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Seit der Implementierung von Basel Il ori-
entieren sich die fir alle Institute obli-
gatorischen regulatorischen Eigenmittel-
anforderungen fiir Adressrisiken starker an
der Bonitdt der Kreditnehmer. Zur Analyse
der 6konomischen Kapitalanforderungen
setzen viele Institute zusdtzlich interne
Adressrisikomodelle ein.

Die Kapitalanforderungen aus 6konomi-
scher und regulatorischer Sicht weichen
teilweise deutlich voneinander ab. In der
Konsequenz ergeben sich fiir ein Kredit-
geschaft oftmals aus Okonomischer und
regulatorischer Sicht unterschiedliche Ka-
pitalanforderungen, die sich im Rahmen
der Vorkalkulation in divergierenden Ver-
zinsungsanspriichen an das Eigenkapital
niederschlagen. Die Wahl der passenden
Steuerungsperspektive kann somit zum
entscheidenden  Wettbewerbsfaktor  fiir
eine Bank werden. Um dennoch konsisten-
te Steuerungsimpulse und ein risikoad-
dquates Pricing von Krediten fiir die Ge-
samtbank ableiten zu kdnnen, miissen die
jeweiligen Ergebnisse nachvollziehbar und
miteinander vergleichbar sein. Im vorlie-
genden Artikel werden die wesentlichen
Unterschiede der beiden Perspektiven an-
hand detaillierter Parameteranalysen her-
ausgearbeitet und Implikationen fiir die
Steuerung einer Bank abgeleitet.

Okonomische Methodik
Risikodeckungsmasse

Kreditrisiken miissen mit Kapital unterlegt
werden, um mogliche Verluste durch For-
derungsausfalle aufzufangen. In der 6ko-
nomischen Sicht kdnnen Kreditinstitute die
Kapitalbestandteile der Risikodeckungs-
masse (RDM) relativ frei wihlen. Diese wie-
derum dient dem Schutz der Glaubiger mit
einem am Zielrating orientierten Konfi-
denzniveau flr einen mdglichen Ausfall.”
Der Ermittlung der RDM liegen unter-
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schiedliche Annahmen zugrunde. In die
okonomische RDM werden aktive latente
Steuern, Goodwill, Eigenbonitatseffekte
und stille Lasten in der Regel nicht einbe-
zogen.?

Parameter: Zur Quantifizierung der 6ko-
nomischen Kapitalanforderungen werden
in der Gesamtbanksteuerung Kreditport-
foliomodelle eingesetzt. Die verbreiteten
Modelle Credit-Metrics™, Credit-Risk+™
sowie Credit-Portfolio-View™ basieren auf
dem Value-at-Risk-Konzept (VaR). Als ver-
teilungsbasiertes RisikomaB3 gibt der VaR
die maximale Verlusthéhe an, die mit einer

Bertram Giese, Controlling Financial Mar-
kets, Dr. Thilo Grundmann, Gruppenleiter-
Controlling Gesamtbanksteuerung, beide
Landesbank Baden-Wiirttemberg und Prof.
Dr. Andreas Mitschele, Studiengangsleiter
BWL-Bank, Duale Hochschule Baden-
Wiirttemberg Stuttgart, Stuttgart

Adressrisiken im Bankgeschdft miissen von
den Instituten aufgrund aufsichtsrecht-
licher Vorgaben angemessen durch Eigen-
kapital unterlegt werden. Zusdtzlich werden
interne  Adressrisikomodelle eingesetzt,
aus denen auf Basis bankeigener Portfolio-
daten das 6konomisch notwendige Risiko-
kapital ermittelt wird. Aufgrund unter-
schiedlicher Parameter und Annahmen
weichen die dkonomischen Kapitalanfor-
derungen zum Teil erheblich von den requ-
latorischen ab. Diese Abweichungen kdn-
nen gravierende Auswirkungen auf die
Steuerung der Gesamtbank haben, insbe-
sondere auf das Pricing von Krediten und
die Beurteilung der Risikotragfdhigkeit fiir
Adressrisiken. Die Autoren analysieren die
Jeweiligen Ansdtze und arbeiten die Unter-
schiede der beiden Sichtweisen heraus. An-
schlieBend werden die zentralen Parameter
der Adressrisikomodellierung untersucht
und vergleichend gegeniibergestellt. (Red.)

vorgegebenen Wahrscheinlichkeit (Konfi-
denzniveau) in einem bestimmten Zeitraum
(Haltedauer) nicht tiberschritten wird.

Zur Berechnung des VaR werden folgende
Parameter bendotigt:

- EAD (Exposure at Default - Forderungs-
héhe zum Ausfallzeitpunkt),

- PD (Probability of Default - Ausfallwahr-
scheinlichkeit),

- LGD (Loss Given Default - Verlustquote
zum Ausfallzeitpunkt) und

- M (Maturity - Restlaufzeit).

Zusatzlich erforderlich sind die Volatilita-
ten und Korrelationen zwischen den Para-
metern, das Konfidenzniveau und die
Haltedauer. Die Schitzung und Festlegung
dieser Modellparameter erfolgt eigenver-
antwortlich durch das jeweilige Institut
auf Basis historischer Inputdaten.

EL und UL: Von wesentlicher Bedeutung
in der dkonomischen Perspektive ist die
Unterscheidung zwischen dem EL (Expec-
ted Loss - Erwarteter Verlust) und dem UL
(Unexpected Loss - Unerwarteter Verlust).
Der EL sollte beim Pricing von Krediten in
die Kalkulation der Standardrisikokosten
einflieBen und wird auf folgende Weise
berechnet:

EL = EAD x PD x LGD

Unerwartete Verluste entstehen, wenn die
Ausfallraten und Verlustquoten hoher aus-
fallen als erwartet. Zur Sicherung der
Solvenz des Kreditinstituts muss der UL da-
her mit ©konomischem Kapital aus der
RDM unterlegt werden. Der UL kann an-
hand von StreuungsmaBen (zum Beispiel
Standardabweichung) oder durch Down-
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side-RisikomaBe (zum Beispiel Value at
Risk) bestimmt werden3 Mit Hilfe der
Standardabweichung des Verlusts kann der
UL durch folgende Formel berechnet wer-
den:4

UL =EAD x LGD x | PD (1 - PD)

Korrelation zwischen PD und LGD: Bei
der Parameterschatzung ist die Korrelation
zwischen PD und LGD von groBer Bedeu-
tung. So steigt beispielsweise in einer wirt-
schaftlichen Rezessionsphase nicht nur die
PD aufgrund sinkender Bonititen der Kre-
ditnehmer, sondern es erhdhen sich zu-
satzlich auch die LGDs.

Die Gegeniiberstellung der 6konomischen
Kapitalanforderungen beispielsweise fiir
Unternehmenskredite  bei  korrelierter
(Korrelationsannahme 0,69)8 und unkorre-
lierter PD/LGD zeigt zunichst einen erheb-
lichen Anstieg der Anforderungen bei sin-
kender Bonitdt. AuBerdem bewirkt die
zusatzliche Berlicksichtigung der Zyklizitat
bei der LGD eine deutliche Erh6hung der
Kapitalanforderung im Vergleich zur kons-
tanten LGD von 45 Prozent.

Regulatorische Ansitze

Im Gegensatz zur RDM werden die regula-
torischen Kapitalbestandteile (Eigenmittel)
von der Bankenaufsicht in § 10 KWG exakt
definiert. Bereits hierdurch ergeben sich
oftmals erhebliche Abweichungen bei der
Hohe des zur Verfligung stehenden Kapi-
tals. Die regulatorischen Kapitalanforde-
rungen kdnnen grundsatzlich anhand fol-
gender beiden Ansédtze ermittelt werden:

Dem Kreditrisiko-Standardansatz  (KSA)
oder dem auf internen Ratings basieren-
den Ansatz (IRBA). In beiden Ansitzen
missen Adressrisikopositionen zunachst
einer bestimmten Forderungsklasse zuge-
ordnet werden. Im KSA stellt dabei der
Buchwert zuziiglich der freien Vorsorgere-
serven nach § 340f HGB die Bemessungs-
grundlage fiir bilanzielle Geschifte dar,
wahrend im IRBA der Buchwert zuziiglich
Wertberichtigungen verwendet wird. Der
Positionswert ergibt sich dann als Produkt
aus der Bemessungsgrundlage und einem
Konversionsfaktor (CCF).

RWA: Die risikogewichteten Aktiva (RWA),
die bisher mit acht Prozent Eigenmitteln
zu unterlegen waren, werden schlieBlich
als Produkt aus Positionswert und zugeho-
rigem Risikogewicht ermittelt. GemaB der
Anforderungen der europdischen Banken-
aufsicht missen Kreditinstitute ab Ende
Juni 2012 eine harte Kernkapitalquote von
neun Prozent aufweisen. Hierdurch erho-
hen sich die Kapitalanforderungen aus re-
gulatorischer Sicht deutlich.

Im KSA leitet sich das Risikogewicht aus
externen Ratings ab. Wie in der 6konomi-
schen Methodik miissen im IRBA die Para-
meter EAD, PD, LGD und M zur Ermittlung
des Risikogewichts festgelegt werden.”

Basisansatz oder fortgeschrittener
Ansatz?

Entsprechend Solvabilitdtsverordnung (SolvV)
konnen Kreditinstitute im IRBA zwischen
folgenden beiden speziellen Ansdtzen
wihlen: Dem Basisansatz (B-IRBA) und

Abbildung 1: Regulatorische Kapitalanforderung in Abhéngigkeit von LGD
im F-IRBA (PD = 1 Prozent beziehungsweise PD = 3 Prozent)
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dem fortgeschrittenen Ansatz (F-IRBA).
Wiahrend im B-IRBA nur die PD von den
Kreditinstituten selbst geschatzt werden
darf und die lbrigen Parameter aufsichts-
rechtlich vorgegeben sind, diirfen im fort-
geschrittenen Ansatz auch LGD, CCF und
M durch das Institut selbst festgelegt wer-
den. Die Kapitalanforderung K im IRBA er-
gibt sich gemaB SolvV-Formel.

Durch Multiplikation von K mit 12,5 und
einem Skalierungsfaktor von 1,06, der ein
zu starkes Absinken der Eigenmittelanfor-
derung verhindern soll, lassen sich nun die
RWA ermitteln:

RWA =Kx 12,5 x 1,06

Eigenmittelanforderungen: Bei einer Ge-
geniberstellung der Eigenmittelanforde-
rungen fiir die drei Forderungsklassen
Unternehmen/Staaten/Banken, KMU und
sonstiges Mengengeschaft wird zunachst
die Risikosensitivitdt des B-IRBA ersicht-
lich: Mit zunehmender PD steigt auch die
Eigenmittelanforderung. Bei Forderungen
gegeniiber kleinen und mittleren Unter-
nehmen mit einem Umsatz unter fiinf Mil-
lionen Euro (KMU) und bei sonstigen IRBA-
Positionen des Mengengeschafts wird eine
geringere Korrelation angenommen. Die
entsprechend geringere Eigenmittelanfor-
derung soll die hohere Diversifikation von
Krediten an KMUs und im Mengengeschaft
berlicksichtigen.

Neben dem Parameter PD sind auch LGD
und M (Laufzeit) fir die H6he der Eigen-
mittelanforderung relevant. Im Basis-IRBA
ist die LGD fir vorrangige Forderungen
pauschal mit 45 Prozent und M mit 2,5
Jahren anzusetzen. In Abbildung 1 wird die
Sensitivitat der Eigenmittelanforderung in
Abhingigkeit der LGD im fortgeschritte-
nen Ansatz skizziert. Die verwendete For-
mel bewirkt, dass die Eigenmittelanforde-
rung linear in Abhangigkeit von M und
LGD steigt. Die Steigung der Geraden
hangt von der PD ab. Je hoher die durch-
schnittliche PD eines Kreditportfolios ist,
desto sensitiver reagiert die regulatorische
Kapitalanforderung auf Verdnderungen bei
LGD und Laufzeit. In diesem Bereich erge-
ben sich somit auch die starksten Implika-
tionen auf das Pricing von Krediten.

Die Zielsetzungen der Sichtweisen sind
stark unterschiedlich. Wahrend fiir die
Bankenaufsicht der Glaubigerschutz und
die Stabilitat des Finanzsystems im Vorder-



grund stehen, zielt die 6konomische Sicht
auf ein addquates Risiko-Rendite-Verhalt-
nis im Rahmen der Gesamtbanksteuerung
ab. Die Aufsicht stellt an die Methodik
O0konomischer Modelle eher qualitative
Anforderungen.® In den aufsichtsrechtli-
chen Modellen dagegen werden alle Para-
meter direkt oder indirekt vorgegeben. Fir
beide Perspektiven gilt, dass Kreditinstitu-
ten im Vergleich zum Marktpreisrisiko im
Bereich Adressrisiken eine deutlich gerin-
gere Datenmenge zur Parameterschitzung
zur Verfligung steht.?) Tabelle 1 fasst die
methodischen Unterschiede zusammen.

Analyse der Parameter

Exposure at Default (EAD): Im Hinblick
auf die Forderungshthe zum Ausfallzeit-
punkt (EAD) lassen sich zwei wesentliche
Unterschiede feststellen: Der Kreditkon-
versionsfaktor und die Bemessungsgrund-
lage beziehungsweise das Exposure.

Kreditkonversionsfaktor (CCF): Abhingig
vom Typ der Adressrisikoposition wird der
CCF im KSA und Basis-IRBA aufsichts-
rechtlich vorgegeben. Eine nicht jederzeit
kiindbare Kreditlinie wird beispielsweise
pauschal mit einem CCF von 75 Prozent
(Basis-IRBA) beziehungsweise 50 Prozent
(KSA) gewichtet.

Demgegentiber geht man bei der Ermitt-
lung des CCF unter 6konomischen Ge-
sichtspunkten von dem zum Teil empirisch
zu beobachtenden Sachverhalt aus, dass
die durchschnittliche Inanspruchnahme
flir den noch offenen Betrag vom internen
Rating abhéngig ist. Je schlechter die Bo-
nitat, desto hoher ist die Wahrscheinlich-
keit, dass offene Kreditlinien gezogen wer-
den. Eine bonitatsabhdngige Schitzung
ermoglicht dabei ein individuelleres Pri-
cing von Kreditlinien.

Bemessungsgrundlage/Exposure: Wie be-
reits dargelegt, erfolgt die Berechnung der
aufsichtsrechtlichen EAD auf Basis der
Bemessungsgrundlage. Diese ergibt sich ge-
maB Solw aus dem um Abzugs- oder Zu-
rechnungskomponenten korrigierten Buch-
wert (Nominalwert). Zur Ermittlung der
okonomischen EAD wird dagegen der Bar-
wert der Forderung herangezogen. Sofern
das Marktzinsniveau in etwa dem verein-
barten Kreditzins entspricht, liegen Bemes-
sungsgrundlage und Barwert einer Forde-
rung nahe beieinander. Bei Schwankungen
der Marktzinsen kdnnen die beiden Werte,

Tabelle 1: Charakteristika der Ansédtze zu Kapitalunterlegung von Adressrisiken
Analyse der Parameter

Kriterium

Okonomische Sicht

Regulatorische Sicht

Ziel

® Risiko-Rendite-Steuerung im
Kontext der Gesamtbanksteuerung

o Stabilitdt des Finanzsystems, Ange-
messenheit der Kapitalausstattung

Kapitalbestandteile

* Eigenstandige Definition der RDM

® Eindeutige Definition der
Eigenmittel durch Bankenaufsicht

Externe Vorgaben
zur Quantifizierung des
Adressrisikos

® Qualitative Vorgaben zu Risiko-
steuerungsprozessen (MaRisk)

® Methodenfreiheit

® Vorgabe von Modellen und teilweise
Parametern

* Notwendige Abnahme der
IRBA-Implementierung durch BaFin

Ansitze zur Quantifizie-
rung des Adressrisikos

o Credit Value-at-Risk (CVaR) iber
Kreditportfoliomodelle

® Vereinfachte Abbildung im KSA

® Anndherung an 6konomische
Modelle im IRBA

Transparenz des
Datenmaterials

® Verwendung von Marktparametern
und internen Daten (geringere
Transparenz)

® Transparenz durch Aufsichtsvorgabe

Auswirkung eines
Kreditausfalls

® GuV-relevant und damit
Reduktion des CVaR

® KSA: 100 Prozent oder 150 Prozent
Risikogewicht in Abhangigkeit von
Wertberichtigung

 |RBA: Kapitalabzug (RWA = 0)

insbesondere bei ldngerfristigen Zinsbin-
dungen, voriibergehend jedoch deutlich
voneinander abweichen. Zudem kann sich
im Verlauf eines Kreditverhaltnisses die Bo-
nitat des Kreditnehmers dndern. Sind Zins-
und Tilgungszahlungen fiir die Laufzeit fest
vereinbart, haben bei langfristigen Kredit-
verhdltnissen bereits geringe Veridnderun-
gen der Bonitat oder des Zinsniveaus einen
hohen Einfluss auf den Barwert.

Von der Sichtweise abhingig

Als Fazit lasst sich festhalten, dass die un-
terschiedlichen Vorgehensweisen zur Be-
stimmung der EAD den Abgleich zwischen
regulatorischer und 6konomischer Sicht in
der Praxis erheblich erschweren. Differie-
rende EAD-Werte kdnnen beispielsweise

beim Management aus fachlicher Sicht zu
Irritationen fiihren, da mit der EAD haufig
ein bestimmtes ,Geschaftsvolumen” asso-
ziiert wird. Dieses ist somit jedoch klar von
der Sichtweise abhingig.

Probability of Default (PD): Die Ausfall-
wahrscheinlichkeit (PD) stellt den zentra-
len Parameterfiir das Adressrisiko dar. Sie
wird allerdings bereits in den aufsichts-
rechtlichen Ansédtzen unterschiedlich be-
handelt. Wahrend sie im KSA durch das
externe Rating implizit im Risikogewicht
berlicksichtigt wird, ist im Basis-IRBA das
Risikogewicht funktional von der auf Basis
interner Ratingverfahren ermittelten PD
abhangig. Somit stimmt die IRBA-PD mit
der in 6konomischen Kreditrisikomodellen
unterstellten PD grundsatzlich tberein.

Abbildung 2: Vergleich 6konomischer und IRBA-Kapitalanforderungen
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Die Gegeniiberstellung in Abbildung 2 ver-
deutlicht jedoch, dass aufgrund me-
thodischer Unterschiede die resultierenden
Kapitalanforderungen auch bei gleicher PD
abweichen. Da der Korrelationsparameter
abhangig von der PD sinkt, wird der An-
stieg der regulatorischen Kapitalanforde-
rung gedampft. Empirisch ist allerdings zu
beobachten, dass LGD und PD positiv kor-
reliert sind.'® Dieser Tatsache tragt wiede-
rum die 6konomische Sicht Rechnung.

PD-induzierte Unterschiede ergeben sich
auch bei einem Vergleich der Kapitalunter-
legung gemdB KSA und ©konomischer
Sicht, insbesondere wenn externe Ratings
entweder nicht vorliegen oder von inter-
nen Ratings deutlich abweichen. Fiir die im
KSA erfassten Unternehmen ist hdufig kein
externes Rating verfiigbar. Die meisten
Kredite an Unternehmen erhalten damit
ein pauschales Risikogewicht von 100 Pro-
zent, die des Mengengeschafts von 75 Pro-
zent und unbesicherte Forderungen erhal-
ten ein Risikogewicht in Abhdngigkeit von
ihrer Forderungsklasse. Bei Vorliegen exter-
ner Ratings ist die Tendenz zu beobachten,
dass die Kapitalunterlegung gemaB KSA bei
zunehmend schlechteren Bonitdten gerin-
ger ist als in der 6konomischen Sicht.

Laufzeit und Sicherheiten

Laufzeit: Beim KSA wird die Laufzeit nicht
beriicksichtigt. Im B-IRBA flieBt die Rest-
laufzeit unabhingig von der tatsachlichen
Restlaufzeit pauschal mit 2,5 Jahren in das
Risikogewicht ein.

In der 6konomischen Sichtweise wird die

Restlaufzeit zum Teil explizit modelliert.
Beispielsweise werden durch Ratingmigra-

Formel A:

tionen mogliche Bonitatsverschlechterun-
gen bericksichtigt. Hierdurch libersteige
bei langer laufenden Kreditgeschaften
auch mit Kontrahenten sehr guter Boni-
tatdie Okonomischendie regulatorischen
Kapitalanforderungendeutlich.

Trotz Laufzeiteffekt bleibt festzuhalten,
dass bei guten Bonitdten tendenziell aus
6konomischer Sicht (und gemaB IRBA) mit
einer geringeren Kapitalunterlegung von
Adressrisiken zu rechnen ist als im KSA.

Loss Given Default (LGD) und Sicherhei-
ten: Neben der PD hat der Parameter LGD
verbunden mit der Beriicksichtigung von
Sicherheiten wesentlichen Einfluss auf die
Hohe der Kapitalanforderung. Ein voll-
standig besicherter Kredit mit hoher PD
erfordert tendenziell eine niedrigere Kapi-
talunterlegung und Risikospanne als ein
unbesicherter Kredit mit niedriger PD. Zur
Veranschaulichung der Ansitze wird fol-
gender Immobilienkredit verwendet:

Kreditbetrag: 100 TEuro

Erstrangige Besicherung durch gewerb-

liche Immobilie: 80 TEuro (Marktwert)

Annahme externes

Rating S&P: BBB-Bonitatsstufe 3
gemaB SolwW

Sicherheitenanrechnung im KSA: Im KSA
wird das origindre Risikogewicht der For-
derung durch das Risikogewicht der Si-
cherheit ersetzt. Der besicherte Teil der
Forderung wird der entsprechenden Forde-
rungsklasse zugeordnet (hier: ,durch Im-
mobilien besicherte Positionen"). Dafiir
wird die Kreditsicherheit mit dem Mini-
mum aus 50 Prozent des Marktwerts (MW)
und des Realwertes (RW) bewertet. Der RW

BW = MV - 200% Sicherheitsabschlag
RW = 600% x (80 TEuro - 16 TEuro) = 38,40 TEuro

RW = 60% x BW

Formel B:

Kreg = (EADbesichertX CCF x RWbesichert + EADunbesichert x CCF x RWunbesichert) x 8%
Kieg = (38,40 TEuro x 100% x 50% + 61,60 TEuro x 100% x 100%) x 8% = 6,46 TEuro

Formel C:

Sicherheitenwert

80 TEuro — 80%

Mindestabdeckung =

TBMG =

Forderungswert 100 TEuro

80 TEuro
140%

= 57,14 TEuro
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entspricht 60 Prozent des Beleihungswerts
(BW). Als Beleihungswert ist wiederum der
Wert anzusehen, der im Normalfall aus
einer Sicherheitenverwertung erzielbar ist
(Marktwert) abziiglich eines Abschlags
(hier: 20 Prozent) (siehe Formel A).

Im Beispiel ist folglich der Realwert die Be-
messungsgrundlage fiir den besicherten
Teil der Forderung, da dieser geringer ist
als 50 Prozent des Marktwertes. Die ge-
samte Eigenmittelanforderung setzt sich
aus dem Risikogewicht der Kreditsicherheit
(hier: 50 Prozent) und dem vom externen
Rating abhdngigen Risikogewicht der un-
besicherten Forderungsklasse zusammen.
Aufgrund des externen Ratings von BBB-
betrdgt das Risikogewicht des unbe-
sicherten Forderungsteils 100 Prozent. Die
Formel zur Berechnung der Kapitalanforde-
rung (K) lautet: (sieche Formel B)

Sicherheitenanrechnung im IRBA: Im
IRBA ist die Behandlung von Kreditsicher-
heiten komplexer als im KSA. Hier verrin-
gern Kreditderivate und Personensicherhei-
ten die ermittelte PD (PD-Substitution).
Weitere Sicherheiten, wie finanzielle Si-
cherheiten oder Immobilien, reduzieren die
aufsichtsrechtlich vorgegebene LGD von 45
Prozent fiir unbesicherte vorrangige Forde-
rungen. Damit eine grundpfandrechtliche
Kreditsicherheit im IRBA anerkannt wird,
muss der besicherte Forderungsteil einen
Uberdeckungsgrad (TBMG = Teilbemes-
sungsgrundlage) von 140 Prozent aufwei-
sen'). Zusitzlich muss zur Ubersicherung
eine Mindestabdeckung von 30 Prozent aus
dem Verhdltnis von Sicherheitenwert und
Gesamtwert der Forderung eingehalten
werden. Andernfalls gilt die gesamte Forde-
rung als unbesichert'? (siehe Formel C).

Fiir eine Forderung kdnnen grundsatzlich
mehrere Sicherheitenkategorien berlick-
sichtigt werden. Zur Bestimmung der
Verlustquote nach Anrechnung der Sicher-
heiten (LGD*) muss fiir jede Sicherheitenka-
tegorie die entsprechende aufsichtsrecht-
liche Verlustquote ermittelt werden. Die
LGD* berechnet sich aus der Summe der
gewichteten LGDs fiir jede Sicherheitenka-
tegorie und der gewichteten LGD fiir den
unbesicherten Teil der Forderung. Die LGD
fiir den besicherten Teil betrdgt 35 Prozent.
Fiir vorrangige unbesicherte Kredite betragt
die LGD 45 Prozent (siehe Formel D).

Aufgrund der Zuordnung zur Forderungs-
klasse Unternehmen, einer aus dem exter-



nen Rating abgeleiteten PD von 0,39 Pro-
zent und einer LGD* von 39,29 Prozent er-
gibt sich das entsprechende Risikogewicht
zu 57,3 Prozent (siehe Formel E). Dies ent-
spricht einer Reduktion der Kapitalanfor-
derung im B-IRBA um 29,1 Prozent.

Sicherheitenanrechnung aus
6konomischer Sicht

In der 6konomischen Sichtweise wird h3u-
fig der ermittelte Sicherheitenwert voll-
stindig vom Bruttoexposure abgezogen.
Der Realwert der Kreditsicherheit in Hohe
von 38,40 TEuro erhalt kein Risikogewicht,
da bereits bei der Bewertung der Immobi-
lie ein Abschlag von 20 Prozent bertick-
sichtigt wurde. Dies entspricht einer LGD
von 0 Prozent. Die PD betrdgt 0,39 Prozent
und die mit der PD korrelierte LGD fiir den
unbesicherten Teil betrdgt 42,41 Prozent
(siehe Formel F).

Aufgrund des Abzugs der Kreditsicherheit
ergibt sich eine um 75 Prozent (KSA) bezie-
hungsweise 64 Prozent (IRBA) geringere
Kapitalanforderung der Okonomik im
Vergleich zu den aufsichtsrechtlichen An-
satzen. Durch die Zuordnung zum Realkre-
ditbereich im KSA und den Ubersicherungs-
grad im IRBA erhilt die Forderung eine
Verlustquote, die die Eigenmittelanforde-
rungen im Vergleich zur Okonomik erhoht.

Der vollreduzierende Abzug der Sicherheit
vom Exposure erfolgt in der Regel nach
Beriicksichtigung bankinterner Anforde-
rungen an Sicherheitsabschldge.

Empirische Beobachtungen zeigen, dass
die aufsichtsrechtlich vorgegebene LGD im
Basis-IRBA von 45 Prozent fiir vorrangige
Forderungen die LGDs aufgrund einer brei-
ten Streuung nur stark eingeschriankt ab-
bildet. Eine Untersuchung der LGDs von
Bankkrediten aus dem Jahr 2005 hat erge-
ben, dass die LGD mit zirka 25 Prozent im
Untersuchungszeitraum deutlich geringer
ausfillt.’® Zusitzlich ist zu beachten, dass
sich die Kapitalersparnis einer niedrigeren
LGD mit zunehmender durchschnittlicher
PD des Kreditportfolios noch erhoht.

GroBere Risiko- und Kapitalspanne beim
Pricing von Krediten

Zusammenfassend ldsst sich konstatieren,
dass aufgrund der stark unterschiedlichen
Behandlung von Sicherheiten sehr deutli-
che Unterschiede in den Kapitalanforderun-

gen zu beobachten sind. Da 6konomisch
geschatzte LGDs tendenziell geringer aus-
fallen, kann sich die aufwéndige aufsichts-
rechtliche Genehmigung des fortgeschrit-
tenen IRBA fir Kreditinstitute durch eine
deutliche Reduktion der RWA auszahlen.
Die deutlich konservativere Beriicksichti-
gung von Kreditsicherheitenin den regula-
torischen Ansdtzen schldgt sich in einer
groBeren Risiko- und Kapitalspanne beim
Pricing von Krediten nieder.

Ausfallkorrelation: Die Ausfallkorrelation
ist fiir die Risikobetrachtung bedeutsam,
da einzelne Kreditnehmer nicht perfekt
korreliert sind und sich damit aufgrund
des Diversifikationseffekts der Unexpected
Loss beziehungsweise CVaR des Portfolios
reduziert.

Regulatorische Sicht: Im KSA basiert das
Risikogewicht auf externen Ratings. Die
Konjunkturabhéngigkeit von Unternehmen
ist ein Bestandteil dieser Bonitatsein-
stufungen. Beispielsweise werden in den
Branchen Automobil oder Flugverkehr
hohere Konjunkturabhangigkeiten bertick-
sichtigt. Die Abhangigkeit vom systema-
tischen Faktor, dem alle Kreditnehmer
gleichsam ausgesetzt sind, wird somit in-
direkt im KSA beriicksichtigt.

Im Basis-IRBA wird der Gleichlauf der
Parameter gegeniiber dem systematischen
Faktor durch den Korrelationskoeffizienten
einbezogen. Fiir die Forderungsklassen
Zentralregierungen, Kreditinstitute und Un-
ternehmen schwankt die Korrelation ab-
héngig von der PD zwischen 0,12 und 0,24.
Dabei gilt: Je niedriger die PD ist, desto gro-

Ber ist der Korrelationsparameter. Dadurch
wird Unternehmen mit einer besseren Boni-
tat eine groBere Abhdngigkeit vom syste-
matischen Faktor unterstellt. Somit wird
der Anstieg der Eigenmittelanforderung bei
hoherer PD bei sonst unverdnderten Para-
metern abgeschwacht.

Fir kleine und mittlere Unternehmen
(KMU) mit einem Umsatz < 50 Millionen
Euro wird der Korrelationsparameter gemal
SolvV durch den GréBenfaktor S um maxi-
mal 0,04 reduziert. Dadurch kann die Eigen-
mittelanforderung im Vergleich zu groBen
Unternehmen bei sonst identischen Para-
metern um bis zu 20 Prozent sinken.' Es
ist allerdings anzumerken, dass empirische
Ergebnisse den Korrelationsabschlag fiir
KMUs und die niedrigere Korrelation bei
héherer PD nur bedingt unterstiitzen.®

Korrelationen zwischen den
Risikofaktoren

Okonomische Sicht: Ausfallkorrelationen
werden bereits indirekt bei der Erstellung
eines Ratings beriicksichtigt. Beispielsweise
ist flir das Ausfallrisiko von Kreditinstitu-
ten eine potentielle Unterstiitzung durch
Dritte (zum Beispiel Staat) relevant. Sinkt
die Bonitdt eines Staates erhdht dies die
PD des Kreditinstituts. Da die aus dem Ra-
ting ermittelte PD auBer in die 6konomi-
sche Berechnung auch in den Basis-IRBA
einflieBt, wird auch dort indirekt die Aus-
fallkorrelation einbezogen.

Neben Korrelationen zum systematischen
Faktor werden in der dkonomischen Sicht
auch Korrelationen zwischen den Risiko-

Formel D:
LGD* = 57,14 TEuro X 3500 + 100 TEuro - 57,14 TEuro X 4500 = 39,29%
100 TEuro 100 TEuro
Formel E:
Kieg = EAD x CCF x RW x 8%
Kreg = 100 TEuro x 100% x 57,3% x 8% = 4,58 TEuro
Formel F:

LGD,gretiert = 1 - (- 3,0625 x PD + 0,5877)
LGD,y,eiers = 1 - (- 3,0625 x 0,39% + 0,5877) = 42,41%
EAD = Bruttoexposure - Realwert der Sicherheit

UL = EAD x LGD,,¢jiert X | PD (1 - PD)

UL = 61,60 TEuro x 42,41 9% x | 0,39% (1 - 0,39%) = 1,63 TEuro
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Tabelle 2: Gegeniiberstellende Analyse der Parameter von Ansédtzen zur Ermittlung
der Kapitalunterlegung von Adressrisiken

Erlterlum/ Okonomische Sicht | Regulatorische Sicht Bewertung
arameter
Methodik | ® Kreditportfolio- ® KSA ® Hohere Transparenz fiir Inves-
modelle ® Basis-IRBA und toren bei Regulatorischer Sicht
Fortgeschrittener IRBA o Modellrisiken in der Okonomik
EAD ® Barwertbetrachtung | ® Nominalwertbetrachtung ® In der Okonomik Moglichkeit zu
® CCF: Bonitatsab- ® CCF: Vorgabe nach Kreditart individuellerem Pricing (zum
hingig Beispiel von Kreditlinien durch
Bonititsabhzingigkeit)
PD ® Hohe Risikosensiti- | ® KSA: Geringe Risikosensitivitdt | ® Verbesserte Friiherkennung
vitdt durch internes | durch externes Rating durch hdhere Risikosensitivitat
Rating * Basis-IRBA: Hohe Risikosensiti- | in der Okonomik
vitdt durch internes Rating
Sicher- ® Komplettabzug des | ® KSA: Risikogewicht der Kredit- | ® Aufsichtsrecht deutlich
heiten/ Sicherheitenwertes sicherheit ersetzt das Risiko- konservativer bei Beriicksichti-
LGD vom Exposure gewicht der Forderung gung von Kreditsicherheiten
® Ermittlung der LGD | ® IRBA: LGD der Kreditsicherheit
aus historischen reduziert die vorgegebene LGD
Daten
Korrela- ® Ableitung aus ® Abhéngigkeit von PD ® Wesentlicher Parameter mit
tion Marktdaten ® Abschlag fiir KMU erheblichem Schétzrisiko
bedingt durch relativ geringe
historische Datenbasis

faktoren beriicksichtigt. Da die Korrelation
ein wesentlicher Risikotreiber ist, kann
eine Forderung vergleichbarer Kreditneh-
mer mit sonst identischen Geschaftsdaten
und -volumina bei unterschiedlicher Kor-
relation einen stark divergierenden CVaR-
Beitrag haben. So kann die Korrelation
aufgrund unterschiedlicher Branchen ab-
weichen. Um stark schwankende dkonomi-
sche Kapitalanforderungen und unter-
schiedliche Risikospannen aufgrund hoher
Volatilitdt der Korrelationen zu verhindern,
werden die Werte in der Bankpraxis zum
Teil auf bestimmte Wertebereiche begrenzt.

Als Fazit lasst sich festhalten, dass die un-
terschiedliche Ermittlung der Korrelationen
in der Praxis den Abgleich zwischen regula-
torischer und dkonomischer Sicht deutlich
erschwert. In der Finanzkrise dnderten sich
die Marktbedingungen schnell und die in
den Modellen angenommenen Korrela-
tionen und Volatilititen erwiesen sich als
falsch. Durch dieses Schatzrisiko kann ein
erhebliches Modellrisiko entstehen.

Verzerrung der Kapitalanforderungen

Im vorliegenden Artikel wurden zentrale
Unterschiede der regulatorischen und 6ko-
nomischen Ermittlung von Kapitalanforde-
rungen fir Adressrisiken dargelegt. Metho-
dische Unterschiede sowie insbesondere die
individuellen Parameter PD, LGD und Korre-
lation sind dabei wesentliche Treiber fiir die
zum Teil erheblich voneinander abweichen-
den Kapitalanforderungen (Tabelle 2).

548 [ S.30- 11 /2012 Kreditwesen

Die Entscheidung fiir die ©konomische
oder die requlatorische Methodik ist in der
Gesamtbanksteuerung aus mehreren As-
pekten relevant. Die Wahl des KSA oder
IRBA fiir die Kapitalunterlegung und in der
Konsequenz auch fiir das Pricing von Kre-
diten im Rahmen der Vorkalkulation kann
zu einer starken Verzerrung der Kapital-
anforderungen auf Einzelgeschafts- bezie-
hungsweise Kundenebene fiihren.

Gegeniiber der aufsichtsrechtlich definier-
ten Methodik erweist sich die Okonomik
als deutlich risikosensitiver. Dadurch er-
mdoglicht sie zum einen ein indviduelleres
Pricing von Krediten und wirkt gleichzeitig
dem Problem der adversen Selektion ent-
gegen, bei der Kreditnehmern mit schlech-
ter Bonitdt zu gute und Kreditnehmern
mit vergleichsweise besserer Bonitdt zu
schlechte Konditionen geboten werden.

Gleichwohl kommt den zu schédtzenden
Parametern sowohl bei der 6konomischen
Methodik als auch im IRBA eine hohe,
wenn nicht sogar entscheidende, Rolle zu.
Nur wenn die Modellparameter mdglichst
realistisch geschatzt werden kdnnen, zahlt
sich der Einsatz der Modelle aus und ge-
wihrleistet zugleich die Stabilitat des Fi-
nanzsystems.

Beurteilung der Risikotragfahigkeit
Auch im Hinblick auf die Beurteilung der

Risikotragfahigkeit besitzt die Wahl der
Methodik eine groBe Tragweite. Da Kapi-

talanforderungen und Hoéhe der Eigenmit-
tel beziehungsweise RDM bereits im Nor-
malfall zwischen den Sichtweisen deutlich
abweichen, ist auch in Stressszenarien mit
divergierenden Werten zu rechnen. Aus den
unterschiedlichen Ergebnissen miissen je-
doch steuerungsrelevante Handlungsop-
tionen abgeleitet werden, was durch die
jeweils zu bestimmenden Eintrittswahr-
scheinlichkeiten flr die Szenarien noch zu-
satzlich erschwert wird. Die fundierte Ab-
stimmung beider Welten und die Wahl der
geeigneten Steuerungsperspektive kdnnen
somit entscheidende Wettbewerbsvorteile
fiir ein Kreditinstitut mit sich bringen.
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