkets.
com com
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wideStreet ist ein digitaler Marktplatz fiir den Handel mit ausfallgeféhrdeten und notleidenden Krediten. Die Plattform deckt
samtliche Kreditarten ab und unterstiitzt den Kauf sowohl im Forderungs- als auch im Wertpapierformat, direkt zwischen
Kaufer und Verkaufer oder auch unter Einbeziehung eines Servicer. wideStreet sammelt, tiberpriift und vervollstandigt Kredit-
daten, digitalisiert und automatisiert den gesamten Transaktionsprozess und reduziert Transaktionskosten signifikant.

129



Code of Conduct

Praambel

Die Mitglieder der Bundesvereinigung fur Kreditankauf und Servicing
e.V. (BKS) haben im Jahre 2008 einen Code of Conduct verabschie-
det, mit dem sie sich selbst zur Einhaltung von Bearbeitungsstandards
verpflichten. Mit dem vorliegenden Code of Conduct stellt die BKS
eine gemeinsame Grundlage fur verantwortungsvolles, unternehmeri-
sches Handeln zur Verflgung und unterstutzt inre Mitgliedsunterneh-
men dabei, auf die unterschiedlichen Rahmenbedingungen auf dem
deutschen Markt zu reagieren sowie sich den Herausforderungen der
gesellschaftlichen Verantwortung zu stellen. Der Code of Conduct soll
daher den Interessen der BKS und ihrer Mitgliedsunternehmen an
fairen, nachhaltigen, verantwortungsvollen und ethischen Handlungs-

grundsatzen Nachdruck verleihen.

Aufgabe

Zwischen globalem Handel und nationalen Anforderungen

e Die BKS vertritt die Interessen von Kredit- (Forderungs-)Kéaufern in
Deutschland.

e Vor diesem Hintergrund beobachten wir die Finanzwirtschaft.

e Wir sind Uberzeugt, dass die Refinanzierung der Kreditinstitute
wichtig fur den Bestand des Finanzmarkts Deutschland ist.

e Mit der Férderung einer professionellen Gestaltung des Kreditver-

kaufs sowie der anschlieBenden Bearbeitung von Non-performing
Loans (NPLs) durch den Kreditkaufer selbst oder ein angeschlos-
senes Inkassounternehmen (Servicer) wird sowohl fur den Kredit-
glaubiger als auch den Kredithehmer ein Mehrwert geboten.

e Wir geben der Branche der Kreditkaufer eine Stimme, tragen zum
Funktionieren dieses wichtigen Marktes bei und definieren Quali-

tatsstandards fur das Agieren der Kreditkaufer.

Wir treten fUr eine weitestgehend freie Finanzwirtschaft ein, die sich
Uber die gesetzlichen Rahmenbedingungen hinaus mittels Vereinigun-

gen wie der BKS selbst reguliert.

Gesetze

Die Einhaltung von Recht und Gesetz ist Basis jeden Handels.

e Die Einhaltung der geltenden Gesetze und sonstigen rechtlichen
Rahmenbedingungen bildet den Grundstein des wirtschaftlichen
Handelns unserer Mitglieder.

e Jeder Marktteilnehmer soll seine Chancen auf dem deutschen
Markt wahrnehmen koénnen, wenn er die Gesetze und Werte die-
ses Landes achtet.

e Die Rechte der Kreditnehmer/Schuldner und involvierter Dritter
sind genauso unbedingt zu beachten wie die Rechte der Glaubiger.

e (GesetzesverstdBe durch Mitglieder der BKS werden nicht akzep-
tiert.

e Dem Datenschutz und dem Bankgeheimnis werden seitens des



BKS und seiner Mitglieder eine besondere Bedeutung beigemes-
sen.

Die Wahrung der informationellen Selbstbestimmung und der
Schutz der Privatsphare sowie die Sicherheit der Datenverarbei-
tung sind fur die BKS und ihre Mitgliedsunternehmen ein Kern-
anliegen. Bei der Erhebung, Speicherung, und Verarbeitung von
Kreditnehmern/Schuldnern-Daten wird auf groBtmaogliche Sorgfalt
und strenge Vertraulichkeit geachtet. Es werden nur Daten ver-
arbeitet, die fur die AusfUhrung der Tatigkeit unbedingt erforderlich
sind. Dartber hinaus verpflichten sich die BKS und die Mitglieds-
unternehmen, den Grundsétzen der Transparenz, der Datenver-
meidung und -sparsamkeit in besonderer Weise nachzukommen.
Die BKS-Mitglieder orientieren ihr Handeln an allgemeingultigen
moralischen Prinzipien und Werten, insbesondere an Transparenz,
Integritét, Rechtschaffenheit, Offenheit sowie Nichtdiskriminierung
des Geschlechts und Alters, der Rasse, der Religion oder Weltan-

schauung und der ethnischen Herkunft.

Mitglieder

Als Gruppe sind wir stark

Die Mitglieder kbnnen darauf vertrauen, dass die BKS ihre Interes-
sen im Meinungsbildungsprozess bei allen relevanten Institutionen
vertritt.

Wir betrachten es als unsere Pflicht, uns von unseridsen Marktteil-

nehmern deutlich abzugrenzen, den guten Ruf unserer Branche zu

wahren und weiter auszubauen.

Die Mitglieder der BKS verschreiben sich Uber die gesetzlichen
Vorgaben und Rahmenbedingungen hinaus den in der Bundesver-
einigung definierten Qualitatsstandards fur den Ablauf von NPL-
Verkaufen und deren anschlieBende Bearbeitung.

Wir akzeptieren keine VerstdBe von Mitgliedern gegen unsere gel-
tenden Standards und Regeln.

Kreditnehmer/Schuldner und Sicherheitengeber

Wo Rechte sind, gibt es auch Pflichten

Nicht nur der Respekt vor dem Mitmenschen gebietet es den BKS-
Mitgliedern stets danach zu streben, eine einvernehmliche Losung
mit den Kreditnehmern/Schuldnern und Sicherheitengebern zu fin-
den: Wir sind Uberzeugt, dass ein kooperativer Weg der wirtschaft-
lich sinnvollste fur alle Seiten ist.

Die Kreditnehmer/Schuldner und Sicherheitengeber kdnnen sicher
sein, dass sie von BKS-Mitgliedern bei der Suche nach Ablése-/
Umschuldungsmadglichkeiten fur ihren Kredit/die gestellte Sicher-
heit unterstutzt werden.

Ist die Sicherheitenverwertung, insbesondere die VerauBerung
eines Sicherungsobjekts, der einzige Weg zur Kredit- bzw. Forde-
rungsabldsung, wird das BKS-Mitglied selbstverstandlich bei der
bestmaoglichen Vermarktung/-wertung zur Seite stehen.

Wir betrachten es aber als die Pflicht eines Kredithnehmers/Schuld-
ners, Verantwortung fur seine Situation und sein bisheriges Han-



deln zu Ubernehmen. Er soll fur konstruktive Losungsvorschlage
zur Bereinigung seiner Schulden offen sein und an Vereinbarungen
aktiv mitarbeiten. Getroffene Vereinbarungen mussen auch von

seiner Seite eingehalten werden.

Bearbeitungsprozesse

Qualitat ist messbar

Verstandnis, Respekt und Offenheit flreinander erwarten wir von
allen an NPL-Transaktionen beteiligten und betroffenen Personen
— vom Glaubiger, Kreditverkaufer, Kaufer, Servicer und Kreditneh-
mer/Schuldner.

Sofern sich Kreditnehmer/Schuldner fachkundig vertreten lassen,
wird dieser Vertreter selbstverstandlich zur Erarbeitung einer ra-
schen, einvernenmlichen L&sung eingebunden.

Uber die gesetzlichen Bestimmungen hinaus definiert die BKS fol-
gende Prozessstandards bei der Bearbeitung von Krediten/Forde-
rungen:

Der Forderungskaufer oder dessen Servicer informiert den Kredit-
nehmer/Schuldner zeitnah schriftlich entsprechend der gesetzli-
chen Bestimmungen Uber den Ubergang der Forderung.

Der Forderungskaufer oder dessen Servicer stellt sich dem Kre-
ditnehmer/Schuldner schriftlich vor und benennt Kontaktpersonen
und Kontaktdaten.

Unmittelbar nach Einarbeitung in das konkrete Forderungsenga-

gement setzt sich der Forderungskaufer oder dessen Servicer mit

dem Kreditnehmer/Schuldner (oder zustandigen Vertreter) in Ver-
bindung, um im personlichen oder telefonischen Gesprach das
weitere Vorgehen zu erdrtern.

Der Forderungskaufer und dessen Servicer werden die einer Grund-
schuld (abstrakten Sicherheit) zugrundeliegende Sicherungsabre-
de uneingeschrankt beachten und sich nicht darauf berufen, sie
hatten von der Sicherungsabrede nichts gewusst.
ZwangsmaBnahmen erfolgen nur und erst dann, wenn keine an-
deren erfolgversprechenden, zeitnahen Losungsmaoglichkeiten be-
stehen.

Ethische Grundverhaltensregeln werden seitens des Forderungs-
kaufers und dessen Servicers beachtet.
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