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Seit August 2007 steht die Finanzmarkt-
branche der groBten Finanz- und Wirt-
schaftskrise seit 1929 gegenliber. Kurzfris-
tige MaBnahmen wie beispielsweise die
Bereitstellung von Liquiditat, Eigenkapital
und Garantien durch die Staaten haben
bewirkt, dass das Finanzsystem nicht voll-
standig zusammengebrochen ist. Die er-
griffenen MaBnahmen reichen jedoch
nicht aus, um auch in Zukunft ein stabiles
Finanzmarktsystem gewéahrleisten zu kon-
nen. Daher werden derzeit in verschiede-
nen Gremien nachhaltige Konzepte zur
Krisenpravention und Krisenbewaltigung
unter einer globalen und effektiven Auf-
sicht entwickelt.

Die zukiinftige globale
Regulierungsarchitektur

Die weltweite Ausbreitung der Krise auf
alle wichtigen Wirtschaftsbereiche hat die
Grenzen der nationalen Aufsicht bei
grenziiberschreitenden, systemisch bedeu-
tenden Kreditinstituten aufgezeigt. In Zu-
kunft besteht daher die Herausforderung,
nachhaltige Konzepte fiir ein globales Kri-
senmanagement zu entwickeln. Vor die-
sem Hintergrund wurde im Rahmen des
G20-Gipfeltreffens in Pittsburgh im April
2009 das bisherige Financial Stability Fo-
rum (FSF) in das Financial Stability Board
(FSB) umgewandelt und der Mitglieder-
kreis ausgeweitet.") Durch die Vertretung
aller G20-Staaten in diesem Gremium
wird die Uberwachungsfunktion auf eine
breite Basis gestellt.2) Die Aufgabe des FSB
in Zusammenarbeit mit dem IWF besteht
darin, ein Frihwarnsystem flr den ver-
netzten Finanzsektor zu entwickeln und
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die Umsetzung der 67 Handlungsempfeh-
lungen3d des sogenannten Draghi-Reports
vom April 2008 zur Férderung der Belast-
barkeit von Mérkten und Finanzinstituten
zu tiberwachen. Zur Erhdhung der Markt-
disziplin und Stdrkung der Finanzmarkte
wurden MaBnahmen in flinf Bereichen
vorgeschlagen:

- Verscharfung der Aufsicht lber Kapital-,
Liquiditdts- und Risikomanagement von
Finanzinstituten,

- Verbesserung der Transparenz und Be-
wertung von Risiken,
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Die eigentliche Herausforderung in der
Nachbearbeitung der Finanzkrise besteht
aus Sicht der Autoren in der Entwicklung
nachhaltiger (grenziiberschreitender) Auf-
sichtskonzepte fiir ein globales Krisenma-
nagement. Und bei aller Anerkennung fiir
die schon erfolgte Umsetzung vieler ,Ac-
tion Points” der G20 sehen sie auf diesem
Weg gravierende Eingriffe wie zusdtzliche
Eigenkapitalpuffer und/oder eine absolute
Leverage Ratio noch weit oben auf der
Agenda. Ohne verldssliche Zahlenbasis, so
ihre Mahnung, lassen sich die Konse-
quenzen requlatorischer Eingriffe nicht
deutlich machen. Sie ermuntern deshalb
die Institute zu einer breiten Beteiligung an
den geplanten Auswirkungsstudien. (Red.)

- Veranderungen im Rating-Prozess bei
strukturierten Finanzprodukten,

- Stéarkung der Risikosensibilitdt der Auf-
seher,

- MaBnahmen zum Umgang mit Stresssi-
tuationen an den Finanzmarkten.

Aufgrund der hohen Brisanz sollten die
Empfehlungen mdglichst schnell umge-
setzt werden.

Im Rahmen der G20-Treffen (zuletzt in
Pittsburgh im September 2009 und in St.
Andrews im November 2009) berichtet das
FSB regelmaBig Uber die erzielten Fort-
schritte der Umsetzung der Empfehlungen
auf internationaler und regionaler Ebe-
ne.4

Um die Aufsicht und Regulierung im Fi-
nanzsektor zu stirken, hat der Basler Aus-
schuss fiir Bankenaufsicht (BCBS) vier we-
sentliche MaBnahmen vorgeschlagen:9

1. Erhdhung der Qualitat, Konsistenz und
Transparenz der Kernkapitalbestandteile.

2. Einfiihrung einer sogenannten ,Leverage
Ratio" als ergdnzende Kennzahl zum risiko-
orientierten Basel Il Regelwerk.

3. Einfilihrung eines globalen Standards zur
Uberwachung des Liquidititsrisikos ein-
schlieBlich einer strukturellen Liquiditats-
kennziffer.

4. Einfiihrung eines antizyklischen Kapital-
puffers.



Zudem wird eine zusétzliche Kapitalanfor-
derung fiir systemrelevante Kreditinstitute
in Erwdgung gezogen.

Verschirfungen der
Eigenmittelanforderungen

Die G20-Staaten fordern in ihren Empfeh-
lungen unter anderem die Festsetzung von
hoheren Eigenkapital- und Liquiditatsan-
forderungen. Im Juli 2009 wurde bereits
eine Uberarbeitung des Basel-ll-Rahmen-
werks verdffentlicht. Dabei lag der
Schwerpunkt der Anpassungen auf den
zusatzlichen Kapitalanforderungen fiir die
Verbriefungs- beziehungsweise Wiederver-
briefungspositionen, der sogenannten ,in-
cremental risk charge"® fiir Handelsbuch-
positionen sowie der Verbesserung des
Risikomanagements von strukturierten
Produkten und Off-Balance-Sheet-Aktivi-
taten.

Bis Ende 2010 soll der Basler Ausschuss zu-
satzlich internationale Regeln zur Verbes-
serung der Quantitdt und Qualitat des
Eigenkapitals und zur Reduzierung des
extremen Leverage entwickeln. Unter Be-
riicksichtigung der wirtschaftlichen Er-
holung ist geplant, die neuen Regeln Ende
2012 anzuwenden, wobei fiir staatliche
StlitzungsmaBnahmen ein Bestandsschutz
gelten soll. Zur Verbesserung der Qualitat
werden die Tier-1-Komponenten neu liber-
dacht.”)

Im Vordergrund steht dabei die bereits seit
den Beschliissen von Sydney aus Oktober
1998 bekannte Anforderung, nach der sich
der tiberwiegende Teil des Kernkapitals aus
Aktien und Riicklagen zusammensetzen
muss. Da nicht alle Kreditinstitute uber
diese Kapitalbestandteile verfiigen, wollen
die Aufseher angemessene Kriterien ent-
wickeln, um sicherzustellen, dass auch
nicht bdrsennotierte Institute wie zum
Beispiel Genossenschaften Kernkapital ver-
gleichbarer Giite vorhalten.

In diesem Zusammenhang sollen auch die
Abzugsposten (wie zum Beispiel immateri-
elle Vermdgenswerte, Beteiligungen an an-
deren Instituten et cetera) und die Pruden-
tial Filters® international vereinheitlicht
werden. Geplant ist, dass die Abziige gene-
rell vom Kernkapital erfolgen sollen. Die
bislang noch nicht unter den Abzug fallen-
den aktiven latenten Steuern stehen dabei
genauso auf der Agenda der Aufseher wie
die Minderheitenanteile.

Bis Ende 2009 sollen die Kriterien fiir die
Einordnung der Kernkapitalbestandteile
verdffentlicht werden. Fiir 2010 ist eine
Auswirkungsstudie vorgesehen, auf deren
Basis bis Ende 2010 dann die endgiiltigen
neuen Kapitalanforderungen kalibriert
werden sollen. Bei der Erstanwendung des
neuen Standards soll darauf geachtet wer-
den, dass dieser nicht die wirtschaftliche
Erholung behindert.

Auf die EU und die nationalen Regulierer
kommen danach neue Aufgaben zu, ob-
wohl im Rahmen der im Mai diesen Jahres
verabschiedeten Anderung der Banken-
richtlinie? die Definition des Kernkapitals
beziehungsweise der Hybridkapitalbestand-
teile gerade erst EU-weit vereinheitlicht
wurde.'9 Die nationale Umsetzung dieser
Anderungen in das Kreditwesengesetz
muss bis Oktober 2010 erfolgen. Die An-
wendung ist fiir Ende 2010 vorgeschrie-
ben.

Leverage Ratio — Riickkehr in die
Steinzeit?

Als Ergdnzung zum risikobasierten Eigen-
mittelerfordernis  soll  zukiinftig eine
Leverage Ratio eingefiihrt werden. Diese
risikounabhdngige, nominale MessgroBe
begrenzt den mittels Fremdkapital finan-
zierten Bilanzanteil, also den Verschul-
dungsgrad einer Bank. Eine solche Begren-
zung war in Deutschland bereits vor Basel |
in Kraft. Nach den damaligen Grundsatz-1-
Vorschriften durfte eine Bank nicht mehr
als das 18-fache ihres haftenden Eigenka-
pitals (seinerzeit noch ohne Erganzungska-
pital) in Form von Krediten, Biirgschaften
und Beteiligungen ausreichen.

Das Instrument funktionierte auch so lan-
ge, wie die Banken weitgehend in festver-
zinsliche Wertpapiere des Bundes und der
Lander investierten und andererseits keine
umfanglichen Derivategeschifte tatigten.
Mit der Einfiihrung von Basel | wurde diese
Begrenzung zwar auf das 12,5-fache des
haftenden Eigenkapitals begrenzt. Faktisch
handelte es sich aber nicht um eine Ver-
schirfung, da die Bestandteile des haften-
den Eigenkapitals um das Ergdnzungskapi-
tal erweitert wurden. Zwar ergaben sich
auch Anpassungen bei den Risikoaktiva.
Die Auswirkungen hielten sich aber im
Rahmen, da mit den Anderungen auch die
pauschalen Risikogewichte von null Pro-
zent bis 100 Prozent Eingang in die Rege-
lungen fanden.

Die Schweizer Bankenaufsicht hat bereits
Ende letzten Jahres eine Leverage Ratio als
begleitende MaBnahme eingefiihrt, um die
Widerstandsfahigkeit der beiden GroBban-
ken und des Finanzsystems als Ganzes zu
starken." Fiir die tbrigen Banken gilt die-
se Begrenzung nicht. Das mit der Leverage
Ratio definierte Verhaltnis zwischen Kern-
kapital und Bilanzsumme wird sich bei bei-
den Banken auf Konzernebene auf minimal
drei Prozent und auf Ebene der Einzelinsti-
tute auf minimal vier Prozent belaufen.
Die erwartete ZielgroBe soll in guten Zei-
ten tiber dem Minimum liegen und deshalb
antizyklisch wirken. Um das volkswirt-
schaftlich wichtige inlandische Kredit-
geschaft der beiden GroBbanken nicht ein-
zuschranken, wird dieses von der Leverage
Ratio ausgenommen.12

Deutschland hat bislang noch keine Ober-
grenze festgelegt, sondern lediglich weite-
re Meldepflichten nach §24 KWG zur
Uberwachung der modifizierten bilanziel-
len Eigenkapitalquote implementiert. Nach
der Gesetzesbegriindung wird diese Lever-
age Ratio (= Verhiltnis von Eigenkapital zu
den ungewichteten Bilanzaktiva) als ein
einfach zu ermittelnder, zusatzlicher Indi-
kator flir die moglichen Risikopotenziale
einer Bank angesehen. Dieser Indikator
greife auch dann, wenn Risiken durch eine
tibermaBige Bilanzausweitung aufgrund
unzureichender Risikomodelle massiv un-
terschatzt wiirden.

Die Leverage Ratio erscheint bei Banken
deshalb als geeigneter MaBstab, weil die
Finanzierungsfunktion des Eigenkapitals
gegeniiber der Haftungsfunktion bei den
Kreditinstituten im Gegensatz zu anderen
Wirtschaftszweigen in den Hintergrund
tritt. In Verbindung damit kommt in der
Leverage Ratio die Bremsfunktion des Ei-
genkapitals im Verhaltnis zu einer zu star-
ken Ausweitung des Geschaftsvolumens
zum Ausdruck.

Gleichwohl st6Bt die vorgeschlagene
Leverage Ratio auf Kritik. Warum soll diese
vergleichsweise simple, nicht risikogewich-
tete Kennzahl wieder eingeflihrt werden,
wenn mit ,Basel II" ein Uber lange Jahre
entwickeltes, ausgefeiltes Instrumentari-
um, das den Risiken addquat Rechnung
tragen soll, zur Verfiigung steht? Basel Il
verlangt, dass Kreditrisiken, Marktrisiken
und operationelle Risiken mit Eigenkapital
zu unterlegen sind, wobei die risiko-
gewichteten Positionen jederzeit mit
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Abbildung: Zusammenfassung der Leverage-Ratio-Definitionen

auf internationaler Ebene I —
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Mindestquote von

3 Prozent auf kon-
solidierter Ebene;

4 Prozent auf indivi-
dueller Ebene

Minimum von

5 Prozent oder
4,35 Prozent mit
Genehmigung
der Aufsicht

Minimum 3 Prozent
fuir alle als ,strong”
bewerteten Banken
und 4 Prozent fiir
die restlichen

Meldepflicht bei
Abweichung von
mindestens 5 Pro-
zent von den Jah-
resabschlusszahlen

mindestens acht Prozent an haftendem
Eigenkapital unterlegt werden miissen. Die
Risikogewichte sind ein Kernelement von
JBasel II" und wirken quasi wie eine impli-
zite Leverage Ratio, weil risikoreiche Posi-
tionen mit entsprechend hohen Eigen-
mitteln unterlegt werden mussen.

Allerdings hat die Finanzkrise gezeigt, dass
in Teilbereichen mit viel zu geringen Risi-
kogewichten gearbeitet wurde. Gerade fiir
komplexe  strukturierte  Kreditderivate
wie CDO (Collateralized Debt Obligations)
mit gutem Rating brauchte nur wenig
Eigenkapital vorgehalten werden. Fiir den
Bereich dieser sogenannten Wiederver-
briefungen hat der Basler Ausschuss die
Risikogewichte zwischenzeitlich aber schon
angepasst

Fiir eine Leverage Ratio spricht neben ihrer
einfachen Handhabung die in der Finanz-
krise gemachte leidvolle Erfahrung, dass
Banken dazu neigen, ihre Risiken kleiner zu
halten, als sie wirklich sind. Schon das Wis-
sen, dass hohe Risiken auch viel Eigenkapi-
tal binden und entsprechende Opportuni-
tatskosten verursachen, kann Anreiz genug
sein, tiefzustapeln. Eigenkapital konnten die
Banken vor allem dann einsparen, wenn sie
mdglichst viele Produkte iiber das Han-
delsbuch abwickelten. Zur Ermittlung der
Marktpreisrisiken des Handelsbuchs nutzen
viele international tatige Banken die von
der Aufsicht genehmigten internen Modelle.

Die diesen Modellen innewohnenden
Schwachstellen (zum Beispiel Verrechnung
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von nicht vollstdindig korrelierenden
Risiken oder Nichtberlicksichtigung von
Ratingmigrationen oder Credit-Spread-
Ausweitungen) sind aber zwischenzeitlich
weitgehend erkannt und beseitigt worden.
Mit dem Regelwerk von Basel Il haben die
Banken nun auch die Mdglichkeit interne
Verfahren zur Messung der Adressrisiken
zu nutzen. Damit erweitert sich der Ver-
antwortungsbereich der Banken zur sach-
gerechten Erfassung der Risiken erheblich.
Umso mehr kommt es darauf an, dass
Banken mit korrekten Risikogewichten ar-
beiten und Risikopositionen ausreichend
mit Eigenkapital unterlegen.

Erhéhte Anforderungen an das
Liquiditaitsmanagement

Auf internationaler Ebene existieren unter-
schiedliche Verfahren zur Ermittlung der
Leverage Ratio (siche Abbildung). Fir
grenziiberschreitende Kreditinstitute ist es
daher von groBer Bedeutung, dass die in
Zukunft zu beachtende Leverage Ratio in-
ternational harmonisiert und alle Unter-
schiede der Rechnungslegung bei der Be-
rechnung eliminiert werden.

Die Erfahrungen der Finanz- und Wirt-
schaftskrise haben gezeigt, dass die Liqui-
ditdtsausstattung und die Steuerung des
Liquiditatsrisikos innerhalb des Risikoma-
nagement-Prozesses  (Liquidititsmanage-
ment) Grundvoraussetzungen fiir die Stabi-
litdt der Finanzmarkte sind. Daher wurde
der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht
von den G20 aufgefordert, bis Ende 2009

»a new minimum global liquidity standard"
zu entwickeln. Dieser soll neben einer
Stress-Liquiditatskennziffer auch eine lan-
gerfristige strukturelle Liquiditatskennzahl
enthalten. Im Rahmen der Uberarbeitung
der MaRisk wird auf nationaler Ebene von
den Instituten jetzt bereits gefordert,
friihzeitig mogliche Liquiditatsengpésse zu
identifizieren.

Dazu miissen Liquiditatsrisikotreiber aus
Produkten und Markten (zum Beispiel Ab-
rufverhalten von Einlagen) insbesondere
unter vollstandiger Betrachtung der Grup-
pe, analysiert werden. Die Finanzmarktkrise
hat gezeigt, dass die Aussagekraft der
Liquiditatsablaufbilanz von der komplexen
Modellierung der Cash-Flows abhéngt.
Weiterentwicklungsbedarf besteht insbe-
sondere durch den Einbezug auBerbilan-
zieller Positionen sowie die Berlcksichti-
gung von Wechselwirkungen mit anderen
Risikoarten. Abzeichnende Liquiditdtseng-
passe miissen rechtzeitig erkannt werden.
Des Weiteren muss, soweit erforderlich, die
Liquiditat im Tagesverlauf sichergestellt
und regelmaBige Stresstests auf Instituts-
ebene sowie makrookonomischer Ebene
durchgefiihrt werden. Grundlage fiir das
Liquiditdtsmanagement ist die institutsspe-
zifisch definierte Risikotoleranz durch den
Vorstand. Die MaRisk lassen den Kreditins-
tituten gentigend Freiraum, um in Relation
zu ihren Geschéften, ihrer GroBe und Kom-
plexitdt geeignete Strategien, Verfahren
und Prozesse fiir die neuen regulatorischen
Anforderungen zu implementieren.'¥

Auch hier stellt sich die Frage nach inter-
national einheitlich anwendbaren Regeln
und den entsprechenden Auswirkungen
auf die Institute.

Antizyklischer Kapitalpuffer

SchlieBlich haben die G20-Teilnehmer
den Aufsehern aufgegeben, in Abstim-
mung mit den Standardsettern fiir die
Rechnungslegung ein Rahmenwerk fiir ei-
nen antizyklischen Kapitalpuffer lber die
Minimumkapitalanforderungen von Ba-
sel Il hinausgehend zu entwickeln. Dabei
soll folgenden Elementen Rechnung getra-
gen werden. Zum einen ist der prozyklische
Effekt der Basel-1l-Regeln zu reduzieren.
Dann soll bei der Wertberichtigungs-
bildung starker Expected Loss abgestellt
werden. Der auf Institutsebene zu bildende
Kapitalpuffer soll in Stresszeiten aufgeldst
werden konnen und damit dem Banken-



sektor als Ganzes zugute kommen. Schluss-
endlich soll damit auch das tbergreifende
makrookonomische Ziel erreicht werden,
exzessivem Kreditwachstum Einhalt zu bie-
ten und folglich systemweite Risiken zu
vermeiden.

Die Harmonisierung der Rechnungslegung
- insbesondere IFRS und US GAAP - stellt
eine besondere Herausforderung dar und
weist, was die Bewertung der Financial In-
struments angeht, derzeit eher gegenlaufi-
ge Tendenzen auf. Daher haben die Vertre-
ter der G20-Staaten gefordert, dass die
Standardsetter alle Anstrengungen unter-
nehmen sollen, um einheitliche, qualitativ
hochwertige Rechnungslegungsvorschrif-
ten zu erlassen.

Riickmeldung erwiinscht

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat auf
internationaler, europdischer und nationa-
ler Ebene vielfiltige Analysen Empfehlun-
gen, Diskussionen und Gesetzesanderungen
fir Kreditinstitute ausgelost. Die Vertreter
der G20-Staaten forderten vor allem fir
grenziiberschreitende, systemisch bedeu-
tende Institute globale und einheitliche
Regulierungsvorgaben, um die Stabilitat
der Finanzmérkte wiederherzustellen und
das Vertrauen der Anleger wiederzugewin-
nen. Meilensteine hierfir stellen insbeson-
dere die Verbesserung der Kapital- und
Liquiditatsanforderungen dar. Die Krise
machte deutlich, dass eine starkere Har-
monisierung  der  Aufsicht dringend
notwendig ist, um Aufsichtsarbitrage zu
verhindern. Der ,Report of the Financial
Stability Board to G20-Leaders” vom
25. September 2009 hebt hervor, dass
wichtige MaBnahmen zur Verbesserung
der Finanzmarktstabilisierung von den Kre-
ditinstituten bereits getatigt worden sind.

Viele ,Action Points" der G20 sind bereits
umgesetzt worden. Andererseits stehen
gravierende Eingriffe wie zusétzliche Ei-
genkapitalpuffer oder eine absolute Lever-
age Ratio noch aus. Die diesen Eingriffen
nachfolgenden Auswirkungen auf die Re-
alwirtschaft kdnnen ohne detaillierte und
ausreichende Auswirkungsstudien nicht
abgeschatzt werden. Daher ist es unbe-
dingt erforderlich, dass sich mdglichst viele
Institute an den vom Basler Ausschuss be-
reits geplanten Erhebungen beteiligen, um
den G20-Vertretern die Konsequenzen aus
den regulatorischen Eingriffen auf verlass-
licher Zahlenbasis deutlich zu machen.
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Zitierweise: KREDITWESEN

Erscheinungsweise: am 1. und 15. jeden Monats.

Bezugsbedingungen: Abonnementspreise incl. MwSt.
und Versandkosten: jéhrlich € 413,28, bei Abonne-
ments-Teilzahlung: /2-jéhrlich € 211,92, 1[a-jéhrlich
€108,30. Ausland:jahrlich € 427,92. Preis des Einzelheftes
€ 17,90 (zuztgl. Versandkosten).

Bestandteil des Abonnements ist eine 4-mal jdhrlich
erscheinende Erganzungsausgabe (Supplement) ,Technik
- IT fiir Finanzdienstleister".

Verbundabonnement mit der Zeitschrift »bank und
markt«: € 648,24, bei Abonnements-Teilzahlung:
1[2-jahrlich € 337,80, '[s-jahrlich € 177,42. Ausland:
jéhrlich € 664,56.

Studenten: 50% ErméBigung (auf Grundpreis).

Der Bezugszeitraum gilt jeweils fiir ein Jahr. Er verlangert
sich automatisch um ein weiteres Jahr, wenn nicht einen
Monat vor Ablauf dieses Zeitraumes eine schriftliche
Abbestellung vorliegt. Bestellungen direkt an den Verlag
oder an den Buchhandel.

Bei Nichterscheinen ohne Verschulden des Verlags oder
infolge hoherer Gewalt entfallen alle Anspriiche.

Bankverbindung: Landesbank Hessen-Thiiringen -
Girozentrale - 10555001 (BLZ 50050000), Frankfurt

am Main.

Druck: Druckerei Hassmiller Graphische
Betriebe GmbH & Co. KG, Kdnigsberger Str. 4,
60487 Frankfurt am Main.
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