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1 Okonomische und rechtliche Grundlagen

1.1  Aufgaben der Bankenaufsicht

Die Aufgaben der Bundesanstalt fir die Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) erge-
ben sich aus den §§ 6 und 6a des Kreditwesengesetzes (KWG). Wahrend § 6a KWG
zur Abwehr der Finanzierung terroristischer Vereinigungen dient und hier nicht von
Interesse ist, beschreibt § 6 KWG die Hauptaufgaben der BaFin: Demnach soll die
BaFin Missstanden im Kredit- und Finanzdienstleistungswesen entgegenwirken, die

e die Sicherheit der den Instituten anvertrauten Vermdgenswerte gefahrden,
e die ordnungsmaBige Durchfiihrung der Bankgeschéafte oder Finanzdienst-
leistungen beeintrachtigen oder

e erhebliche Nachteile fiir die Gesamtwirtschaft herbeifiihren konnen.

Bei der Uberwachung der Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute arbeiten die
BaFin und die Deutsche Bundesbank zusammen (§ 7 KWG). Der Bundesbank oblie-
gen dabei die laufende Uberwachung der Institute, insbesondere die Auswertung der
von den Instituten eingereichten Unterlagen, der Prifungsberichte und der Jahres-
abschlussunterlagen sowie die bankgeschéftlichen Prifungen der Eigenmittelaus-
stattung und des Risikomanagements. Die BaFin hat dagegen die Befugnis, auf-
sichtsrechtliche MaBnahmen zu treffen und festzulegen, wie die Institute festgestellte
Mangel zu beseitigen haben. Die BaFin legt zudem fest, wie aufsichtsrechtliche Re-
geln auszulegen sind. Die Zusammenarbeit zwischen Deutscher Bundesbank und
der Bundesanstalt fir die Finanzdienstleistungsaufsicht ist in der Aufsichtsrichtlinie
detailliert geregelt. Die Aufsichtsrichtlinie wurde mit Wirkung zum 21.2.2008 neu ge-
fasst.! Da die Zusammenarbeit zwischen Bundesbank und BaFin gemaB dem Man-
dat des Forschungsprojektes nicht im Vordergrund steht, wird im Folgenden regel-
maBig von der Bankenaufsicht gesprochen, ohne zwischen den beiden Institutionen

Zzu unterscheiden.

Die Aufgaben der Bankenaufsicht umfassen neben der Verhinderung von Missstan-

den, die auf unlauteres Geschéftsgebaren beruhen, vor allem zwei Aspekte, namlich

' Richtlinie zur Durchfiihrung und Qualititssicherung der laufenden Uberwachung der Kredit- und
Finanzdienstleistungsinstitute durch die Deutsche Bundesbank



der Schutz der Sparer vor Verlusten und die Vorsorge vor systemischen Risiken, die
drohen, wenn sich die Probleme einer Bank zu einer Krise des gesamten Banken-

sektors ausweiten.

Das Schutzbedrfnis des Sparers kann zunachst mit der Flrsorgepflicht des Staates
seinen Birgern gegeniber begriindet werden: Sparer sind aufgrund mangelnder
Kenntnisse tber 6konomische Zusammenhange nicht in der Lage, sich selbst zu
schitzen und legen ihre Ersparnisse im Vertrauen auf eine sichere Rickzahlung bei
Banken an. Dieses Vertrauen gilt es nun zu schiitzen, zumal zu den Sparern auch
wirtschaftlich schwache Personen, die nur Gber geringe Finanzmittel verfliigen, gehé-
ren. Ein Verlust ihrer Einlagen wirde diese Anleger hart treffen, sie sind daher in be-
sonderem MaBe schutzbedurftig (Waschbusch 2000, 12). Die Notwendigkeit einer
Bankenregulierung lasst sich aber auch dann begriinden, wenn man nicht von der
Annahme eines in 6konomischen Angelegenheiten unerfahrenen Sparers ausgeht,
der nur durch den Staat vor dem Verlust seiner Einlagen geschitzt werden kann.

Die Beziehung zwischen einer Bank und ihren Einlegern ist eine Kreditbeziehung, in
der die Sparer die Kreditgeber sind und die Bank der Kreditnehmer. Wie bei jeder
Kreditbeziehung sind mit der Kreditvergabe durch die Sparer Risiken verbunden: Da
ein Unternehmen unter Unsicherheit handelt, besteht zunachst die Gefahr, dass auf-
grund widriger externer Entwicklungen die Ertrage nicht ausreichen, die Verbindlich-
keiten zu bedienen. Hinzu kommen die Risiken aus der Finanzierungsbeziehung:
Kreditnehmer haben insbesondere bei hoher Verschuldung einen Anreiz, eine riskan-
te Unternehmensstrategie zu wahlen. Schlagt die Strategie fehl, so sind es vor allem
die Kreditgeber, die den Schaden zu tragen haben, fihrt die Strategie dagegen zu
hohen Ertragen, so kommen diese vor allem den Eigentiimern zugute. Insbesondere
bei unzureichender Ertragslage wachst die Gefahr, dass die Unternehmensleitung ihr
Heil in riskanten MaBnahmen sucht, eine solche Verhaltensweise wird auch als

~,aambling for Resurrection“ (Dewatripont und Tirole, 1994, 97) bezeichnet.

Banken weisen traditionell einen hohen Verschuldungsgrad auf. Wahrend die Ban-
ken bei ihren Kreditkunden, etwa bei Industrieunternehmen, insistieren, dass das
Eigenkapital 20 oder 30 Prozent der Bilanzsumme ausmachen sollte, liegen die
Eigenkapitalanteile an der Bilanzsumme bei den Banken selbst seit Jahrzehnten
deutlich niedriger, derzeit bei circa 10 Prozent, wenn man auf risikogewichtete Anla-

gen abstellt, und bei nur 1 bis 3 Prozent der ungewichteten Bilanzsumme. Bei derart
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hohem Verschuldungsgrad ist ein Schutzbediirfnis der Glaubiger, insbesondere der
Sparer, in besonderem MaBe gegeben.

Man kdnnte einwenden, dass dies allein jedoch noch keine Regulierung rechtfertigt,
denn grundsatzlich hat jeder Sparer die Mdglichkeit, sich selbst zu schiitzen. So
kénnten Sparer — &hnlich wie Banken in ihrer Rolle als Kreditgeber — Informationen
Uber die Bonitat der Bank, der sie ihre Einlagen anvertrauen, einholen; sie kdnnten
weiterhin — wie in Kreditbeziehungen Ublich — besondere Vertragsklauseln, soge-
nannte Covenants, vereinbaren, die die Mdglichkeiten der Geschéftsfihrung zu MaB-
nahmen, die die Glaubiger schadigen, begrenzen. So wird in der Literatur auch die
Vorstellung vertreten, das Recht des Sparers, seine Mittel jederzeit kurzfristig abzu-
ziehen, biete nicht nur einen Schutz gegen die Unsicherheit dariber, wann er die
Mittel wohl brauchen werde, sondern diene auch dazu, das Management der Bank
zu verantwortlichem Verhalten zu veranlassen, misse es doch gewartigen, dass

Fehlverhalten der Bank zu sofortigem Mittelabzug fihre (Calomiris und Kahn, 1991).

Die Vorstellung, dass Sparer gegeniber der Bank ihre Rolle als Kreditgeber in ahnli-
cher Weise wahrnehmen wie Banken als Kreditgeber gegenltber Unternehmen, ist
allerdings nicht realistisch: Vielen Bankkunden dirfte das Wissen um 6konomische
Zusammenhénge fehlen, das notwendig ware, um die Bonitat von Banken beurteilen
zu kénnen. Auch hatte der einzelne Sparer nicht die Verhandlungsmacht, um beson-
dere Covenants zu vereinbaren. Vor allem aber wirde es sich auch nicht lohnen, Zeit
und Mihen fur die Informationsbeschaffung und fir die Kontrolle aufzuwenden, da
die Anlagebetrage meist relativ klein sind.

Bei der Uberwachung einer Bank durch die Sparer ist zudem mit einem Trittorett-
fahrerproblem zu rechnen: Der einzelne Einleger hat kein Interesse, einen angemes-
senen Aufwand fir Informationsbeschaffung und Kontrolle zu betreiben, wenn die
Wirkungen in hohem MaBe auch anderen Einlegern zugute kommen; vielmehr wird
dann jeder Einleger spekulieren, dass er von den Uberwachungsaktivitdten anderer
Einleger profitieren kann, ohne sich an den Kosten solcher MaBnahmen beteiligen zu
muassen. Versucht jeder Einleger, eine Free-Rider-Position einzunehmen, kommt
schlieBlich Uberhaupt keine Uberwachung zustande.

Dieses Trittbrettfahrerproblem wird teilweise dadurch neutralisiert, dass der Einleger
in einer Krisensituation umso besser dasteht, je friiher er seine Mittel abhebt. Diese



Privilegierung derer, die vorne in der Warteschlange vor dem Bankschalter stehen,
geht aber zu Lasten der anderen, die zu weit hinten in der Warteschlange stehen. In
einer angespannten Situation kann dieser Zusammenhang eine Panik herbeiflhren;
kann es doch dazu kommen, dass jeder versucht, seine Mittel abzuheben, weil jeder
beflirchtet, dass die anderen mit mdglicherweise noch disterer Information als er
selbst vor ihm in der Warteschlange stehen. Die Fahigkeit, die Mittel kurzfristig abzu-
heben und dadurch besser wegzukommen als andere Anleger, dient zwar zur
Neutralisierung des Trittbrettfahrerproblems bei der Informationsbeschaffung und
Kontrolle, erhéht aber gleichzeitig die Instabilitat der Bank in Krisensituationen.

In Anbetracht dieser Schwierigkeiten einer Uberwachung der Banken durch die ein-
zelnen Sparer, ist es sinnvoll, dass die Uberwachung ganz oder teilweise an eine
zentrale Instanz delegiert wird. Hierdurch lassen sich Spezialisierungsvorteile nutzen
und Kosten einsparen. Leitlinie flr die Tatigkeit einer solchen Instanz sollte es sein,
die Vorkehrungen, die Glaubiger zu ihnrem Schutz normalerweise treffen, stellvertre-
tend fir diese vorzunehmen. GemaB dieser ,Representation Hypothesis“ (Dewatri-
pont und Tirole, 1994, 32) sollten Regulierungsvorschriften somit ein Substitut sein
fOr individuelle vertragliche Vereinbarungen und sie sollten das bezwecken, was Kre-
ditvertragsklauseln bewirken sollen: Der Bank als Kredithehmer sollen die Méglich-
keiten und Anreize genommen werden, MaBnahmen durchzufihren, die vor allem
darauf abzielen, die Sparer als Glaubiger zu schadigen. Bei einer Regulierung in
Stellvertretung flr die Einleger geht es also nicht darum, eine Bankinsolvenz um je-
den Preis zu verhindern, vielmehr besteht das Ziel darin, Finanzierungsbeziehungen
effizient zu gestalten.

Der zweite Ansatzpunkt fir die Beaufsichtigung von Banken ist die Vermutung einer
systemimmanenten Instabilitdt des Bankensektors. Es wird die Gefahr gesehen, dass
die Schieflage oder der Zusammenbruch einer einzelnen Bank einen Domino-Effekt
auslésen und andere Institute mit in den Abgrund reiBen kann. Die Beflirchtung von
systemischen Risiken aufgrund von Contagion oder Spill-over-Effekten lassen sich
durch eine Reihe von theoretischen Argumenten stitzen.

Bankenkrisen kénnen als Folge des Platzens einer spekulativen Seifenblase auftre-
ten. Ein Beispiel hierflr ist die Bankenkrise in Japan in den neunziger Jahren des
vergangenen Jahrhunderts, die einsetzte nachdem Uber Jahre hinweg Aktienkurse

und Immobilienpreise kontinuierlich mit hohen Wachstumsraten gestiegen und dann
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plétzlich eingebrochen sind. Auch der aktuellen Subprime-Krise ging ein Uber Jahre
hinweg massiver Anstieg der Immobilienpreise in den USA voraus. Bald nach dem
Einbrechen der Immobilienpreise setzten die Probleme bei zahlreichen Banken ein.
Schieflagen oder Zusammenbriiche von Banken flihren wiederum bei anderen Ban-
ken aufgrund von Beteiligungsverhaltnissen oder Kreditbeziehungen zu Wertberichti-
gungen und Abschreibungen, die diese Banken in massive Schwierigkeiten bringen
kénnen. Die Rettungsaktionen zugunsten der IKB und Bear Sterns wurden unter an-
derem auch damit begriindet, dass eine Insolvenz dieser Banken weitere Banken in
den Abwartssog mitgerissen hatte (,to-connected-to-fail“). So war Bear Sterns enor-
me Positionen in Kreditderivaten eingegangen mit der Folge, dass eine Insolvenz
dieser Bank die Kreditrisikoabsicherung vieler Banken mit einem Schlag zunichte
gemacht hatte. Dass derartige Beflrchtungen nicht aus der Luft gegriffen waren,
konnte man sehen, als schlieBlich Lehman Brothers insolvent wurde und das Versi-

cherungsunternehmen AlG unmittelbar mitgerissen wurde.

Andere Theorien Uber Bankenkrisen setzen am Einlagengeschaft der Banken an
(Allen und Gale, 2007). Wahrend Bankeinlagen typischerweise kurzfristig liquidiert
werden kdnnen, sind die Aktiva der Bank langfristig und zum Teil illiquide. Die Trans-
formation kurzfristig liquidierbarer Passiva in langfristige, relativ illiquide Aktiva erfullt
6konomisch die Funktion, einerseits die Sparer gegen die Folgen von unvorhergese-
henen Liquiditdtsschocks abzusichern, und andererseits die Realisation illiquider
Realinvestitionen durch die Vergabe langfristiger Kredite zu ermdglichen. Die Fristen-
transformation der Banken funktioniert reibungslos, wenn nur ein Teil der Sparer von
der Méglichkeit, die Einlagen kurzfristig abzuziehen, Gebrauch macht. Wenn jedoch
Gerilchte Uber Probleme oder eine drohende Schieflage bekannt werden, ist zu be-
firchten, dass die Sparer ihre Einlagen massenweise abziehen. Die Gefahr, dass
bereits vage Vermutungen einen Ansturm der Sparer auf die Bankschalter ausldsen
kénnen, ist darauf zuriickzuflhren, dass Bankeinlagen sequentiell, das heif3t nach
dem Grundsatz ,first come first served” bedient werden. Bei diesem Regime kommt
es, wie oben erwahnt, flr den einzelnen Sparer darauf an, dass er bei einer Schief-

lage der Bank seine Einlagen schneller abzieht als andere.

Wie anféllig Banken flr einen Bank-Run sind, wenn Informationen bekannt werden,
die auf eine Gefahrdung der Bank hindeuten, zeigt das Beispiel Northern-Rock. Ob-
wohl die Bank nur geringfligig in Subprime-Krediten investiert war, setzte Mitte Sep-



tember 2007 ein Bank-Run ein, nachdem Gertchte Uber Refinanzierungsschwierig-
keiten der Bank aufgekommen waren. Innerhalb kiirzester Zeit zogen die Sparer Ein-
lagen in H6he von Uber 4 Mrd. Euro ab.

In der Literatur war einige Zeit umstritten, ob ein Bank-Run sich auch ereignen kann,
ohne dass es eines konkreten Anlasses bedarf. Der Grund daftir, dass ein Bank-Run
aus heiterem Himmel als sogenanntes Sunspot-Phdnomen eintreten kann, ist, dass
die Ruckgewahr der Einlagen nicht nur von der Vermégens- und Ertragslage der
Bank, sondern auch von dem Verhalten der anderen Sparer abhangt. Wenn ein
Sparer davon ausgeht, dass die anderen Sparer aus welchem Grund auch immer,
ihre Einlagen vermehrt abziehen, dann ist es fir den betrachteten Sparer rational,
auch mdglichst schnell seine Einlagen abzuziehen. Wirde er warten, riskierte er, zu
spat zu kommen, das heiBt er muss beflirchten, dass die Bank — unter Inkaufnahme
von hohen Verlusten — bereits alle Aktiva liquidiert hat, so dass keine Vermdgens-
werte mehr Obrig sind, aus denen die Rickzahlung seiner Einlage bestritten werden
kdénnte (insbesondere Diamond und Dybvig (1983), Diamond und Dybvig (1986)).

Die Vorstellung von einem Bank-Run als Sunspot-Phanomen ohne jeglichen mate-
riellen Anlass ist kritisiert worden, weil flr praktisch alle Run-Episoden der Geschich-
te unglnstige Informationen bekannt sind, deren Verbreitung jeweils den Run ausge-
I6st hat (Calomiris und Gorton, 1991). Aus dieser Beobachtung wurde geschlossen,
dass Runs als eine Form der Informationsverarbeitung anzusehen sind, die mogli-
cherweise winschenswerte Effizienzeigenschaften aufweist, etwa im Hinblick auf die
Neutralisierung von Trittbrettfahrerproblemen oder im Hinblick auf die Aggregation
von Information aus vielfaltigen Quellen, ist doch damit zu rechnen, dass nicht alle
Einleger sich auf dieselbe Quelle verlassen (Calomiris und Kahn, 1991).

Die neuere Literatur Gber Bank-Runs zeigt allerdings, dass die Unterscheidung zwi-
schen Sunspot-Runs und Informations-Runs nicht zielfiihrend ist. In dieser Literatur
wird der Gedanke, dass verschiedene Anleger verschiedene Informationsquellen ha-
ben, explizit modelliert. Im Ergebnis sind dabei alle Bank-Runs als Folge ungtinstiger
Information anzusehen, das heiBt reine Sunspot-Runs gibt es nicht. Jedoch sind in
einem kritischen Bereich die Reaktionen des Systems auf Anderungen der Funda-
mentalwerte unverhaltnisméaBig radikal; in diesem Bereich bewirken kleine Anderun-
gen der Fundamentalwerte und damit kleine Anderungen der Informationen, die die

einzelnen Beteiligten erhalten, radikale Verhaltensanderungen, weil jeder erwartet,
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dass die anderen ihr Verhalten ebenfalls andern. Die Analysen zeigen auch, dass
der Umgang mit Anderungen der Fundamentalwerte, der sich aus diesen Mechanis-
men ergibt, etwa im Hinblick auf die erforderliche Liquidierung von Vermdgenswerten
der Bank, zu ineffizienten Ergebnissen flihren kann (und zumeist auch fihrt (Rochet
und Vives, 2004 und Goldstein und Pauzner, 2005)).

Das Beispiel Northern Rock macht auch deutlich, dass eine Einlagensicherung ein
geeignetes Mittel sein kann, um einen Bank-Run zu verhindern. Kann ein Sparer auf
die Rickzahlung seiner Einlage vertrauen, unabhangig davon, ob die anderen Spa-
rer ihre Einlagen vorzeitig abziehen oder nicht, gibt es keine Notwendigkeit, die eige-
ne Einlage vorzeitig abzuziehen. Angesichts der geringen Absicherung der Sparein-
lagen durch die britische Einlagensicherung (20.000 Pfund bei 10 Prozent Selbst-
behalt) konnte die Situation erst beruhigt werden, nachdem die britische Regierung

erklart hatte, dass sie die Sicherheit der Einlagen in unbeschrankter Héhe garantiere.

Das Beispiel Northern Rock zeigt auch, dass die Gefahr eines Bank-Runs nicht nur
von den Einlagen der Kunden ausgeht, sondern auch bei einer nicht fristenkongruen-
ten Refinanzierung Uber institutionelle Anleger auftreten kann. Northern Rock re-
finanzierte die ausgeliehenen langfristigen Kredite Gberwiegend nicht durch Sparein-
lagen, sondern durch kurzfristige Kreditaufnahmen bei anderen Banken. Ausgangs-
punkt der Liquiditatsschwierigkeiten bei Northern Rock waren Probleme bei der An-
schlussfinanzierung, die auftraten, als andere Banken aufgrund der Beflirchtung,
auch Northern Rock kénne von der Subprime-Krise betroffen sein, nicht mehr bereit
waren, neue Kredite zu gewahren. Ahnliche Probleme brachten die strukturierten
Investment-Vehikel (SIV) und Conduits der IKB und der SachsenLB in Schwierigkei-
ten. Das Geschaftsmodell der SIVs und Conduits beruhte darauf, langfristige Aktiva
anzukaufen und diesen Erwerb durch die Ausgabe kurzlaufender Commercial Papers
zu refinanzieren. Die Refinanzierung gelang nicht mehr, als infolge der Subprime-
Krise die Aktiva der SIVs und Conduits an Wert verloren, so dass die Erwerber der
Commercial Papers beflirchten mussten, dass die ausgegebenen Anleihen nicht
mehr vollstédndig zurlickgezahlt werden.



1.2 Ansatzpunkte der Regulierung

Die Bankenregulierung verfolgt grundsatzlich das Ziel, durch aufsichtsrechtliche Vor-
schriften und MaBnahmen zu vermeiden, dass eine Situation eintritt, in der die
Sicherheit der den Banken anvertrauten Gelder geféhrdet ist und die Stabilitat des
Finanzsystems nicht mehr gewahrleistet ist. Im Zentrum der Regulierung stehen ge-
nau umschriebene Regeln fir das Verhalten der Banken.

Als Alternative zu diesem Regulierungsansatz ist in den neunziger Jahren ein Ansatz
ins Gesprach gebracht worden, der nicht unmittelbar auf das Verhalten der Bank ab-
stellt, sondern auf die zu erwartenden Ergebnisse.

In diesem sogenannten Pre-Commitment Ansatz benennt die Bank einen maximalen
Verlustbetrag; aus diesem ergibt sich die regulatorisch erforderliche Eigenkapitalun-
terlegung (Kupiec und O’Brien (1995, 1998) sowie Santos (2001)). Ubersteigt der
tatsachliche Verlust den zuvor benannten maximalen Verlustbetrag, wird das Institut
mit Sanktionen belegt. Dieser Ansatz hatte den Vorteil, dass in die Bestimmung des
regulatorischen Eigenkapitals nicht nur die Ergebnisse formaler Risikomodelle einge-
hen, sondern auch alle sonstigen Informationen, die das Management bezlglich der
Gesamtrisikosituation der Bank hat. Diesem Vorteil steht allerdings der Nachteil ge-
geniber, dass es kaum maoglich ist, dem Management geeignete Anreize zu geben,
die Risikosituation korrekt zu berlcksichtigen. Durch die Gestaltung von Sanktionen
und anderen Anreizen wird das Verhalten der Bankleitung nur dann zielgerecht ge-
steuert, wenn die Sanktionsdrohungen glaubwiirdig sind und zudem bekannt ist, in
welcher Weise die Bankleitung auf welche Sanktionen reagiert. Ersteres scheitert
daran, dass Sanktionen gegentiber der Bank, insbesondere finanzielle Sanktionen,
eine Krise méglicherweise noch verscharfen und dass das Spektrum mdglicher
Sanktionen durch gesetzliche Vorschriften eingeengt ist. Letzteres scheitert daran,
dass das Verhalten der Bankleitung von komplexen Interaktionen intern und extern
im Verhaltnis zu Analysten und Aktionaren bestimmt ist, wobei auch psychologische
Effekte der ,Overconfidence” eine Rolle spielen. Fiir die Praxis der Bankenaufsicht
scheidet dieser Ansatz daher aus und es ist gerechtfertigt, die prudentielle Regulie-
rung (prudential regulation) mit genau umschriebenen Regeln fir das Verhalten der

Banken als zentralen Ansatz in der Bankenaufsicht zu verwenden.



Entsprechend den Zielen der Bankenaufsicht — Schutz der Sparer vor Verlusten und
Sicherstellung der Stabilitat des Finanzsystems — bestehen die Hauptansatzpunkte
der Regulierung zum einen aus Regeln Uber die angemessene Eigenkapitalausstat-
tung der Banken und zum anderen aus Regeln Uber die Liquiditat der Kreditinstitute.
Zentrale Vorschrift fir die Eigenkapitalanforderung ist § 10 KWG, der fordert, dass
die Kreditinstitute jederzeit — das heifBt taglich bei Geschaftsschluss — Uber eine an-
gemessene Eigenkapitalausstattung verfligen missen. In § 10 KWG ist weiterhin
geregelt, aus welchen Bestandteilen das haftende Eigenkapital beziehungsweise die
Eigenmittel sich zusammensetzen, die Grundsatze, nach denen die Angemessenheit
der Eigenkapitalausstattung im Regelfall beurteilt wird, sind in der Solvabilitats-
verordnung (SolvV) detailliert enthalten. § 10a KWG Ubertragt die Vorschriften tber
die angemessene Eigenkapitalausstattung auf Institutsgruppen. Weitere Vorschriften,
die das Eingehen von Risikopositionen an die Eigenmittelausstattung kntpfen, sind
in den §§ 12 und 13 KWG enthalten. § 12 begrenzt die Beteiligungshéhe an einer
Nichtbank auf 15 Prozent des haftenden Eigenkapitals, §§ 13 bis 13d beschranken

die Hohe und das Ausmaf von GroBkrediten.

In § 11 KWG wird gefordert, dass die Institute ihre Mittel so anlegen missen, dass
jederzeit eine ausreichende Zahlungsbereitschaft gewahrleistet ist. Die nédheren An-
forderungen an die ausreichende Liquiditat sind in der Liquiditatsverordnung (LiqV)

geregelt.

1.3 Angemessene Eigenkapitalausstattung

Regeln Uber die angemessene Eigenmittelausstattung beruhen auf der Idee, dass
das Eigenkapital einer Bank ausreichen muss, um Verluste auffangen zu kénnen.
Um dieses Konzept zu konkretisieren, ist es erforderlich, das Verlustrisiko, das sich
aus der Gesamtheit aller Risikopositionen einer Bank ergibt, zu quantifizieren. Dies
fihrt im Idealfall zu einer Wahrscheinlichkeitsverteilung der Verluste. In Abbildung 1.1
ist eine Wahrscheinlichkeitsverteilung der Verluste fir Kreditrisiken exemplarisch

dargestellt.

Die Verluste werden in erwartete (expected) und unerwartete Verluste (unexpected
losses) unterschieden. Erwartete Verluste ergeben sich bei Kreditrisiken als Produkt
aus Kreditvolumen, Ausfallwahrscheinlichkeit und Verlust (Loss Given Default) pro
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Einheit Kreditvolumen. Als unerwarteter Verlust werden Ausfalle bezeichnet, die den

erwarteten Verlust Ubersteigen.

Abbildung 1.1: Verlustverteilung

A
Wabhrscheinlich-
keitsdichte
/ Verlustverteilung
E Ausfallwahrscheinlichkeit (a)
i Okonomischer .
' Kapitalbedarf ... i !
i ... bei Verwendung ! | Verluste
*  des VaR > i
54— bei Verwendung des ES —>E
Erwarteter Verlust Value at Risk Expected Shortfall
(kein Risiko, durch (VaR) zum (ES) zum Quantil 1-a
Margen gedeckt) Quantil 1-a (Mittelwert aller Verluste, die
gréBer als der VaR sind)
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Fir erwartete Verluste sollten bei der Kreditvergabe bereits Risikokosten (Standard-
risikokosten) kalkuliert werden, in der externen Rechnungslegung sollten in Héhe der
erwarteten Verluste Wertberichtigungen (Risikovorsorge) vorgenommen werden. So-
fern dies geschieht, sind die erwarteten Verluste bereits vom Eigenkapital abgezo-
gen, das heiBt sie sind vollstandig mit Eigenkapital unterlegt. Das dartber hinaus
verbleibende Eigenkapital steht zur Verfligung, um unerwartete Verluste auffangen
zu kénnen. Wie viel Eigenkapital hierfir bendétigt wird, hdngt zum einen von der Ver-
lustverteilung ab und zum anderen davon, bis zu welchem Grade unerwartete Verlus-
te aufgefangen werden sollen. Wirde man fordern, dass das Eigenkapital ausreichen
soll, um selbst einen Totalverlust als h6chstmdéglichen Verlust abdecken zu kénnen,
ware die Konsequenz, dass ausschlieBlich Eigenkapital eingesetzt werden kdnnte.
Einlagengeschaft und Kreditaufnahme am Kapitalmarkt oder Interbankenmarkt wéaren
damit nicht mdglich. Da dies zugleich das Geschéaftsmodell der Banken zerstdren
wirde, wird stattdessen gefordert, dass das Eigenkapital ausreichen soll, einen Ver-
lust, der mit einer sehr hohen Wahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) nicht Gberschrit-
ten wird, aufzufangen. Dieser Verlustbetrag wird als Value-at-Risk (VaR) bezeichnet.
Ein VaR bezieht sich immer auf ein bestimmtes Konfidenzniveau, wobei aufsichts-
rechtlich Werte von 99 Prozent flr Marktpreisrisiken (beim Einsatz von internen
Risikomodellen) und 99,9 Prozent fir Kreditausfallrisiken (bei Anwendung des auf
internen Ratings basierenden Ansatzes) und operationellen Risiken (bei Verwendung
des Verlustverteilungsansatzes) verwendet werden. Neben dem Konfidenzniveau ist
die Haltedauer, das heiBt der Zeitraum, Uber den der Verlust eintreten kann, ent-
scheidend fur die Héhe des VaR. Fir Marktpreisrisiken wird aufsichtsrechtlich eine
Haltedauer von zehn Handelstagen unterstellt, da man davon ausgeht, dass die
typischerweise auf liquiden Markten handelbaren Positionen innerhalb dieses Zeit-
raums liquidiert werden kdnnen. Fir die weniger liquiden Kreditausfallrisikopositionen
wird dagegen ein Haltezeitraum von einem Jahr unterstellt. Zusétzlich oder anstatt
des VaR wird bisweilen auch der Expected Shortfall (ES) als RisikomaB angewendet.
Der Expected Shortfall misst den erwarteten Verlust solcher Verlustereignisse, die

den VaR Ubersteigen.

Werden die Anforderungen an die Eigenmittelausstattung an dem VaR ausgerichtet,
so ist mit der durch das Konfidenzniveau vorgegebenen Wahrscheinlichkeit die Sol-
venz der Bank Uber die angenommene Haltedauer gesichert. So einleuchtend dieses
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Konzept ist, so schwierig ist seine Umsetzung in der Praxis. Hier treten vor allem fol-

gende Probleme auf:

Zunéchst ist festzulegen, welche Risikoarten berlcksichtigt werden sollen. Unstrittig
ist, dass die auch aufsichtsrechtlich erfassten Risikoarten wie Kreditausfallrisiken,
Marktpreisrisiken (Wechselkurs-, Zinsdnderungs-, Aktienkurs- und Rohwarenrisiken)
und operationelle Risiken erfasst werden. Als weitere Risikoarten werden bisweilen
Geschéftsrisiken (Risiko sinkender Erldse aufgrund eines zurlickgehenden Absatzes
von Bankprodukten), Immobilienrisiken, Beteiligungsrisiken und Marktliquiditats-
risiken (Verteuerung der Refinanzierung aufgrund verschlechterter Marktbedingun-
gen) berlcksichtigt.

FUr die Ermittlung einer Verlustverteilung werden Daten Uber die mdgliche Entwick-
lung unsicherer Parameter bendtigt. Hierbei stlitzt man sich nach Méglichkeit auf
empirisch beobachtbare Entwicklungen aus der Vergangenheit. Je nach Risikoart ist
die Datenlage sehr unterschiedlich. Flr Marktpreisrisiken stehen im Allgemeinen
ausreichend Daten Uber die Entwicklung von Preisen, Zinsen oder Wechselkursen in
der Vergangenheit zur Verfligung, allerdings ist nicht gewahrleistet, dass die empi-
risch beobachtbaren Verteilungen auch flr die Zukunft gelten. Die fir Extrapolatio-
nen in die Zukunft erforderliche Stationaritat der zugrundeliegenden stochastischen
Prozesse kann nicht unterstellt werden. Gleichwohl bietet die Quantifizierung der
Risiken anhand der aus der Vergangenheit verfligbaren Daten ein nitzliches Gertst,
um Uberhaupt die Risikoplanung der Banken zu organisieren. Im tbrigen kann die
VaR-Schatzung jederzeit tberprft und angepasst werden, da laufend neue Daten

generiert werden.

Fr nicht handelbare Risikopositionen wie zum Beispiel Kredite ist die Datenproble-
matik wesentlich gréBer. Ausfallwahrscheinlichkeiten beruhen auf externen oder in-
ternen Ratingsystemen, deren Validitat kurzfristig nur schwer (iberpriifbar ist. Ahnlich
verhalt es sich mit dem Loss-Given-Default. Noch problematischer ist die Datenlage
fir operationelle Risiken, das heif3t flir Verluste, die infolge der Unangemessenheit
oder des Versagens von internen Verfahren, Menschen und Systemen oder infolge
externer Ereignisse eintreten (§ 269 SolvV). Seit einigen Jahren werden zwar Scha-
densdatenbanken aufgebaut, wie zuverlassig hieraus Verlustverteilungen abschatz-
bar sind, ist nur schwer zu beurteilen. Probleme ergeben sich auch daraus, dass o-

perationelle Risiken stark durch institutsspezifische Besonderheiten wie zum Beispiel
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interne Prozessablaufe bestimmt werden, so dass der Rickgriff auf externe Daten-
quellen problematisch ist (Deutsche Bundesbank, 2007). Hinzu kommt das Problem,
wie seltene Ereignisse mit extrem hohem Verlustpotenzial (high risk - low probability)

erfasst werden sollen.

In diesem Zusammenhang ist auch darauf hinzuweisen, dass Kreditrisiken und
operationelle Risiken in besonderem MaBe von individuellem Verhalten abhangen.
Das macht die Extrapolation aus vergangenen Daten noch fragwurdiger. Zwar han-
gen auch Marktpreisrisiken letztlich vom Verhalten der Marktteilnehmer ab. Jedoch
hat der einzelne Marktteilnehmer nur geringen Einfluss auf die Marktpreise; fir die
relevanten stochastischen Prozesse kommt es viel mehr auf die zugrundeliegenden
Informationsprozesse bezlglich der Fundamentalvariablen an. Kreditrisiken dagegen
hangen vom Verhalten der Kreditnehmer ab; Anderungen der Vertragsbedingungen
oder der sonstigen Rahmenbedingungen, die dieses Verhalten beeinflussen, be-
griinden unmittelbar einen Strukturbruch, durch den friihere Daten irrelevant werden
kénnen. Dabei ist auch mit der Méglichkeit zu rechnen, dass strategischer Umgang
der Kreditnehmer mit den Rating-Systemen der Kreditgeber gelernt wird und dadurch
die Rating-Systeme entwertet werden. So scheinen Hypothekenschuldner in den
USA in den Jahren nach der 2000 von Politik und Justiz erzwungenen Verdffent-
lichung der Verfahren fiir die Ermittlung der FICO-Scores gelernt zu haben, wie man
diese Scores manipulieren kann; das kénnte erklaren, warum die Inzidenz von
Kreditereignissen bei Subprime Mortgages in den Jahren seit 2000 eine kontinuierli-
che Verschlechterung aufweist (Rona-Tas und Hi3 (2008) und Demyanyk und Van
Hemert (2008)).

Die gréBte Herausforderung fur die Ermittlung einer Gesamtverlustverteilung ist die
Aggregation der einzelnen Risikopositionen zu einer Gesamtrisikoposition. Diese
Aggregation vollzieht sich typischerweise in drei Schritten (vergleiche Abbildung 1.2):

1. Im ersten Schritt ist die jeweilige Einzelnettoposition zu bestimmen, indem solche
Positionen, die sich auf denselben Risikofaktor beziehen und sich daher véllig
gleichlaufend oder véllig gegensatzlich verhalten, zu einer Position saldiert wer-
den. Short- und Long-Positionen in demselben Wertpapier sowie Anspriiche und
Verpflichtungen in derselben Wahrung werden so zunachst zu jeweils einer Risi-
koposition zusammengefasst. Probleme treten in dieser Stufe der Risikoaggrega-
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tion vor allem bei Optionspositionen auf, da deren Wertentwicklung eine nicht-
lineare Funktion des Basiswertes ist.

. In der zweiten Stufe werden dann die Nettopositionen fiir jede Risikoart bestimmt.
Bezogen auf das Wechselkursrisiko geht es darum, die Nettopositionen in den
einzelnen Wahrungen zu einer Gesamtwahrungsposition zu aggregieren, bei den
Aktienkursrisiken missen die Positionen in den verschiedenen Titeln zu einer
Gesamtaktienkursrisikoposition zusammengefasst werden, bei den Ausfallrisiken
ist entsprechend aus den einzelnen Kreditengagements ein Kreditportfoliorisiko
zu bestimmen. Fir die Héhe der Gesamtrisikoposition ist entscheidend, welche
Korrelationen zwischen den Einzelnettopositionen bestehen. Im — seltenen —
Spezialfall einer vollstandig positiven (negativen) Korrelation kénnen die Positio-
nen einfach aggregiert werden (unter Umkehrung des Vorzeichens), bei einer
Korrelation von Null ergibt sich bei einem hinreichend groBen Portfolio eine (fast)
perfekte Diversifikation, so dass das unerwartete Risiko der Gesamtposition nahe
bei Null liegt. Die empirische Bestimmung von Korrelationen ist insbesondere flr
Risikoarten, die nicht oder nur wenig gehandelt werden, wie zum Beispiel Kredit-
risiken kaum zuverlassig moéglich. Umso wichtiger ist es, gerade fir solche Risi-
ken unterschiedliche Szenarien hinsichtlich der Annahmen Uber die Korrelationen
zu bericksichtigen. So zeigen Simulationsstudien, dass maBige Erhéhungen der
Korrelationen den VaR eines Kreditportfolios dramatisch erh6hen kénnen (Mager
und Schmieder, 2008).

. Im dritten Schritt schlieBlich muss Uber die einzelnen Risikoarten hinweg eine
Gesamtrisikoposition der Bank bestimmt werden. Da die einzelnen Risikoarten
sich nicht unabhangig voneinander entwickeln, missten auch hier Korrelationen
beriicksichtigt werden, wobei allerdings keine zuverlassigen Daten existieren. In
der Praxis des Risikomanagements wird daher — &hnlich dem aufsichtsrechtlichen
Vorgehen — auf die Berlcksichtigung von Korrelationen zwischen den einzelnen
Risikoarten haufig verzichtet und stattdessen werden die Anrechnungsbetrage fur
die einzelnen Risikopositionen addiert. Nur wenige Banken verwenden explizit
Korrelationen, die dann nicht auf historischen Daten, sondern auf Expertenschat-
zungen beruhen (Deutsche Bundesbank, 2007).
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Abbildung 1.2: Gesamtrisiko und Risikodeckungspotenzial

Bestimmung einer Einzelnettoposition

Saldierung von Anspriichen und Verpflichtungen
¢ in derselben Wahrung
in demselben Wertpapier (Aktien, festverzinsliche Wertpapiere)
bezogen aus denselben Zinssatz
in derselben Rohwarenart
bezogen auf denselben Schuldner (bei Nettingvereinbarungen)

Probleme:
e Beriicksichtigung von nicht-linearen Risiken aus Optionspositionen
¢ Kreditrisikominderungen aus Absicherungen (Sicherheiten, Kreditderi-
vate)
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Aggregation der Einzelnettopositionen je Risikoart zu einer
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1.4 Ausreichende Liquiditat

Eine wichtige Aufgabe des Bankensektors ist es, Liquiditat bereitzustellen, indem
Sparern die Mdglichkeit gegeben wird, Gelder, die bei den Banken angelegt werden,
kurzfristig abrufen zu kénnen oder indem Kreditlinien eingeraumt werden, auf die die
Kreditnehmer kurzfristig zurtckgreifen kénnen. Die Bereitstellung von Liquiditat er-
fordert, dass Banken Fristentransformation betreiben, das heiBt langfristige und
Uberwiegend wenig liquide Aktiva kurzfristig refinanzieren. Mit der Fristentransforma-
tion sind Zinsanderungs- und Liquiditatsrisiken verbunden. Wahrend Zinsédnderungs-
risiken, soweit sie nicht Handelsaktiva betreffen, nicht mit Eigenmitteln zu unterlegen
sind, sondern nur in der zweiten Saule von Basel |l erfasst werden, werden Liquidi-
tatsrisiken durch den § 11 KWG und die daran anknipfende Liquiditatsverordnung
(LigV) begrenzt. Ziel der LiqV kann es nicht sein, jegliche Liquiditatsrisiken auszu-
schalten, da dies zugleich die Fristentransformation und damit die Bereitstellung von
Liquiditat verhindern wirde, stattdessen soll die Fristentransformation soweit be-
grenzt werden, dass unter normalen Umstanden — das heiBt bei Ublichem Verhalten
der Bankkunden — die Liquiditat als hinreichend gesichert angesehen werden kann.
Zu dem Ublichen Verhalten der Bankkunden zahlt, dass Einlagen haufig langer
gehalten werden als es der formellen Laufzeit entspricht (Prolongation) und abgeru-
fene Einlagen durch neue ersetzt werden (Substitution). Hierdurch steht der Bank ein
Bodensatz an formell kurzfristigen Einlagen tatsachlich mittel- bis langfristig zur Ver-

flgung (Bodensatztheorie).

Die Liquiditat ist dann gegeben, wenn die Bank alle falligen Zahlungsverpflichtungen
termingerecht erflllen kann. Eine Beurteilung der Liquiditat erfordert daher eine Pla-
nung samtlicher Ein- und Auszahlungen sowie eine Berlicksichtigung solcher Positi-
onen, aus denen bei Bedarf jederzeit Einzahlungen generiert werden kénnen. Zur
aufsichtlichen Liquiditatsbeurteilung kénnen die Banken wahlen zwischen instituts-
eigenen Liquiditatsrisikomess- und -steuerungsverfahren (§ 10 LiqV) sowie dem auf-
sichtlichen Standardansatz. Wahrend fiir die Konstruktion institutseigener Liquiditats-
risikomess- und -steuerungsverfahren keine konkreten Vorgaben existieren, erfolgt
die Liquiditatsbeurteilung im Standardansatz nach fest vorgegebenen Regeln. Diese
sehen vor, dass eine Liquiditatskennzahl gebildet wird als Quotient aus den innerhalb
eines Monats verfligbaren Zahlungsmitteln und Zahlungsansprichen einerseits und
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den innerhalb eines Monats abrufbaren Zahlungsverpflichtungen andererseits (ver-
gleiche Abbildung 1.3).

Eine Liquiditatskennzahl gréBer als 1 zeigt an, dass innerhalb eines Monats mehr

Einzahlungen generiert werden kénnen als voraussichtlich an Auszahlungen anfallen
werden, so dass die Liquiditat als gesichert angesehen wird. In &hnlicher Weise wer-
den fOr drei weitere Laufzeitbander Beobachtungskennzahlen gebildet, an deren Ver-

letzung aber keine unmittelbaren aufsichtlichen Konsequenzen geknlpft sind.

Abbildung 1.3: Liquiditatskennzahl und Beobachtungskennzahlen gemaB LiqV

Liquiditét erster Klasse: Liquiditit zweiter Klasse: Zahlungsmittel-
jederzeit und ohne weiteres Anspriiche mit einer Restlauf- iiberschuf aus j-1
liquidierbare Positionen zeit im Laufzeitband j
Liquiditatskennzahl = Beobachtungskennzahl =
Verfligbare Zahlungsmittel und Zahlungsanspriiche im Laufzeitband j
Zahlungsanspriiche im Laufzeit-
band j =1 Zahlungsverpflichtungen im
- >1 Laufzeitband j
Abrufbare Zahlungsverpflich-
tungen im Laufzeitband j=1 j=2: iiber 1 Monat bis zu 3 Monaten
j=3: tiber 3 Monate bis zu 6 Monaten
j=1: tiglich fillig bis zu einem Monat j=4: tiber 6 Monate bis zu 1 Jahr

T

Passivposten, die tiglich teilweise oder

insgesamt abgerufen werden konnen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit

(Abrufrisiko): im Laufzeitband j
Passivposition - Anrechnungssatz

Quelle: Hartmann-Wendels und Wendels (1999)

Zu den innerhalb eines Monats verfligbaren Zahlungsmitteln z&hlen Aktiva, die Zah-
lungsmittel sind (zum Beispiel Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenban-

ken) oder unmittelbar in Zahlungsmittel transformiert werden kénnen (Liquiditat erster
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Klasse). Hierzu gehdren bérsennotierte Wertpapiere, Geldmarkt- und Wertpapier-
fonds sowie erhaltene unwiderrufliche Kreditzusagen. Zu den Zahlungsansprichen
zahlen Forderungen, zentralnotenbankfahige Wechsel und nicht bérsennotierte

Wertpapiere mit einer Restlaufzeit bis zu einem Monat.

Kurzfristig abrufbare Zahlungsverpflichtungen sind mit solchen Passiva verbunden,
die taglich ganz oder teilweise abgerufen werden kénnen. Hierzu zé&hlen taglich falli-
ge Verbindlichkeiten (zum Beispiel Sichtguthaben) und Eventualverbindlichkeiten
(zum Beispiel gegebene Kreditzusagen). Bei diesen Positionen ist ungewiss, in wel-
cher Héhe daraus kurzfristig Zahlungsabfllsse resultieren (Abrufrisiko). Daher wer-
den diese Positionen mit einem Anrechnungssatz gewichtet, der berlcksichtigt, in-
wieweit — unter normalen Umstanden — mit einer Inanspruchnahme zu rechnen ist.
Weiterhin gehen in die Liquiditadtskennzahl auch solche Verbindlichkeiten ein, die

aufgrund ihrer Falligkeit innerhalb eines Monats zu Auszahlungen flhren.

Offensichtlich gehen in die Liquiditatskennzahl nicht alle zu erwartenden Ein- und
Auszahlungen ein. So fehlen Auszahlungen des Betriebsbereichs (L6hne und Gehal-
ter, Mieten) ebenso wie laufende Einzahlungen aus Forderungen und Wertpapieren
sowie Erlése aus dem Provisionsgeschéaft. Auch die Ein- und Auszahlungen, die mit
Finanzderivaten verbunden sind, bleiben unbericksichtigt, da diese Positionen in

einer HGB-Bilanz nicht aufgefiihrt werden.

1.5 Typisierung bankaufsichtlicher Regelungen: von einer rein quantitativen
zu einer qualitativen Aufsicht

Die Flle an bankaufsichtlichen Vorschriften lassen sich danach unterscheiden, wie
konkret die Regelungen gefasst sind beziehungsweise wie viel Interpretationsspiel-
raum sie belassen. Ein Beispiel flr eine klar definierte Regel zur Ermittlung der
Eigenmittelunterlegung ist der Kreditrisikostandardansatz in der Solvabilitatsverord-
nung (SolvV). GemaR diesem Ansatz ergibt sich die Eigenmittelunterlegung flir einen
Kredit als Produkt aus dem Kreditvolumen (abzuglich Wertberichtigungen und zuziig-
lich Vorsorgerserven), dem Risikogewicht (in Abh&ngigkeit von der Art des Schuld-
ners und seiner durch Ratingagenturen gemessenen Bonitat) und dem Solvabili-
tatskoeffizienten (8 Prozent). Kennzeichnend fir diese Regel ist, dass alle Eingangs-
gréBen sowie die Verknipfung dieser EingangsgrdéBen zur Ermittlung der Eigen-
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kapitalanforderung genau definiert sind und so gut wie keinen Interpretationsspiel-
raum belassen. Ahnlich starr vorgegebene, rein quantitative Regeln gibt es in der
SolvV im Standardansatz fir die Marktpreisrisiken sowie im Basisindikator- sowie
Standardansatz bei den operationellen Risiken. Auch das Standardverfahren zur Er-
mittlung der Liquiditatskennzahl in der LigV enthalt eindeutige Vorschriften, welche
Positionen zu beriicksichtigen sind und wie aus diesen Positionen die Liquiditats-
kennzahl zu ermitteln ist. Ferner sind die GroBkreditvorschriften gemaB § 13 KWG

ebenfalls in diese Kategorie von Regelungen einzuordnen.

Vorteil eindeutiger quantitativer Regeln ist, dass deren Einhaltung relativ leicht Gber-
pruft werden kann. Dies gilt sowohl hinsichtlich der Frage, ob die Eigenmittelanforde-
rung korrekt ermittelt worden ist als auch hinsichtlich der Frage, ob die tatséchliche
Eigenmittelausstattung ausreichend ist. Dies schafft Rechtssicherheit fir die Kredit-
institute und far die Bankenaufsicht. Da eine Verletzung der Vorschriften weitgehend
zweifelsfrei feststellbar ist, kbnnen daran zwingende Sanktionen geknlpft werden.
Andererseits fehlt der Bankenaufsicht die Mdglichkeit, einzugreifen, wenn deutlich
wird, dass sich trotz Einhaltung der aufsichtlichen Vorschriften die Risikosituation

einer Bank verschlechtert hat.

Den Vorteilen eindeutiger Regeln mit geringem Spielraum stehen erhebliche Nachtei-
le gegenliber. So kénnen starre Regeln die individuelle Risikosituation nur ungenau
messen. Eine ungenaue und pauschalierende Risikomessung wiederum verleitet zu
Ausweichreaktionen und Regulierungsarbitrage. So flhrte die pauschale Unterle-
gung von Kreditrisiken mit 8 Prozent haftendem Eigenkapital dazu, dass durch Kre-
ditverbriefungen regulatorisches Eigenkapital eingespart werden konnte, ohne dass
gleichzeitig die Risiken reduziert wurden, wenn der Originator die Equity-Tranche
zurickbehielt.? Auch die 364-Tage Liquiditatsfazilitaten sind das Ergebnis einer Um-
gehung regulatorischer Vorschriften, denn ab einer Laufzeit von einem Jahr mussten
im friiheren Grundsatz | Kreditzusagen mit Eigenmitteln unterlegt werden. Ein weite-
rer Nachteil starrer Regeln ist, dass sie das Risiko eher riickwarts gerichtet erfassen

und die Risikoentwicklung einer Bank zu wenig vorausschauend anzeigen.

Die Schwachen einer Bankenaufsicht, die auf rein quantitativen Vorgaben beruht,
sind in der aktuellen Finanzmarktkrise deutlich zu Tage getreten: Es ist bislang nicht

% Aus Anreizgriinden ist es durchaus sinnvoll, wenn der Originator die Equtiy-Tranche behalt, aller-
dings sollte dann auch die Eigenkapitalanforderung in etwa gleich bleiben.
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bekannt geworden, dass ein Kreditinstitut quantitativ formulierte aufsichtliche Vor-
schriften verletzt hatte, dennoch wird immer deutlicher, dass einige Kreditinstitute
Risiken angehauft haben, die in keinem ausgewogenen Verhaltnis zur Eigenkapital-

ausstattung stehen.

Die Unzulanglichkeiten starrer, rein quantitativer Regeln sind auch schon vor der Fi-
nanzmarktkrise erkannt worden und haben dazu gefiihrt, dass in den letzten Jahren
zunehmend Regelungen in die Bankenaufsicht Eingang gefunden haben, bei denen
aus dem bankinternen Risikomanagement gewonnene GrdéBen zur Ermittlung der
Eigenmittelanforderung verwendet werden. Mit dieser Entwicklung will man bankin-
ternes Risikomanagement und externe Regulierung naher zusammenfihren und den
Banken einen Anreiz geben, bessere Risikomanagementsysteme zu entwickeln.
Daruber hinaus wird angestrebt, durch eine ganzheitliche Sichtweise die Risikositua-

tion einer Bank umfassender als bisher beurteilen zu kénnen.

Bankinterne GréBen werden in unterschiedlichem Ausmalf bei der regulatorischen
Eigenkapitalermittlung bertcksichtigt (siehe Abbildung 1.4). Ein erster Schritt weg
von starren Regeln ist die Einbeziehung bankintern geschatzter GréBen in eine
bankaufsichtlich vorgegebene Formel zur Ermittlung der erforderlichen Eigenmittel-
unterlegung. So werden im auf internen Ratings basierenden Ansatz (IRBA) die Aus-
fallwahrscheinlichkeiten der Kredithehmer vom Kreditinstitut selbst geschatzt, im fort-
geschrittenen IRBA zusatzlich auch der zu erwartende Verlust pro Einheit Kredit-
exposure im Insolvenzfall. Diese Parameter gehen dann in eine Formel ein, mit deren
Hilfe eine Eigenmittelunterlegung berechnet wird, die als Value-at-Risk interpretiert
werden kann. Eine Reihe von Anforderungen an die Qualitat des Dateninputs und
Anforderungen an das Backtesting sollen sicherstellen, dass die institutsintern ge-
schatzten GrdBen zuverlassig sind. Noch gréBeren Spielraum eréffnen die internen
Risikomodelle zur Ermittlung der Marktpreisrisiken den Kreditinstituten. Hier be-
schranken sich die bankaufsichtlichen Vorschriften darauf, festzulegen, dass ein
Value-at-Risk mit einem Konfidenzniveau von 99 Prozent und einer Haltedauer von
zehn Handelstagen zu ermitteln ist. Neben diesen quantitativen Vorgaben gibt es
noch eine Reihe von qualitativen Anforderungen an Faktoren, die bei der Value-at-
Risk-Ermittlung zu bericksichtigen sind. Den Kreditinstituten bleibt es Gberlassen,
festzulegen, mit welchem Verfahren (Varianz-Kovarianz-Ansatz oder Simulation) der
Value-at-Risk ermittelt wird.
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Abbildung 1.4: Typisierung bankaufsichtlicher Regelungen

eindeutig vorgegebene quantitative Regeln; aufsichtlich

vorgegebene Parameter

Basisindikatoransatz und
Standardansatz bei
operationellen Risiken

Standardansatz bei Standardansatz bei
Ausfallrisiken Marktpreisrisiken

Standardansatz bei
Liguiditatsrisiken

eindeutig vorgegebene quantitative Regeln; einige Parameter
werden institutsspezifisch bestimmt

Ausfallwahrscheinlichkeiten und Yerlust im Insolvenzfall umfassend definierte Anforderungen an die Qualitat des
im IRB-Ansatz fur Kreditausfallrisiken Dateninputs und an die Yaliditat der Parameterschatzung

sowohl die Parameter als auch die Verfahren zur Ermittlung der
Eigenkapitalanforderung werden institutsintern bestimmt, die
Bankenaufsicht setzt quantitative und qualitative

Mindestanforderungen
; - ; Bankenaufsicht bestimmt die Art der
interne Risikomodelle bei Risikomesszahl, setzt klar definierte Sanktionen fur den Fall,
Marktpreisrisiken Mindestanforderungenan den dass das Risikozu gering bemessen
internes Liquiditatsrisikomess-und- Dateninput und an die Validitat des wird (interne Risikomodelle fr
steuerungsverfahren Verfahrens und proft die Qualitat des Marktpreisrisiken)

Risikomessyerfahrens

Die aufsichtlichen Vorschrifen enthalten nur allgemein gehaltene
qualitative Regeln, aber weder Vorschriften zur Bestimmung einer
bestimmten Risikomesszahl noch andere quantitative Vorgaben

keine klaren Festlegungen, ab wann die
Eigenmittelunterlegung nicht ausreichend ist bzw . das
Risikomanagement unzureichend ist

Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAR)
und Supervisory Review and Evaluation Process (SREFR)
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Um die Validitat des internen Modells sicherzustellen, ist ein Backtesting vorgesehen,
Ubersteigt der Verlust, der bei zehntagiger Haltedauer eingetreten ware, den Value-
at-Risk mit einer bestimmten Haufigkeit, greifen Sanktionen, die im Extremfall dazu
fihren kdnnen, dass der weitere Einsatz des internen Risikomodells verboten wird.
Noch gréBere Freiheiten belassen die internen Liquiditatsrisikomess- und -steue-
rungsverfahren den Kreditinstituten. Die in der LiqV formulierten Anforderungen an
die internen Verfahren (§ 10 LiqV) enthalten kaum konkrete Vorgaben, sondern be-
schranken sich auf allgemein formulierte Anforderungen an die Qualitat der Liquidi-
tatssteuerung.

Der bislang weitestgehende VorstoB zu einer qualitativen Bankenaufsicht ist mit der
Umsetzung der zweiten S&ule von Basel Il in die deutsche Bankenaufsicht hineinge-
tragen worden. Die als Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP) be-
zeichneten Anforderungen an die internen Prozesse von Banken zur dauerhaften
Sicherstellung der Risikotragfahigkeit sind Bestandteil der Mindestanforderungen an
das Risikomanagement (MaRisk). Gemeinsam mit den Grundsatzen fir die laufende
Uberpriifung und Beurteilung dieser Prozesse durch die Bankenaufsicht (Supervisory
Review and Evaluation Process: SREP) bilden sie das aufsichtliche Uberpriifungs-
verfahren (Supervisory Review Process: SRP). Der ICAAP ist als flexibler Hand-
lungsrahmen zu verstehen, der weitgehend auf die Formulierung von Detailregelun-
gen und konkreten Steuerungsvorgaben verzichtet und stattdessen der Heterogenitéat
der Kreditinstitute und deren Geschaftsstruktur Rechnung tragt. Kernelement der
Risikotragfahigkeitsrechnung ist die Gegentberstellung des Gesamtrisikoprofils und
des Risikodeckungspotenzials einer Bank. Im Rahmen des Gesamtrisikoprofils sind
grundsatzlich alle wesentlichen Risiken unter Berlcksichtigung von Wechselwirkun-
gen zwischen den einzelnen Risikopositionen zu berlicksichtigen, weiterhin ist offen-
zulegen und zu begriinden, welche wesentlichen Risiken nicht in die Quantifizierung
des Gesamtrisikos eingehen. Diese Risiken missen aber in jedem Fall angemessen
im Risikocontrolling bertcksichtigt werden. Im Gegensatz zu den internen Risikomo-
dellen haben die Kreditinstitute hinsichtlich der Quantifizierung ihres Gesamtrisiko-
profils Methodenfreiheit, das heiBt, es wird weder ein bestimmtes Risikomal wie der
VaR vorgegeben noch werden konkrete Anforderungen an den Dateninput gestellt.
Auch fiir die Definition des Risikodeckungspotenzials, das dem Gesamtrisikoprofil
gegenulbergestellt werden muss, gibt es anders als fir das regulatorische Eigenkapi-

tal keine expliziten regulatorischen Vorgaben. Mdéglich ist, das Risikodeckungs-
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potenzial aus einer Liquidations- oder aus einer Going-Concern-Perspektive zu defi-
nieren, mdglich ist auch, verschiedene Stufen der Risikodeckung zu bestimmen. Mit
dieser weitgehenden Methodenfreiheit wird berlcksichtigt, dass sich je nach GréBe
und Geschéftsschwerpunkt die Risikosituation der Kreditinstitute unterscheiden.
Grundsatzlich soll gewahrleistet sein, dass die Sophistizitat der Risikosteuerungsme-
thoden der Bedeutung einer Risikoart fir das Gesamtrisiko der Bank entspricht und
proportional mit der Komplexitat der betriebenen Geschéfte steigt. Umgekehrt soll
auch der aufsichtliche Uberpriifungsprozess dem Risikoprofil und der GrdBe einer

Bank Rechnung tragen (Prinzip der doppelten Proportionalitat).

Allgemein gehaltene qualitative Vorgaben, die diskretionaren Spielraum belassen,
ermoglichen es, die Bankenaufsicht an die individuelle Situation einer Bank anzu-
passen. Die Anforderungen an das interne Risikomanagement kénnen an die Bedeu-
tung einer Risikoart flir die Geschéftstatigkeit einer Bank und an die Komplexitat der
betriebenen Geschéfte angepasst werden. Dadurch kann einerseits eine Uberregu-
lierung vernachlassigbarer Risiken vermieden werden, und andererseits kbnnen zu-
satzliche Anforderungen an das Management existenzieller Risiken gestellt werden.
Auch Risikoarten, wie zum Beispiel Zinsadnderungsrisiken im Bankenbuch, die nicht
durch quantitative Vorgaben begrenzt werden, kénnen in die Aufsicht mit einbezogen
werden. Weiterhin ist es mdglich, auf die Umgehung quantitativer Vorgaben zu rea-
gieren und somit Regulierungsarbitrage zu vermeiden. Qualitative Regeln ermdégli-
chen es der Bankenaufsicht, frihzeitig einzugreifen, da nicht abgewartet werden
muss, bis quantitative Vorgaben verletzt sind (,forward-looking“ statt ,Nachtwachter-
aufsicht®). Mit der Vorgabe qualitativer Anforderungen an das Risikomanagement der
Banken wird das Ziel verfolgt, fur die interne Risikosteuerung und die externe Risiko-
Uberwachung durch die Bankenaufsicht die gleichen Methoden anzuwenden. Greifen
das Risikomanagement und die Bankenaufsicht auf die gleichen Konzepte zurtick,
entfallt der Zusatzaufwand fiir die doppelte Erfassung identischer Sachverhalte, zu-
dem kénnen Inkonsistenzen vermieden werden. SchlieBlich ist es méglich, den Ban-
ken Anreize zur Weiterentwicklung ihrer Risikomanagementsysteme zu geben, wenn
die H6he der Eigenmittelunterlegung an die Qualitat des internen Risikomanage-
ments gekoppelt wird. Die Eigenmittelanforderungen fur Ausfallrisiken sind in der
Weise kalibriert, dass die Héhe der Eigenkapitalunterlegung beim Ubergang vom
Kreditrisikostandardansatz Uber den IRB-Basisansatz hin zum fortgeschrittenen IRB-

Ansatz sinkt. Einen dhnlichen Zusammenhang zwischen der Qualitat des internen
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Risikomanagements und der Hohe der Eigenmittelanforderung gibt es bei den ver-
schiedenen Ansatzen zur Messung des operationellen Risikos und bei den Markt-
preisrisiken, wo die Banken zwischen einem Standardansatz und eigenen Risiko-

modellen wahlen kénnen.

Qualitative Vorgaben kénnen nur einen Rahmen vorgeben, der dann im Einzelfall auf
konkrete MaBnahmen und Bedingungen herunter gebrochen werden muss. Wie dies
zu geschehen hat, wird nicht von vornherein festgelegt. Dies schafft zwar einerseits
Flexibilitat, bedeutet andererseits aber auch eine gréBere Rechtsunsicherheit und
zwar sowohl bei den beaufsichtigten Banken als auch bei der Bankenaufsicht. Je
mehr die Bankenaufsicht auf qualitative Vorgaben beruht, desto weniger eindeutig ist
zudem feststellbar, ob eine Vorgabe im Einzelfall eingehalten worden ist. Dies wirft
die Frage auf, wie die Bankenaufsicht reagieren soll, wenn es zwischen ihr und einer
Bank Meinungsverschiedenheiten Uber die Angemessenheit des internen Risikoma-
nagements gibt. Hier steht die Bankenaufsicht vor allem vor dem Problem, dass sie
als AuBenstehende einen Informationsnachteil hat. Um die Vorgaben der MaRisk an
die Angemessenheit des internen Risikomanagements erflllen zu kénnen, misste
die Bankenaufsicht sich ausgehend von dem Geschaftsmodell einer Bank einen um-
fassenden Uberblick (iber die damit verbundenen wesentlichen Risiken verschaffen.
Im zweiten Schritt ware dann zu prifen, ob sdmtliche wesentlichen Risiken erfasst
werden und ob die Konzeption der Risikomanagementsysteme der unterschiedlichen
Bedeutung der Risikoarten angemessen ist. Im dritten Schritt ware dann zu prifen,
ob die einzelnen Risikomanagementsysteme korrekt konstruiert sind und von geeig-
neten Annahmen Uber die in das System eingehenden Parametern ausgehen. Damit
wird offensichtlich, dass eine qualitative Bankenaufsicht erheblich h6here Anforde-
rungen an die Aufsichtsinstanzen stellt als die Uberpriifung der Einhaltung quantitati-

ver Normen.

1.6 Zusammenfassung

Die Bankenaufsicht verfolgt vor allem zwei Ziele, den Schutz der Sparer vor Ausfal-
len aufgrund der Insolvenz einer Bank und die Begrenzung systemischer Risiken, die
die Stabilitat des Finanzsystems gefahrden. Ansatzpunkt einer prudentiellen Ban-
kenaufsicht ist zum einen die Eigenmittelausstattung und zum anderen die Liquiditat

der Kreditinstitute. Die Anforderungen an die Eigenmittelausstattung sollen sicher
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stellen, dass die Bank in der Lage ist, mdgliche Verluste mit hoher Wahrscheinlich-
keit aufzufangen, ohne dass diese auf die Glaubiger der Bank durchschlagen. Ziel
der Liquiditatsanforderungen ist es, die Fristentransformation soweit zu begrenzen,
dass die Zahlungsfahigkeit einer Bank bei normalem Geschéaftsverlauf gewahrleistet
ist.

Bei der Verfolgung ihrer Ziele steht die Bankenaufsicht vor dem Problem, dass sie
die Risikolage einer Bank schlechter einschatzen kann als die Geschéftsleitung der
Bank. Insbesondere dann, wenn eine Bank aufgrund einer schlechten Risikolage mit
regulatorischen Eingriffen rechnen muss, hat sie kein Interesse, ihre Situation wahr-
heitsgemanB offenzulegen. Um diesem Dilemma einer ungleichen Informationsvertei-
lung zu entgehen, kénnen zwei Wege beschritten werden: Die Bankenaufsicht kann
eindeutig definierte, quantitative Vorgaben setzen. Der Vorteil dieser Vorgehenswei-
se ist, dass eindeutig feststellbar ist, ob die Vorgaben eingehalten worden sind.
Nachteile solcher starren quantitativen Regeln sind, dass diese die individuelle Risi-
kosituation einer Bank nicht adaquat erfassen, dass quantitative Vorgaben umgan-
gen werden kdnnen und dass solche Regeln kaum zukunftsgerichtete Aussagen
Uber die Solvenz einer Bank erlauben. Diese Nachteile haben dazu geflihrt, dass die
Bankenaufsicht verstarkt qualitativ ausgerichtet wird. Wichtigster Meilenstein dieser
Entwicklung war die Umsetzung der zweiten S&ule von Basel Il in deutsches Auf-
sichtsrecht durch die MaRisk. Mit den MaRisk soll die individuelle Risikosituation
einer Bank von der Bankenaufsicht umfassend und zukunftsgerichtet beurteilt wer-
den. Dies setzt voraus, dass die Bankenaufsicht ihren Informationsnachteil aus-
gleicht, indem sie eine Fille an Informationen sammelt und verarbeitet, um so ein
klares Bild Uber das Geschaftsmodell einer Bank, Uber die damit verbundenen we-
sentlichen Risiken, Uber die Methoden zum Management dieser Risiken und Uber die
Eigenkapitalausstattung zu erhalten. Nur wenn die Bankenaufsicht in der Lage ist,
sich ein fundiertes Urteil Uber die Risikolage einer Bank zu bilden, kdnnen auf dieser
Basis aufsichtsrechtliche MaBnahmen wenn nétig ergriffen werden.
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