
426  / S. 16 · 9 / 2017 Kreditwesen

Björn Grabbe / Vera Stührk

Behandlung von Zinsänderungsrisiken 
im Anlagebuch – SREP-Bescheid  
und Allgemeinverfügung im Vergleich

Die Behandlung von Zinsänderungsrisiken 
im Anlagebuch durch die Bankenaufsicht 
bleibt auch nach den jüngsten Neuerun-
gen ein Provisorium. Zwar steht aufgrund 
der großen Bedeutung des Zinsergebnisses 
der deutschen Banken außer Frage, dass es 
sich beim Zinsänderungsrisiko um ein 
 wesentliches Risiko handelt; dennoch ist 
diese Risikoart nach wie vor nicht in der 
Säule 1 der Baseler Architektur verankert 
und somit auch nicht über die Mindest-
kapitalanforderungen mit Eigenkapital zu 
unterlegen.1) Bisher konnten lediglich im 
Rahmen des bankaufsichtlichen Überprü-
fungsprozesses der Säule 2 Kapitalzu-
schläge individuell festgelegt werden, so-
fern eine Einstufung in die Kategorie der 
„Kreditinstitute mit erhöhtem Zinsände-
rungsrisiko“2) erfolgte. 

Verschiebung der Zinskurve als 
Prüfkriterium

Grundlage hierfür bildet der sogenannte 
„Baseler Zinsschock“, der die Auswirkun-
gen einer plötzlichen und unerwarteten 
Parallelverschiebung der Zinskurve um 
plus/minus 200 Basispunkte simuliert. Er-
gibt sich aus einem der beiden Szenarien 
eine negative Barwertveränderung von 
mehr als 20 Prozent bezogen auf das regu-
latorische Eigenkapital, können Kapital-
zuschläge institutsspezifisch festgesetzt 
werden; allerdings erst dann, wenn die Ri-
sikotragfähigkeit insgesamt, unter Einbe-
ziehung aller übrigen Risiken, gefährdet 
ist. Dies geschieht über das sogenannte 
„Prüfkriterium“, nach dem der CRR-Eigen-
mittelbedarf zuzüglich des Barwertverlus-
tes aus dem Baseler Zinsschock maximal 
95 Prozent der Eigenmittel ausmachen 
sollten.3) Bei mehrmaliger Verletzung des 
Prüfkriteriums können die Eigenmittelan-
forderungen um den gesamten Betrag der 
negativen Barwertveränderung des Zins-
schocks angehoben werden.4)

Die Kritikpunkte an der Vorgehensweise 
des BaFin-Rundschreibens sind unter an-
derem:

– die ausschließliche Betrachtung von Pa-
rallelverschiebungen der Zinskurve,

– der Vergleich einer barwertigen Vermö-
gensänderung mit einer Bilanzgröße (re-
gulatorisches Eigenkapital)5), anstatt mit 
der Vermögensposition selbst,

– die Methodenfreiheit, insbesondere für 
den Ansatz von Positionen mit unbe-
stimmter Zins- und Kapitalbindung und 
damit einhergehend eine eingeschränkte 
Vergleichbarkeit zwischen den Ergebnissen 
verschiedener Institute.6)

Selbst die Bundesbank als Teil der Banken-
aufsicht benennt diese Kritikpunkte und 

folgert, dass „… der Zinsrisikokoeffizient 
allein nicht aussagefähig ist …“7) und nur 
einen Indikator für das eingegangene Zins-
änderungsrisiko darstelle. Dies wird letzt-
lich auch als Grund angeführt, warum eine 
zusätzliche Kapitalanforderung nicht über 
quantitative Kriterien der Säule 1 erfolgt, 
sondern über eine qualitative Gesamtein-
schätzung im Rahmen der Säule 2.

Aufgrund der komplexen Wirkungsweise 
von Zinsänderungsrisiken hat auch die 
Bankenaufsicht Schwierigkeiten ein ad-
äquates Maß zur Quantifizierung der Zins-
änderungsrisiken zu finden. Anders als bei-
spielsweise bei Adressausfallrisiken oder 
operationellen Risiken, bei denen sich bar-
wertige und periodische Ergebniseffekte 
zu großen Teilen entsprechen, wirken Zins-
änderungsrisiken in der handelsrechtlichen 
Betrachtung erst zeitverzögert. Negative 
Effekte können im Zeitablauf durch Ge-
genmaßnahmen und/oder Neugeschäft 
gegebenenfalls kompensiert werden. Bis 
heute hat sich, unabhängig von aufsichts-
rechtlichen Vorgaben, noch kein Markt-
standard für eine barwertige oder perio-
dische Zinsbuchsteuerung etabliert. Die 
Vor- und Nachteile beider Steuerungswel-
ten werden weiterhin diskutiert.8)

Auch für weniger bedeutende Institute 
relevant

Für weniger bedeutende Institute (less sig-
nificant institutions, LSIs) sind mit Einfüh-
rung des SREP (Supervisory Review and 
Evaluation Process) nun auch Zinsände-
rungsrisiken im Anlagebuch nach einer 
klaren Regel mit Eigenmitteln zu unterle-
gen. Dies geschieht allerdings weiterhin 
nicht direkt innerhalb der Säule 1, sondern 
im sogenannten „Säule-1-plus-Ansatz“.9) 
Auch die Quantifizierung des Risikos er-
folgt ähnlich wie beim Baseler Zinsrisiko-
koeffizienten. Im Zähler steht weiterhin 
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Durch den SREP-Bescheid sowie die über-
gangsweise anzuwendende Allgemeinver-
fügung gelingt es der Bankenaufsicht aus 
Sicht der Autoren zwar, Zinsänderungsrisi-
ken im Anlagebuch nach klaren Regeln mit 
Eigenmitteln zu unterlegen. Doch sie halten 
die Kritik an diesen Regeln in vielen Punkten 
für gerechtfertigt und halten eine methodi-
sche Weiterentwicklung für wünschens-
wert. Am Beispiel von 18 untersuchten ge-
nossenschaftlichen Banken verdeutlichen 
sie exemplarisch, dass gut kapitalisierte 
Ins titute bei gleichem Zinsänderungsrisiko 
einen höheren Kapitalzuschlag erhalten. 
Neben der Auswirkung der Kapitalzuschläge 
auf die Erfüllung der Kapitalanforderungen 
wollen sie auch die Wirkung auf die interne 
Risikotragfähigkeitsrechnung nicht ver-
nachlässigt wissen. (Red.)
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der höchste Barwertverlust bei Anwen-
dung des Zinsschocks plus/minus 200 Ba-
sispunkte. Im Nenner wird das regula - 
to rische Eigenkapital ersetzt durch den 
 Gesamtrisikobetrag nach Artikel 92 Abs. 3 
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 (CRR), 
der neben den risikogewichteten Positi-
onsbeträgen für das Kreditrisiko unter an-
derem auch die Risikobeträge für operati-
onelle Risiken und Marktpreisrisiken aus 
dem Handelsbuch beinhaltet.

Der Baseler Zinsrisikokoeffizient ist daher 
durch Multiplikation mit der Gesamtkapi-
talquote leicht in den SREP-Zinsrisikokoef-
fizienten überführbar.10)

War der Basel-2-Koeffizient bislang ein In-
dikator für das Zinsänderungsrisiko, der in 
der Regel keine zusätzliche Eigenmittel-
bindung nach sich zog, folgen unter SREP 
nun konkrete Kapitalzuschläge. Diese erge-
ben sich aus einer Matrix, die spaltenweise 
den SREP-Koeffizienten in sogenannte Bu-
ckets einordnet und diese zeilenweise um 
eine qualitative Risikoprofilnote ergänzt 
(Abbildung 1). Auf diese Weise ergeben 
sich Kapitalzuschläge in einer Spanne von 
0,0 Prozent bis 3,5 Prozent.11)

Während die spaltenweise Einordnung 
nach objektiven Kriterien erfolgt, ist die 
Transparenz der Banken über die Einstu-
fung in eine der Risikoprofilnoten A bis D 
eingeschränkt. Um zu einer Einschätzung 
über den mittleren Kapitalzuschlag einer 
Bankengruppe zu gelangen, kann zum 
 Beispiel auf Daten der Bankenaufsicht zu-
rückgegriffen werden. So findet sich im 
Jahresbericht der BaFin für 2015 eine In-
formation darüber, wie viel Prozent der 
LSIs auf die Profilnoten entfallen (Abbil-
dung 1, Spalte 2).12) Durch Gewichtung 
hiermit können die Zeilen der Matrix 
 verdichtet und ein durchschnitt licher Zu-
schlag pro Bucket berechnet werden. 

Im Finanzstabilitätsbericht der Bundesbank 
findet sich ein mittlerer Basel-2-Koeffizi-
ent für Sparkassen und Kreditgenossen-
schaften in Höhe von etwa 22 Prozent.13) 
Eine mittlere Gesamtkapitalquote für das 
relevante Segment in Höhe von 16 Prozent 
ist dem Basel-III-Monitoring der Bundes-
bank zu entnehmen.14) Durch Multiplika-
tion der beiden Kennzahlen ergibt sich ein 

SREP-Koeffizient von 3,52 Prozent, der 
eine Einstufung im oberen Bereich des Bu-
ckets 2,75 bis 3,75 Prozent zur Folge hätte. 
Es ist dann mit einem Kapitalzuschlag von 
etwas oberhalb von 1,20 Prozent zu rech-
nen.

Allgemeinverfügung der BaFin

Da nur eine erste Tranche der deutschen 
Institute bislang einen SREP-Bescheid er-
halten hat, hat die BaFin am 23. Dezember 
2016 eine Allgemeinverfügung erlassen. 
Diese gilt für alle LSIs, denen noch kein 
SREP-Bescheid zugegangen ist.15) Die All-
gemeinverfügung unterscheidet sich in 
drei Punkten von der Ermittlung der Kapi-
talzuschläge nach SREP:

– Die Unterteilung nach Risikoprofilnoten 
entfällt. Stattdessen gibt es pauschale Zu-
schläge je Bucket, die in etwa den gewich-

teten Zuschlägen gemäß SREP entspre-
chen, allerdings etwas höher liegen.

– Das Bucket 0 bis 2,75 Prozent wird un-
terteilt in zwei Buckets.

– Eine Verrechnung des Kapitalzuschlags 
mit den freien Vorsorgereserven nach 
§ 340 f HGB ist möglich, sodass der Zu-
schlag nach der Allgemeinverfügung im 
Einzelfall verringert werden und sogar ent-
fallen kann. Entscheidet sich ein Institut für 
die Verrechnung, muss es gewährleisten, 
dass die zur Verrechnung herangezogenen 
freien stillen Reserven nicht weiter zur Ab-
deckung anderer Risiken verwendet wer-
den.16)

Wie sich die im Zuge des SREPs geforder-
te Eigenmittelunterlegung für Zinsände-
rungsrisiken im Anlagebuch auf Banken  
im Genossenschaftssektor auswirken kann, 

Abbildung 1: Kapitalzuschläge nach SREP und Allgemeinverfügung (in Prozent)

Abbildung 2: Höhe des Kapitalzuschläge nach SREP und Allgemeinverfügung für die 
untersuchten 18 Volks- und Raiffeisenbanken (A bis R)
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Kapitalzuschläge SREP

Risikoprofile höchster Barwertverlust/Gesamtrisikobetrag

Note Verteilung  
2015 0 – 2,75 2,75 – 3,75 3,75 – 4,75 > 4,75

A 36,20 0,00 1,00 1,50 2,00

B 50,00 0,50 1,25 1,75 2,50

C 12,10 1,00 1,50 2,00 3,00

D 1,70 1,50 2,00 2,50 3,50

gewichtet 100,00 0,40 1,20 1,70 2,40
       

Kapitalzuschläge Allgemeinverfügung

Eigenmittelzuschlag 0 – 0,75 0,75 – 2,75 2,75 – 3,75 3,75 – 4,75 > 4,75

pauschal 0,00 0,60 1,40 1,90 2,60

Quelle: B. Grabbe/V. Stührk

 
Zinsrisikokoeffizient = 

(höchster Barwertverlust (± 200 BP)
Gesamtrisikobetrag

SREP – 
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wird im Folgenden anhand von 18 Volks- 
und Raiffeisenbanken, von denen sieben 
einen SREP-Bescheid erhalten haben, eru-
iert.17) Dabei wird zunächst untersucht, 
welche individuellen Zuschläge auf die Ge-
samtkapitalquote sich aus der Allgemein-
verfügung beziehungsweise aus den SREP-
Bescheiden ergeben. Anschließend wird die 
Möglichkeit der Verrechnung der Kapital-
zuschläge mit den freien Vorsorgereserven 
nach § 340 f HGB geprüft. Zudem werden 
die tatsächlichen Zuschläge durch SREP 
mit denen verglichen, die sich aus einer al-
ternativen Anwendung der Allgemeinver-
fügung ergeben hätten. 

Abschließend liegt das Augenmerk darauf, 
inwieweit die Institute mit ihren Gesamtka-
pitalquoten ihre individuellen Anforderun-
gen erfüllen können. Der für das jeweilige 
Jahr geltende Kapitalerhaltungspuffer wur-
de dabei stets mitberücksichtig, sodass sich 
die Anforderung an die Gesamtkapitalquote 
durch die Addition der geforderten 8 Pro-
zent nach Art. 92 Abs. 1 c CRR mit dem Zu-
schlag durch die Allgemeinverfügung oder 
SREP und mit dem jeweils gültigen Kapi-
talerhaltungspuffer nach § 10 c KWG ergibt. 

Vergleich von SREP-Zuschlägen und 
Allgemeinverfügung

Die zur Analyse herangezogenen Genos-
senschaftsbanken haben Bilanzsummen 
zwischen 125 Millionen Euro und 1,4 Milli-
arden Euro. Im Durchschnitt liegt sie bei 
knapp 400 Millionen Euro. In Relation zu 
den Bilanzsummen besitzen die Institute 
durchschnittlich 10 Prozent an anrechen-
baren Eigenmittel und 1 Prozent freie Vor-
sorgereserven nach § 340 f HGB. Die Basel-
2-Kennziffern der untersuchten Volks- und 

Raiffeisenbanken erstrecken sich von 13 
Prozent bis hin zu 34 Prozent und liegen 
im Durchschnitt bei rund 22 Prozent. Die 
Gesamtkapitalquoten liegen im Minimum 
bei 14 Prozent, im Mittel bei 19 Prozent 
und im Maximum bei rund 26 Prozent. Zur 
Wahrung der Anonymität sind die Bankna-
men durch die Buchstaben A bis R ersetzt 
worden. 

Bei der Berechnung des SREP-Koeffizienten 
ergeben sich Werte in der Spanne von 
1,8 Prozent bis 6,7 Prozent, im Durchschnitt 
4,3 Prozent. Bedingt durch ihre durch-
schnittlich höhere Gesamtkapitalquote, ist 
der SREP-Koeffizient der untersuchten 
Banken im Mittel höher, als der der oben 
genannten Institute (3,52 Prozent). Für die 
18 Volks- und Raiffeisenbanken ist somit 
durchschnittlich das nächst höhere Bucket 
3,75 bis 4,75 Prozent relevant. Gemäß  
SREP hätte dies einen Kapitalzuschlag in 
Höhe von 1,7 Prozent und gemäß Allge-
meinverfügung in Höhe von 1,9 Prozent zur 
 Folge (vergleiche Abbildung 1).

Eine Gegenüberstellung der individuellen 
Zuschläge der 18 Genossenschaftsbanken 
bestätigt, dass die SREP-Zuschläge im Ver-
gleich zu denen der Allgemeinverfügung 
in der Regel niedriger sind (vergleiche Ab-
bildung 2). Vier der sieben SREP-Zuschläge 
liegen unterhalb des Durchschnitts aller 18 
Kapitalzuschläge in Höhe von 1,8 Prozent, 
während nur drei der elf Zuschläge der All-
gemeinverfügung darunter liegen. 

Der direkte Vergleich der tatsächlichen Zu-
schläge nach SREP mit denen der Allge-
meinverfügung, der für die sieben Banken 
mit SREP-Bescheid möglich ist, zeigt, dass 
der tatsächlich geforderte Zuschlag in dem 

SREP-Bescheid in der Regel geringer aus-
fällt. Die Kapitalzuschläge nach SREP be-
wegen sich bei den sieben Genossen-
schaftsbanken der ersten Tranche in dem 
Rahmen von 1,0 Prozent bis zu 2,5 Prozent 
und liegen im Mittel bei 1,7 Prozent. Nach 
der Allgemeinverfügung hätte sich für die 
sieben Banken ein durchschnittlicher Zu-
schlag von 1,9 Prozent ergeben. Die Ban-
ken, die bisher noch keinen SREP-Bescheid 
erhalten haben, werden mit Kapitalzu-
schlägen von 0,6 Prozent bis 2,6 Prozent, 
durchschnittlich 1,9 Prozent, konfrontiert. 

Verrechnung der Kapitalzuschläge mit 
freien Vorsorgereserven

Im Gegensatz zum SREP-Bescheid erlaubt 
die Allgemeinverfügung jedoch eine Ver-
rechnung der Kapitalzuschläge mit freien 
Vorsorgereserven nach § 340 f HGB. Vor-
ausgesetzt wird dabei, dass diese dann zur 
Eigenmittelunterlegung für das Zinsände-
rungsrisiko im Anlagebuch gebunden wer-
den und nicht mehr für andere Zwecke zur 
Verfügung stehen. Die Verwendung der 
§ 340 f-Reserven ist zu dokumentieren.18) 
Von den elf Banken haben auf diese Weise 
sieben die Möglichkeit, ihre Kapitalzu-
schläge auf Null zu reduzieren. Zwei Ban-
ken können ihren Zuschlag zudem um 0,5 
Prozentpunkte und 1,1 Prozentpunkte ver-
ringern. Würden sich alle neun Banken für 
die Berücksichtigung der freien Vorsorge-
reserven in vollem Umfang entscheiden, 
würde der durchschnittliche Kapitalzu-
schlag durch die Allgemeinverfügung auf 
0,7 Prozent sinken und läge damit mit 1,0 
Prozentpunkt unter dem Durchschnittszu-
schlag nach SREP.

Die untersuchten Volks- und Raiffeisen-
banken können trotz der genannten 
 Kapitalzuschläge bei einer isolierten Be-
trachtung ihre Anforderungen an die 
 Gesamtkapitalquoten bis 2019 erfüllen.19) 
Der Puffer zwischen den Ist-Quoten und 
der Mindestanforderung inklusive Kapi-
talerhaltungspuffer liegt bei den sieben 
Banken mit SREP-Bescheid im Jahr 2016 
bei 9,3 Prozent und verringert sich bis auf 
7,4 Prozent im Jahr 2019. Der Puffer der 
Banken, die nach der Allgemeinverfügung 
handeln, liegt 2016 im Mittel bei 8,3 Pro-
zent und sinkt bis 2019 auf 6,4 Prozent. 

In Abbildung 3 wird deutlich, dass die zu-
sätzliche Eigenmittelanforderung bei ein-
zelnen Instituten dennoch zu Engpässen 
führen kann. Insgesamt liegen vier bezie-

Abbildung 3: Erfüllung der aufsichtlichen Mindestanforderung inklusive 
Kapitalerhaltungspuffer
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hungsweise fünf Banken unterhalb des ge-
nannten Durchschnitts. Einige wenige Ban-
ken weisen dahingehen besonders hohe 
Puffer aus.

Weitere Zuschläge möglich

Zu beachten ist, dass neben den berücksich-
tigten Zuschlägen für das Zinsänderungs-
risiko im Anlagebuch und dem Kapi - 
tal erhaltungspuffer, weitere Zuschläge die 
 Anforderung an die Gesamtkapitalquote 
 erhöhen und den oben gezeigten Spiel -
raum verringern können. Ein möglicher 
anti zyklischer Kapitalpuffer nach § 10 d 
KWG und der Puffer für systemische Risiken 
nach § 10 e KWG, der für die deutschen 
Kredit institute bisher kaum relevant ist, 
wurden beispielsweise in der Betrachtung 
unbeachtet gelassen. Darüber hinaus wer-
den im Zuge des SREPs nicht nur Zuschläge 
für das Zinsänderungsrisiko im Anlagebuch 
gefordert. Die Aufsicht kann in den Be-
scheiden zudem einen Kapitalzuschlag für 
weitere wesentliche Risiken und einen 
Stresspuffer, der aus dem Ergebnis der 
Niedrigzinsum frage resultiert, anordnen.20) 
Insgesamt können die institutsindividuellen 
Anforderungen folglich wesentlich höher 
ausfallen, als in Abbildung 3 dargestellt. 
Aus der Über arbeitung des Kreditrisiko-
Standard ansatzes (KSA) können sich zudem 
die Ist-Quoten durch steigende gewichtete 
Risikoaktiva verringern, was zu einem wei-
teren Abschmelzen der Kapitalpuffer führen 
würde. Handlungsbedarf aufgrund zu ge-
ringer Abstände der Ist- zu den Soll-Quoten 
ist deshalb durchaus möglich. 

Durch den SREP-Bescheid sowie die über-
gangsweise anzuwendende Allgemein-
verfügung gelingt es der Bankenaufsicht 
erstmalig, Zinsänderungsrisiken im Anla-
gebuch nach klaren Regeln mit Eigen-
mitteln zu unterlegen. Allerdings sind 
 diese Regeln in vielen Punkten zu hinter-
fragen. So bleiben alle genannten Kritik-
punkte am Baseler Zinsschock auch wei-
terhin bestehen. Hier wäre, ausgehend von 
den Kritikpunkten, eine methodische Wei-
terentwicklung wünschenswert gewesen. 
Darüber  hinaus ist nicht nachvollziehbar, 
warum die neuen Regelungen die beste-
henden nicht ersetzen und das BaFin 
Rundschreiben 11/2011 (BA) parallel weiter 
besteht.

Wie zudem gezeigt werden konnte, lässt 
sich die Einordnung in ein Bucket aus der 
Multiplikation des Basel-II-Koeffizienten 

mit der Gesamtkapitalquote ableiten. Dies 
führt, wie auch am Beispiel der 18 unter-
suchten Banken deutlich wurde, dazu, dass 
gut kapitalisierte Institute bei gleichem 
Zinsänderungsrisiko einen höheren Kapi-
talzuschlag erhalten. Durch die ausschließ-
liche Betrachtung der Risiko-Relation, wird 
die Eigenkapitalbasis eines Instituts bei der 
Ermittlung des SREP-Koeffizienten ver-
nachlässigt.

Wirkung auf die interne 
Risikotragfähigkeitsrechnung

Abschließend darf, neben der Auswirkung 
der Kapitalzuschläge auf die Erfüllung der 
Kapitalanforderungen, die Wirkung auf die 
interne Risikotragfähigkeitsrechnung nicht 
vernachlässigt werden. Durch die Eigen-
mittelunterlegung der Zinsänderungsrisi-
ken im Anlagebuch wird zusätzlich Eigen-
kapital gebunden, welches nicht mehr zur 
Abdeckung anderer Risiken zur Verfügung 
steht. Bei unverändertem Risikopotenzial 
der Bank sinkt die Risikodeckungsmasse 
durch die Kapitalzuschläge, sodass der 
Spielraum enger und die Geschäftstätig-
keit der Banken einschränkt wird.21) Da die 
zusätzliche Kapitalunterlegung auch in-
tern zu Engpässen führen kann und zudem 
diskutiert wird, ob es durch SREP nicht zu 
einer Doppelanrechnung der Zinsände-
rungsrisiken in der Risikotragfähigkeit 
kommt, ist eine Überarbeitung des Risiko-
tragfähigkeitskonzepts in Planung.22)

Obwohl die 18 untersuchten Banken die 
steigenden Eigenmittelanforderungen ak-
tuell erfüllen können, werden die verschärf-
ten Eigenkapitalanforderungen die Institute 
in ihrer Geschäftstätigkeit zunehmend 
 einschränken. Eigenkapital entwickelt sich 
 immer mehr zu einem Engpassfaktor. Auf 
lange Sicht werden die Institute ihre anre-
chenbaren Eigenmittel erhöhen und/oder 
ihre Zinsänderungsrisiken reduzieren müs-
sen. Es ist zu erwarten, dass die Eigenmit-
telunterlegung für Zinsänderungsrisiken im 
Anlagebuch in absehbarer Zeit einer erneu-
ten Überarbeitung unterzogen wird. Wün-
schenswert wäre dann eine ganzheitliche 
Lösung, die im Einklang mit den anderen 
wesentlichen Risikoarten erfolgt.
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