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Leasing-Gesellschaften sind
keine Schattenbanken

EBA-Leitlinien neu definieren

UNIV.-PROF. DR. THOMAS HARTMANN-WENDELS

»Geschiftsbeziehungen zu beaufsichtigten Leasing-Unternehmen
fallen nach Auffassung der BaFin nicht in den Anwendungsbereich
der zukiinftig vorgeschriebenen zusitzlichen Limitsysteme fiir
Kreditinstitute zur Begrenzung ihrer Risikopositionen gegeniiber
Schattenbanken. Voraussetzung daftir ist, dass Fristentransforma-
tion nicht in erwidhnenswertem Umfang Bestandteil des Geschifts-
modells der Leasing-Unternehmen wird.“" Die BaFin sieht in
einem Schreiben an den BDL von einer Anwendung der umstrit-
tenen EBA-Leitlinien auf Leasing-Gesellschaften vorerst ab. Der

Autor beleuchtet die Hintergriinde.

Seit der Finanzmarktkrise sind die
Regulierungsvorschriften fiir Banken
massiv  verschirft worden. Damit
wichst die Sorge, dass — um die Regu-
lierung zu umgehen — zunehmend
Bank- oder bankdhnliche Geschifte
auf nicht regulierte Finanzdienstleis-
ter ausgelagert werden. Finanzdienst-
leister, die solche Geschifte durch-
fithren, ohne einer ausreichenden
Regulierung zu unterliegen, werden
als Schattenbanken bezeichnet.

In einem im Mirz 2015 veroffent-
lichten Konsultationspapier der Euro-
pean Banking Authority (EBA) tber
die Begrenzung von Grof3krediten an
Schattenbanken wird das Finanzie-
rungsleasing als eine Aktivitit ge-
nannt, deren Austibung dazu fithren

1) Rundschreiben vom 8.9.2015 Bundesverband
Deutscher Leasing-Unternehmen e.V. Az. 4/
15.

European Banking Authority: Draft EBA
Guidelines on Limits on Exposures to Shadow
Banking Entities which Carry out Banking Ac-
tivities outside a Regulated Framework under
Article 395 Para. 2 Regulation (EU) No. 575/
2013.

Financial Stability Board: Shadow Banking:
Strengthening Oversight and Regulation, 27
October 2011; Basel Committee on Banking
Supervision: Supervisory framework for
measuring and controlling large exposures,
Basel April 2014.
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kann, dass ein Finanzdienstleister als
Schattenbank qualifiziert wird.? Die-
ses Papier reiht sich ein in die Be-
mithungen anderer mit der Banken-
regulierung befasster Institutionen,
die Risiken, die von Schattenbanken
ausgehen, zu begrenzen. So hat der
Financial Stability Board bereits im
Oktober 2011 Empfehlungen zur
strengeren Regulierung und Uberwa-
chung von Schattenbanken veréoffent-
licht, und der Basler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht hat 2014 im Rahmen
der Uberlegungen zur Begrenzung
von Grof3krediten die Forderungen
an Schattenbanken thematisiert.”

GroBkreditobergrenzen fiir
Schattenbanken

Hintergrund des Konsultationspa-
piers der EBA ist Art. 395 Abs. 2 der
Capital Requirements Regulation
(CRR). Dort ist festgehalten, die EBA
solle bis zum 31. Dezember 2014 Leit-
linien ausarbeiten fiir geeignete Ge-
samtobergrenzen flir Grof3kredite
oder niedrigere Obergrenzen fiir Ein-
zelkredite an Schattenbankunterneh-
men. Die EBA verfolgt dabei einen
zweistufigen Ansatz. Der Principal

Approach verlangt, dass die Institute
individuelle Limite fiir Kredite an
Schattenbanken sowie ein Limit fiir
das  Gesamtexposure  gegeniiber
Schattenbanken  festlegen. Dabei
haben sie eine Vielzahl an Faktoren zu
berticksichtigen. Hierzu gehoéren ge-
eignete Prozesse und Kontrollmecha-
nismen, die sicherstellen sollen, dass
die besonderen Risiken, die mit
der Kreditvergabe an Schattenbanken
verbunden sind, beherrscht werden
kénnen und mit der Risikostrategie
der kreditgebenden Bank vereinbar
sind.

Bei der Festlegung individueller
Limite sind detaillierte Informationen
tiber die finanzielle Lage und die Risi-
kosituation der Schattenbank zu be-
riicksichtigen. Banken, die diese In-
formationen iiber die Schattenbanken
nicht besitzen oder nicht tiber geeig-
nete Prozesse verfiigen, um diese In-
formationen zu verarbeiten, miissen
auf den Fallback Approach auswei-
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chen. Im Fallback Approach gilt die
fir andere Kreditnehmer anzuwen-
dende Einzelkreditobergrenze von
25 Prozent der Eigenmittel als Ge-
samtkreditobergrenze fiir alle Kredite
an Schattenbanken. Begriindet wird
diese Regelung damit, dass in Abwe-
senheit von detaillierten Informatio-
nen alle Kredite an Schattenbanken
wie Kredite an eine Gruppe verbun-
dener Unternehmen anzusehen sind.

Es ist noch nicht entschieden, ob
der Fallback Approach nur fiir die
Kredite gilt, bei denen die Vorausset-
zungen fiir die Anwendung des Prin-
cipal Approachs nicht erfiillt sind,
oder ob der Fallback Approach auf
alle Exposures gegeniiber Schatten-
banken angewendet werden muss, so-
bald die Anforderungen des Principal
Approach fir einen einzigen Kredit
an eine Schattenbank nicht erfillt
sind. Die EBA favorisiert dabei die
strengere Variante zwei.

Schattenbanken bleiben demnach
auch kiinftig unreguliert, allerdings
ist ihre Finanzierung durch Kreditins-
titute mit besonderen Auflagen und
Beschrankungen verbunden. FEine
Qualifizierung von Leasing-Gesell-
schaften als Schattenbanken hitte
drastische Auswirkungen auf deren
Refinanzierungsmaoglichkeiten.

Definition Schattenbank

Bei der Definition des Begriffs
Schattenbank stellt die EBA zum
einen auf die Aktivititen eines Fi-
nanzdienstleisters als Kreditinter-
medidr ab und zum anderen darauf,
ob der Finanzdienstleister bereits an-
derweitig  vergleichbaren Regulie-
rungsvorschriften unterliegt. Ein Fi-
nanzdienstleister ist demnach eine
Schattenbank, wenn

» erstens die Kreditintermediation
Fristentransformation,  Liquidi-
tatstransformation, Verschuldung,
Kreditrisikotransfer und dhnliche
Aktivitdten, die als besonders risi-
koreich angesehen werden, bein-
haltet, und

> zweitens der Finanzdienstleister
nicht bereits anderweitig Regulie-
rungsvorschriften unterliegt, die
vergleichbar sind zu den Vor-
schriften, die fir Banken gelten.

Um aufzuzeigen, welche Geschifte
konkret als Schattenbankaktivitit in
Frage kommen, verweist das Konsul-
tationspapier auf den Anhang I der
Capital Requirements Directive (CRD).
Dort wird unter anderem auch das
Finanzierungsleasing genannt. Von
der Definition als Schattenbank aus-
genommen sind Unternehmen, die
aufgrund eines Tochter-Mutter-Ver-
hiltnisses in die Aufsicht auf konsoli-
dierter Basis einbezogen sind, sowie
solche Unternehmen, die aufsichtli-
chen Anforderungen unterliegen, die
»in terms of robustness vergleichbar
sind mit der Aufsicht iiber Banken.
Damit stellt sich die Frage, ob Finan-
zierungsleasing eine Aktivitdt dar-
stellt, die als Kreditintermediation im
Sinne der EBA anzusehen ist und falls
ja, ob die regulatorischen Anforde-
rungen, die Leasing-Gesellschaften zu
beachten haben, im Hinblick auf die
Robustheit der Bankenaufsicht ver-
gleichbar sind.

Zunichst ist zu priifen, ob Finan-
zierungsleasing Kreditintermediation
im Sinne der EBA ist. Dies ist dann
der Fall, wenn Finanzierungsleasing
eine der folgenden vier Kerneigen-
schaften beinhaltet:

p Fristentransformation in  der
Form, dass kurzfristige Verbind-
lichkeiten eingegangen werden,
um damit langerfristige (Finanz-)
Investitionen zu refinanzieren.

» Liquidititstransformation, die
darin besteht, dass Verbindlichkei-
ten mit geldnahem Charakter ein-
gegangen werden, um damit illi-
quide Vermoégenswerte wie zum
Beispiel Kredite zu finanzieren.

> Verschuldung, also die tber-
wiegende Refinanzierung durch
Fremdkapital.

» Kreditrisikotransfer, das heifdt die
Ubertragung des Kreditausfallrisi-
kos auf eine andere Person gegen
Entgelt.

Von  Finanzinstituten, deren
Geschifte durch diese Merkmale ge-
kennzeichnet sind, gehen nach An-
sicht der EBA sowohl einzelwirt-
schaftliche, also mikroprudenzielle
Risiken, als auch systemische, das
heifdt makroprudenzielle Risiken aus.
Diese werden im Folgenden niher be-
leuchtet.

Fristentransformation und
Bank-Run

Fristentransformation liegt immer
dann vor, wenn die Dauer der Kapital-
verwendung nicht mit der Dauer der
Kapitalaufnahme iibereinstimmt. Von
besonderem Interesse ist der Fall,
dass eine langfristige Kapitalbindung
kurzfristig refinanziert wird. In die-
sem Fall sind mit der Fristentrans-
formation sowohl Zinsinderungs- als
auch Liquidititsrisiken verbunden.

Banken betreiben Fristentransfor-
mation in der Weise, dass kurzfristige
Einlagen in Form von Sicht-, Spar-
und Termineinlagen tiberwiegend
dazu verwendet werden, mittel- und
langfristige ~ Kredite auszuleihen.
Dabei geht die Fristentransformation
mit einer Liquiditdtstransformation
einher: Wihrend die Kredite illiquide
sind, sind die Einlagen entweder un-
mittelbar Zahlungsmittel wie bei den
Sichteinlagen oder sie haben geldna-
hen Charakter, da sie kurzfristig abge-
rufen werden konnen.

Eine weitere Besonderheit bei
Banken liegt darin, die Verbindlich-
keiten sequenziell nach dem Prinzip
Hirst-come, first-served zu bedienen.
Das Zusammenspiel aus Fristen- und
Liquiditatstransformation mit der se-
quenziellen Bedienung der Einlagen
fithrt zu einer potenziellen Instabilitét
der Banken. Kommen Zweifel an der
Solvenz einer Bank auf, so kommt es
fiir jeden Anleger darauf an, mog-
lichst schnell, also moglichst vor den
anderen, seine Einlagen abzuziehen.

Aufgrund der Investition der Kun-
deneinlagen in illiquide Aktiva ist eine
Bank namlich nicht in der Lage, alle
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Kundenverbindlichkeiten, die abruf-
bar sind, auch tatsichlich jederzeit
zuriickzuzahlen. Eine Beschaffung li-
quider Mittel durch Desinvestition
von Krediten ist nur mit erheblichen
Verlusten moglich, die dazu fiihren,
dass nicht alle Verbindlichkeiten der
Bank bedient werden konnen. Die
Wahrscheinlichkeit fiir einen Sparer,
seine Finlage zuriickzuerhalten, hingt
somit nicht nur von der Solvenz der
Bank, sondern auch vom Verhalten
der anderen Sparer ab.

Dies schafft eine spieltheoretische
Situation: Glaubt ein Sparer, dass hin-
reichend viele andere ihre Einlagen
zuriickfordern, so kommt es fiir ihn
darauf an, vor den anderen seine Ein-
lage abzurufen, und zwar unabhingig
davon, ob der betrachtete Sparer
selbst die Solvenz der Bank anzweifelt.
Im Extremfall kann es sogar zu einem
Bank-Run kommen, ohne dass es
hierfiir eines externen Anlasses be-
darf, wie etwa das Aufkommen von
Gertichten tber eine Schieflage der
Bank. Allein die Befiirchtung, andere
Anleger konnten — aus welchem
Grund auch immer — ihre Einlagen
zuriickfordern, reicht aus, dass aus
Sicht jedes einzelnen Sparers das vor-
zeitige Abrufen seiner Einlage eine
optimale Strategie darstellt.”

Eine weitere Gefahr ist, dass ein
Bank-Run sich auf andere Banken
ausweitet (Contagion). Tritt bei einer
Bank eine Schieflage ein, so dndert
sich moglicherweise die allgemeine
Risikowahrnehmung der Kunden be-
ziiglich der Sicherheit ihrer Einlagen
bei Banken tiberhaupt, wodurch die
Gefahr eines Bank-Runs auch bei an-
deren Banken steigt.

Ein wirksames Instrument, um
einen Bank-Run zu verhindern, ist
eine Einlagensicherung, welche die
Rickzahlung der Einlagen garantiert.
In diesem Fall ist nimlich die Riick-
zahlung der Einlagen nicht davon ab-
hingig, ob andere Kunden ihre Einla-

4) Siehe Diamond, D. W.; Dybvig, P. H.: Bank
Runs, Deposit Insurance, and Liquidity, in:
Journal of Political Economy, Vol. 91, 1983,
S.401-419.

gen vorzeitig abrufen, das heifdt
alleine die Existenz einer Einlagen-
sicherung verhindert, dass es aus
Angst davor, andere konnten ihre
Einlagen vorzeitig abrufen, zu einem
Bank-Run kommt. Um die Gefahr
eines Bank-Runs zu verhindern,
muss jede Bank einer FEinlagen-
sicherungseinrichtung angehoren, so
schreibt es das Gesetz vor. Der Min-
destbetrag des Sicherungsumfangs
wurde infolge der Finanzmarktkrise
von urspriinglich 20000 Euro auf
100000 Euro angehoben. Als weite-
ren Schutzmechanismus gegen Li-
quidititsengpdsse haben Banken
einen besonderen Zugang zu Liqui-
ditdt, indem sie sich gegen Ver-
pfaindung dafiir zugelassener Assets
Zentralbankgeld beschaffen kénnen.

Eine Einlagensicherung mag zwar
einen Bank-Run verhindern, sie
schafft aber zugleich neue Probleme,
indem sie die Sparer dazu verleitet,
allzu sorglos ihr Geld anzulegen. Ohne
die Existenz einer Einlagensicherung
werden sie zu einem gewissen Grad
darauf achten, bei welcher Bank sie
ihre Ersparnisse anlegen. Diese Kont-
rollfunktion der Gldubiger, die eine
disziplinierende Wirkung auf das
Bankmanagement hat, fehlt aber,
wenn die Riickzahlung durch eine
Einlagensicherung gewihrt wird. Um
die fehlende Kontrolle durch die
Gldubiger auszugleichen, bedarf es
daher einer Bankenaufsicht, die quasi
stellvertretend fiir die Gldubiger han-
delt.

Eine dhnliche Situation gibt es bei
offenen Investmentfonds, bei denen
der Anleger das Recht hat, die Invest-
mentanteile jederzeit zurtickzugeben.
Machen die Anleger in hohem Um-
fang von diesem Recht Gebrauch,
miissen in groflem Ausmafl Assets
verkauft werden, was je nach Liquidi-
titsgrad der Assets zu erheblichen
Preisabschldgen fiihren kann. Aus die-
sem Grund werden Investmentfonds
von der EBA grundsitzlich als Schat-
tenbanken klassifiziert.

Grundsitzlich sind mit der Fris-
tentransformation auch dann Zinsin-

derungs- und Liquiditatsrisiken ver-
bunden, wenn die Finanzierung nicht
mit Instrumenten erfolgt, die jeder-
zeit oder kurzfristig abgezogen wer-
den. Das Ausmafd dieser Risiken und
die Frage, inwieweit diese einer Regu-
lierung bediirfen, hingen davon ab, in
welchem Umfang Fristentransforma-
tion betrieben wird und welche
Finanzinstrumente zum  Finsatz
kommen. Ein hohes Risiko ist dann
gegeben, wenn das Geschiftsmodell
vornehmlich darin besteht, Gewinne
zu erzielen, indem langfristige Wert-
papiere in Form verbriefter Forderun-
gen durch die Ausgabe kurzfristiger
Kapitalmarkttitel refinanziert werden.
Kapitalmarktinvestoren stellen sehr
schnell die Finanzierung ein, wenn
nur geringe Zweifel an der Bonitit des
Kreditnehmers auftauchen; das haben
die Erfahrungen wihrend der Finanz-
marktkrise gezeigt.

Fristentransformation bei
Leasing-Gesellschaften

Eine ganz andere Situation ist
dagegen bei Leasing-Gesellschaften
gegeben. Fristeninkongruenzen zwi-
schen der Laufzeit der Leasing-
Vertrige und der Fristigkeit der Ver-
bindlichkeiten lassen sich auch hier
nicht ganz vermeiden. Dies ergibt
sich schon alleine daraus, dass auf-
grund von Verlingerungsoptionen,
Kiindigungsmoglichkeiten, vorzeiti-
ger oder verspiteter Rickgabe des
Leasing-Objekts sowie aufgrund von
Ausfillen von Leasing-Nehmern die
Hohe und zeitliche Verteilung kiinfti-
ger Einzahlungen nicht mit Sicherheit
prognostiziert werden kann. Diese In-
kongruenzen sind aber vergleichs-
weise gering, und sie sind nicht Be-
standteil des Geschiftsmodells einer
Leasing-Gesellschaft.

Hinzu kommt: Die Refinanzie-
rung von Leasing-Gesellschaften er-
folgt tberwiegend iiber langfristige
Geschiftsbeziehungen, die sich meist
auch in schwierigen Zeiten als stabil
erweisen. Leasing-Gesellschaften be-
treiben somit keine Fristen- und Li-
quidititstransformation, die mit Risi-
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ken einhergehen, welche mit denen
von Banken oder Zweckgesellschaften
vergleichbar sind. Insbesondere sind
Leasing-Gesellschaften nicht dem
Risiko eines Bank-Runs oder eines
dhnlichen panikartigen Abzugs von
Verbindlichkeiten aufgrund von man-
gelndem Vertrauen ausgesetzt.

Risiken durch hohe
Verschuldung

Als weitere Kerneigenschaft der
Kreditintermediation wird die Ver-
schuldung genannt. Ein wichtiges Ge-
schiftsmodell von Banken besteht
darin, Verbindlichkeiten einzugehen,
um damit Kredite zu vergeben. Ban-
ken weisen daher einen vergleichs-
weise hohen Verschuldungsgrad auf.
Im Vorfeld der Finanzmarktkrise
haben einige Banken trotz der regula-
torischen Eigenkapitalanforderungen
ihren bilanziell gemessenen Verschul-
dungsgrad deutlich erhoht, die bilan-
zielle Eigenkapitalquote betrug bei
manchen Banken nur wenige Pro-
zentpunkte.

Eine niedrige Eigenkapitalquote
schwicht nicht nur das Vertrauen in
die Banken, sondern kann vor allem
auch systemische Risiken verursa-
chen, indem in Krisenzeiten massive
Entschuldungsprozesse ~ notwendig
werden. Treten beispielsweise bei
einer Eigenkapitalquote von vier Pro-
zent Verluste in Hohe von einem Pro-
zent der Bilanzsumme auf, so miissen
24 Prozent der Aktiva verduflert wer-
den, um die urspriingliche Eigenkapi-
talquote wiederherzustellen. Die Re-
duktion der Aktiva ldsst sich durch
eine Einstellung der Neukreditver-
gabe sowie durch die massive Verdu-
Berung von Wertpapieren bewerkstel-
ligen. Wird die Neukreditvergabe
eingestellt, verstirken sich in einer
Wirtschaftskrise prozyklische Wir-
kungen: Ohne Neukreditvergabe kon-
nen keine Investitionen finanziert
werden — mit der Folge, dass sich die

5) Vgl. Rudolph, B.; Hofmann, B.; Schaber, A;
Schifer, K.: Kreditrisikotransfer — Moderne
Instrumente und Methoden, 2. Aufl., Berlin,
Heidelberg 2012.

Symptome der Wirtschaftskrise ver-
stirken. Eine Verduflerung von Wert-
papieren in hohem Umfang geht mit
massiven Kursabschlagen (,fire sale“-
Preise) einher. Diese wiederum fiih-
ren zu Abschreibungen bei anderen
Instituten, und die daraus resultieren-
den Verluste konnen weitere Institute
in Schwierigkeiten bringen.

Um  derartigen  systemischen
Risiken entgegenzuwirken, miissen
Banken zukiinftig eine risikounge-
wichtete ~ Mindesteigenkapitalquote
(Leverage Ratio) einhalten.

Bei Leasing-Gesellschaften beste-
hen derartige Gefahren nicht. Massive
Entschuldungsprozesse sind nur dann
zu erwarten, wenn entweder regula-
torische Kapitalanforderungen eine
Erhohung der Eigenkapitalquote er-
fordern oder wenn die Aktiva fris-
teninkongruent finanziert sind und
die Anschlussfinanzierung nicht ge-
lingt. Beide Voraussetzungen sind bei
Leasing-Gesellschaften nicht gegeben.
Fiir Leasing-Gesellschaften gelten die
starren, quantitativen Eigenkapital-
vorschriften der CRR nicht, dartiber
hinaus finanzieren sich Leasing-Ge-
sellschaften weitgehend fristenkon-
gruent. Es besteht auch nicht die Ge-
fahr von Ansteckungseffekten auf
andere Finanzdienstleistungsinstitute
oder auf Banken.

Leasing-Gesellschaften sind anders
als Banken nicht durch gegenseitige
Kreditvergaben miteinander verbun-
den, sodass die Insolvenz einer Lea-
sing-Gesellschaft nicht zu Ausfillen bei
anderen Leasing-Gesellschaften fithren
kann. Besteht dagegen eine hinrei-
chend enge kapitalmiflige Verflech-
tung mit einer Bank, so wird die Lea-
sing-Gesellschaft in die konsolidierte
Bankenaufsicht mit einbezogen und
muss letztlich alle Regulierungsvor-
schriften, die fiir Banken gelten, voll-
umfinglich erftllen. Geht die Ver-
bindung dagegen iiber eine reine
Kreditgewahrung nicht hinaus, gibt es
keinen Grund, diese Kredite regulato-
risch anders zu behandeln als Kredite
an Nichtinstitute. Im Rahmen der
CRR gibt es bereits fiir Kredite an Fi-

nanzunternehmen, die durch die CRR
nicht reguliert werden, besondere
Vorschriften; daran sei in diesem Zu-
sammenhang erinnert. Ermittelt die
kreditgewidhrende Bank die regulatori-
schen Vorschriften nach dem auf inter-
nen Ratings basierende Ansatz (IRBA),
so wird der Korrelationsfaktor, der im
Rahmen der IRBA-Formel zur Ermitt-
lung der Eigenkapitalanforderungen
verwendet wird, um 25 Prozent erhoht
(Art. 153,2 CRR). Da von Leasing-Ge-
sellschaften keine systemischen Risi-
ken ausgehen, kann aus dem Aspekt
der Verschuldung keine Begriindung
fir besondere Beschrinkungen der
Kreditgewdhrung an Leasing-Gesell-
schaften abgeleitet werden.

Kreditrisikotransfer

Als weiteres Merkmal der Kre-
ditintermediation, die zu einer Klassi-
fizierung als Schattenbank fiihrt,
nennt das Konsultationspapier der
EBA den Kreditrisikotransfer. Dieses
Merkmal zielt vorrangig auf Zweckge-
sellschaften ab, die in Verbriefungs-
transaktionen involviert sind. Kenn-
zeichnend fiir die Tatigkeiten der
Zweckgesellschaften ist: Im Falle eines
True-Sales erwerben sie Kredite und
die damit verbundenen Ausfallrisiken,
beziehungsweise im Fall einer synthe-
tischen Verbriefung tibernehmen sie
nur die Ausfallrisiken und tibertragen
diese Risiken dann auf die Erwerber
der Verbriefungstranchen. Da die Ver-
briefungstranchen nach Senioritit ge-
staffelt bedient werden, erfolgt nicht
nur eine reine Weiterleitung der Aus-
fallrisiken, sondern zugleich auch eine
Umstrukturierung dieser Risiken.”
Es ist offensichtlich: Leasing-Gesell-
schaften betreiben keinen Kreditrisi-
kotransfer in diesem Sinne.

Als Fazit bleibt festzuhalten: Das
Finanzierungsleasing beinhaltet kei-
nes der mit der Kreditintermediation
verbundenen besonderen Risiken.
Fristentransformation gehort nicht
zum Geschiftsmodell von Leasing-
Gesellschaften, dariiber hinaus be-
steht keine die Gefahr, dass es zu
einem panikartigen Abzug von Ver-
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bindlichkeiten kommt, da Leasing-
Gesellschaften stabil refinanziert sind
und keine Liquidititstransformation
erbringen.

Es gibt auch kein systemisches Ri-
siko als Folge einer hohen Verschul-
dung, da Leasing-Gesellschaften fris-
tenkongruent refinanziert sind und
quantitative Eigenkapitalvorschriften
fiir sie nicht gelten. Leasing-Gesell-
schaften betreiben auch keinen
Kreditrisikotransfer. Da  Finanzie-
rungsleasing keine der vier Kerneigen-
schaften beinhaltet, welche die Kre-
ditintermediation ausmachen, liegt
bereits die erste der beiden Vorausset-
zungen, die erfiillt sein miissen, damit
eine Qualifikation von Leasing-Ge-
sellschaften als Schattenbanken in
Frage kidme, nicht vor.

Regulierung

Finanzunternehmen, die zwar
aufgrund ihrer Titigkeiten fiir eine
Qualifikation als Schattenbank in
Frage kdmen, sollen nach dem Vor-
schlag der EBA dennoch von den be-
sonderen Grof3kreditvorschriften aus-
genommen werden, wenn diese
anderweitig entweder auf konsoli-
dierter oder auf Einzelbasis im ver-
gleichbaren Umfang reguliert werden
(,carve out™). Damit sind Investment-
fonds — mit Ausnahme von Geld-
marktfonds —, die nach den Regula-
rien der EU oder nach vergleichbaren
Vorschriften ausgegeben werden, von
den besonderen Grof3kreditvorschrif-
ten ausgenommen.

Weiterhin hat diese Ausnahme-
regelung zur Konsequenz, dass alle
Leasing-Gesellschaften, die als Ban-
kentochter in die konsolidierte Ban-
kenaufsicht einbezogen sind, allein
schon aufgrund dieser Vorschrift von
den besonderen Grofikreditvorschrif-
ten befreit sind, unabhingig davon, ob
man Finanzierungsleasing als Schat-
tenbankaktivitdt ansieht oder nicht.
Leasing-Gesellschaften, die nicht in die
konsolidierte Bankenaufsicht einbezo-
gen sind, unterliegen in Deutschland
einer eingeschriankten Bankenaufsicht.

Diese Leasing-Gesellschaften fallen
unter die Ausnahmeregel, wenn die
eingeschriankten Regulierungs- und
Aufsichtsvorschriften vergleichbar
sind ,,in terms of robustness“ zu den
Vorschriften, die fiir Banken gelten.

Der Unterschied zu einer Vollauf-
sicht besteht im Wesentlichen darin,
dass fiir Leasing-Gesellschaften die
quantitativen  Eigenkapitalanforde-
rungen sowie die Liquidititsvor-
schriften der CRR nicht gelten.® Lea-
sing-Gesellschaften miissen aber die
qualitativen Vorschriften zur Ge-
schiftsorganisation sowie zur Risiko-
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tragfihigkeit beachten, die in der
CRD enthalten sind und im Wesent-
lichen in den Mindestanforderungen
an das Risikomanagement (MaRisk)
umgesetzt sind. Leasing-Gesellschaf-
ten miissen somit ebenso wie Banken
ihre Risikotragfihigkeit nachweisen.
Das bedeutet, es muss ausreichend Ei-
genkapital gewihrleistet sein, um alle
Verlustrisiken — auch unter Stressbe-
dingungen — auffangen zu konnen.

Der wesentliche Unterschied zu
den quantitativen Eigenkapitalvor-
schriften besteht darin, dass die Eigen-
kapitaldefinition an die Besonderhei-
ten des Leasing-Geschifts angepasst

6) Vgl. zu Einzelheiten: Nemet, M.; Ulrich, P.-O.:
Aufsicht fiir Leasing-Gesellschaften: Uberblick
und Anforderungen, in: Finanzierung Leasing
Factoring, 56.Jg., Nr. 1/2009, S. 6—10.

werden kann. Dartiber hinaus miissen
Leasing-Gesellschaften iiber geeignete
Verfahren verfiigen, um alle aufsicht-
lich relevanten Risikoarten zu erfassen
und zu messen. Die Einhaltung dieser
Vorschriften iiberpriift die Bankenauf-
sicht in der gleichen Weise wie bei Ban-
ken, und es werden bei der Uberprii-
fung dieselben Maf3stibe angewendet
wie bei Banken. Unter Berticksichti-
gung des Umstandes, dass Finanzie-
rungsleasing risikoarm ist, muss die
eingeschrinkte Aufsicht, die fiir Lea-
sing-Gesellschaften gilt, als gleichwer-
tig ,in terms of robustness“ mit der
Bankenaufsicht angesehen werden.

Als Fazit ist damit zu fordern, Fi-
nanzierungsleasing aus dem Katalog
der Schattenbankaktivititen zu strei-
chen. Fir deutsche Leasing-Gesell-
schaften gilt zudem, dass sie in einer
Weise reguliert und beaufsichtigt wer-
den, die unter Berticksichtigung der
geringen Risiken, die mit dem Fi-
nanzierungsleasing einhergehen, als
gleichwertig zu einer Bankenaufsicht
anzusehen ist. Damit fallen deutsche
Leasing-Gesellschaften unter die Aus-
nahmeregel. Das heif3t, selbst wenn
Finanzierungsleasing weiterhin im
Katalog der Schattenbankaktivititen
verbleiben sollte, sind die besonderen
Grofkreditvorschriften dennoch nicht
auf Kredite an Leasing-Gesellschaften
anzuwenden.

Inzwischen vertritt auch die Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungen
(BaFin) die Ansicht, dass Finanzie-
rungsleasing nicht unter die Schatten-
bankaktivititen zu subsumieren ist,
vorausgesetzt, dass Fristentransfor-
mation nicht in nennenswertem Um-
fang betrieben wird und nicht Teil des
Geschiftsmodells einer Leasing-Ge-
sellschaft ist. Die Position der BaFin
ist zu begriiflen, da sie sachgerecht ist.
Sie sollte dariiber hinaus Anlass fiir
die EBA sein, den Katalog der Schat-
tenbankaktivititen neu zu definieren.
Der Verweis auf einen Anhang der
CRD, in dem es um Titigkeiten geht,
fiir die die gegenseitige bankaufsicht-
liche Anerkennung gelten sollen, ist
nicht geeignet, Kreditintermediation
zu identifizieren. <«
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