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Sparkassen auch in der Krise  
leistungsfähig – Regulierung darf 
Kreditvergabe nicht behindern

Peter Schneider 

Die Folgen der Corona-Pandemie werden 

das Land noch lange beschäftigen. Durch 

die gleichzeitige Betroffenheit vieler 

Branchen sowohl auf der Angebots- als 

auch auf der Nachfrageseite unterschei-

det sich die Corona-Krise von früheren 

Wirtschaftskrisen. Unabhängig von der 

Frage, ob eine zweite Infektionswelle 

droht, hat die Pandemie schon jetzt ein 

viel höheres Krisenpotenzial als es zum 

Beispiel die Finanzkrise hatte.

Wenn auch aktuell niemand verlässlich 

abschätzen kann, wie groß der Konjunk-

tureinbruch am Ende sein wird, sind sich 

alle Experten einig: Es ist die größte Krise 

seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs. 

Deutschland und insbesondere Baden-

Württemberg sind in dieser Krise beson-

ders exponiert, da sie mit ihrer export

orientierten Wirtschaft stärker als andere 

von internationalen Entwicklungen ab-

hängig sind.

Erste Erkenntnisse

Auch wenn es noch mitten in der Krise 

ist, können einige Erkenntnisse heute be-

reits festgehalten werden:

1. Der öffentlich-rechtliche Verbund funk

tioniert. Deutschland kann froh sein, dass 

es ihn gibt. Seit dem ersten Tag der Krise 

stehen die 51 Sparkassen in Baden-Würt-

temberg ebenso wie ihre Verbundunter-

nehmen, die LBBW, die SV Sparkassenver-

sicherung und die LBS Südwest, an der 

Seite ihrer Kunden. Sie sind bereit, die 

wirtschaftlichen Folgen der Corona-Krise 

so gut es geht abzufedern. Dafür konn-

ten zum Glück in den vergangenen, wirt-

schaftlich guten Jahren Reserven aus

gebaut werden, die jetzt eine hohe 

Risikotragfähigkeit ermöglichen.

Ziel der Sparkassen war und ist es, ihren 

Kunden in der Corona-Krise schnell zu 

helfen. So wurde die Kreditvergabe deut-

lich ausgeweitet. Gleichzeitig erfahren 

die Kunden in diesen Tagen, wie wertvoll 

eine Hausbank mit persönlichem Kontakt 

und einem flächendeckenden Filialange-

bot ist – gerade im Vergleich zu den so-

genannten Direktbanken. Ihr vermeintli-

cher Kostenvorteil wird in der Krise zum 

Nachteil, wenn statt eines direkten Kon-

takts nur ein Callcenter irgendwo auf der 

Welt für anspruchsvolle Fragen und drän-

gende Probleme zur Verfügung steht – 

zum Beispiel wenn es um eine passge-

naue Förderung zur Überbrückung eines 

Liquiditätsengpasses geht.

Umsicht bei der Kreditvergabe

Allein in den ersten fünf Monaten des 

Jahres 2020 stiegen die Kreditzusagen 

bei den baden-württembergischen Spar-

kassen für Unternehmenskunden gegen-

über dem Vorjahreszeitraum um eine 

Milliarde Euro. Gemeinsam mit den Kre-

diten an Privatkunden und weitere Dar-
Quelle: SVBW

Abbildung 1: Entwicklung des Kreditvolumens der Sparkassen  
in Baden-Württemberg (in Milliarden Euro)

Zuwachs 2010 bis 2020

Kredite an Privatkunden + 42%

Kredite an Unternehmen + 46%

Öffentliche Haushalte und
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insgesamt + 43%
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lehensnehmer wuchs der Kreditbestand 

der Sparkassen in Baden-Württemberg 

damit Ende Mai auf über 139 Milliarden 

Euro – ein Plus von rund 6,2 Milliarden 

Euro gegenüber dem Stand Ende Mai 

2019. In den Krisenmonaten März bis Mai 

lagen die Kreditzusagen gut 50 Prozent 

über dem Jahresanfang.

Gleichzeitig ermöglichten die Sparkassen 

bis Anfang Juli über 48 000 Privat- und 

Firmenkunden, ihre Kreditraten für min-

destens drei Monate auszusetzen. Insge-

samt stunden sie ihren Kunden damit 

eine Summe von über 900 Millionen 

Euro. Viele nutzen die Möglichkeit, bei 

den Ratenzahlungen nicht nur drei Mo-

nate zu pausieren, sondern bis zu neun 

Monate. In vielen Tausend Beratungsge-

sprächen haben die Sparkassen mit ihren 

Kunden Lösungen für finanzielle Engpäs-

se gesucht und gefunden.

Neben der Aussetzung von Ratenzahlun-

gen handelt es sich dabei in erster Linie 

um neue Kredite, Überbrückungsgelder 

und natürlich die Zuschuss- und Förder-

kreditangebote aus den Programmen der 

staatlichen Förderbank KfW sowie der 

landeseigenen L-Bank und der Bürg-

schaftsbank. Bis Anfang Juli haben die 

Sparkassen über die LBBW rund 3 650 

Kreditanträge ihrer Kunden mit einem 

Volumen von 1,48 Milliarden Euro an die 

KfW weitergereicht. Darüber hinaus gin-

gen rund 200 Kreditanträge mit einem 

Volumen von gut 50 Millionen Euro an 

die landeseigene L-Bank.

Bei der Kreditvergabe agieren die Spar-

kassen mit Umsicht. Grundsätzlich gilt, 

dass neue Kredite, selbst wenn sie mit ei-

ner Haftungsfreistellung des Staates ver-

bunden sind, zu Zins- und Tilgungsleis-

tungen führen, die der Kreditnehmer 

tragen muss. Den Kunden ist nur mit ei-

nem Kredit geholfen, der ihre finanzielle 

Leistungsfähigkeit nicht überfordert. Die 

Sparkassen prüfen die Kreditanträge so 

zügig wie möglich, aber auch mit der 

notwendigen Sorgfalt und tragen damit 

auch den Anforderungen der Aufsicht 

und der Förderbanken Rechnung.

Gerade bei den Förderkrediten zeigt sich 

besonders die Leistungsfähigkeit im Ver-

bund. Das Know-how bündelt die Spar-

kassen-Finanzgruppe in einer eigenen 

Abteilung in der LBBW. Über 100 Mitar-

beiter sind Spezialisten für Förderkredite. 

Sie arbeiten an den Standorten Stuttgart, 

Mannheim, Mainz und Leipzig direkt mit 

den Sparkassen in Baden-Württemberg, 

Rheinland-Pfalz sowie in Sachsen auf der 

einen Seite und den Förderbanken auf 

der anderen Seite zusammen. Allein zwi-

schen März und Anfang Juli hat die 

LBBW-Abteilung über 4 000 Anträge mit 

einem Volumen von rund vier Milliarden 

Euro bearbeitet.

Aber auch weit über das Förderkreditge-

schäft hinaus hat die Zusammenarbeit im 

Verbund sehr gut funktioniert. So hatte 

dank der Liquiditätsabsicherung der 

LBBW keine Sparkasse in Baden-Würt-

temberg zu irgendeinem Zeitpunkt Eng-

pässe. Einmal mehr konnten sich die 

Primärinstitute auf ihre Zentralbank ver-

lassen.

2. Eigenkapital macht Sparkassen krisen-

fest. Sparkassen sind als Teil der Wirt-

schaft in der Rezession durch Wertpapier- 

und Kreditabschreibungen ebenfalls 

betroffen und zugleich als Kreditgeber 

durch ihren öffentlichen Auftrag extrem 

gefordert. Die Kunden der Sparkassen 

werden durch die Soforthilfen und die 

Kreditprogramme des Bundes und der 

Länder zwar entlastet, auf die Sparkassen 

selbst kommen dennoch große Heraus-

forderungen zu: Trotz der Hilfsprogram-

me werden nicht alle Unternehmen gut 

durch die Krise kommen. So werden die 

Sparkassen belastet, auch wenn ihr Kre-

ditportfolio mit einem hohen Anteil an 

Privatkundendarlehen breit diversifiziert 

ist.

Erhöhte Risikovorsorge

So werden die Sparkassen in Baden-

Württemberg in diesem Jahr ihre Risiko-

vorsorge deutlich erhöhen. Im Jahr 2009, 

auf dem Höhepunkt der Finanzkrise, hat-

ten sie rund 600 Millionen Euro Vorsorge 

gebildet. Blickt man jetzt auf die betrof-

fenen Branchen, so könnten diesmal die-

se Beträge je nach Krisenverlauf sogar 

noch übertroffen werden. Da gleichzeitig 

die Geldpolitik der EZB die Ergebnisse 

belastet, müssen die Sparkassen damit 

rechnen, dass das Betriebsergebnis stark 

schrumpfen wird.

Daher ist der SVBW froh, dass die Träger 

aller Sparkassen in Baden-Württemberg 

seine Strategie seit der Finanzkrise mitge-

tragen haben: Gewinne werden nicht 

ausgeschüttet, sondern mit ihnen wird 

das Eigenkapital der baden-württember-

gischen Sparkassen gestärkt. Anfang 2009 

waren es noch knapp 13 Milliarden Euro. 

Ende 2019 hatten die Sparkassen rund 

Peter Schneider

Präsident, Sparkassenverband Baden-
Württemberg, Stuttgart

Die Corona-Krise wird die Gesellschaft noch 
lange beschäftigen. Davon ist der Präsident  
des Sparkassenverbandes Baden-Württemberg 
überzeugt. Dennoch sieht er die Zeit reif für ein 
erstens Zwischenfazit. Schneider ist der Über-
zeugung, dass der öffentlich-rechtliche Ver-
bund in der Krise gut funktioniert. Sowohl die 
Versorgung der Kunden und die internen neu-
en Arbeitsabläufe hätten reibungslos geklappt. 
Damit das aber auch weiterhin in der anhal
tenden Krise funktionieren kann, fordert er 
dazu auf, eine Generaldebatte über die Regu-
lierung zu führen. Er lobt zudem die schnellen 
temporären Erleichterungen der Aufsicht. Es 
drohe aber bei einer Rückkehr zu harter Regu-
lierung eine Kreditklemme für die Wirtschaft. 
So fordert Schneider unter anderem, die finale 
Umsetzung von Basel  III auf den Prüfstand zu 
stellen. Überdenkenswert sei auch der immer 
größer werdende Datenhunger im Melde
wesen an die Aufsichtsbehörden. (Red.)
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22 Milliarden Euro Eigenkapital gebildet. 

Das erweist sich jetzt als großer Vorteil, 

denn es ist ein solides Polster für die Kre-

ditvergabe und mögliche Ausfälle.

3. Digitales Arbeiten in der Sparkassen-

Finanzgruppe klappt aus dem Stand. Die 

Corona-Krise war auch ein Stresstest für 

die IT-Systeme und die Flexibilität der Be-

schäftigten. Wer hätte noch im Februar 

gedacht, dass sich Tausende Arbeitsplät-

ze innerhalb weniger Tage ins Homeoffi-

ce verlagern lassen, ohne dass Kundenbe

ratung und Abstimmung untereinander 

Schaden nehmen?

Stresstest für die IT-Systeme

Seit den ersten Tagen der Krise sorgen 

die rund 50 000 Mitarbeiterinnen und 

Mitarbeiter der Sparkassen-Finanzgruppe 

Baden-Württemberg dafür, dass wichtige 

Kernelemente des Finanzwesens – zum 

Beispiel die Bargeldversorgung, der Zah-

lungsverkehr und das Wertpapierge-

schäft – weiter problemlos vollumfäng-

lich zur Verfügung stehen. Den Beratern 

ist der SVBW sehr dankbar, dass sie trotz 

eigener Einschränkung durch Kontakt-

verbot, Homeoffice und Schul- bezie-

hungsweise Kitaschließungen so enga-

giert arbeiten.

Dabei zeigte auch der zentrale IT-Dienst-

leister, die Finanz Informatik, was sie 

kann: Die Kapazität der Leitungen konn-

te schnell ausgebaut werden, weitere 

Hardware – zum Beispiel viele weitere 

Token für die sichere Einwahl in die IT-

Systeme von zu Hause aus – stand rasch 

zur Verfügung.

4. DSGV und Regionalverbände ergänzen 

sich. Die Vielfalt der Länder spiegelt sich 

in Verbänden. Die Krise hat auch gezeigt, 

dass die Sparkassen-Finanzgruppe mit 

einem Dachverband und den Regional-

verbänden sehr gut aufgestellt ist. Wäh-

rend der Deutsche Sparkassen- und 

Giroverband in der Bundespolitik und 

auf europäischer Ebene aktiv war, konn-

ten die Regionalverbände vor Ort die 

16  Landesregierungen kompetent und 

schnell beraten. Allein in Baden-Würt-

temberg hat die Landesregierung seit 

Beginn der Krise in vielen Telefon- und 

Videokonferenzen die Kreditverbände 

um ihre Einschätzung gebeten und kon-

krete Vorschläge, zum Beispiel für die 

Ausgestaltung von Förderprogrammen, 

übernommen und in die Diskussion auf 

Bundesebene eingebracht. Gleichzeitig 

standen Abgeordnete, aber auch die lan-

deseigene Förderbank (L-Bank) sowie die 

Regionaldirektion der Bundesbank in ei-

nem engen und direkten Austausch mit 

dem Sparkassenverband Baden-Würt

temberg.

Auch die Sparkassen haben in der Krise 

einmal mehr erfahren, wie wichtig ver-

traute und kompetente Ansprechpartne-

rinnen und -partner im Regionalverband 

sind. Der Sparkassenverband Baden-

Württemberg unterstützt die Sparkassen 

in allen übergeordneten und vielen 

praktischen Fragen – zum Beispiel zur 

Vergabe von Förderkrediten und zum 

Aufsichtsrecht. Gleichzeitig hat die Spar-

kassenakademie seit Beginn der Krise 

500 Webinare mit über 5 000 Teilneh-

mern zu vielen Themen im Zusammen-

hang mit der Corona-Krise angeboten.

Die Stimmen, die die Verbandsstruktur 

der Sparkassen-Finanzgruppe als ineffizi-

ent und veraltet kritisiert haben, waren 

seit Anfang März nicht mehr zu hören. 

Denn das Gegenteil ist der Fall: Die Struk-

tur hat sich bewährt – gerade auch, weil 

die Bundesrepublik Deutschland 16 star-

ke Landesregierungen hat, die sich mit 

ihrer ganzen Kraft gegen die Folgen der 

Pandemie stellen.

5. Es braucht eine Generaldebatte darü-

ber, welche Art von Regulierung und 

Aufsicht in Zukunft sinnvoll ist. Es ist er-

freulich, dass neben der Politik auch die 

Aufsicht rasch reagiert hat, insbesondere 

mit Erleichterungen bei Eigenkapital- 

und Liquiditätsanforderungen. Der Spar-

kassenverband Baden-Württemberg hat 

bereits Mitte März konkrete Vorschläge 

zur Ausgestaltung staatlicher Förderpro-

gramme und für Erleichterungen im Auf-

sichtsrecht vorgestellt. Wir haben unsere 

Sichtweise in die politische Diskussion 

eingebracht und sind dankbar, dass die 

Landesregierung von Baden-Württem-

berg, insbesondere die Wirtschafts- und 

auch die Finanzministerin, viele Punkte 

aufgegriffen haben.

Erleichterungen für Banken durch 
„CRR quick fix“

Allerdings braucht es eine Generaldebat-

te, welche Art von Regulierung und Auf-

sicht in Zukunft sinnvoll ist. Eine Aufsicht, 

die viele Vorschriften in den ersten Tagen 

einer schweren Krise gleich wieder über 

Bord werfen muss, muss sicher verändert 

werden. Es stimmen alle darin überein, 

dass das Leben nach Corona nicht mehr 

das gleiche sein wird, wie vor der Pan

demie. Trotzdem plant die Aufsicht, alle 

* Kreditzusagen der Sparkassen an Unterneh-
men und Selbstständige� Quelle: SVBW

Abbildung 2: Kredite für 
Unternehmen* (in Milliarden Euro)

2020 2019

Januar 1,0 1,0

Februar 1,0 1,0

März 1,4 1,1

April 1,5 1,1

Mai 1,6 1,2

insgesamt 6,5 5,4

* durch die Sparkassen in BW, eingereicht über 
die LBBW, Stand: 1. Juli 2020� Quelle: SVBW

Abbildung 3: Anträge  
auf Förderkredite*

KfW

Anträge 3 650

Volumen 1,48 Mrd. Euro

L-Bank

Anträge 200

Volumen 50 Mill. Euro

„Es ist erfreulich, dass neben der Politik  

auch die Aufsicht rasch reagiert hat.“
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Veränderungen und Erleichterungen 

wieder zurückzudrehen.

Es stimmt hoffnungsvoll, dass die EU-

Kommission gemeinsam mit dem Euro-

päischen Parlament und dem Rat in 

vergleichsweise kurzer Zeit die EU-Ban-

kenverordnung an einigen Punkten kor-

rigiert hat. Dieser „CRR quick fix“ bringt 

für die Sparkassen und Banken einige Er-

leichterungen. Die Regelungen müssen 

jedoch durch weitere ergänzt werden, 

um insbesondere den krisenverstärken-

den Auswirkungen einiger Regelungen 

wirksam Einhalt zu gebieten. Im Mittel-

punkt muss dabei stehen, dass die Fähig-

keit der Institute, Kredite zu vergeben, 

nicht eingeschränkt werden darf. 

Zunehmender Datenhunger

Auf den Prüfstand gehört deshalb auch 

die finale Umsetzung von Basel III in Eu-

ropa. Mit regulatorischen Eigenkapitaler-

höhungen für die Kreditvergabe von bis 

zu 40 Prozent, wie Proberechnungen zei-

gen, ist eine Kreditklemme für die Real-

wirtschaft absehbar. Das konterkariert 

auch die wirtschaftliche Erholung Euro-

pas nach der Corona-Krise. Ebenso darf 

sich die Nachhaltigkeit zu keinem büro-

kratischen Regulierungsmonster für die 

Kreditinstitute entwickeln und stabili-

tätsgefährdende Fehlanreize setzen, da 

grüne Investitionen nicht automatisch ri-

sikoärmer sind.

Außerdem müssen in der Bankenregulie-

rung die Kosten in den Blick genommen 

werden, die jede Sparkasse und Bank di-

rekt schultern muss: Die Rechnungen der 

BaFin, der Bundesbank, der Europäischen 

Bankenaufsicht, der EZB et cetera: Alle 

diese Einrichtungen sind in den vergan-

genen Jahren mit dem Segen der Politik 

stark gewachsen und schicken jetzt ihre 

immer höheren Rechnungen an die Kre-

ditinstitute, die von ihnen beaufsichtigt 

werden. Wenn es schon keine Reduzie-

rung gibt, muss wenigstens der Status 

quo eingefroren werden. Auch die Ban-

kenabgabe ist ein Ärgernis, da die meis-

ten Sparkassen und Banken sie zwar 

jedes Jahr zahlen, aber davon nie profi-

tieren werden. Wenigstens die steuer

liche Abzugsfähigkeit als Betriebsaus

gabe muss im deutschen Steuerrecht 

verankert werden.

Hinzu kommt ein Meldewesen, das ei-

nem nicht zu stoppenden Datenhunger 

der verschiedenen Aufsichtsbehörden zu 

dienen versucht. Dies ist auf der einen 

Seite verständlich, denn jede Behörde 

will natürlich nachweisen, wie gründlich 

sie die von ihr beaufsichtigten Institute 

im Blick hat. Die Corona-Pandemie führt 

hier jedoch nicht zu einem Einlenken, 

sondern die Sparkassen und Banken sol-

len jetzt noch mehr Daten liefern. Die 

Europäische Bankenaufsicht (EBA) hat 

dazu Anfang Juni eine europäische Vor-

gabe veröffentlicht, die noch in nationa-

les Recht umgesetzt werden muss. Auch 

wenn die Verbände dabei soweit möglich 

helfen, brauchen wir ein Moratorium für 

immer neue Abfragen und die Umset-

zung der mit der „Small Banking Box“ 

versprochenen Erleichterungen von 10 

bis 20 Prozent im Meldewesen für kleine-

re Kreditinstitute. Das kann jedoch nur 

ein Anfang sein für eine proportionale 

Ausgestaltung der Bankenregulierung in 

Europa.

Es stimmt, dass die Sparkassen und Ban-

ken deutlich stabiler in diese Krise ge

gangenen sind als es 2007 der Fall war. 

Insbesondere die Eigenkapital- und Liqui-

ditätsausstattung ist viel besser. Aber die-

se Stabilität erhält sich nicht von selbst. 

Regulierung und Aufsicht müssen sie ver-

stärkt in den Blick nehmen und alle be-

stehenden und neuen Anforderungen 

daraufhin prüfen, welcher finanzielle und 

personelle Aufwand damit für die Spar-

kassen und Banken verbunden ist.

„Auf den Prüfstand gehört auch  

die finale Umsetzung von Basel III in Europa.“
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Aktien-Futures (Futures auf Einzelak-

tien) single stock futures £  under­

taking to buy or sell a specific stock 

at a specified future date; like most fu­

tures contracts, SSFs are cash­settled, 

 Barausgleich
Aktiengattung class of shares (stock), 

stock category
aktiengebundene Anleihe equity­

linked bondAktien / ~geschäft 1.  (einzelnes Ak-

tiengeschäft) stock (equity) trade,

(Abwicklung von ~en) equity trans­

action settlement 2.  (Gesamtheit) 

equity business, stock market opera­

tions; ~gesellschaft stock corporation

Aktien / ~gesetz German Stock Corpo­

ration Act, German Companies Act; 

~gewichtung share (stock) weighting, 

(~ im Portefeuille) weighting given to 

stocks in the portfolio; ~gewinn eq­

uity gainAktien / ~handel share (equity, stock) 

trading, share dealings; ~handels-

platz equity trading venue; ~händler 

stock dealer (trader), equity dealer; 

~hausse upsurge (steep rise) in share 

prices, bull market in equities, rocket­

ing (soaring) equity prices

Aktien / ~hochfrequenzhandel high­

frequency equity trading; ~ im Han-

delsbestand equities in the trading 

bookAktienindex share price index, stock 

price average, stock index, equity 

market index (average);  DAX, 

TecDAX,  CDAX,  HDAX, 

 MDAX,  Midcap Market Index, 

 SDAXAktienindex-Derivate equity index 

derivatives, derivative equity index 

products (Aktienindex-Future) eq­

uity index future, stock market in­

dex future £ cash­settled futures 

contract based on the performance 

Fritz Knapp Verlag

Zwangs / ~abtretung forced assign­

ment; ~anleihe mandatory exchange­

able bond £ the bond is mandato­

rily exchangeable into the underlying 

shares; ~glattstellung (einer Futures-/

Optionsposition bei Nichtleistung der 

erforderlichen Einschusszahlungen)

forced liquidation
Zwangs / ~hypothek judgment lien, 

judicial mortgage, enforcement mort­

gage; ~liquidation  Zwangsglatt­

stellung; ~maßnahmen coercive 

measures; ~regulierung forced (com­

pulsory) settlement
Zwangs / ~schlichtung compulsory ar­

bitration; ~übernahme (des restlichen 

Aktienkapitals) squeeze­out; ~um-

tauschanleihe mandatory exchange­

able bondZwangsversteigerung 
compulsory

sale by public auction, judicial sale, 

sheriff ’s sale, foreclosure sale, (bei 

Gericht die ~ beantragen) to apply to 

the courts for foreclosure, (zwangsver-

steigertes Vermögen) foreclosure (fore­

closed) property
Zwangsversteigerungsgesetz Compul­

sory Sales Act
Zwangsverwalter administrative re­

ceiver, court­appointed receiver

Zwangsverwaltung administrative re­

ceivership, compulsory administra­

tion, sequestration, forced property 

administration, (unter ~ stehen) to be 

in administrative receivership, (unter 

~ stellen) to put into administration, 

(der ~ unterstellt werden) to become 

subject to administration orders

Zwangsvollstreckung levy of execution, 

foreclosure, compulsory enforcement, 

(~ in ein Grundstück) levy of execu­

tion against (upon) real property, levy 

on real property, (~ aus einer Hypo-

thek) foreclosure on a mortgage (on a 

mortgage loan)
(~ in das Vermögen des Schuldners)

levy upon (against) the debtor’s as­
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Default Swap oder Credit Default

Swaption.

Credit Default Swap Kreditderivat 

zur Übertragung von Kreditrisiken

(Einzel- oder Portfoliorisiken) auf

eine andere Vertragspartei. Dabei ver-

pflichtet sich der Sicherungsgeber an

den Sicherungsnehmer bei Eintritt ei-

nes bei Kontraktabschluss festgelegten

Kreditereignisses (➞ Credit Event) ei-

ne Ausgleichszahlung für im Referenz-

aktivum entstandene Wertverluste

zu leisten. Im Gegenzug erhält der

Sicherungsgeber vom Sicherungsneh-

mer eine Prämienzahlung bezogen

auf den Betrag des abzusichernden

Risikos.

Credit Default Swap Index Kredit-

derivateindex � Bildet die Entwick-

lung der CDS-Prämien unterschied-

licher Segmente des Einzeladressen-

CDS-Marktes (➞ Single-name CDS)

ab. Ein steigender Index lässt höhere,

ein rückläufiger Index niedrige-

re CDS-Prämien erwarten. Da die

Indizes gehandelt werden, können

Marktteilnehmer Kredit-Exposure auf

einer marktbreiten Grundlage absi-

chern oder zusätzlich übernehmen. ➞

Dow Jones CDX.NA.IG/➞ Dow Jones

iTraxx Europe 

Credit Default Swap Spread CDS-Prä-

mie � Prämie, die der Sicherungskäu-

fer dem Sicherungsverkäufer bei ei-

nem ➞ Credit Default Swap zahlt.

Credit Default Swaption Mit einer CDS

Swaption ist für ihren Inhaber das

Recht, nicht aber die Verpflichtung

verbunden, zu einem bestimmten

Zeitpunkt einen ➞ Credit Default

Swap zu kaufen oder zu verkaufen.

credit / ~ delinquency Kreditverzug,

Darlehensverzug, Zahlungsverzug des

Kreditnehmers; ~ denial Ablehnung

eines Kreditantrages; ~ department

Kreditabteilung
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ZBA ➞ zero balance account

zero balance account saldenloses Kon-

to, Null-Saldenkonto

zero balancing Herbeiführung eines

Nullsaldos, Nullstellung von Konten,

täglicher Ausgleich von Einzelkonten

und Übertragung der Salden auf ein

Hauptkonto

zero beta portfolio ➞ beta-neutral port-

folio

zero bond Nullkupon-Anleihe

Zero Cost Collar ➞ Equity Collar, der

so strukturiert ist, dass die Prämi-

enzahlung für die erworbenen Puts

durch die Prämieneinnahmen aus den

verkauften Calls ausgeglichen wird.

zero coupon convertible bond Nullku-

pon-Anleihe, die bei Erreichen eines

bestimmten Kurses automatisch in

Stammaktien des emittierenden Un-

ternehmens umgewandelt wird.

Zero Coupon Inflation Swap ➞ Infla-

tion Swap

zero coupon / ~ issue (Emission eines)

Nullkupon-Schuldtitel(s); ~ mort-

gage ➞ zero-interest mortgage loan;

~ strips als Nullkuponpapiere ge-

trennt gehandelte Zinsscheine; ~ yield

curve Nullkupon-Zinskurve

Zero Coupon Swap Nullkupon-Swap �

Zins-Swap (➞ Interest Rate Swap), bei

dem keine periodischen Zahlungen

während der Kontraktlaufzeit erfol-

gen, sondern feste und variable Zins-

verpflichtungen zum Fälligkeitszeit-

punkt in einer Summe zur Auszah-

lung gelangen. Möglich ist auch die

Variante, nach der variable Zinszah-

lungen wohl periodisch, Festzinszah-

lungen aber erst zum Ende der Kon-

traktlaufzeit geleistet werden.

Zero Dividend Preference Shares An-

teile, auf die während der festgeleg-

ten Laufzeit keine Ausschüttungen

erfolgen. Aufgelaufene Gewinne wer-

za
hn
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