REGULIERUNG

Prozyklitat der Bankenregulierung
im Kreditgeschaft

Von Anja Schulz

Wirkt Regulierung prozyklisch? Diese Frage analysiert Anja Schulz am Beispiel
des Kreditgeschafts und geht hierfur den Baukasten regulatorischer MaBnah-
men durch. Der Praxistest dieser Instrumente in der Corona-Krise steht noch
aus. Angesichts der Ad-hoc-MaBnahmen im Umfeld der Pandemie ist die
Autorin jedoch zuversichtlich, dass sich zumindest keine groBen prozyklischen

Effekte zeigen werden.

Infolge der Finanzmarktkrise in den
Jahren 2007/2008 wurde eine mog-
liche prozyklische Wirkung der Ban-
kenregulierung intensiv diskutiert, ins-
besondere im Hinblick auf die regula-
torischen  Eigenmittelanforderungen.
Auch aktuell - wdhrend der Corona-
Krise — wird ihre Prozyklizitat kritisch
betrachtet. Am Beispiel des Kredit-
geschdafts heil3t das: Risikoabhdngige
Eigenmittelanforderungen werden mit
der Konjunktur variieren. Bei konstant
angenommenem Kreditvolumen wer-
den die Eigenmittelanforderungen fur
Kreditrisiken in der Rezession steigen
und vice versa. Ein Anstieg der Ei-
genmittelanforderungen aufgrund ge-
stiegener Risiken ist beabsichtigt und
als sinnvoll zu erachten. An dem Risiko
ausgerichtete Eigenmittelanforderun-
gen reduzieren die Anreize zur aufsicht-
lichen Regulierungsarbitrage sowie die
Moral-Hazard"-Problematik, dass Ge-
schaftsleiter von Kreditinstituten risiko-
reichere Geschdfte auf Kosten ihrer
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Kapitalgeber eingehen. Steigen nun in
einem wirtschaftlichen Abschwung die
Eigenmittelanforderungen fur die aus-
gereichten Kredite an, stehen den Kre-
ditinstituten weniger bis gar keine Ei-
genmittel als Risikodeckungsmasse zur
Ausgabe neuer Kredite zur Verfigung.
Dabei ist zu bericksichtigen, dass die
Eigenmittel in solchen Phasen hé&ufig
bereits durch die Bildung héherer Risi-
kovorsorge belastet sind. Da die Be-
schaffung neuer Eigenmittel in einer
Rezession schwierig ist, resultiert eine
Verknappung der Kreditvergabe.

Mehr als bloBe Theorie

Die restriktive Kreditvergabe (,Kredit-
klemme"), konnte die wirtschaftliche
Abschwungphase insbesondere in Staa-
ten mit kreditfinanzierten Unternehmen
verscharfen. Dagegen sinken die Ei-
genmittelanforderungen aufgrund ver-
besserter Bonitat der Kreditnehmer in

Aufschwungphasen. Die Entlastung
konnten Kreditinstitute nutzen, um das
Kreditvolumen UbermdaBig auszudeh-
nen, wodurch auch die Aufschwung-
phase verstarkt werden kénnte bis hin
zu einer Uberhitzung. Diese die Kon-
junktur verstarkende Wirkung der regu-
latorischen Eigenmittelanforderungen
wird als Prozyklizitat bezeichnet. In ver-
schiedenen wissenschaftlichen Unter-
suchungen wurde die Abhdngigkeit
des Kreditverhaltens der Kreditinstitute
analysiert und eine prozyklische Wir-
kung tatsdchlich beobachtet.

Die unerwinschten prozyklischen Ne-
beneffekte einer Schwankung der
Eigenmittelanforderungen sind umso
heftiger, je kUrzer der Zeitraum ist, auf
den sich die Bonitatseinschatzung be-
zieht. Im Internal-Rating-Based-Ansatz
(IRBA) ermitteln die Kreditinstitute mit
eigenen Verfahren die einjghrige Aus-
fallwahrscheinlichkeit des Kreditneh-
mers. Dabei scheinen zumindest in der
Vergangenheit hdufiger sogenannte
Point-in-Time- anstelle von Through-
the-Cycle-Ansdtzen genutzt worden zu
sein, die im Einklang mit der Capital Re-
quirements Regulation, (CRR) stehen.

Behn/Haselmann/Wachtel (2016) zei-
gen in ihrer empirischen Untersuchung
fUr Deutschland, dass insbesondere
Kreditinstitute, die den IRBA verwen-
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den, ihr Kreditangebot nach dem Zu-
sammenbruch von Lehman Brothers
als Folge der prozyklischen Regulierung
wesentlich reduziert haben. Neben der
geforderten Eigenmittelunterlegung fur
Kreditrisiken sind auch die Kapitalan-
forderungen fur Marktpreisrisiken auf-
grund ihrer Konstruktion anfallig for
eine prozyklische Wirkung.

Basel Ill: Instrumente zur
Reduzierung der Prozyklizitat

Als eine der wesentlichen Schlussfolge-
rungen aus der Finanzmarktkrise sollte
die Prozyklizitat durch geeignete Maf3-
nahmen abgemildert und damit die
Stabilitat des Finanzmarktes, aber auch
die Kreditversorgung der Wirtschaft si-
chergestellt werden. Das Basel-IllI-Rah-
menwerk enthdlt daher einen Mix ver-
schiedener Instrumente, von denen fast
alle bereits in der EU umgesetzt sind.
Die eingefGhrten MaBBnahmen lassen
sich in vier Gruppen einteilen: Nutzung
von Kapitalpuffern, Starkung der mak-
roprudenziellen Aufsicht, komplemen-
tarer Einsatz von risikounabhéngigen
MindestgréBen sowie starkere BerGck-
sichtigung von Abschwung- oder Stress-
perioden bei der Bestimmung regulato-
rischer MessgréBen.

Mit dem Basel-llI-Rahmenwerk wurden
funf Kapitalpuffer eingefthrt. Von be-
sonderer Bedeutung hinsichtlich der
Milderung der Prozyklizitat sind der Ka-
pitalerhaltungspuffer sowie der antizy-
klische Kapitalpuffer. Der Kapitalerhal-
tungspuffer ist Anfang 2074 mit der
Verpflichtung eingefUhrt worden, die-
sen bis 2019 zeitlich gestuft bis zu einer
Hoéhe von 2,5 Prozent der Gesamirisiko-
position eines Kreditinstituts aus hartem
Kernkapital aufzubauen. Er ist zusatz-
lich zu der Mindestkapitalquote von 8
Prozent einzuhalten. Mit dem Kapitaler-
haltungspuffer wird neben der Erhé-
hung der Eigenmittel die Idee verfolgt,
dass in Abschwungphasen zusatzliches
Kapital zur Verlustabsorption und zur
Kreditvergabe verfigbar ist und folg-
lich die Prozyklizitat abgemildert wird.
Die Abmilderung soll auch in wirtschaft-
lichen Aufschwungphasen eintreten.
Wahrend der Kapitalpuffer wiederauf-
gefUllt werden muss, steht eine geringe-
re Kapitalbasis fUr das Neukreditge-
schaft zur Verfugung, welche Ubertrei-
bungen im Kreditwachstum begrenzt.
Dieser Mechanismus kann jedoch nur
funktionieren, wenn die Aufsichtsbehor-
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Abbildung 1: Prozyklische Wirkung der risikosensitiven
Eigentmittelanforderungen fir Kreditrisiken
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den und (bei kapitalmarktorientierten
Kreditinstituten) die Marktteilnehmer ei-
ne Auflésung des Kapitalpuffers in ei-
nem Abschwung dulden.

Die Hohe des antizyklischen Kapitalpuf-
fersin einem Staat wird von der zustén-
digen Behérde anhand von verschiede-
nen KenngroBen eines Kreditzyklus
festgelegt. Der Baseler Ausschuss fur
Bankenaufsicht (2010) schlagt hierzu
das Verhdltnis aus Kreditvolumen an
den privaten Sektor zum BIP vor. Bei ei-
ner Abweichung dieses Verhdltnisses
von seinem auf Basis eines geeigneten
Filters (Hodrick-Prescott-Filter) ermittel-
ten langfristigen Trend in Héhe von min-
destens zwei Prozentpunkten soll mit
dem Aufbau des Puffers begonnen wer-
den. Die Abweichung wird auch als
Kredit/BIP-Licke bezeichnet. Der Ka-
pitalpuffer kann in Schritten von 0,25
Prozent bis zu seinem Hochstwert von
2,5 Prozent erhéht werden, der bei ei-
ner Abweichung von mindestens 10
Prozentpunkten zur Anwendung kom-
men soll. Die Nutzung der Kredit/
BIP-Licke zur Bestimmung des Zeit-
punktes und der Héhe des Kapitalpuf-
fers ist nicht unumstritten.

In Deutschland stutzt sich die BaFin bei
der Ermittlung des Kapitalpuffers auf
das Methodenpapier von BaFin und
Deutsche Bundesbank (2015), in dem
eine sogenannte nationale Methode fir
die Ermittlung der Kredit/BIP-Licke
und die Ableitung des Pufferrichtwerts
vorgeschlagen wird. Diese nimmt im
Vergleich zur Methodik des Baseler
Ausschusses for Bankenaufsicht zwei
Modifikationen vor: Verwendung eines
engeren Kreditbegriffs im Zahler der
Kredit/BIP-Quote sowie die Anpassung
der Umrechnungsformel zur Ableitung
des Richtwerts fur den Kapitalpuffer.
Urspringlich sollte mit der Allgemein-
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Quelle: Anja Schulz in Anlehnung an EZB (2009)

verfigung der BaFin vom 28. Juni 2019
ab dem 1. Juli 2020 erstmals ein antizy-
klischer Kapitalpuffer in Héhe von 0,25
Prozent fur Deutschland eingefUhrt
werden, da entsprechend der Begrin-
dung der BaFin ein Erreichen bezie-
hungsweise Uberschreiten der Schwelle
von 2 Prozentpunkten aufgrund der
BIP-Prognosen ab dem zweiten Quartal
2020 damals zu erwarten war.

Auch die anderen drei Kapitalpuffer
(der Systemrisikopuffer, der Puffer fur
global systemrelevante Institute und der
Puffer fir anderweitig systemrelevante
Institute) sollen in wirtschaftlichen Ab-
schwungphasen beziehungsweise in
Stresssituationen genutzt werden kon-
nen. Damit soll die Widerstandfahigkeit
der Kreditinstitute gestarkt und die Kre-
ditversorgung der Realwirtschaft auf-
rechterhalten werden.

Starkung der makroprudenziellen
Aufsicht

Die bis zur Finanzmarktkrise vorherr-
schende mikroprudenzielle Aufsicht
wurde auf europdischer Ebene mit der
Einrichtung des Europdischen Aus-
schusses fur Systemrisiken (European
Systemic Risk Board, ESRB) und auf
deutscher Ebene mit dem Ausschuss fur
Finanzstabilitat (AFS) um eine makro-
prudenzielle Sichtweise ergdnzt. Beide
Ausschisse haben die Ubergeordnete
Aufgabe, systemische Risiken frihzeitig
zu erkennen und entsprechende Ge-
genmalBnahmen vorzuschlagen.

Eine mikroprudenzielle Aufsicht, deren
Fokus auf dem einzelnen Kreditinstitut
liegt, ist nicht hinreichend in der Lage,
systemische Risiken zu identifizieren.
Die ergdnzende makroprudenzielle
Aufsicht ist daher sinnvoll, um System-
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risiken rechtzeitig zu erkennen und
durch entgegenwirkende MaBnahmen
das Eintreten von Krisensituationen zu
verhindern oder deren Auswirkungen
zu mildern. Seit 2016 warnen ESRB und
AFS insbesondere vor mittelfristigen Ri-
siken aus einer moglichen Uberbewer-
tfung von Wohnimmobilien und emp-
fahlen die Einleitung entsprechender
GegenmafBnahmen. Dieser Empfeh-
lung kam der deutsche Gesetzgeber
mit einer Erganzung des KWG nach.
GemdlB §48u Abs. 2 KWG darf die Ba-
Fin durch die Festlegung einer Ober-
grenze fur den Loan-to-Value und/oder
eine maximale Kreditlaufzeit die Kre-
ditvergabe beschrénken.

Mit der EinfGhrung der risikoinsensitiven
Leverage Ratio verfolgt der Baseler
Ausschuss fir Bankenaufsicht mehrere
Zielsetzungen. Ein wesentliches Ziel ist
die Reduzierung der UbermaBigen Ver-
schuldung von Kreditinstituten, die sich
in der Finanzmarktkrise als Ursache for
NotverduBerungen von Vermdgensge-
genstdnden herausstellte. Weiterhin soll
mit der Leverage Ratio parallel zu den
risikobasierten Eigenmittelanforderun-
gen eine risikoinsensitive Grofe zur An-
wendung kommen, um die mit der Risi-
kobasierung verbundenen Nachteile zu
beheben. Ab Sommer 2021 ist die Leve-
rage Ratio von den europdischen Kre-
ditinstituten als verbindliche Mindest-
gréBe einzuhalten. In wirtschaftlichen
Aufschwungphasen wird tendenziell die
Leverage Ratio die dominierende Ei-
genmittelanforderung darstellen. Da-
durch wird im Vergleich zu einer alleini-
gen Anwendung der risikosensitiven
Eigenmittelanforderungen das Eigen-
mittelpotenzial fur die Kreditvergabe
reduziert. In Abschwungphasen werden
tendenziell die risikosensitiven Eigen-
mittelanforderungen die relevante Min-
destgréBe sein, sodass die Leverage

Ratio keine mildernde Wirkung auf die
Prozyklizitat haben kann.

Praxistest steht noch aus

Die European Banking Authority, EBA
fordertin der Leitlinie EBA/GL/2017/16
eine starkere BerUcksichtigung von wirt-
schaftlichen Abschwungphasen bei der
institutseigenen Schatzung von Ausfall-
wahrscheinlichkeiten und Verlustquoten
im IRBA. Der Baseler Ausschuss hat zu-
dem regulatorische MessgroBen bei
anderen Risikoarten auf Basis von Ab-
schwung- oder Stressperioden kali-
briert, um fUr eine in schlechten Zeiten
ausreichende Eigenmittel- und Liquidi-
fdtsausstattung vorzusorgen. Zu nen-
nen sind hier beispielhaft die kurzfristi-
ge Liquiditatsrisikokennziffer (,Liquidity
Coverage Ratio") fur das Liquiditatsrisi-
ko, die Berlcksichtigung eines stres-
sed-VAR als Bestandteil der gegenwdr-
figen internen Marktrisikomodelle sowie
die Ermittlung des Expected Shortfallin
den zukinftigen internen Marktrisiko-
modellen. Eine Kalibrierung der Instru-
mente fir das Kredit- und Markirisiko
basierend auf Rezession- beziehungs-
weise Stressphasen fihrt zu hoheren
Eigenmittelanforderungen Uber den
Konjunkturzyklus hinweg, wodurch in
Aufschwungphasen GbermaBigem Kre-
ditwachstum entgegengewirkt wird.

Die EinfUhrung der Instrumente wurde
von einer intensiven Diskussion Uber
die mogliche dédmpfende Wirkung auf
die Prozyklizitat begleitet. Der Praxis-
test der regulatorischen MafBnahmen
steht jedoch noch aus. Zur Milderung
prozyklischer Effekte werden sicherlich
auch die Kreditinstitute durch die Ver-
folgung nachhaltiger Geschaftsmodel-
le und daraus abgeleiteter Kreditrisi-
kostrategien beitragen.

Abbildung 2: Kredit/BIP-Licke nach nationaler Methode

1989 bis 1. Quartal 2019 in Deutschland
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Quelle: Anja Schulz, Daten von Deutscher Bundesbank und BaFin
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Im Zuge der Corona-Krise wurden
verschiedene Ad-hoc-MafBBnahmen be-
schlossen, um tempordre Erleichterun-
gen bei den Kapital- und Liquiditats-
anforderungen zu schaffen und damit
auch der Prozyklizitdt entgegenzuwir-
ken. Die Aufsichtsbehérden haben ver-
kindet, dass die festgesetzten Kapital-
und Liquiditatspuffer voribergehend
nicht eingehalten werden muissen.
Nach der Krise soll den Kreditinstituten
ausreichend Zeit gegeben werden,
um sie wiederaufzufillen. Die EZB
hat den qualitativen Multiplikator fur
Marktrisikomodelle im April 2020 ge-
senkt, um einem weiteren Anstieg der
Eigenmittelanforderungen zu bremsen.
Und die BaFin verzichtet auf die Ein-
fGhrung des antizyklischen Kapital-
puffers.

Ob das im Rahmen von Basel Ill einge-
fUhrte Instrumentarium in der Corona-
Krise eine nachteilige, prozyklische
Wirkung auf die Wirtschaft im ausrei-
chenden Male verhindert oder zusdtz-
liche MaBRnahmen erforderlich sind,
kann abschlieBend erst in einigen Jah-
ren beantwortet werden. Durch die zu-
satzlichen Ad-hoc-MaBnahmen ist aber
Optimismus gerechtfertigt, dass keine
groB3en prozyklischen Effekte entstehen.
Denn Ad-hoc-MalBBnahmen sind flexibel
einsetzbar und kénnenim Gegensatz zu
den permanenten Instrumenten schlech-
ter antizipiert werden und dadurch gré-
Bere Wirkung entfalten.
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