Tobias Kienberg

Am 23. November 2016 hat die EU-Kom-
mission ihre Vorschldge fiir die vollstandi-
ge Umsetzung der Basel-1ll-Regelungen in
europdisches Recht verdffentlicht. Damit
werden die bislang etablierten Vorgaben
der CRD IV, CRR und BRRD uberarbeitet
und erweitert.

Das Positionspapier enthdlt nunmehr ver-
bindliche Regelungen zur Einfiihrung der
zukiinftig verpflichtenden bankaufsichts-
rechtlichen Verschuldungsquote (Leverage
Ratio) und der strukturellen Liquiditats-
quote (Net Stable Funding Ratio - NSFR).
Dariiber hinaus werden die Messung fiir
Marktrisiken standardisiert (Kontrahenten-
risiko bei Derivaten - ,SA-CCR") und die
vom Financial Stability Board fiir global

systemrelevante Institute (G-SIB) erarbei- I

teten Regelungen zur Verlustabsorptions-
fahigkeit (Total Loss-absorbing Capacity -
TLAC) in die EU-Regelungen integriert. Zu-
dem erfolgt eine Anpassung der fiir das
GroBkreditregime relevanten Kapitalgro-
Ben."

Leitplanken zur Minimierung
verbliebener Systemschwiéchen

Die Anpassungen der europdischen Legis-
lative konnen durchaus als Unternehmung
zur Komplettierung der gegenwdrtigen
Aufsichtsstandards verstanden werden.
Deren grundlegende Pramisse, das Finanz-
system kiinftig widerstandsfahiger gegen
potenzielle Krisen und Schocks zu machen,
ist unverdandert. Mit den jlingsten Erweite-
rungen der aufsichtsrechtlichen Leitplan-
ken sollen gemaB Positionspapier der EU-
Kommission bislang nicht adressierte Sys-
temschwdchen berlicksichtigt sowie global
definierte Rahmenkonzepte (zum Beispiel
TLAC) assoziiert werden.

Eine der Systemschwichen ist die seit dem
Baseler Akkord lediglich relativ orientierte

Die Risikodichte - eine Kennzahl zur
integrierten Steuerung (un)gewichteter
Kapitalanforderungen?

Risikobegrenzung durch pauschale oder
modellierte Risikogewichtung. Der aus-
schlieBliche Riickgriff auf risikogewichtete
Aktiva (RWA) im Verhiltnis zur Kapitalba-
sis Uber risikogewichtete Kapitalquoten
unterschatzt die potenziellen Folgewir-
kungen von exzessiv aufgebauten Kredit-
risiken.? Diese kdnnen bei rezessiven Ent-
wicklungen zu merklichen nominellen
Belastungen fiihren. In diesem Fall wiirden
trotz anscheinend auskdmmlicher oder zu-
mindest hinreichender risikogewichteter
Kapitalquoten realisierte Verluste in deut-
lichen  Kapitalbelastungen  resultieren
(durch zum Beispiel hohe Abschreibungen
infolge sinkender Asset-Preise). Diese Wir-
kungsweise sei vereinfacht am aktuellen

Tobias Kienberg, Investitionsbank Berlin,
Kredite GroBkunden & Kapitalmarktge-
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Die Vorschldge der EU-Kommission fiir die
vollstidndige Umsetzung der Basel-IlI-Re-
gelungen in europdisches Recht liegen seit
Ende vergangenen Jahres vor. Um die glo-
bale Anwendung der Regelungen wird nach
wie vor gerungen. GemdB dem Positionspa-
pier der EU-Kommission sollen bislang
nicht adressierte Systemschwdchen be-
riicksichtigt und global definierte Rahmen-
konzepte assoziiert werden. Der Autor sieht
ein wesentliches Defizit in der lediglich re-
lativ orientierten Risikobegrenzung durch
eine pauschale oder modellierte Risikoge-
wichtung. Der ausschlieBliche Riickgriff auf
risikogewichtete Aktiva im Verhdltnis zur
Kapitalbasis lber risikogewichtete Kapital-
quoten, so seine Argumentation, unter-
schitze die potenziellen Folgewirkungen
von exzessiv aufgebauten Kreditrisiken.
Daher hdlt er es fiir sinnvoll, wenn Institu-
te den Impuls fiir eine integrierte Kapital-
steuerung aufnehmen und die Integration
der Kennzahl der Risikodichte in die Bank-
steuerungsprozesse priifen. (Red.)

Beispiel der italienischen UniCredit S.p.A.
verdeutlicht: Deren zwar im internationa-
len Vergleich bereits schwache, aber for-
mal noch hinreichende risikogewichtete
Kernkapitalquote von 11,5 Prozent zum
Jahresende 2015 wurde durch die umfang-
reichen Forderungsabschreibungen 2016
derart belastet, dass eine massive Kapital-
erhdhung notwendig wurde. Dieses Prinzip
lasst sich auf verschiedenste Risiken tiber-
tragen.

Leverage Ratio als ,Backstop"
fiir Zyklusrisiken

Zur Begrenzung eines derartigen Wachs-
tums von Kreditexposures wurde die Ein-
flihrung der nunmehr verbindlichen Leve-
rage Ratio vorgeschlagen. Die Kennzahl ist
als Auffangnetz flr zyklische Entwicklun-
gen gedacht und wirkt risikobegrenzend in
konjunkturellen Aufschwungphasen.® Die
Leverage Ratio beschreibt die Obergrenze
der maximalen Verschuldung und wird
ausgedriickt durch das Verhédltnis des
Kernkapitals (Tier 1) zu den risikounge-
wichteten Engagements eines Instituts
(Leverage Exposure - bilanzielle und be-
stimmte auBerbilanzielle Positionen). Die
Kennzahl wurde auf einen Mindestwert
von 3 Prozent festgelegt und ist zusatzlich
zu den risikogewichteten Kapitalquoten
kiinftig verpflichtend von allen CRR-Insti-
tuten einzuhalten. Fiir G-SIB sollen zudem
zusatzliche Leverage-Puffer eingeflihrt
werden (das heiBt Leverage Ratio > 3%).

__Tier 1 Capital 5 40

(1) Leverage Ratio¥ = >
Leverage Exposure

Die begrenzende Wirkung der Leverage
Ratio auf das Exposurewachstum ist in der
Unternehmensplanung kiinftig grundsatz-
lich zu berlicksichtigen. Die alleinige ge-
schafts- beziehungsweise risikopolitische
Orientierung an den risikogewichteten Ka-
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pitalquoten, die gegeniiber der Leverage
Ratio weniger restriktiv erscheinen, ist
nicht mehr ausreichend.

Unterschiedliche Geschédftsmodelle von
Instituten und damit verschiedene Aus-
gangssituationen vor Etablierung der neu-
en Kennzahl fiihren nun zu einem poten-
ziellen Zielkonflikt bei der Risikoallokation.
Institute mit einem auf niedrige Risiko-
gewichte orientierten Geschéftsansatz wie
zum Beispiel Staats-/Hypothekenfinanzie-
rer dirften aufgrund des in der Vergan-
genheit eher geringen nominellen Kapi-
talbedarfs einen hoheren Aufwand zur
Einhaltung der Leverage Ratio haben als
Institute, die bereits Risiken mit hoherer
Risikogewichtung eingehen. Aus Instituts-
sicht entsteht damit gegebenenfalls ein
Zielkonflikt bei der Einhaltung der Ziel-
groBen Risikogewichtung und Verschul-
dung.

Integrierte Betrachtung von
Risikogewichtung und Verschuldung

Welche Steuerungsmdoglichkeiten beste-
hen, einen solchen Zielkonflikt auf Ebene
eines Einzelinstituts oder eines geschafts-
modellspezifischen Sektors angemessen zu
beriicksichtigen?  Die  risikogewichtete
Kernkapitalquote und Leverage Ratio kon-
nen in einer neuen Kennzahl zusammen-
gefiihrt werden. Das wird durch den Bezug
beider Kennzahlen zum Kernkapital még-
lich. Nachfolgend ist die Entwicklung bei-
der Quoten zu der neuen Kennzahl sche-
matisch aufgezeigt.

2 1 o TieriCapital 5 g gor O
Tier 1 Ratio == = 8,5%

Die Gleichungen (1) und (2) sind jeweils
nach dem Tier 1 Kapital aufzulésen und
anschlieBend gleichzusetzen. Nach einer
weiteren Umformung ergibt sich die neue

Kennzahl, die im Folgenden als Risikodich-
te bezeichnet wird®:

.. . . L Rati RWA
(3) Risikodichte in 0jp = <292 T80 _
Tier 1 Capital Leverage Exposure

In Abhdngigkeit von den gegebenenfalls
unterschiedlichen regulatorischen Vorga-
ben je Jurisdiktion und institutsindividuell
kann nun ein Wert fir die Risikodichte er-
rechnet werden. Unter der MaBgabe der
verpflichtenden Leverage Ratio von drei
Prozent und Mindestkernkapitalquote von
8,5 Prozent errechnet sich beispielsweise
eine notwendige Risikodichte von 35,3
Prozent. Die Kennzahl kann umgekehrt
auch fiir die Ermittlung der Leverage Ratio
herangezogen werden. Damit wird die be-
reits beschriebene Wirkungsweise der Ver-
schuldungsquote als Begrenzungsfaktor
beim exzessiven Aufbau nominaler Kredit-
risiken anschaulicher?):

RWA
Leverage Exposure

Tier 1 Capital
RWA

(4) Leverage Ratio in % =

Bei dieser Darstellungsweise wird deutlich,
dass der Aufbau von nominellen Kreditrisi-
ken (in der Regel = 100 Prozent Leverage
Exposure) bei unverindertem Kernkapital
zu einer Reduzierung der Leverage Ratio
flhrt und zwar vollkommen unabhingig
vom Risikogewicht der zusatzlichen Assets.
Der Faktor ,Risikodichte” hat in der Be-
rechnungsformel den stérkeren Einfluss
auf die Ermittlung der Leverage Ratio und
eignet sich damit grundsatzlich als Steue-
rungsindikator.

Interpretationsansatze fiir die
Risikodichte

Vor der Verwendung als Steuerungsinst-
rument ist der fundamentale Erklarungs-
gehalt der Kennzahl zu identifizieren -
zunachst unabhidngig von gegebenenfalls

Beispielhafte Kapitalanforderungen und Risikodichte

Jurisdition EU EU (systifr?r‘glzl\fante USA

i} )
Kennzahl (Standard) (G-s1B) Banken)" (Standard)
Leverage Ratio 300 > 3 0fp**¥) 5% 4
Tier 1 Ratio 8,5 % 9,5-11 % 14,3 % 8,5 %
Risikodichte (gerundet) 350 >27-32 % 350 47 %
Quelle: Tobias Kienberg,  Vgl. Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA (2015); * Vgl. Board of Governors of the Fe-
deral Reserve System (2013); *** Die zusatzlichen Leverage-Puffer fiir EU G-SIBs stehen bislang nicht fest.
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institutsspezifischen  Kapitalanforderun-
gen. Hierzu wird die regulatorisch impli-
zierte Benchmark von 35,3 Prozent he-
rangezogen.

Institute mit einer geringeren Risikodichte
stellen mehr nominelles Kernkapital zur
Verfligung als es fiir die Mindesterfiillung
der risikogewichteten Kennzahlen erfor-
derlich waére. Entsprechend kann dieses
Mehrkapital im Sinne der Risikoallokation
als ungenutztes und damit ineffizientes
Kapital verstanden werden, das durchaus
fir die Unterlegung hoherer Risiken zur
Verfligung stiinde.

Ein Uberschreiten der Quote deutet auf
verhaltnismaBig knappe risikogewichtete
Kapitalverhéltnisse und damit einen ver-
gleichsweise hoéheren Risikogehalt der
Assets eines Instituts hin. Mithin ist festzu-
stellen, dass die Risikodichte sehr verein-
facht die Risikostruktur beziehungsweise
-neigung eines Instituts wiedergibt, da sie
in etwa das durchschnittlich gewichtete
Risikogewicht aller Assets darstellt.

Die verschiedenen (inter-)nationalen Kapi-
talvorgaben nebst zusatzlichen Regelungen
flir systemrelevante Institute fiihren zu un-
einheitlichen Kapitalpufferanforderungen
und dadurch zu unterschiedlichsten theo-
retischen Optimalwerten fiir die Risiko-
dichte eines Instituts. Damit disqualifiziert
sich die Kennzahl als Benchmark fiir einen
tbergeordneten Institutsvergleich. Bei-
spielhaft sei dies auf Basis einiger ausge-
wahlter Kapitalanforderungen aus der EU,
den USA und der Schweiz in der Tabelle
dargestellt. Es wird deutlich, dass die Eig-
nung der Kennzahl insbesondere von Juris-
diktion und Systembedeutung eines Insti-
tuts (systemrelevant, nicht systemrelevant,
global systemrelevant) abhingig ist. Bei
Vorliegen derselben Kapitalanforderungen
kann ein Institutsvergleich hingegen gelin-
gen (beispielsweise deutsche Sparkassen
mit einer Bilanzsumme unter 10,0 Milliar-
den Euro).

Integration in Unternehmensplanung
auf Institutsebene

Die Risikodichte eignet sich als Steue-
rungsinstrument auf Einzelinstituts- be-
ziehungsweise Institutsgruppenebene. Aus
den (bergeordneten Erklarungsansédtzen
und unter Berlicksichtigung der individu-
ellen Kapitalvorgaben kann ein instituts-
spezifisches Optimum definiert werden.



Dabei stellen die internen Planungspramis-
sen beziliglich der jeweils zu erreichenden
Mindestquoten fiir die Tier 1 Ratio und die
Leverage Ratio die Ausgangsbasis der Ziel-
definition dar. Das schlieBt insbesondere
auch gegebenenfalls vorgesehene Ma-
nagementpuffer flr das vorzuhaltende
Mindestkapital ein. Ist hiernach ein Wert
festgelegt, kann die Kennzahl als Zielwert
in die Geschidfts- und Kapitalbedarfs-
planung integriert werden.

Neben den individuellen geschéaftspoliti-
schen Zielen (Risiko-/Ertragsstruktur, As-
set-Allokation) sind im Folgenden regula-
torische Anderungen im Planungsprozess
zu beriicksichtigen. So kénnen die aus Ba-
sel IV erwarteten Veréanderungen von Risi-
kogewichten (unter anderem Novellierung
KSA und Floor fiir IRBA-Institute) oder Ab-
zugspositionen auf das Kernkapital (durch
zum Beispiel Investments in andere TLAC-
fahige Kapitalinstrumente) in einem integ-
rierten Konzept simuliert und mdgliche
GegenmaBnahmen eruiert werden. Auch
aus den Vorgaben zur Bemessung des
Leverage Exposures lassen sich gegebenen-
falls Optimierungspotenziale flir die Asset-
Allokation ab- und in die Geschaftsstrate-
gie uberleiten.

In einem weiteren Schritt ist es denkbar,
die Steuerung der Risikodichte in die Er-
tragsplanung zu integrieren und die Asset
Allokation in Abhéngigkeit vom Risiko-/
Ertragsbeitrag (gewichtet und ungewich-
tet) vorzunehmen.

Etablierung eines integrierten
Steuerungskonzepts empfehlenswert

Die Etablierung eines integrierten Steue-
rungskonzepts zur Einhaltung der indivi-
duellen Kapitalanforderungen ist empfeh-
lenswert, da der Umfang regulatorischer
Vorgaben und Einschrdnkungen ein inzwi-
schen erhebliches AusmaB angenommen
hat. Die isolierte Steuerung von Kapital-
kennzahlen diirfte Institute entsprechend
vor weiter ansteigende Herausforderungen
stellen. Das Modell der Risikodichte ist in
der Lage, die Komplexitit in der Beziehung
von nominellem Kapital und Risikogewicht
zu reduzieren und die Wirkungszusam-
menhidnge nachvollziehbar aufzuzeigen. Es
eignet sich damit insbesondere fiir den in-
stitutsspezifischen  Planungsprozess, um
erwartete interne Entwicklungen antizi-
pieren und externen Einfllissen entgegen-
steuern zu kdnnen.

Vor diesem Hintergrund kann es fiir Insti-
tute sinnvoll sein, den Impuls fiir eine in-
tegrierte Kapitalsteuerung aufzunehmen
und die Integration der Risikodichte in die
Banksteuerungsprozesse zu priifen.
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