Gernot Becker [ Alexander Voigt

Aus Glaubigersicht gewinnen spatestens
seit der EZB-Bilanzpriifung und dem
Stresstest 2014 aufsichtsrechtliche gegen-
uber bilanziellen Eigenkapitalquoten zu-
nehmend an Bedeutung, da sie auf durch
die Aufsicht angepassten Bilanzzahlen be-
ruhen und wertvolatile Aktiva wie imma-
terielle  Vermodgenswerte und latente
Steuerforderungen vom Eigenkapital ab-
gesetzt werden. Zudem messen sie die
Bankrisiken genauer und sind aufgrund
der mit der Unterschreitung der Mindest-
anforderungen verbundenen Konsequen-
zen der entscheidende Engpassfaktor fiir
Ausschiittungen und geschaftspolitische
MaBnahmen. Insofern ist eine laufende
Auseinandersetzung mit den regulatori-
schen Entwicklungen auch zur Beurteilung
des Kontrahentenrisikos unentbehrlich.

Daher sollen im Folgenden die sich derzeit |

abzeichnenden Neuerungen aus Kreditge-
bersicht analysiert werden.

Zielsetzungen und Begriff

Seit Beginn der Finanzkrise 2008 wurden
die aufsichtsrechtlichen  Eigenkapital-
anforderungen immer weiter gescharft
(Basel 2.5, Basel IIl), weil sich gezeigt hat-
te, dass die bis dahin giiltigen Anforderun-
gen nicht ausreichend waren. Mittlerweile
musste man feststellen, dass auch diese
Regelwerke noch einige Schwachstellen
aufweisen. Daher hat der Baseler Aus-
schuss fiir Bankenaufsicht seit 2014 eine
Reihe von Konsultationspapieren und
Standards zur Finalisierung von Basel IlI
verdffentlicht. Die inoffiziell auch unter
dem Schlagwort Basel IV bekannten neuen
Regeln beziehungsweise Vorschldge sehen
weitreichende Anderungen in der Ermitt-
lung der risikogewichteten Aktiva ab
2019/2020 vor. Damit kommen je nach
Risikoart (Kreditrisiko, Marktrisiko, opera-
tionelles Risiko) und genutzter Verfahren
(Standardansatz, interne Modelle) in den
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nachsten Jahren eine Vielzahl neuer und
umfangreicher Anforderungen auf die
Banken zu.

Wesentliche Zielsetzungen der Aufsicht
dabei sind:

- die weitere internationale Harmonisie-
rung der Regeln einhergehend mit der Ein-
schrankung nationaler Wahlrechte,

- die Erhdhung der Vergleichbarkeit durch
mehr Risikosensitivitat der Standardansat-
ze und Einschrénkung der internen Model-
le sowie

- die Stdrkung der Marktdisziplin durch
erweiterte Offenlegungspflichten.

Gernot M. Becker, Gruppenleiter Grund-
satzfragen, Bereich Finanzinstitutionen
und ausldndische Gebietskdrperschaften,
Landesbank Hessen-Thiiringen, sowie Lehr-
beauftragter, Frankfurt School of Finance
and Management, und Alexander Voigt,
Referent, mit Zustdndigkeit fiir aufsichts-
rechtliche Fragestellungen, ebenfalls Hela-
ba, Frankfurt am Main

Der Tendenz nach sehen die Autoren durch
die aufsichtsrechtliche Vereinheitlichung
innerhalb der Europdischen Union sowie
die Schaffung der Bankenunion in Europa
Transparenz und die Vergleichbarkeit von
Banken (iber Landesgrenzen hinweg er-
héht. Und auch die laufenden Aktivitditen
hin zu einer zunehmenden Bedeutung der
Standardansdtze und das Zuriickdrdngen
der fiir AuBenstehende nicht sehr durch-
schaubaren internen Modelle wird von
ihnen ausdriicklich begriBt. Doch im
Zusammenwirken der vielen neuen Regeln
mit den SREP-, TLAC- und MREL-Vorschrif-
ten halten sie die Bonitdtsanalyse von
Kreditinstituten in der Zukunft keineswegs
fiir einfacher. (Red.)

Die Schwerpunkte der Finalisierung von
Basel Ill beinhalten insbesondere Neurege-
lungen zu den Eigenmittelanforderungen
in Bezug auf Kredit-, Marktpreis- und ope-
rationelle Risiken.

Wesentliche Regelwerke und Vorschldge
im Einzelnen

Mit dem im Dezember 2014 und 2015 ver-
offentlichten Konsultationspapier ,Revisi-
ons to the Standardised Approach for
credit risk" hat der Baseler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht Vorschlage fiir die Uber-
arbeitung des Kreditrisikostandardansatzes
(KSA) verdffentlicht, mit denen Banken
ihre Risiken und damit ihre regulatorischen
Mindesteigenkapitalanforderungen  be-
stimmen. Ziel ist dabei die Entwicklung
eines einfachen von der Aufsicht vorgege-
benen Modells, das nach dem zweiten
Konsultationspapier wieder auf externen
Ratings beruht.

Zur Verbesserung der Granularitdt und Ri-
sikosensitivitdit wurden zudem die Forde-
rungsklassen Uberarbeitet und die Risiko-
gewichte neu kalibriert. Damit erhdht sich
die Bandbreite der Risikogewichte inner-
halb einer Forderungsklasse gegeniiber
den derzeit giiltigen Regelungen zum KSA.
Dariliber hinaus soll die Untergrenze der
Umrechnungsfaktoren fiir auBerbilanzielle
Positionen angehoben werden. Ein weite-
res Kernelement der Vorschlige ist die
Uberarbeitung  der  Kreditrisikominde-
rungstechniken, die eine Reduzierung der
fiir KSA-Banken zur Verfligung stehenden
Methoden vorsehen. Dies betrifft vor allem
die Nutzung bankeigener Schétzungen
(zum Beispiel Haircuts, Value at Risk).

Neben kleineren und mittelgroBen Banken,
die gewdhnlich den Standardansatz fiir die
Ermittlung der Eigenmittelanforderungen
nutzen, sind auch gréBere Banken, die in-



terne Ratingansdtze verwenden, in dem
MaBe betroffen, wie sie fiir einzelne Kre-
ditportfolios die Risikogewichte des Stan-
dardansatzes ansetzen. Das im Dezember
2014 veroffentlichte Konsultationspapier
des Baseler Ausschuss ,Capital floors: the
design of a framework based on standar-
dised approaches" enthalt zusatzlich Vor-
schldge fiir die Neugestaltung von Kapital-
untergrenzen (sogenannte Capital Floors),
um den derzeit noch geltenden Basel I-
Floor gemdB CRR zu ersetzen. Damit wer-
den zukiinftig die Untergrenzen fiir das
vorzuhaltende Mindesteigenkapital bei in-
ternen Ratingansdtzen an den Standardan-
satz gekoppelt. Die Berlicksichtigung des
Floors erfolgt durch Multiplikation der von
den Banken ermittelten Risikoaktiva mit
einem vom Baseler Ausschuss kalibrierten
Floor-Faktor. Die Entscheidungen zur ge-
nauen Ausgestaltung und zur Hohe des
Floor-Faktors stehen noch aus. Wéhrend
der urspriingliche Floor nur fiir eine Uber-
gangszeit vorgesehen war, soll er nunmehr
die Variationsbreite der mit internen Ra-
tings ermittelten Eigenkapitalunterlegung
dauerhaft in systematischerer Form redu-
zieren und damit die Vergleichbarkeit zwi-
schen Banken erhohen.

Abschaffung des internen
Ratingansatzes

Aus dem gleichen Grund soll der interne
Ratingansatz fiir Banken, Unternehmen
mit einer Bilanzsumme von mehr als 50
Milliarden Euro, Spezialfinanzierungen und
fir Beteiligungen abgeschafft werden.
Aufgrund der typischerweise geringen
Ausfallraten in diesen Portfolios wird hier
zudem die Verldsslichkeit interner Rating-
modelle infrage gestellt.

Wesentliche Kernelemente der neuen
Regeln zur Eigenkapitalunterlegung von
Marktpreisrisiken vom Januar 2016 sind:

- die Abgrenzung zwischen Handels- und
Bankbuch mit einer objektiveren Zuord-
nung von Finanzinstrumenten,

- die Erschwerung von Transfers zwischen
Handels- und Bankbuch,

- die Uberarbeitung des Marktpreisrisiko-
Standardansatzes zur Eigenkapitalunterle-

gung,

- Anpassungen in Struktur und Kalibrie-
rung des Standardansatzes,

- die Anpassung interner Modelle durch
Ablésung des derzeitigen Value-at-
Risk-Verfahrens durch die Expected-Short-
fall-Methodik und gegebenenfalls die
Beschrankung der Zulassung interner Mo-
delle auf einzelne Handelstische sowie

- die Einflhrung eines Floors fiir interne
Modelle auf Basis des neuen Marktpreisri-
siko-Standardansatzes.

Mit den im April 2016 veroffentlichen
Standards zum Zinsrisiko im Bankbuch hat
der Baseler Ausschuss die Regelungen zu
Messung, Uberwachung und Management
von Zinsrisiken im Anlagebuch tiberarbei-
tet. Hiermit soll eine ausreichende Kapital-
ausstattung gewahrleistet werden, um
hieraus erwachsende potenzielle Verluste
abzufedern. Von den im ersten Konsultati-
onspapier vom Juni 2015 vorgeschlagenen
zwei Optionen fiir die Ermittlung der Zins-
risiken im Anlagebuch wurde der erste An-
satz, der auf einer einheitlich anzuwen-
denden Berechnungsmethode im Rahmen
der Siule 1 beruhte, wieder verworfen.
Stattdessen fand nur der zweite Ansatz
Beriicksichtigung, bei dem von der Auf-
sicht genehmigte bankinterne Messver-
fahren im Rahmen der Sdulen 2 und 3 zur
Anwendung kommen. Das Zinsdnderungs-
risiko wird dabei mittels mehrerer definier-
ter Zinsschockszenarien ermittelt, wobei
sich zwei Szenarien auf die Anderung des
Zinsergebnisses (Net Interest Income, NII)
und sechs auf barwertige Marktwertande-
rungen des Zinsbuches (Economic Value of
Equity, EVE) beziehen.

Im Marz 2016 verdffentlichte der Baseler
Ausschuss ein zweites Konsultationspapier
zur Neuregelung der Eigenkapitalbedarfs-
ermittlung fiir operationelle Risiken (Stan-
dardised Measurement Approach for ope-
rational risk, SMA). Damit soll der bisherige
Standardansatz und der fortgeschrittene
Messansatz (Advanced Measurement Ap-
proach, AMA), der wegen seiner Komple-
xitdt und der Schwankungsbreite der Risi-
koaktiva aus dem Regelwerk gestrichen
werden soll, ersetzt werden. Die Ermittlung
der erforderlichen Eigenkapitalunterle-
gung fiir operationelle Risiken beruht
dann ausschlieBlich auf einem nicht mo-
dellbasierten Ansatz unter Bezugnahme
auf die beiden Faktoren Geschaftsindikator
und Verlustkomponente. Beim Geschafts-
indikator wird das operationelle Risiko auf
Basis ausgewahlter Gewinn- und Verlust-
daten berechnet. Fiir die Ermittlung der

Verlustkomponente werden bankinterne
historische operationelle Verlustdaten he-
rangezogen.

Weitere Vorschlige zur Uberarbeitung

Neben den oben beschriebenen Standards
und Konsultationspapieren hat der Baseler
Ausschuss noch weitere Vorschlage zur
Uberarbeitung  des  Basel-Ill-Rahmen-
werkes auf den Weg gebracht, wie zum
Beispiel

- neue Berechnungsmethoden zur Ermitt-
lung des im Risiko stehenden Betrages bei
Derivaten,

- Uberarbeitete Regelungen zur Behand-
lung des Verdnderungsrisikos bei Kontra-
hentenrisiken (Credit Valuation Adjust-
ment),

- liberarbeitete
sowie

Verbriefungsregelungen

- Regelungen zu erweiterten Offenle-

gungspflichten.

Darliber hinaus wird die Eigenkapital-
unterlegung von Kreditrisiken von Staaten
und o6ffentlichen Stellen seit Ausbruch der
Eurostaatenkrise mit dem Ziel einer Abkehr
von der derzeitigen pauschalen Null-
Prozent-Gewichtung im Standardansatz
diskutiert. Ein Konsultationspapier gibt es
dazu bislang noch nicht. Es muss zu-
mindest bei der Umsetzung innerhalb der
Europédischen Union mit politischen Wider-
stdnden gerechnet werden.

Zusammenwirken mit SREP, TLAC
und MREL

Die zuvor beschriebene Finalisierung von
Basel Ill ist jedoch nicht allein zu sehen.
Fiir Glaubiger ist insbesondere das Zusam-
menwirken der regulatorischen Eigenkapi-
talanforderungen nach Saule 1 mit der
Festsetzung der Eigenkapitalanforderun-
gen im Rahmen des aufsichtlichen Uber-
priifungsprozesses  (Supervisory Review
and Evaluation Process (SREP), Siule 2)
und den Mindestkapitalbestimmungen im
Rahmen der Sanierungs- und Abwick-
lungsregeln relevant.

Im Rahmen des SREP legen die zustin-
digen Aufsichtsbehdrden im Hinblick auf
die individuelle Risikostruktur einer Bank
einen Eigenkapitalzuschlag fest. Die EZB
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hat fiir die von ihr direkt beaufsichtigten
Banken die Methodik gegeniiber dem
entsprechenden  Regulatory  Technical
Standard der EBA verfeinert.” Auch wird
zukiinftig ein Teil der Vorgabe als Anforde-
rung (Pillar 2 Requirement) und ein ande-
rer Teil als Empfehlung (Pillar 2 Guidance)
ausgesprochen werden. Die Unterschei-
dung dndert nicht die Gesamthohe der
Anforderung, wohl aber die Folgen der
Nichteinhaltung. Bei Einhaltung des Pillar
2 Requirement, nicht aber der Pillar 2
Guidance ist keine automatische Dividen-
den- oder Kuponsperre vorgesehen, der
Reputationsverlust bei Nichterfiillung also
ungleich geringer.2 Die Handhabung der
EZB kann auch in Euroland - innerhalb der
EBA-Vorgaben - von der Vorgehensweise
nationaler Aufsichtsbehdrden abweichen.
So ist zum Beispiel der zusatzliche Daten-
bedarf fiir die von der BaFin beaufsichtig-
ten kleineren Banken viel geringer und die
Methodik transparenter.3)

Im Nachgang zur Finanzkrise und im Rah-
men der Bankenunion wurde ein neues
Regelwerk konzipiert, das den staatlichen
Bedarf an Bankstlitzungen mdoglichst ver-
meiden soll. So soll der staatliche Bail-out
so weit wie moglich durch einen Bail-in
der Aktiondre und Glaubiger ersetzt wer-
den. Der Bail-in soll die Abdeckung ent-
standener Verluste und die Rekapitalisie-
rung der im Fall einer Abwicklung noch
fortzufiihrenden  Teileinheiten  ermdg-
lichen. Die Bank Recovery and Resolution
Directive (BRRD) legt hier eine Haftungs-
reihenfolge fest und nimmt verschiedene
Verbindlichkeiten vom Bail-in aus. Dazu
gehdren insbesondere versicherte Einlagen,
besicherte Verbindlichkeiten und Verbind-
lichkeiten mit einer Laufzeit von bis zu
sieben Tagen. Allerdings liegt sowohl auf
Ebene der BRRD als auch der Single-Reso-
lution-Mechanism-Regulation eine Rege-
lungsliicke vor in Bezug auf den besonders
bedeutsamen Fall des Bail-in von nicht-
nachrangigen Verbindlichkeiten, die nicht
Einlagen sind.

Unterschiedliche Umsetzungen

Folglich haben sich hier sogar innerhalb
von Euroland unterschiedliche Umsetzun-
gen ergeben, die sich grob in drei Gruppen
unterteilen lassen:4

- Statutarische Nachrangigkeit (zum Bei-
spiel Deutschland und lItalien): Senior-
Anleihen werden gegentiber Einlagen und
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strukturierten Anleihen explizit oder im-
plizit nachrangig gestellt und damit vor
diesen zum Bail-in herangezogen.

- Vertragliche Nachrangigkeit (zum Bei-
spiel Frankreich und Spanien): Es wird
zwischen traditionellen Nachrang- und
Senior-Anleihen eine neue Anleiheklasse
eingefligt, um auch die Senior-Anleihen
besser zu schiitzen.

- Strukturelle Nachrangigkeit (zum Bei-
spiel GroBbritannien, Niederlande, Schweiz
in Bezug auf die beiden GroBbanken und
USA): Durch die dort vorherrschende
Holdingstruktur sind die von den operati-
ven Banken ausgegebenen Senior-Anlei-
hen den Senior-Anleihen der Bankholdings
strukturell vorrangig und werden demnach
erst nach diesen zur Verlustdeckung und
Rekapitalisierung herangezogen.

Um einen Bail-in im Bedarfsfall zu ermdg-
lichen, sollen die Banken verpflichtet wer-
den, Mindestvolumina an bail-in-fahigen
Eigen- und Fremdkapitalinstrumenten vor-
zuhalten. Dazu wurde seitens des Financial
Stability Board und des Baseler Ausschus-
ses flir Bankenaufsicht die GroBe Total
Loss Absorbing Capacity (TLAC) und auf
Ebene der EU die sogenannten Minimum
Requirements for Own Funds and Eligible
Liabilities (MREL) konzipiert. Fiir TLAC liegt
ein ausgearbeitetes Konzept vor, fiir die
MREL erst teilweise. In der BRRD sind aber
Eckpunkte dafiir bereits abgesteckt.

Heterogenitit eher noch verschirft

Die TLAC-Regeln sollen ab 2019 fiir die
derzeit 30 global systemrelevanten Banken
Anwendung finden. Diese miissen ab 1. Ja-
nuar 2019 in Hohe von 16 Prozent der
risikogewichten Aktiva beziehungsweise
6 Prozent der Bemessungsgrundlage fir
die Leverage Ratio und ab 1. Januar 2022
in Hohe von 18 Prozent beziehungsweise
6,75 Prozent TLAC-fihige Verbindlichkei-
ten vorhalten.® Die USA und die Schweiz
haben in Bezug auf die in ihren Landern
domizilierten  global  systemrelevanten
Banken bereits strengere nationale Regeln
erlassen.

Um  Rechtssicherheiten  weitestgehend
auszuschlieBen, sind TLAC-fahige Verbind-
lichkeiten jedoch enger definiert. Alle
Kapitalinstrumente, die TLAC-fahig sind,
sind gleichzeitig auch bail-in-fiahig. Dies
gilt jedoch nicht umgekehrt. So ist zum

Beispiel eine Voraussetzung fiir die TLAC-
Fahigkeit eine Restlaufzeit von mindestens
einem Jahr. Aufgrund der Bezugnahme des
TLAC-Konzepts auf die Rechtswirksamkeit
des Bail-in in den jeweiligen Rechtsord-
nungen und die oben erwahnte Heteroge-
nitdt der nationalen Regelungen ergeben
sich auch in Bezug auf das TLAC national
unterschiedliche Umsetzungsformen.

Die endgiltigen MREL-Anforderungen
werden bis Ende 2016 erwartet, an die sich
eine bis zu vierjahrige Ubergangsphase an-
schlieBen wird. Sie sollen - anders als die
TLAC-Regeln - fiir alle Banken in der EU
gelten.

Es zeigt sich, dass die bereits bei den
Eigenkapitalregeln nach Sdule 1 bestehen-
de Heterogenitdt sich in Bezug auf die
TLAC- und MREL-Regeln noch verstarkt.
Das MREL-Konzept wird auch strukturell
vom TLAC abweichen. So werden die ver-
schiedenen nach der CRD vorzuhaltenden
Eigenkapitalpuffer nicht auf die TLAC-An-
forderung, wohl aber auf die MREL ange-
rechnet. Die TLAC-Anforderung richtet
sich nach den Risikoaktiva und dem Leve-
rage Exposure. Bei den MREL werden zu-
satzlich noch bankindividuelle Zu- und
Abschldge in Abhangigkeit von Geschafts-
modell, Finanzierungsmodell, Risikoprofil,
Stresstestergebnissen oder makroprudenti-
ellen Risiken sowie von der fiir den Notfall
vorgesehenen Abwicklungsstrategie vorge-
nommen.® Die Diversitat wird weder durch
die EU-Harmonisierung noch die Banken-
union innerhalb Euroland vollstandig be-
seitigt. Im Gegenteil: es kdnnen neue In-
konsistenzen hinzukommen, wenn die EZB
als Aufseher und der Single Resolution
Board als zustdndige Abwicklungsbehdrde
zueinander unpassende SREP- beziehungs-
weise MREL-Anforderungen stellen.”

Erhebliche Anderungen in
der Kalibrierung erforderlich

Seitens der Aufsicht wurde immer wieder
erklart, dass sich durch die Finalisierung
von Basel Ill der Eigenkapitalbedarf nicht
wesentlich erhéhen soll. Dies steht bislang
jedoch noch im Widerspruch zu den im
Markt zirkulierten Erwartungen bezie-
hungsweise Schatzungen.® So werden in
nahezu allen Teilbereichen, insbesondere
aber durch die Floor-Untergrenzen, die
Abschaffung des internen Ratingansatzes
fiir Portfolios mit niedrigen Ausfallraten
sowie im Marktrisikobereich signifikante



Erh6hungen erwartet. Basel IV wird sogar
als ,das inhaltlich weitreichendste Regulie-
rungsprojekt seit der Finanzkrise und ... die
bislang groBte Herausforderung fiir viele
Geschaftsmodelle” angesehen. Auch die
EU-Kommission lehnt die vorgeschlagene
Behandlung fiir Immobilien-, Unterneh-
mens- und Infrastrukturkredite sowie die
Einflihrung von Rating-Floors ab. Um die
Zielsetzungen und die derzeit erwarteten
Auswirkungen in Einklang zu bringen, sind
sicherlich noch erhebliche Anderungen vor
allem in der Kalibrierung erforderlich. Aus
kreditanalytischer Sicht kommt es dabei
weniger auf die absolute Hohe im Verhalt-
nis zu den unmittelbar gemessenen Risi-
ken, sondern auch auf Geschaftsmodell,
Haftungskaskade im Einzelfall, nachhaltige
Ertragskraft und Risikosensitivitat an.10

Abgesehen von den Auswirkungen auf die
jeweiligen Geschaftsmodelle ist aus Ana-
lystensicht auch die Vergleichbarkeit von
Banken liber Landesgrenzen hinweg wich-
tig. Insoweit sind die zunehmende Bedeu-
tung der Standardansédtze und das Zuriick-
drangen der fiir AuBenstehende nicht sehr
transparenten internen Modelle zu begrii-
Ben.

Enormes Komplexitéitsniveau

Auch hat sicherlich die aufsichtsrechtliche
Vereinheitlichung innerhalb der Européi-
schen Union und die Bankenunion in Euro-
land hier die Transparenz erhoht. So wur-
den im letzten Jahr die im Ermessen der
Aufsichtsbehorden liegenden nationalen
Optionen und Wahlrechte durch eine Eini-
gung zwischen EZB und nationalen Behor-
den auf eine einheitliche Vorgehensweise
beseitigt.™ Jedoch bleiben gerade aus
Glaubigersicht in einigen Punkten wesent-
liche Unterschiede, so bei den neben
Saule-1- und 2-Anforderungen vorzuhal-
tenden Eigenkapitalpuffern und den oben
bereits erwdhnten Bail-in-Regeln.

Besonders problematisch fiir die Bonitats-
analyse ist das zwischenzeitlich erreichte
Komplexitatsniveau aus dem Zusammen-
wirken von risikogewichteten Eigen-
kapitalanforderungen, Leverage Ratio und
SREP-Anforderungen  einerseits  sowie
TLAC/MREL andererseits. Wihrend die erst-
genannten GroBen auf den Fortfiihrungs-
fall abzielen, wird der Fokus insbesondere
bei den MREL auf Restrukturierungs- und
Abwicklungsszenarien liegen, die nur den
Aufsichts- beziehungsweise Abwicklungs-

behdrden aufgrund der eingereichten
Sanierungspldane bekannt sind. Die beste-
henden Unterschiede bei der Abgrenzung
der einzelnen Kapitalinstrumente, bei der
festgelegten Mindesthéhe und lber Lan-
dergrenzen hinweg sind nur teilweise me-
thodisch berechtigt und in den meisten
Fallen auBenstehenden Glaubigern nicht
oder nur schwer erschlieBbar. Dies gilt
umso mehr, als hier auch nationale politi-
sche Interessen einwirken.

Durch die Begrenzung der internen Mo-
dellansitze durch Floor-Regeln, strengere
Anforderungen oder gar durch Abschaf-
fung, wie zum Beispiel bei internen Ra-
tings und beim operationellen Risiko, wird
die Variationsbreite der Eigenkapitalanfor-
derungen reduziert. Dies erhoht die Ver-
gleichbarkeit zwischen Banken deutlich.
Nichtsdestoweniger macht das Zusam-
menwirken der neuen Regeln mit den
SREP-, TLAC- und MREL-Gr6Ben die Boni-
tatsanalyse von Kreditinstituten in der Zu-
kunft nicht einfacher. Diese sind zudem
nur teilweise transparent und werfen neue
Inkonsistenzen auf, was auch bankseitig
die Investor-Relations-Kommunikation er-
schweren wird.

Der Beitrag gibt ausschlieBlich die person-
liche Meinung der Autoren wieder.
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