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Abklrzungsverzeichnis

ABS = Asset Backed Securities

BaFin = Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungselifs
BWG = Bankwesengesetz

bzw. = beziehungsweise

CAPM = Capital Asset Pricing Model

CDS = Credit Default Swap

CLN = Credit Linked Note

C-VaR = Credit Value at Risk

DD = Distance to Default

DP = Default Point

EAD = Exposure at Default (Kredithéhe zum Zeitpud&s Ausfalls)
EDF = Expected Default Frequency

EU = Européische Union

EZB = Européaische Zentralbank

FMA = Finanzmarktaufsicht

ICAAP = Internal Capital Adequacy Assessment Preces
IRB-Ansatz = Internal Ratings Based Approach (atgrnen Ratings basierender Ansatz)
IWF = Internationaler Wahrungsfonds

LGD = Loss Given Default (Ausfallquote)

MaRisk = Mindestanforderungen an das Risikomanagéme
OeNB = Osterreichische Nationalbank

PD = Probability of Default (Ausfallwahrscheinlichik)
RAROC = Risk-adjusted Return on Capital

SolvV = Solvabilitatsverordnung

SPV = Special Purpose Vehicle

SRP = Supervisory Review Process

SREP = Supervisory Review and Evaluation Process
VaR = Value at Risk

z.B. = zum Beispiel
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1. Einleitung

Die katastrophalen, weltweiten Auswirkungen deraRizkrise ab dem Friihsommer 2007
haben gezeigt, wie wichtig ein funktionierendes Igamisikomanagement ist. Vor allem
eine moglichst realistische Bewertung der einzelReiken ist unumestritten. (IT Banken
& Versicherungen 02/2009, S. 23) Auch Aufsichtshidka sind seither wieder stérker

gefordert, um einen stabilen Finanzmarkt aufzubaunehzu garantieren.

Bankinstitute sind von Risiken unterschiedlichsketr betroffen. In dieser Arbeit soll vor

allem auf das Kreditrisikomanagement naher eingggamwerden. Ziel ist es, dem Leser
einen Uberblick Uber das strategische Kreditrisitoagement im Bankwesen zu
verschaffen. Dabei sollen wichtige Instrumente zdreditrisikosteuerung ebenso
dargestellt werden wie aufsichtsrechtliche Anfouthgen, deren konsequente Erfullung

fur Bankinstitute unumganglich ist.

Kapitel 2 beschéftigt sich mit allgemeinen Risiken, die l#@r Ausibung des
Bankgeschéftes entstehen und deren ManagemenntBafallen vor allem Kreditrisiken,
Marktrisiken, Liquiditatsrisiken und operationeRasiken. AuRerdem wird auf die Frage

eingegangen, warum ein adaquates Risikomanagemaritistig ist.

Kapitel 3 gibt einen Uberblick tiber vier bekannte Kredik@snodelle: CreditMetrics’,
CreditRisk™, Moody's KMV PortfolioManagel" und CreditPortfolioVied". Dabei
wird auf die Vorgehensweise sowie auf wesentlictee-\und Nachteile der einzelnen
Modelle eingegangen. Zusatzlich wird die Thematitind um Bankenstresstests
aufgegriffen. Unterschiedliche Stresstestmethodeerdan vorgestellt und auf die
Ergebnisse der im Mai 2010 auf européischer Ebenehdeflihrten Stresstests wird néher

eingegangen.

In Kapitel 4 wird das Kreditportfolio-Management behandelt. Dsikation,
Kreditverbriefung und Kreditderivate spielen hiartne wesentliche Rolle. Bei der
Kreditverbriefung (Asset Securitization) untersclaiman zwischen der Verbriefung mit
bilanzbefreiender und bilanzneutraler Wirkung. Ben Kreditderivaten werden folgende
vier Arten unterschieden: Credit Forwards, Credédfdnlt Swaps, Credit Options und
Credit Linked Notes.
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Kapitel 5 behandelt die 3-Saulen-Konzeption des Basel 2-Regkt und dessen
Auswirkungen auf das Kreditrisikomanagement. Anige@#nd wird ein Uberblick tiber die
geplanten Anderungen in Bezug auf Basel 3 gegeBasel 3 soll im Jahr 2012 die

aktuellen Baseler Eigenkapitalvorschriften erweitend teilweise ersetzen.

Kapitel 6 behandelt wesentliche Aspekte des Einzelkredit-lgamaents. Darunter fallen

vor allem Kreditratings und Covenants beziehungsaveSicherungsklauseln. Das
Kreditrating ist ein wesentlicher Bestandteil deanBpraxis geworden und aus heutiger
Sicht nicht mehr wegzudenken. Neben der Definitiarden wichtige Ratingagenturen
und deren Marktanteile beschrieben. Zusatzlich emréritikpunkte an der heutigen

Situation der Ratingagenturen aufgezeigt sowieeseiVerfahren zur Friherkennung von
Bonitétsrisiken beschrieben. Darunter fallen dieskbiminanzanalyse, Scoringmodelle,
Expertensysteme und neuronale Netze. Bei Covemardszwischen Financial Covenants,

Affirmative Covenants und Negative Covenants uctaesien.
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2. Risiko und dessen Management

Zur Einfihrung in die Thematik werden im folgend&apitel die Begriffe Risiko,

Kreditrisiko und Risikomanagement aus betriebswdivéstlicher Sicht erklart.

2.1. Begriffsdefinition Risiko

Risiken sind in unserer Umgebung uberall anzutmeftend dadurch ein standiger
Wegbegleiter. Es existieren unterschiedlichste kd@iten wie zum Beispiel
gesundheitliche Risiken, soziale Risiken oder autmternehmensrisiken und
bankbetriebliche Risiken. (Hannemann/Schneider/Hiamgy 2008, S. 2)

In der Wirtschaftswissenschaft versteht man untan Begriff Risiko,die Gefahr der
negativen Abweichung eines zukulnftig realisiertkonomischen Wertes vom erwarteten
Wert". (http://www.wirtschaftslexikon24.net/d/risiko/risiddm, Zugriff am 23.08.2010)

Auch im Bankgeschaft wird Risiko atseegative Abweichung von einem Erwartungswert

angesehen. Das Gegenstick hierzu bildet eine yosferanderung, die in der Literatur

als Chance bezeichnet wird. (Baxmann 2001, S. 6)

Meist tritt das gesamte Ausmald dieser Risiken jedarst in unser Bewusstsein, wenn
Krankheiten, Katastrophen oder Unternehmensple@iffentlich bekannt werden. Je
deutlicher diese Risiken auftreten, desto starked was menschliche Bedurfnis nach
Sicherheit und gleichzeitig nach Absicherung beanwgsweise Versicherung gegen die
drohende Gefahr. Ein Blick in die Vergangenheitgzewarum das Management von
Risiken so bedeutsam ist:

Jahrhunderte lang galten Naturkatastrophen undKkkeiten als von Gott oder Schicksal
hervorgerufene Ereignisse, auf die der Mensch keiBafluss nehmen konnte. Die
Bedeutung des Risikomanagements begann mit defff8bhi der Renaissance. Zu dieser
Zeit wurden erstmals Versicherungen eingesetzt, Bedrohungen durch Piraten und
Unwetter Herr zu werden. (Hannemann/Schneider/Haargr2008, S. 2)

Heutzutage ist das Management der Risiken fur Bestikite und Finanzdienstleister um
einiges umfangreicher geworden. Durch die Glolaiisig und den technischen Fortschritt
kommen stets neue Risikoaspekte hinzu und die w##wernetzung zwischen den

einzelnen (Finanz-)markten fuhrt dazu, dass siclwobkb positive als auch negative
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Extremereignisse rasanter ausbreiten. Zusatzlicht Isich die Anzahl der
Finanzmarktinnovationen aufgrund neuer Informatiamsd Kommunikationstechnologien

standig erhoht. (Hannemann/Schneider/Hanenberg, 208

All diese Rahmenbedingungen fuhren schlussendliaud dass Banken nur dann
langfristig am Markt bestehen konnen, wenn sie Ubeeignete Instrumente zur

Risikosteuerung verfligen.

2.2. Risikoarten
In der Literatur findet sich eine Vielzahl an Rislitassifizierungsmodellen. Dieses Kapitel
widmet sich den vier wichtigsten Risikoarten im Bgeschaft: Kreditrisiko, Marktrisiko,
Liquiditatsrisiko und operationelles Risiko (sielbildung 1). Essentiell fur ein
erfolgreiches Risikomanagement ist, dass diesekd®igien nicht isoliert betrachtet

werden, sondern vielmehr eine Gesamtsteuerungradett

Marktrisiken
) o Operationelle Risiken
Kreditrisiken Aktienkursrisiko _ ) Liquidititsrisiken
organisatorizch
Bonitétsrisiko Immobilienmarktrisiko Abrufrisiko
o personell
Besicherungsrisiko | Warenmarktrisiko e Refinanzierungsrisiko
rechtlich
Klumpenrisiko Wahrungsrisiko Terminrisiko
) o technisch
Zinsanderungsrisiko

Abbildung 1: Risikoarten im Bankgeschéft (eigenedbelung in Anlehnung an Luscher-Marty 2003)
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2.2.1. Kreditrisiko
Das Kreditgeschéft zahlt zu den wesentlichen Tattigh Osterreichischer und auch
europaischer Banken. Deshalb liegt der Schwerpdigser Arbeit auf dem Management

des Kreditrisikos.

Durch eine vermehrte Anzahl an Unternehmens- und/afifrsolvenzen ist die
Kreditrisikomessung fur Bankinstitute in den letzteJahren deutlich aufwéndiger
geworden. Zusatzlich hat der standig steigende b&etrbsdruck zwischen den Banken
zu niedrigen Zinsmargen gefuhrt. Daraus resultidess Kreditinstitute Risikokosten
maoglichst gering halten missen, um Gewinne zu lerzieind effizient operieren zu
kénnen. Vor allem verbesserte Systeme zur PriufiergKdeditwurdigkeit sind aus der

Praxis nicht mehr wegzudenken. (Flach/Rommelfaggée, S. 3)

2.2.1.1. Definition

Das Kreditrisiko einer Bank wird auch Forderungsallrssiko oder nur Ausfallrisiko
genannt. Es beschreibt die Gefahr, dass vertragi@kinbarte Zahlungen (Zins- und
Tilgungszahlungen) von dem Vertragspartner (Kratitner) nicht oder nur teilweise
erfullt werden. Das Kreditrisiko stellt das grofited zugleich kennzeichnendste Risiko
einer Bank dar wund ist somit wesentlicher Bestahdtder Risikopolitik.
(Krumnow/Gramlich 2000, S. 848)

Es gibt verschiedene Griinde flur Kreditausfalle:eErits kann sich die Bonitat des
Kreditnehmers verschlechtern (Bonitatsrisiko), aadeeits konnen unzureichende
Besicherungen zu einem Ausfall fihren (Besichertisig®). Eine weitere Art stellt das
sogenannte Klumpenrisiko (Streuungsrisiko) dar. ubtar versteht man eine
unbefriedigende Diversifikation (Risikostreuung)sdéreditportefeuilles. (Lischer-Marty
2003, S. 1.04)

Um das Kreditrisiko so gering wie méglich zu hajtemnissen bereits bei der Vergabe von
Krediten richtige Entscheidungen getroffen werdétobei Kreditrisiken sowohl bei dem
Angebot herkommlicher Bankprodukte (Kredite, Auslgigen, Garantie- und
Akkreditivgeschafte) entstehen, als auch durch dergabe von Handelsprodukten
(Derivate wie Futures, Forwards, Optionen und S\vggsoder 2006, S. 18)
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Vor allem in den 1980er Jahren trat das ProblemKteslit- bzw. Kreditausfallrisikos

vermehrt auf. Die Grinde dafur waren vielfaltigr¢gBer 2006, S. 18)

Einerseits wurde der Risikostreuung (Diversifikajieon Risiken kaum Beachtung
geschenkt. Dadurch kam es zu Risikokonzentratiot@ieispielsweise Kredite an
eine ungentigend hohe Anzahl an voneinander unalg@ndreditnehmern
gewahrt wurden oder die geografische Verteilungening war.

Andererseits fuhrten erhthte administrative Kosten einer Verringerung des
Gewinnes bei der Vergabe von Kleinkrediten.

AuRerdem war in den meisten Bankinstituten der &880ahre noch kein
umfangreiches Risikomanagementsystem vorhanden. urblad fehlte die
Kategorisierung der Schuldner in unterschiedlichsikBklassen und eine, dem
Risiko entsprechende, Preisfestlegung bei der Kredjabe. Es gab also keine
ausreichenden Bonitatsanalysen oder quantitativengr@rfahren. (Broder 2006,
S. 19)

Diese Auflistung zeigt nur einige Ursachen, dieumiér zu einer hohen Kreditausfallrate

fuhren. Dabei wird deutlich, dass Banken langfyistur effizient sein kénnen, wenn sie

Uber ein umfangreiches und strategisch durchdadRigkomanagement verfiigen. Dies

beinhaltet sowohl die frihzeitige Erkennung vonilRis als auch deren effiziente
Bewertung und Uberwachung. (Broder 2006, S. 20)

Das Kreditrisiko umfasst zusatzlich das sogenahétederrisiko. Darunter versteht man

das,

.,auf einzelne Lander bezogene, durch Krisensitusio hervorgerufene
Erfolgsrisiko, das in der Gefahr des teilweisen rodellstindigen Ausfalls
vertraglich vereinbarter Zins- und Tilgungszahlungeon Marktleistungsnehmern
des Landes und des Wertverfalls von Wertpapieregr d@krivaten, die von
Marktparametern des Landes abhangen, bestettrtumnow/Gramlich 2000, S.
864)
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2.2.1.2. Messung des Kreditrisikos

Das Kreditrisiko einer Bank wird sowohl fir Einzetmgements als auch auf
Portfolioebene erfasst. Die Messung macht einesttimg in erwarteten und unerwarteten
Verlust erforderlich. (Thamm 2009, S. 3)

Bei der Kreditrisikomessung fur Einzelengagememsd & der Praxis vor allem Ratings
und Scoringmodelle von Bedeutung. Auf Portfolioebefinden unterschiedliche

Portfoliomodelle ihre Anwendung (sieKapitel 3.

2.2.1.3. Erwarteter Verlust (expected loss = EL)

Bei der Vergabe von Krediten kommt es in der Praxisotz sorgfaltiger Prifung - zu

Abweichungen zwischen den vereinbarten und deraidalishen Zahlungsrickfliissen.
Dieser Differenzbetrag stellt den erwarteten Ver(espected loss) dar. (Beutler 2001, S.
38) Genauer gesagt, driuckt der EL den durchsdehith erwarteten Schaden pro
Geschaftsjahr aus. (Merz 2001, S. 111) Fur die iknstitute handelt es sich hierbei um
vorhersehbare Kosten, die im Vorfeld in Form vorsfallpramien bertcksichtigt werden.
Diese Pramien flieBen in die  Risikokostenkalkolatiein und werden bei der

Kreditvergabe verrechnetit{p://www.finanz-lexikon.dgZugriff am 31.05.2010)

Kreditinstitute greifen bei der Berechnung des elg loss auf Erfahrungswerte der
Vergangenheit und auf statistische Wahrscheinlitbke zurtck. [ittp://www.finanz-
lexikon.dg Zugriff am 31.05.2010)
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Der erwartete Verlust ergibt sich als Produkt folder drei Faktoren:

» Die Ausfallwahrscheinlichkei{Probability of Default = PD) gibt an, mit welcher
Wahrscheinlichkeit ein Kreditnehmer mit bestimmtEigenschaften (Branche,
Ratingklasse) innerhalb einer gewissen Zeitspammeis( ein Geschaftsjahr) in
Konkurs gerét.

» Der Verlust bei Ausfal(Loss-Given Default = LGD) ist jener Betrag, der Falle
eines Konkurses tatséchlich uneinbringlich ist.efeAnteil, der trotz Ausfall an
die Bank retourniert werden kann, nennt man RegoRete.

e Unter Exposure at Defaul{EAD) wird der Nominalbetrag der ausstehenden
Schuld zum Zeitpunkt des Ausfalls bezeichnet. (Re@®001, S. 38)

Formal ausgedriickt ergibt sich folgende Gleichung Berechnung des erwarteten

Verlustes:

ELi = PD * LGD; * EAD;,

Beispiel: Bank B hat Unternehmen U einen Kreditdén H6he von 500.000 Euro gewahrt.
Die Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) fur die entspneade Ratingklasse belduft sich auf
0.6% und eine Ausfallquote (LGD) von 25% wird ustelit. Das Kreditengagement bei
Ausfall (EAD) wird auf 460.000 Euro geschatzt.

Losung: Der durchschnittlich zu erwartende Kreditv& innerhalb eines Jahres betragt in
diesem Fall 690 Euro. (= 0.6 * 0.25 * 460.000)
(Luscher-Marty 2003, S. 1.24)

2.2.1.4. Unerwarteter Verlust (unexpected loss = UL)

Der unerwartete Verlust (unexpected loss = UL)rdeft den mdglichen Verlustbetrag
von Kreditpositionen, der den erwarteten Verlustergkeigt.® (http://www.finanz-
lexikon.de, Zugriff am 10.06.2010)

Im Regelfall zahlt ein Kreditnehmer die vereinbartereditzahlungen tber die Laufzeit

zurick, sodass die Bank ihren geplanten Profitrésehatftet. Ist dies der Fall, kommt es
zu keiner Wertminderung in der HOhe des erwart&terlustes. Fallt jedoch ein Kredit

aus, so Ubersteigt der tatsachliche Verlust derecdgd loss um ein Vielfaches. Dies
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geschieht vor allem dann, wenn die Anzahl der Koséweispielsweise aufgrund einer

Rezession drastisch ansteigt. (Beutler 2001, S. 40)

Der unexpected loss ist also weder vorhersehban neemeidbar. Um sich vor einer
Insolvenz aufgrund von Kreditausféllen (die hoherdsals die erwarteten Verluste) zu

schitzen, muss die Bank tber eine Reserve an ghafichem Eigenkapital“ verfigen.

Der unerwartete Verlust ergibt sich aus der Diffierewischen dem Value at Risk (siehe

Seite 17) und dem erwarteten Verlust und kann falgemal3en dargestellt werden:

UL =VaR - EL.

2.2.2. Marktrisiko

In diesem Abschnitt soll das Marktrisiko einer Bardher erlautert werden, da dieses auch

Einfluss auf das Kreditrisikomanagement nimmt.

2.2.2.1. Definition

Das Marktrisiko zahlt zu den bankbetrieblichen Eg$osiken und bezeichnet die Gefahr
einer Minderung des Bankerfolges auf Grund von Weeiungen der Marktpreise. Dazu
zahlen negative Preisabweichungen an den Zins-, rWWghk-, Aktien- und
Edelmetallmarkten. (Broder 2006, S. 35) Zur Belutej des Marktrisikos wird das Value
at Risk-Konzept (siehe 2.2.2.2. Value at Riskrangezogen.

Hierbei stellt sich die Frage, inwieweit Marktrisik Einfluss auf das Kreditrisiko nehmen
und dadurch auch in den Aufgabenbereich des Kigltmanagements fallen. Dem
Marktrisiko ist vor allem das Geschaft mit Derivateuzuordnen. Diese Risikoart
beinhaltet ebenfalls ein Ausfall- bzw. Verlustrsik und ist deshalb dem
Adressenausfallrisiko  ebenso  zuzuordnen wie herkichen Kreditvertrage.
(Rosler/Mackenthun/Pohl 2002, S. 638)
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2.2.2.2. Value at Risk (VaR)

Der Value at Risk-Ansatz stellt ein wichtiges urmppléares Verfahren zur bankinternen
Risikoquantifizierung dar. Dieser Ansatz wird inrderaxis haufig zur Messung der
Marktrisiken verwendet. (Schierenbeck 2002, S. 16)

Value at Risk kann mit ,jener Wert, der in Gefa$t' ins Deutsche Ubersetzt werden. Die
Messzahl gibt den maximalen Wertverlust einer Rigdsition an, der unter Ublichen
Marktbedingungen innerhalb einer vorgegebenen @amiise mit einer vorgegebenen
Wahrscheinlichkeit nicht tberschritten wird. (KobtiColina 2000, S. 30)

2.2.2.3. Credit Value at Risk (C-VaR)

Handelt es sich bei der betrachteten Risikopositiorein Kreditportfolio, spricht man von
Credit Value at Risk.

Beispiel: Ein C-VaR von 1 Million Euro fir das Kigabrtfolio einer Bank mit einem
Konfidenzintervall von 99 Prozent und einer Haligglavon einem Tag bedeutet, dass:
»auf Grund historischer Marktdaten der potentidlierlust des gesamten Kreditportfolios
mit 99%iger Wahrscheinlichkeit von heute auf morganoht mehr als 1 Mio. Euro
betragt”. (Kohlhof/Colina 2000, S. 30)

Wesentlich bei Kreditverlusten ist, dass sie niohitmalverteilt sind, sondern durch eine
Linksschiefe gekennzeichnet sind. Auf3erdem bediztVerteilungsfunktion ,fat tails®.
Dadurch ist die Wahrscheinlichkeit extremer Vemustm Vergleich zu einer
Normalverteilung mit gleichem Erwartungswert uneigher Streuung hoher. (Luscher-
Marty 2003, S. 1.32)

In der Praxis werden unterschiedliche Kreditrisikalelle eingesetzt, um den Credit VaR
auf Portfolioebene zu berechnen. Vier gangige Amsé€reditMetricE”, CreditRisk™,
Moody’s KMV PortfolioManagé und CreditPortfolioVied") werden in Kapitel 4
vorgestellt. (Lischer-Marty 2003, S. 1.32)
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2.2.3. Liquiditatsrisiko
Das Kreditgeschaft einer Bank kann durch das Lititstisiko direkt oder indirekt
beeinflusst werden. Abbildung 1 (Seite 11) zeigisdunter dem Begriff Liquiditatsrisiko

insgesamt drei Risikoarten subsummiert werden k@nne

» das Abrufrisiko,
» das Refinanzierungsrisiko und

* das Terminrisiko.

Abrufrisiken kbnnen sowohl im Aktivgeschéft als auch im Passsepaft einer Bank
entstehen. Wenn Kunden beispielsweise ihnen eingeeaKreditlinien au3erplanméanig in
Anspruch nehmen, spricht man vom Abrufrisiko im igeschaft. Ziehen Kunden

unerwartet und in hohem Ausmal} ihre Bankeinlagereatstehen fir das Kreditinstitut

Abrufrisiken aus dem Passivgeschatft.
(http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Archiv/57158/afvisiko-v5.htmt Zugriff am
06.04.2010)

Den extremsten Fall stellt der so genannte Bank-Bam welchen die dsterreichische
Bankenlandschatft in grofiem Ausmal’ zuletzt 2008 @idEr Bawag P.S.K. erlebt hat.

Das Refinanzierungsrisiko beschreibt die Gefahr, dass zugesagte Kredite t nich
entsprechend refinanziert werden kénnen. Unter dEemminrisiko versteht man
schlie3lich die Gefahrdung, dass Kredittiigungsraider Zinsen seitens der Kredithehmer

verzogert gezahlt werden. (Lischer-Marty 2003,.85)1
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2.2.4. Operationelles Risiko

Unter operationellen Risikerversteht man die Gefahr von Verlusten aufgrund
organisatorischer, personeller, rechtlicher odehrnecher Schwéchen. (Luscher-Marty
2003, S. 1.04)

Eine exakte Definition dieser Risikoart lautet fhglermalden:

.Operationelles Risiko ist die Gefahr von Verlustedie in Folge der
Unangemessenheit oder des Versagens interner VerfahMenschen und
Systemen oder in Folge externer Ereignisse eintredese Definition schliel3t
Rechtsrisiken ein, beinhaltet aber nicht stratelgesc Risiken oder

Reputationsrisiken®(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=CF) Zugriff am
21.01.2010)

Abbildung 2 verdeutlicht, dass neben den Prim&eisi einer Bank folgende sechs
Risikoarten bestehen, die unter dem operationeResiko zusammengefasst werden

kdnnen:

» Das Abwicklungsrisikobeschreibt jenes Risiko, welches bei Fehlern in de
Abwicklung und Verarbeitung von Transaktionen eatist

* Unter demCompliance-Risikaversteht man das Risiko, das auftritt, wenn
sich Bankinstitute nicht an geltende Verordnunggéasetze oder sonstige
Bestimmungen (z.BBest Practice/erhaltensregeln) halten.

» Das Haftungsrisikoentsteht, wenn Forderungen gegen das Institutrgklte
gemacht werden, weil seitens der Bank vertraglibmflichtungen nicht
eingehalten wurden. Die Bank haftet naturgemaf &ircim ihrem Auftrag
agierende Dritte.

* Unter dem Rechtsrisiko versteht man die Gefahr eines finanziellen
Verlustes, der entsteht, wenn Anrechte aus einemra¢e nicht geltend
gemacht werden kdnnen.

 Das Sicherheitsrisiko beschreibt die Gefahr der Schéadigung
beziehungsweise des Verlustes von DatensicherhaeVerfigbarkeiten.

» Das Steuerrisiko entsteht, wenn die Bank fir zusétzliche Steuern
aufkommen musgBroder 2006, S. 37)
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operationelles

4 A Risiko
» Kreditrisiko {Austallrisiko)
» Marktrisiko + Abwicklungsiisiko
* Liquditatsisiko + Compliance-Risiko
» operationelles Risiko » Haftungsisiko
* Rechtsnsiko
+ Sicherheitsrisiko

Priméarrisiken des Steuettisiko

Kreditgeschifts

Abbildung 2: Primarrisiken des Kreditgeschafts spiezieller Betrachtung des operationellen Risikigehe
Darstellung in Anlehnung an Broder 2006, S. 39)

Werden die oben dargestellten Risiken zu spat gdenicht erkannt, analysiert, gesteuert
und kontrolliert, kann dies nicht nur finanzielleNuste fir die Bank bedeuten, sondern
auch deren guten Ruf schadigen. Dieses so gen&wepetationsrisikast jedoch nicht
direkt messbar und muss daher in Verbindung miesrdRisikoklassen gehandhabt und
gelenkt werden. (Broder 2006, S. 38)

Seit Inkrafttreten der neuen Baseler Eigenkapitahdnung Basel 2 missen

Kreditinstitute auch fur operationelle Risiken Engapital hinterlegen. (siehe S. 48f)

2.3. Management von Risiken

Bankbetriebliche Entscheidungen sind stets mitmeithen Mafd an Risiko verknupft.
Deshalb ist es erforderlich, diese Risiken unterem einheitlichen Gesichtspunkt zu
betrachten, aufeinander abzustimmen und zu manégeider 2006, S. 39)

AulRBerdem miussen samtliche mit Risiko behaftetemafanen, die Einfluss auf die
Geschaftsaktivitat haben, frihzeitig erkannt, asialy und gewichtet werden. Das
Risikomanagement in Kreditinstituten kann somit kstrumentarium gesehen werden,
das samtliche MalRRnahmen zur standigen Verbessedenggesamten Risikosituation
fordert und ermdglicht. (Broder 2006, S. 40)
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In der Literatur wird haufig folgender, in Abbildgr8 dargestellter, Risikomanagement-
Prozess beschrieben, bei dem Risiken zuerst ideettfund analysiert werden mussen,

bevor eine gezielte Steuerung und Uberwachunggenfickann.

Risikoidentifikation

Risikomanagement-
Prozess

Risikolberwachung Risikobewertung

Risikosteuerung

Abbildung 3: Risikomanagement-Prozess (eigene Bléuag in Anlehnung an Bourqui 1997, S.2)

Der Risikomanagementprozess gliedert sich in viefe® und kann als Ausgangspunkt fur
das strategische Management einer Bank gesehenenveilel ist es, langfristige
Handlungsaktivitaten optimal zu gestalten.

In einem ersten Schritt, deRisikoidentifikation geht es darum, alle fir die Bank
wesentlichen Risiken festzustellen und zu analgsieDieRisikobewertungstellt fest, ob
beziehungsweise welche MalRRnahmen ergriffen werdgiens um die identifizierten
Risiken einzuschatzen und zu quantifizieren. Esl Wweurteilt, welche Risiken mit welcher
Wahrscheinlichkeit eintreten. Der dritte und webelmste Schritt im Risikomanagement-
Prozess ist diRisikosteuerungZiel hierbei ist es, MalRnahmen zu ergreifen, dig Risiko
reduzieren oder vermeiden. Bei d&isikouberwachungoder Erfolgskontrolle wird
uberprift, ob die angewandten MalRnahmen zur Zetdmang gefuhrt haben. Gleichzeitig
werden Strategien zur Verbesserung erarbeitet.ct®jes/Borner 2003, S. 267f)
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3. Bekannte Portfoliomodelle zur Kreditrisikosteuerung

Ein modernes Kreditrisikomanagement ist aus dertidpmu Finanzwelt nicht mehr
wegzudenken. Vor allem die Entwicklung von Portiotodellen brachte fir Bankinstitute
einen grolBen Fortschritt auf diesem Gebiet. Durcbrtf®iomodelle kdnnen
unterschiedliche Einzelengagements, die unweiderhMerschiedene Risikopotentiale
aufweisen, als Gesamtportfolio betrachtet werdea. gt die Annahme, dass das
Kreditrisiko durch Diversifikation verringert wirdja eine hundertprozentige Korrelation
der einzelnen Engagements in der Praxis ausgesehlagerden kann. Das verbleibende,
nicht diversifizierbare Restrisiko, wird als systgmches Risiko bezeichnet. (Miller 2003,
S. 27)

Fur ein Kreditinstitut ist nun von zentraler Bedeng, wie hoch das Gesamtrisiko eines
Kreditportfolios ist und vor allem, welche Einzedkiite am risikoreichsten sind und somit
den grofiten Anteil am Gesamtrisiko ausmachen. Geimese Anforderungen erfillen
moderne Portfoliomodelle zur Steuerung der Krezsiken. (Miller 2003, S. 28)

In diesem Kapitel werden vier bekannte Ansatze estglt, die zur Kreditrisikosteuerung

in Bankinstituten eingesetzt werden kdnnen:

« CreditMetrics (CMJ™,

« CreditRisk ™,

« Moody’s KMV PortfolioManagéer” und
« CreditPortfolioView™.
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Bei der Einteilung dieser Portfoliomodelle kann getien Asset-Value-Modellerund

Ausfallraten-Modelleminterschieden werden.

Asset-Value-Modellehaben gemein, dass das Ausfallrisiko eines Krediten der
zufallsabhéngigen Entwicklung der Vermdgenswerts #eeditnehmers abhéngt. Die
beiden hauptvertretenden Modelle dieser GruppeGieditMetrics™ und Moody’s KMV
PortfolioManagel". Bei Ausfallraten-Modellenhingegen werden Kreditausfalle direkt
modelliert. Es werden keine stochastischen Prozé&seAktiva-Werte definiert und
Ratinganderungen beziehungsweise Ausfélle konragrjeit eintreten. Die wesentlichen
Vertreter dieser Klasse sind CreditRiSk und CreditPortfolioVieW. (http://www.is-
frankfurt.de/publikationenNeu/VergleichendeAnalysgaativ.pdf S. 4, Zugriff am
06.07.2010)

Nachfolgende Tabelle zeigt einen vergleichendenrhlio& (iber die Vorgehensweise der

vier Ansatze:
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Abbildung 4: Anséatze zur Modellierung des Kredikis (eigene Darstellung in Anlehnung an BeutledR05. 142f)

CreditMetrics" CreditRiskK™ Moody's KMV CreditPortfolioView™
PortfolioManagel"
Credit Events Up- bzw. Downgrade| Ausfall Kontinuierliche Up- bzw. Downgrade und

(Bewertungsrelevante Ereignisse

und Ausfall

Ausfallwahrscheinlichkeit

Ausfall

Risikodefinition

Anderung von

Marktwerten

Verluste durch

Insolvenz

Verluste durch Insolvenz

Anderung von

Marktwerten

Risikodefinierende Parameter

Wert der Positionen

Erwartete

Ausfallquoten

Wert der Positionen

Makrookonomische
Faktoren

Migrationswahrscheinlichkeiten

Konstant

Nicht bertcksichtig

t Individuelle Laufatiuktur
der EDF (Expected Default

Frequency)

Anhangig von
makrotkonomischen

Faktoren

Auswertungsmethode

Analytisch oder

mittels Simulation

Analytisch

Analytisch oder mittels

Simulation

Mittels Simulation

Messung der Profitabilitat

Nicht vorgesehen

Nicht vorgesehen

RAROC (risk-adpliseturn

on capital)

Nicht vorgesehen
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3.1.

CreditMetrics ™

Der CreditMetrics-Ansatz wurde 1997 von dem US-akaaischen Investmenthaus J.P.

Morgan Chase entwickelt. Das Modell errechnet deesdirisiko aufgrund von méglichen

Marktwertdnderungen (Bonitatsanderungen) im LaefeZgit. (Beutler 2001, S. 145)

3.1.1. Das Modell
Abbildung 5 zeigt, dass die Berechnung in insgesamai Schritten erfolgt: Exposures,

Value at Risk due to Credit und Correlations.

Exposures Value at Risk due to Credit Correlations
User : ] L ST . Ratings series,
Postfolio Credit Rating Seniorify Credit Spreads Equities series
! ! ! ! T
Market Rating migration Recovery rate Present value I"f'IOdEISt.E-E!--\
volatilities likelihoods m default bond revaluation correlations)
¥ ¥ ¥ ¥ ¥ v ¥
Exposure Standard Deviation of value due to credit Joint credit
distributions quality changes for a single exposure rating changes
) E— ¥ a—
Portfolio Value at Eisk due to Credit

Abbildung 5: Bausteine von CreditMetrlts(Quelle: J.P. Morgan 1997, S. 41)

1. Exposures:

2.

Zuerst erfolgt die Exposure-Berechnung der einzekeedite. Exposure bedeutet
und ddezisich hier auf
Wertanderungen aufgrund von Up- bzw. DowngradeB. (Morgan 1997, S. 42)

im Deutschen so viel wie ,ausgesetzt sein“
Es erfolgt eine Einordnung der Kredite in Ratingkken und die Bestimmung ihrer
Marktwerte (=Barwerte des noch ausstehenden Kapif@hamm 2009, S. 8)

Value at Risk due to Credit:

In einem zweiten Schritt erfolgt die Berechnung Gesdit Value at Risk (C-VaR).

Eine Komponente hierbei stellen so genannte Mignatnatrizen dar, welche die
Wabhrscheinlichkeit  einer  Ratinganderung (aufgrundon v historischen

Erfahrungswerten) innerhalb eines Jahres angebban{m 2009, S. 8)

Abbildung 6 zeigt eine einjahrige MigrationsmatorvMoody’s Investors Service:

In diesem Fall bleibt ein Unternehmen der Ratinfgsaa mit 88,65-prozentiger
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Wahrscheinlichkeit im nachsten Jahr in derselbertinBidasse. Mit einer
Wabhrscheinlichkeit von 7,45 Prozent erfolgt ein Dowade in die darunter
liegende Klasse Aa und die Madoglichkeit eines Adsfaist mit einer
Wahrscheinlichkeit von 0 praktisch nicht gegebeatr&htet man beispielsweise
die Ratingklasse Ba so ist ersichtlich, dass eirbMé in derselben Stufe mit einer
Wabhrscheinlichkeit von 75,65 Prozent gegeben iste BMigration nach oben (in
Ratingstufe Baa) tritt mit einer Wahrscheinlichkeibn 5,7% ein und ein
Downgrade mit 7,7 Prozent. Die Moglichkeit einesshalis liegt bereits bei rund

1,1 Prozent.

Average One-Year Broad Rating Migration Rates, 1970 -2007

Rating Aaa Aa A Baa Ba B Caa-C  Default
Aaa 88.647% 7.447% 0.637% 0.000% 0.015%  0.002% 0.000% 0.000%
Aa 1.075%  87.190% 6.881% 0.254%  0.055%  0.017%  0.000%  0.008%
A 0.064% 2.724% 87.559% 4.927% 0.493%  0.090% 0.022% 0.020%
Baa 0.045% 0.193% 4.887%  84.345%  4.309%  0.774% 0.232% 0.169%
Ba 0.008% 0.055% 0.383% 5.703% 75.649%  7.736% 0.574% 1.097%
B 0.012% 0.041% 0.157% 0.351% 5.566% 73.440% 5.589% 4. 484%
Caa-C 0.000% 0.028% 0.028% 0.168%  0.627%  9.689% 59.186% 16.597%

Abbildung 6: Beispiel einer Migrationsmatrix (V@Hloody's Investors Service: www.moodys.com)

3.

Das Ergebnis des Credit Value at Risk hangt auflerden Recovery Rates
(Erlésquoten) im Falle eines Konkurses und von marktiblichen Credit Spreads

(Risikopramien) ab.

Correlations:
In einem dritten und letzten Schritt werden Korielaen zwischen den einzelnen
Kreditpositionen bertcksichtigt. (Thamm 2009, S. 8)

3.1.2. Wesentliche Vor- und Nachteile
Der hauptséachliche Vorteil des CreditMetfiésAnsatzes besteht darin, dass die Methodik

sowie wesentliche Inputdaten (Migrations- und Als@hrscheinlichkeiten, Credit

Spreads und risikolose Zinssatze) im Internet zenfllgung stehen. Auf3erdem verfligt das

Modell tGber eine breite Anwendbarkeit und auchriméeRatings kdnnen herangezogen

werden. [(ittp://www.riskmetrics.comzugriff am 08.06.2010)
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Ein wesentlicher Nachteil des Modells ist, dass dierwendeten Daten der
Migrationsmatrix auf historischen Werten basief@as impliziert, dass alle Kredithehmer
der gleichen Ratingstufe Uber eine idente Ausfdihs@heinlichkeit verfugen. (Miller

2003, S. 32)

3.1.3. Z-Metrics™
Das neueste Produkt der RiskMetrics Group wurdeVidanz 2010 vorgestellt und nennt
sich Z-Metrics™. Diese Methodik erlaubt Kreditgebern die Kreditwigiddit der
Schuldner zu evaluieren, indem Ausfallwahrschenkgten und Kreditratings fir eine
grol3e Anzahl an Unternehmen zur Verfiigung gestelliverden.

(http://www.riskmetrics.com/z-metricZugriff am 07.06.2010)

3.2. CreditRisk ™™
Kurz nach Einfilhrung des CreditMetri’sModells von J. P. Morgan, stellte Credit Suisse
Financial Products mit CreditRiSR' ein weiteres Portfolio-Management-Modell vor.

3.2.1. Das Modell
CreditRisk ™ erfillt alle Anforderungen, die an einen moderKeeditrisikomanagement-
Ansatz gestellt werden und beinhaltet folgende Koenponenten (siehe Abbildung 7):

« Das eigentliche CreditRi$K"-Modell, das einen Portfolio-Ansatz und analytische
Techniken verwendet und vor allem in der Versichgeindustrie angewandt wird.

« Eine Methodik, um das 6konomische Kapital zu bemeah

* Applikationen, um einerseits Rickstellungen aufausschauender Basis bilden zu
konnen und andererseits, um Diversifikationen undz€ntrationen zu messen, die
fur das Portfolio-Management wesentlich sind.

(http://www.csfb.com/institutional/research/assetsldrisk.pdf S. 4, Zugriff am
10.06.2010)
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CREDITRISK T

Credit Risk Measurement Economic Capital Applications

Exposures Default Rates Credit Default
Loss Distribution

Provisioning

Default Rate

Volatilities Limits

Scenario Analysis

CREDTRISK+ Model

Portfolio Management

Abbildung 7: Aufbau des CreditRiSR'-Modells (Vgl.
http://www.csfb.com/institutional/research/assetsiirisk.pdf S. 3, Zugriff am 10.06.2010)

Bei CreditRisk™ werden im Unterschied zu CreditMetrisdie Barwertanderungen auf
Grund von Migrationen innerhalb der Ratingklasserchin bertcksichtigt. Das
CreditRisk ™-Modell verwendet stattdessen den so genanntenajlteflode”. (Miller
2003, S. 33)

Dazu werden lediglich folgende vier Parameter bigtiot

» Exposures at Default (EAD)
» Default Rates (Probability of Default = PD)
* Recovery Rates und

+ Default Rate Volatilities.
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Die Modellierung des Kreditrisikos erfolgt dann antd eines zweistufigen Prozesses:

What is the What is the
Stufe FREQUENCY SEVERITY
of defaults? of the losses?

\(

Distribution
Stufe 2 of default
losses

Abbildung 8: CreditRisk-Modellierungsprozess (Eigene Darstellung in  Anlehnung an
http://www.csfb.com/institutional/research/assetddrisk.pdf S. 19, Zugriff am 10.06.2010)

In einem ersten Schritt wird die Haufigkeit der Alle dargestellt. Zuséatzlich wird die
Hohe der Verluste, die einer unabhéangigen Wahrstiblekeitsverteilung folgt, ermittelt.
Diese beiden Parameter (Ausfallhdufigkeit und \&Héhe) stellen nun eine
Verlustverteilung dar (Stufe 2). Diese Verteilunigicht einer Normalverteilung umso
mehr, je grol3er die Anzahl der im Portfolio entbiaéin Kredite ist. (Miller 2003, S. 34)

Das Ergebnis des CreditRisK-Modells kann verwendet werden, um die Hohe des
Okonomischen Kapitals zu bestimmen. Mit Hilfe ddsoriomischen Kapitals kdnnen
unerwartete Verluste (siehe 2.2.1.4. Unerwarteteerlét) abgedeckt werden.
(http://www.csfb.com/institutional/research/assetidrisk.pdf S. 4, Zugriff am
10.06.2010)

3.2.2. Wesentliche Vor- und Nachteile
Der wesentliche Vorteil dieses Ansatzes ist, dastiglich eine geringe Anzahl an
Inputdaten (vier Parameter) erforderlich ist. DieBaten lassen sich einfach durch
Zeitreihenanalysen bestimmen. (Miller 2003, S. Bdi3erdem gibt es eine analytische
Losung der Verlustverteilung und die Implementigrudes Modells gestaltet sich leicht
und ubersichtlich. Der grof3te Nachteil liegt dadass fixe Recovery Rates angenommen
werden. AulRerdem erfolgt weder eine Berlcksichtigdes Marktrisikos, noch kénnen

nichtlineare Produkte (Derivative) behandelt werden
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(http://www.mat.univie.ac.at/~mfulmek/documents/3sf8ch20040526.pd6. 14, Zugriff
am 10.06.2010)

3.3. Moody’s KMV PortfolioManager ™
Das vierte bekannte Portfoliomodell, das in die&dseit vorgestellt wird, ist Moody's
KMV PortfolioManagef".

3.3.1. Das Modell
Der Portfolio-Manager des Unternehmens Moody dtséghen optionsbasierten Ansatz
dar, der an die Optionspreistheorie von Black, &&haind Merton anknlpft. Die
Abklrzung KMV steht fur die drei Anfangsbuchstalatm Erfinder Kealhofer, McQuown
und Vasicek. (Beutler 2001, S. 143).

Ziel von Optionspreismodellen ist es, eine Progndse die Insolvenzwahrscheinlichkeit
von Unternehmen abzugeben. Dazu werden Informatjaie in Preisen und Volatilitdten
der bdrsennotierten Wertpapiere enthalten sind, ang®zogen.
(http://de.wikipedia.org/wiki/Optionspreismodelles alnsolvenzprognoseverfahren
Zugriff am 02.07.2010)

Das wichtigste Element bei der Berechnung nachkdéd¥-Methode ist die Expected
Default Frequency (EDF). Diese ist ein Mal3 fur diesfallswahrscheinlichkeit eines

Unternehmens innerhalb einer gewissen Zeitspaneesi{imnerhalb eines Jahres).

Folgende drei Parameter sind fur die Berechnund:=B¢t wesentlich:

» aktueller Marktwert der Aktivposten (VermogenswertAssets)

» ,Default Point“: Sinkt der Marktwert der Aktivposinen unter diesen Wert, ist das
Unternehmen zahlungsunféhig

* Volatilitat der Vermdgenswerte (Je hoher die Vdilati der Aktivposten, desto
hoher die Ausfallwahrscheinlichkeithit{p://www.moodyskmv.com Zugriff am
10.05.2010)
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Aus diesen Einflussgrof3en wird die so genanntetgdie to Default (DD)“ berechnet.
Die Distance to Default sagt aus, wie weit der Masgtt vom Default Point entfernt liegt.
Diese Entfernung wird anhand der Anzahl der Statataweichungen festgestellt.
Angenommen der Marktwert eines Unternehmens istMOonen Euro, der Buchwert
des Fremdkapitals belauft sich auf 80 Millionen &cund die Standardabweichung) (
betragt 10 Millionen Euro. In diesem Fall ist mawet Standardabweichungen vom
Default Point entfernt. Um in die ,Default Regionti gelangen, musste der Marktwert um
20 Millionen Euro sinken. (Miller 2003, S. 36)

3.3.2. Wesentliche Vor- und Nachteile

Im Gegensatz zu den beiden vorherigen Modellereltadas KMV-Modell auf aktuellen
Marktwerten (Aktienkursen) und nicht auf historisoh Daten. Dadurch ist es
zukunftsorientiert und vor allem fur grol3e, borsarerte Unternehmen anwendbar. Ein
weiterer Vorteil liegt in der guten theoretischear&kerung. Das KMV-Modell baut auf
der Optionspreistheorie auf und ist somit am Finaarkt anerkannt. Ein gleichzeitiger
Nachteil dieses Modells ist, dass der Ansatz nubfiternehmen mit der Rechtsform einer
Aktiengesellschaft geeignet ist. (Miller 2003, 3) 3

3.4. CreditPortfolioView ™
Das vierte Portfoliomodell zur Steuerung von Krasliken, das in dieser Arbeit vorgestellt
wird, nennt sich CreditPortfolioVielW. Das Verfahren wurde von Thomas C. Wilson
entwickelt (ebenfalls 1997) und wird seither von Kittsey&Company vertrieben und
implementiert. (Rehm 2002, S. 149)

3.4.1. Das Modell

Das CreditPortfolioVieW"-Modell baut auf der Konzeption von CreditMetfiés(siehe
3.1.) auf. Ein wesentlichster Unterschied zu deanoBargestellten, mikrookonomischen
Ansatzen ist, dass bei dieser Methodik die Wahistibekeit eines Ausfalls von
makrookonomischen Einflissen abhangt. Diese, aaf dinwelt Bezug nehmenden
Einflussvariablen sind beispielsweise Bruttoinlgardslukt, Arbeitslosenquote, Preis- bzw.
Zinsniveau und Wechselkurse. (Rehm 2002, S. 149f)

Durch diese Vorgehensweise nimmt der CreditPodf6éw"™-Ansatz auf konjunkturelle-

bzw. zyklische Schwankungen des wirtschaftlicherfélds Rucksicht.
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Prinzipiell setzt sich das Multi-Faktor-Modell ausvei wesentlichen Komponenten
zusammen: einerseits werden Kreditausfall- und gdegswahrscheinlichkeiten fiir
unterschiedliche Branchen und Lander simuliert. &edseits wird die diskrete Verteilung
der Kreditausfalle berechnet. Aus dieser Verluséieng konnen anschliel3end
Kennwerte wie der erwartete Verlust bzw. das 6kasohe Kreditrisikokapital berechnet
werden. (Beutler 2001, S. 150)

3.4.2. Wesentliche Vor- und Nachteile
Eine wesentliche Starke dieses Modells ist, dasedikrehmer innerhalb derselben
Ratingklasse nochmals in Sektoren eingeteilt werdeadurch kann eine feinere
Unterscheidung getroffen werden. Fur jeden Schuldwerden makrodkonomische
Einflisse, sektorbezogene Ausfallwahrscheinliclgkeitnd Anderungen der Bonitat in die
Berechnung miteinbezogen. (Miller 2003, S. 39)
Aufgrund der Tatsache, dass die wirtschaftlichee_bagriicksichtigt wird, eignet sich das
CreditPortfolioView"-Modell besonders fiir Kreditnehmer mit schlechteBenitat, da
diese starker von wirtschaftlichen Schwankungermoffen sind. (Beutler 2001, S. 152) In
dieser Hinsicht unterscheidet sich das CreditPioifgew™-Modell sehr wohl vom
CreditMetricSV-Ansatz, bei dem alle Kredithehmer einer Ratingi¢asdieselbe
Migrationswahrscheinlichkeit erhalten. Eine mogéichchwéache weist der Ansatz bei der
Modellierung des Kreditrisikos auf. Denn eine zuitigle Prognose aufgrund historischer
Daten kann nur unter identen Voraussetzungen pradbteibernommen werden. (Miller
2003, S. 39)

Neben diesen, eben vorgestellten Portfoliomodeti@nKreditrisikosteuerung, sind auch

Stresstests aus dem Risikomanagement der Bankemmetir wegzudenken.
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3.5. Stresstests
Stresstests finden in der heutigen Bankenwelt iminderfiger Anwendung. Im Zuge der
Umsetzung bankaufsichtlicher Anforderungen werden auch auf Kreditrisikoebene

obligatorisch.

3.5.1. Allgemeines
Ein wesentlicher Grund fiir die Entwicklung von Sseests im Bankenrisikomanagement
war, dass gangige Risikomodelle (VaR-Ansatze) nururclischnittliche
Marktschwankungen entsprechend modellieren, jedokbine Extremszenarien
bertcksichtigen. Ziel der Stresstests ist es, diswAkung von Krisenereignissen
(Borsencrash, wirtschaftliche Rezession) auf dent\WWmes Portfolios festzustellen. Es
soll herausgefunden werden, ob das vorhandene & apihes Kreditinstitutes zur
Abdeckung extremer Verluste ausreicht. In der Rragben sich Stresstests fur das Markt-
bzw. Liquiditatsrisiko bereits erfolgreich etabtier Aufgrund von neuen
aufsichtsrechtlichen Anforderungen (SolvV, Basel \#¢rden Stresstestverfahren bei
Verwendung des IRB-Ansatzes auch fir das Kreditsisind das operationelle Risiko
einer Bank erforderlich hftp://www.sks-ub.info/180.htmZugriff am 28.06.2010)

Fur die Simulation im Kreditbereich werden vor #alleRisikofaktoren wie die

Bonitatsverschlechterung eines Portfolios um eimkeromehrere Ratingklassen, die
Erh6hung der Korrelation zwischen den einzelnenagegents oder die Herabsetzung der
Recovery Rates herangezogen. Dabei ist die tatsBehlEintrittswahrscheinlichkeit
nebenrangig. Wichtig ist, dass Banken alle mdghcBeenarien kennen, die zu drastischen
Verlusten fuhren. (Beutler 2001, S. 175)

3.5.2. Stresstestmethoden

Grundsatzlich werden univariate von multivariaterireSstests unterschieden. Bei
univariaten Stresstests handelt es sich um Setiisanalysen, die eine extreme Anderung
eines einzigen Risikofaktors simulieren. Bei dertivele der multivariaten Stresstests
spricht man auch von Szenarioanalysen. Mit Hilesdr Analysen wird untersucht, welche
Auswirkung die gleichzeitige Extremveranderung needér Risikofaktoren hat. Hierbei
missen auch Korrelationen zwischen den einzelnsikdgyrof3en beriicksichtigt werden.
(http://www.sks-ub.info/180.htmZugriff am 28.06.2010)

Univariate Stresstests sind im Vergleich zu muttaten Stresstests leicht zu konstruieren

und umzusetzen, da nur eine Risikogro3e in Betrgelzogen wird. Ein univariater
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Stresstest auf  Kreditrisikoebene kann beispiel®veidie  Erh6hung der
Ausfallwahrscheinlichkeit eines Portfolios beinkalt Der wesentliche Nachteil hierbei ist,

dass zusatzliche Risikofaktoren und deren Zusaméamagghnicht bertcksichtigt werden.

Multivariate Stresstests hingegen liefern praxignéh Ergebnisse, da mehrere
Risikogro3en in die Berechnung miteinflie3en. Di€zenarioanalysen kdnnen weiter in
portfoliounabhangige  und  portfolioabhdngige  Szemari unterteilt  werden.
Portfoliounabhangige Stresstests werden nichtifuibestimmtes Portfolio entwickelt und
konnen unterschiedlich ausgestaltet sein: Makrsstests (z.B.: Olpreisschock, starke
Rezession), historische oder standardisierte Smeenasind haufige Methoden. Der
wesentliche Vorteil portfoliounabhéngiger Stresstést, dass einzelne Kreditinstitute gut
miteinander verglichen werden konnen. Von Nachistl dass nicht speziell auf
Portfolioeigenschaften eingegangen wirdtt{://www.sks-ub.info/180.htmlZugriff am
28.06.2010)

Bei portfolioabhangigen Stresstests wird wiederurwisehen qualitativen und
quantitativen Szenarien unterschieden. Qualitedxenarien greifen auf die Erfahrung von
Expertengremien zurtick. Die quantitative Szenaridabg hingegen stitzt sich auf die
empirische Verteilung des Portfolios. Fir jede Rigrol3e wird festgestellt, ob ein
Anstieg oder Ruckgang einen Verlust auslost. Danagfid ein Szenario aus den
entgegengesetzten Verteilungen gebildetip(//www.sks-ub.info/180.htmlZugriff am
28.06.2010)

Abbildung 9 zeigt abschlieRend einen grafischenrhlik tiber die eben dargestellten

Stresstestmethoden:
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univariat Sensitivitatsanalysen

porttoliounabhangige
Szenarioanalysen:
Stresstests
| J = Makrostresstests
> historische Szenarien
> standardisierte Szenarien

multivariat " J

porttolioabhangige
Szenarioanalysen:

= Qualitative Szenariobildung
= Quantitative Szenariobildung

J

Abbildung 9: Stresstestmethoden (eigene Darstelltndnlehnung anhttp://www.sks-ub.info/180.html
Zugriff am 28.06.2010)

3.5.3. Stresstests in europaischen Banken
Aktuell sorgt die Veroffentlichung der in europdiso Banken durchgefuhrten Stresstests
fur rege Diskussion auf europaischer Ebene. BeirrGgtdel am 17. Juni 2010 in Briussel
einigten sich die Regierungschefs der 27 EU-Mitlfstaaten darauf, dass bis spatestens
Ende Juli die Ergebnisse aller Banken-Stresstedtentich gemacht werden.
(http://derstandard.aZugriff am 22.06.2010)

Der spanische Ministerprasident José Luis Zapattrder Meinung, dassvpr allem in
wirtschaftlich turbulenten Zeiten, Transparenz weasentlicher Bedeutung ist, um das
Vertrauen der Investoren wieder herzustellen ured fihanzmérkte zu stabilisiererEs
gibt jedoch auch Gegenstimmen, die beflrchtengesbhé Ergebnisse kénnen noch mehr
Panik und Unruhe auf den Markten verursachéiip(/derstandard.aiZugriff am 28.
06.2010)

Die Stresstests werden in diesem Fall von den Ahtisbehdrden und Nationalbanken der
einzelnen EU-Staaten durchgefuihrt. Fir die Auswertder Daten ist die Europdische
Bankenaufsicht (Committee of European Banking Supers, CEBS) verantwortlich.
(http://derstandard.aZugriff am 28. 06.2010) Die Osterreichische Nadibank fiihrt aus
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diesem Grund zweimal jahrlich Stresstests im Baséktor durch und untersucht, welche
Auswirkungen Kreditausfalle auf das Eigenkapitddéraoder wie sich Wechselkursrisiken

auf den Wert des Portfolios auswirken.

3.5.4. Ergebnisse der Stresstests
Insgesamt wurden im Zuge der Bankenstresstests &tJ9il Kreditinstitute aus 20
Mitgliedstaaten von der CEBS (Committee of Europ&amking Supervisors) auf ihre
Krisentauglichkeit geprift. In Osterreich warensdi&rste Group, Raiffeisen Zentralbank
und Bank Austria. Die Ergebnisse der Bank Austriassen jedoch bei der
Muttergesellschaft UniCredit Group in Italien eBieben der 91 gepruften Banken haben
den Stresstest nicht bestanden. Darunter fallendeutsches Kreditinstitut (Hypo Real
Estate), ein griechisches (Atebank) und fiinf smdr@isBanken (Cajasur, Banca Civica
Savings Bank Group, Unnim Savings Bank Group, Esf8gvings Bank Group, Diada
Bank Group). Diese sieben Kreditinstitute erreinhdge vorausgesetzte Kernkapitalquote

von sechs Prozent im hartesten Szenario nichtw(diepresse.com,Stresstest: 7 von 91

europaischen Banken durchgefallen®, Zugriff am 272010)

Simuliert wurde bei diesem Stresstest ein ,Schaakado” mit zweijdhriger Rezession,
Kreditausféllen und zusatzlichen Kursverlusten Beaatsanleihen von verschuldeten
Landern. Die getesteten, Osterreichischen Bankistilagen bei der Auswertung der
Ergebnisse im Mittelfeld. Mit einer Kernkapitalqgeoton acht Prozent erreichte die Erste
Group Platz 50 im europaweiten Ranking. Gefolgt den Raiffeisen Zentralbank und der
Bank Austria mit jeweils 7,8 Prozent Tier-1-Kapipabte (siehe 5.3. Der Weg zu Basel 3).
Die untersuchten 0&sterreichischen Banken betonelocle dass sie aufgrund der
vermehrten Osteuropa-Geschéfte von der OeNB stregegertft wurden, als von der
CEBS vorgeschrieben. Den ersten Platz belegt dieisghe Banca March, die bei dem
hartesten Krisenszenario eine Kernkapitalquote vonmerhin 19% aufweist.
(www.diepresse.com,Erste Group, RZB und UniCredit in Stresstestigfiauf®, Zugriff
am 27.07.2010)

Kritik an der Aussagekraft der Stresstests komm ¥nanzwirtschaftsanalysten und
Okonomen, die vor allem folgende zwei Punkte beanusn:
Einerseits sei die Mindestkernkapitalquote im Kmgssenario mit sechs Prozent zu gering

angesetzt gewesen. Andererseits wurde der angenuenwertverlust der Staatsanleihen

Seite 36




nur im so genannten Handelsbuch der Banken duréhgefDer Groldteil der von den
Banken gehaltenen Staatsanleihen liegt laut eihadi& von Morgan Stanley jedoch im
Bankbuch. Sollte es also tatsachlich zu den simaheProblemen kommen, wéare der
Verlust deutlich héher.www.diepresse.com,Banken: Nach dem Stresstest ist vor dem

Stresstest”, Zugriff am 27.07.2010)

4. Kreditportfolio-Management

Das Kreditportfolio-Management eines Bankinstitutdmeschaftigt sich mit der
Ausgestaltung des Kreditportefeuilles. Darunter sttt man sowohl die
Zusammensetzung als auch die Steuerung des Pdiesfeum Bezug auf das
Management und vor allem zur Absicherung der Kristhen von Banken spielen

folgende Instrumente eine wesentliche Rolle:

» Die Diversifikation (Risikostreuung) der Kreditrksn,
» Securitization (Verbriefung von Kreditforderungemd
» der Einsatz von Kreditderivaten. (Luscher-Marty 208. 1.31)

4.1. Diversifikation

Durch Diversifikation (Risikostreuung) kann einesiRoreduktion erreicht werden. Dazu
muss ein Kreditportfolio aus mehreren Einzelkraditebildet werden, die untereinander
eine geringe Korrelation (einen geringen Zusammeghaufweisen.

In diesem Fall ist der unerwartete Verlust aus drortfolio geringer als die Summe der
unerwarteten Verluste aus den Einzelengagemenisclier-Marty 2003, S. 1.32) Ist ein
Portfolio ungenigend diversifiziert, konnen groRerlWste fur die Bank entstehen.
Beispielsweise, wenn eine bestimmte Branche innfirdle Schwierigkeiten gerat und

dadurch vermehrt Kredite ausfallen. Werden jedo@Hevunterschiedliche Kredite zu

einem Portfolio zusammengefasst, erleidet das Knstitut bei Ausfall eines Kredites (im

Vergleich zum Gesamtportfolio) nur einen geringearlirst.

Je ahnlicher einzelne Risikoprofile innerhalb eifawtfolios sind, desto hdoher ist die
Gefahr, dass mehrere Kredite gleichzeitig ausfalllm weniger Gemeinsamkeiten die
Kreditnehmer haben, desto geringer ist die Wahistiblekeit eines hohen Verlustes.
(Luscher-Marty 2003, S. 1.32)
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Abbildung 10 zeigt, dass vor allem Diversifikationeach Regionen, Kundensegmenten
und der Kreditstruktur von wesentlicher Bedeutuingganken sind.

+ Lander (country allocation)

Geografie/Wihrungen * Reglonen
+ Wihrungen (currency
allocation)

+ Kundengruppen (Staaten,
Firmenkunden,

Kundensegmente Privatkunden)
* Branchen

+ Firmengrofe

+ Laufzeiten
Kreditstruktur * Kreditgrofe
+ Sicherheiten

Abbildung 10: Kreditrisikostreuung (eigene Darstaly in Anlehnung an Lischer-Marty 2003, S. 1.32)

Das Risiko eines hohen, unerwarteten Verlustes k@uaoch nicht vollstandig

wegdiversifiziert werden.

4.2. Asset Securitization (Kreditrisikoverbriefung)

Bei der Verbriefung (Securitization) geht es darumcht handelbare Forderungen (z.B.
ausstehende Kredite) in handelbare Wertpapiereauandeln. Das bedeutet, um sich von
bestimmten Kreditrisiken zu entlasten, kann ein ddnestitut ausgewahlte
Kreditforderungen an den Kapitalmarkt transferierBadurch kann die Bank einerseits
ihre illiquiden Forderungen liquide machen und aedseits das Ausfallrisiko auf den
Kaufer der Wertpapiere Ubertragemmttf://www.true-sale-international.deZugriff am
26.05.2010) Diese Idee der Kreditrisikoverbriefustgmmt urspringlich aus den USA der

70er Jahre. Damals wurden Hypothekardarlehen ftprum das Problem der
Refinanzierung bei Hypothekarbanken zu I6sen. Hewgtielen zwei Arten unterschieden:
Die bilanzneutrale Kreditverbriefung und die Vedbing mit bilanzbefreiender Wirkung.
(Luscher-Marty 2003, S. 1.35)
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4.2.1. Bilanzneutrale Kreditverbriefung
Bei der Form der bilanzneutralen Kreditverbriefusgricht man auch von synthetischer
Verbriefung. Im Gegensatz zur Kreditverbriefung mmianzbefreiender Wirkung werden
bei dieser Art keine Bankaktiva (Forderungen ausdivertragen) verkauft. Die
Absicherung gegen Kreditrisiken erfolgt in diesesdl Flurch den kombinierten Einsatz
von Kreditverbriefung und Kreditderivat. (LuscherlaMy 2003, S. 1.37)
Abbildung 11 zeigt den Aufbau einer synthetischeaditverbriefung:

‘ N
. Kredit
Bank (Originator) | = o
Kreditnehmer
| | t
[ Asset POOI ] Zahlungem”l“ilguné
J des Kredites
N ce—
._I_‘C_); %
T 3 a
T £2 af |
T A A
M o
=3
| Kreditrisiko/Zins-
zahlungen
Special Purpose Vehicle
| | Investor
[ Asset Poc ] Emissionserlos aus
J CLN
 —

Abbildung 11: Bilanzneutrale Kreditverbriefung (eiee Darstellung in Anlehnung an Luscher-Marty 2003,
S. 1.37)

Die Bank als Originator halt ein Asset Pool, das anterschiedlichen Kreditforderungen
bestent. Im Zuge der Kreditverbriefung werden dieS®rderungen an ein
Finanzierungsvehikel Ubertragen. Das Kreditrisikmwie eine Pramienzahlung gehen
somit an das SPV (= Special Purpose Vehicle). Um Hauf der Forderungen zu
finanzieren, emittiert das Special Purpose VehiCledit Linked Notes (CLN) am
Kapitalmarkt. Der Investor erwirbt diese CLN undr démissionserlds geht an das
Finanzierungsvehikel. Im Gegenzug dazu erhélt devedtor Zinszahlungen und
Ubernimmt sogleich das Kreditrisiko. (Luscher-Mag03, S. 1.37)
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4.2.2. Kreditverbriefung mit bilanzbefreiender Wirkung

Abbildung 12 stellt das Prinzip der Kreditverbriefu mit bilanzbefreiender Wirkung

Ubersichtlich dar: Die Bank (Originator) verkaufire (Kredit-)Forderungen an eine
selbststandige Zweckgesellschaft (SPV = Specialpddar Vehicle). Diesen Kauf

wiederum finanziert die Zweckgesellschaft durch Aiesgabe von Anleihen. Da diese
Anleihen durch die Kreditpositionen (Assets) besithlbacked) sind, handelt es sich
hierbei um so genannte Asset Backed Securities JAB®B diesem Finanzkonstrukt

konnen Banken ihre Kreditrisiken auf den Kapitalkbdransferieren und dadurch aus der
Bilanz ausgliedern. (Luscher-Marty 2003, S. 1.36)

—

Kredit
(Firmenkredit,
Konsumkredit)

Bank (Originator) | Kreditnehmer

[ Asset Pool} A 4 (Obligor)

Zahlungen/Tilgung

AL ) des Kredits )
gi_. of = e
g Z 2
L 52 £1
52 V.
=
Z.“;ec.kgesellSChaﬂ ABS-Emission
- N . /
SPV (Special Purpose N\ ‘
Vehicle) / Investor
A 4
[ Asset Poc ] Emissionserlos
J = | D,

Abbildung 12: Kreditverbriefung mit bilanzbefreiesrd Wirkung (eigene Darstellung in Anlehnung an
Lischer-Marty 2003, S. 1.36)

Das Special Purpose Vehicle (Finanzierungsvehiolgyl eigens fur den Zweck der
Kreditverbriefung gegrindet und besitzt meist deciRsform einer Stiftung. lhren Sitz
haben diese Zweckgesellschaften oft in Landern, fdreihre Steuerbeguinstigungen
bekannt sind (Cayman Islands, Jersey, BahamasghDiie Abtretung der Forderungen an
das SPV sind die Aktivposten vom Kreditinstituthidich unabhangig. Der Kontakt zum

Kunden bleibt jedoch aufrecht, weil das ServiciRg¢hnungsausstellung fir Zins- und

Seite 40




Tilgungszahlungen, Mahnwesen) weiterhin in der ¥Yevartung der Banken liegt.
(Luscher-Marty 2003, S. 1.36)

Zu Beginn war die Kreditverbriefung als reine Rafizierungsform von Bankkrediten
gedacht. Mittlerweile wird das Instrument der Sé@ation von Banken hauptséchlich
dazu genutzt, das durch Basel 2 vorgeschriebenedddiaigenkapitalerfordernis zu
reduzieren. (Lischer-Marty 2003, S. 1.37)

4.3. Kreditderivate
Kreditderivate stellen fur Banken eine weitere Mdgkeit zur Steuerung ihrer
Kreditrisiken dar. Bei einem Kreditderivat handedt sich um einen zweiseitigen Vertrag,
bei dem der Sicherungsgeber (Verkdufer = Bank) déa=ditrisiko auf den
Sicherungsnehmer (Kaufer) transferiert. Der Kaatgrlt dem Verkaufer eine Pramie und
erhalt im Schadenfall (Kreditereignis) eine Ausfadhlung. Kreditderivate haben somit
fur den Kaufer die Form einer Versicherung. (LusaWarty 2003, S. 1.38)
In der Praxis wird meist der Zahlungsverzug desdKinehmers, die Eroffnung eines
Insolvenzverfahrens oder eine Herabstufung der tBbrdurch Rating-Agenturen als
Kreditereignis (Credit Event) vereinbart. Da molgécAusgleichszahlungen direkt vom
Eintritt des Schadenfalls abhé&ngen, muss diesegritsegenau definiert werden und
nachweisbar  sein. hitp://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/kieterivate.htm)
Zugriff am 26.04.2010)

In der Bankwirtschaft sind Kreditderivate keine agigen Konstruktionen. Birgschaften
und Garantien bieten den Kreditinstituten seit je@ilenliche Absicherungen gegen die
Bonitatsverschlechterung der Kreditnehmer. httg://www.ub.uni-
konstanz.de/kops/volltexte/1999/160/pdf/160 1,816, Zugriff am 26.04.2010)

Ein wesentlicher Vorteil von Kreditderivaten istdgeh, dass Kreditrisiken gesondert

(auRerbilanziell) von den zu Grunde liegenden Sithialn und dessen sonstigen Risiken
gehandelt werden kénnen. Banken kénnen dadurchiafaiche Art Kreditkonzentrationen

verringern und den Diversifikationsgrad von Pordslerhohen. (Lischer-Marty 2003, S.
1.38) AulRerdem wird durch den Einsatz von Kreditdg¢en die Beziehung zwischen

Banken und Kunden nicht beeintrachtigt.
(http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/kieterivate.htm) Zugriff am 26.04.2010)
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4.3.1. Arten der Kreditderivate
Nachfolgend werden nun vier ausgewahlte Arten voedKderivaten néher erlautert:

* Credit Forwards

e Credit Default Swaps (CDS)
* Credit Options und

e Credit Linked Notes (CLN).

4.3.1.1. Credit Forwards

Der Credit Forward stellt die einfachste Form vareditderivaten dar. Dabei verpflichten

sich Kaufer und Verkaufer:

einen bestimmten Kredit bzw. ein Kreditportfolio

zu einem in der Zukunft liegenden Termin

zu einem im Vorhinein vereinbarten Preis

zu kaufen oder zu verkaufen.

Der Kaufer des Credit Forward kauft dem Kreditidti den Kredit bzw. das

Kreditportfolio an einem festgelegten Termin abr e zahlende Betrag wird im Voraus
definiert und alle ab diesem Zeitpunkt noch offenans dem Kredit resultierenden
Zahlungsstrome gehen auf den Kaufer dber. Kann @&wshuldner seinen

Zahlungsverpflichtungen zu einem spateren Zeitpungtit mehr nachkommen, so tragt
der Kaufer des Credit Forward das volle Kreditosik/arnholt 1997, S. 252)

4.3.1.2. Credit Default Swaps (CDS)

Credit Default Swaps stellen in der Bankenlanddchdie haufigste Form der
Kreditderivate dar. Dies resultiert aus der relagimfachen Konstruktion, die einer
Bankgarantie ahnlich ist. (Landry/Radeke 1999,38)5

CDS ermdglichen dem Sicherungsgeber das Kredirisitn der zu Grunde liegenden
Kreditbeziehung zu l6sen und sich so gegen einesfaludes Kredithehmers zu

versichern.

Seite 42




Abbildung 13 zeigt den genauen Ablauf eines Cré&kfault Swaps: Zwischen dem
Kreditnehmer (auch Referenzschuldner genannt) urel d@ank besteht ein

Kreditvertragsverhaltnis.

Pramie
Risikonehmer kein Credit keine Zahlung Risikogeber
(Investor) Event i (Bank)
Credit Ever — aysgleichs-
zahlung |
Kredit
Zins- und

Tilgungszahlungen
|
Reterenzschuldner
(Kreditnehmer)

Abbildung 13: Konstruktion eines Credit Default $38geigene Darstellung in Anlehnung an
www.dbresearch.de)

Die Ausgleichszahlung, die der Investor im Falleesi Credit Events an die Bank leisten
muss, kann entweder in Form eines Barausgleictsh (sattlement) oder in Form einer
physischen Lieferung (physical sattlement) erfolgdtip://www.boersennews.de, Zugriff
am 27.05.2010)

4.3.1.3. Credit Options

Bei dieser Art von Kreditderivaten zahlt die Ban&nd Kaufer (Optionsschreiber) zu
Beginn eine Optionspramie. Kann der Schuldner alhes Zahlungsverpflichtungen
erfillen und es kommt zu keinem Ausfall, verfalle dption und der Kaufer hat die
Pramie verdient. Fallt der Schuldner jedoch wahreedLaufzeit der Credit Option aus,
muss der Optionsschreiber fur die entstandenen iteziliste aufkommen. (Varnholt
1997, S. 255f)
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4.3.1.4. Credit Linked Notes (CLN)

Fur Credit Linked Notes (CLN) sind in der Finanaaohaft auch Bezeichnungen wie
synthetische Kreditverbriefung oder synthetischetethehmensanleihe gebrauchlich.
(siehe 4.2.1. Bilanzneutrale Kreditverbriefung). igsdelt sich hierbei um eine spezielle
Form von Kreditderivaten, die mit einer Anleihe Waimert werden. [{ttp://www.finanz-
lexikon.de/credit%20linked%20n0ote%20%28cIn%29 1B2ftil, Zugriff am 12.07.2010)

Jene Bank, die ihre Kreditrisiken versichern mochtenittiert selbst Anleihen am

Kapitalmarkt, deren Ruckzahlung zu einem bestimmien von den Verlusten des
Kreditportfolios abhangt. (Varnholt 1997, S. 256)\vdstoren nehmen in diesem Fall
einerseits das Bonitatsrisiko des Emittenten undegerseits das Ausfallrisiko des
Referenzwertes auf sich. Fir diese hohe Risikotseteft wird eine angemessene
Verzinsung samt Risikoaufschlag gezahlt. httg://www.finanz-
lexikon.de/credit%20linked%20n0te%20%28cIn%29 1B2ftil, Zugriff am 12.07.2010)

4.3.2. Risikosteuerung durch Kreditderivate
Ein effektives Instrument zur Kreditrisikosteueruis die Diversifikation der Risiken
durch Kreditversicherungen beziehungsweise durcbdiderivate. Bei Kreditderivaten
handelt es sich um Finanzprodukte, bei denen esik®ierkaufer das Kreditrisiko auf
einen Risikokaufer transferiert. (Merz 2001, S.)120

Die erforderliche Eigenkapitalunterlegung fir Krediken und insbesondere fir
Adressausfallrisiken kann durch den Einsatz vordKderivaten und Garantien nach Basel
2 verringert werden. Durch die regulatorische Aeeariung von kreditrisikomindernden
Instrumenten erlangen diese in der Bankpraxis emmeer gréf3ere Bedeutung. (Klement
2007, S. 242)

Das folgende Kapitel beschaftigt sich nun ausféhrlimit dem fir Banken

unumganglichen Thema Basel 2.
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5. Basel 2

Die Einfuhrung der neuen Baseler Eigenkapitalvérainng hat fur die europaische
Bankenlandschaft in vielen Bereichen wesentlichdeékangen mit sich gebracht. Darunter

fallt auch das Kreditrisikomanagement, weshalb aufdieses Thema eingegangen wird.

5.1. Allgemeines
Basel 2 ist die wohl wichtigste regulatorische \felérung im Bankenaufsichtsbereich seit
den 1980er Jahren. Die vom Baseler Ausschuss é@rddoeVorschriften sollen neben der
Sicherstellung einer gentigenden Eigenmitteldeckung der Férderung identischer

Wettbewerbsregeln auch folgende positive Resudtatgglichen:

e eine Erh6hung der Risikosensitivitat,

» eine effizientere Bankenaufsicht und dadurch vienal

» eine auf lange Frist ausgelegte Bestandigkeitrdernationalen Finanzmarkte.
(Bruckner/Hammerschmied 2003, S. 50f)

Um eine optimale Stabilitat des Finanzsystems miaten, basiert das Basel 2-Regelwerk

auf folgenden 3 Saulen, die einander gegenseg@een und verstarken sollen:

1. Saule:Mindesteigenkapitalanforderungen
2. Saule:Bankenaufsichtliches Uberprifungsverfahren

3. Saule:Marktdisziplin

Im Anschluss sollen die wesentlichen Inhaltspunldedrei Saulen néher erlautert werden:

5.1.1. Saule 1: Mindesteigenmittelerfordernis
Die erste Saule umfasst eine weitgehend erneuerte am das Risiko der einzelnen
Institute angepasste Berechnung der Eigenmittaldefongen. Neben dem Kredit- und
Marktrisiko wird bei Basel 2 erstmals auch das apenelle Risiko berlcksichtigt.
(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=2F&) Zugriff am 21.01.2010)
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Kreditrisiko

Wie bereits erwahnt, versteht man unter dem Krsditr die Gefahr, dass ein Schuldner

seinen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nur teib® nachkommt oder diese verspatet
leistet. Um fUr derartige Ausfélle gewappnet zunsenuss ein Bankinstitut gentgend

Eigenkapital halten. (Bruckner/Schmoll/Stickler 30&. 12f)

Im Jahr 2007 entfielen in Osterreich ganze 93,32%er dgesamten
Mindesteigenmittelerfordernisse auf das Kreditosik008 waren es immerhin noch
88,33%. [(ittp://www.fma.gv.at/cms/op/DE/einzel.ntml?chanr@#0469 Zugriff am

11.10.2010)

Bei der Berechnung der Eigenmittelerfordernisse nkatas Institut zwischen dem

Standardansatz und dem Ansatz basierend auf int&aengs (IRB-Ansatz) wéhlen.

Standardansatz

Der Standardansatz wird haufig von Kleineren Ilasit ohne umfangreiches

Risikomanagement angewandt. Bei dieser Berechnugthsale werden vor allem externe
Ratings und fixe Risikostufen herangezogen.
(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=CF&) Zugriff am 25.01.2010)

Im Jahr 2008 wahlten 91,81% der 6sterreichischelitinstitute den Standardansatz. Hier

lasst sich eine deutliche Steigerung im Vergleigin 2/orjahr erkennen, denn 2007 wurde
der Standardansatz von lediglich  40,22% der Kmeslitute gewahlt.
(http://www.fma.gv.at/cms/op/DE/einzel.html?chan@d0469 Zugriff am 11.10.2010)

Das von dem Institut zu haltende Mindesteigennatfetdernis errechnet sich durch
Multiplikation der einzelnen Aktivposten mit demnwjeiligen Risikogewichten und dem
gesetzlich vorgeschriebenen Mindestprozentsatzacbh Dieses Berechnungsschema soll
anhand nachfolgender Grafik verdeutlicht werden:
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Abbildung 14: Berechnung der regulatorischen Eigéeinim Standardansatz (eigene Darstellung in
Anlehnung an www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzellBtmannel=CH0273)

AuBBerdem weist der Standardansatz bezogen auf deditfiSiko in Basel 2 einige
wesentliche Neuerungen auf: Einerseits gibt es emitere Risikogewichtung von 150%
fur Kreditnehmer mit einer schlechteren Bonitatus&zlich zu den tblichen Satzen von
0%, 20%, 50% und 100%. Andererseits wird die Rsgkwsitivitdt durch das Heranziehen
externer Ratings gesteigert: Forderungen an Urttemea werden nicht mehr generell mit
100% gewichtet, sondern gemalfd ihrer Ratingklasser2@n 50, 100 oder 150 Prozent.
Auch werden kreditrisikomindernde Instrumente welicherheiten oder Garantien in
einem héheren Ausmal3 anerkannt.
(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=CF&) Zugriff am 02.02.2010)

Nachfolgende Grafik zeigt mit welchen Ratingsatatie einzelnen Forderungen im
Standardansatz gewichtet werden. Fir Staaten, Bamkéd Unternehmen stehen hierbei
externe Ratings zur Verfigung. Im Retailkundenlmérewird differenziert, ob die

vergebenen Kredite hypothekarisch besichert sired agtht. Ist dies der Fall, so werden
die Aktivposten mit 35% gewichtet. Sind keine Sitleiten vorhanden, werden 75% der

Forderung zur Berechnung herangezogen.
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Forderungen Risikostufen/Risikogewichte
1 2 3 4 5 Ohne
Rating
Staaten/Zentralbanken 0% 20% 50% 100% 150% 100%
Banken Option 1* 20% 50% 100% 100% 150% 100%
Option 2** 20% 50% 50%  100% 150% 50%
Unternehmen 20% 50% 100% 100% 150% 100%
Retail Hypothekarisch 35%
besicherte Kredite
Sonstige Forderungen 75%
aus dem Retailgeschaft
Option 1*... nach dem Rating des Staates
Option 2**... nach eigenem Rating

Abbildung 15: Risikogewichte im Standardansatz dp&g Darstellung in  Anlehnung an
Bruckner/Schmoll/Stickler 2003, S. 15)

IRB-Ansatze

Neben dem Standardansatz haben Banken auch diechlk@t Berechnungsmethoden zu
verwenden, die auf internen Ratings beruhen (IRBahre). Hierbei kann zwischen dem
IRB-Basisansatz und dem fortgeschrittenen IRB-Ansaterschieden werden.

In der Praxis verwendeten im Jahr 2007 noch 59,d8¢@sterreichischen Kreditinstitute
den IRB-Basisansatz. Im darauf folgenden Jahr wasenur mehr 7,27%, da sich viele
Institute fir den oben beschriebenen Standardaesédzhieden. Der fortgeschrittene IRB-
Ansatz  wurde 2008 von lediglich 0,12% der Krediitat¢e gewahlt.
(http://www.fma.gv.at/cms/op/DE/einzel.html?chanri@k0469 Zugriff am 11.10.2010)
Bei beiden Methoden werden zunachst alle Aktivposéener der folgenden sieben

Forderungskategorien zugewiesen:

« Forderungen an Staaten
* Forderungen an Banken
* Forderungen an Unternehmen
* Forderungen im Retailgeschaft

» Beteiligungspositionen
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» Verbriefte Forderungen
* Sonstige Aktivposten
(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=2F8) Zugriff am 04.02.2010)

AulRerdem sind folgende vier Risikoparameter zudseren:

« Ausfallswahrscheinlichkeit (Probability of defauRD)
* Verlustquote bei Ausfall (Loss-given-default, LGD)
» Ausstehende Forderung zum Zeitpunkt des Ausfalig@Bure at default, EAD)
und
* Restlaufzeit (Maturity, M).
(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=CF&) Zugriff am 25.01.2010)

Die Berechnung beziehungsweise Schatzung der Bsgtolien erfolgt entweder durch
die Banken selbst oder sie wird von Basel 2 vorgege- je nachdem welcher der beiden
Anséatze gewahlt wird. Der Unterschied liegt dadass bei dem IRB-Basisansatz von den
Instituten lediglich die Ausfallswahrscheinlichk@®D) geschatzt wird. Die restlichen drei
Parameter sind vorgegeben. Der fortgeschrittene-AR&atz erfordert von den Banken
zusatzlich die Berechnung der Verlustquote bei AlugL.GD) und die Schatzung der
ausstehenden Forderungen zum Zeitpunkt des AugEB). (Bruckner/Schmoll/Stickler
2003, S. 17)

AnschlieRend werden die einzelnen Risikoparamgeemach Forderungsklasse, in die
vorgesehene Gewichtungsfunktion eingesetzt, um s d&igenkapitalerfordernis
berechnen zu konnenw{w.fma.gv.at/basel2/DE/einzel.html?channel=ChQ2Zagriff
am 15.02.2010)

IRB-Ansatze konnen von Banken nur dann verwendetdeve wenn diese von der
Finanzmarktaufsicht genehmigt wurden. Eine Bewiiig durch die FMA erfolgt, wenn
sichergestellt ist, dass die verwendeten MethodehDaten zur Ermittlung der Parameter
zweckdienlich  sind und geeignete Kontrollverfahrenvorhanden  sind.
(Bruckner/Schmoll/Stickler 2003, S. 17)
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Operationelles Risiko

Zu den wesentlichen Neuerungen von Basel 2 zah#t Miiteinbeziehung des
operationellen Risikos im Rahmen der Eigenmittelelérnisse der ersten Saule.

Wie bereits eingehend erwahnt, kdénnen so genanmteratonelle Risiken wie
beispielsweise von Mitarbeitern begangene Fehlasfdlle von Prozessen oder Systemen
und sonstige externe Katastrophen erhebliche Risiike Banken darstellen, die im
schlimmsten Fall deren Existenz bedrohen. Auf Grdesisen wird bei der neuen Baseler
Eigenkapitalverordnung nun auch diese Risikoklasseberticksichtigt.
(Bruckner/Schmoll/Stickler 2003, S. 19) Zur Ermitty des operationellen Risikos stehen
den Instituten insgesamt drei Messansatze zur Yenigi der Basisindikatoransatz, der

(alternative) Standardansatz und der fortgeschatBemessungsansatz.

Basisindikatoransatz

Dieser vereinfachte Messansatz berechnet das Eigjelariordernis als fixen Bestandteil
(15 Prozent) der Bankbetriebsertrage. Der dahiaggrhde Grundgedanke ist, dass mit
risikovollen Geschaften hohere Ertrdge erzielt wardkonnen. Steigen also die
Betriebsertrage, so erhdht sich auch der Anteltigenkapital, den eine Bank halten muss.
Jedoch darf diese Annahme, die Riuckschlisse vomeBsertragen auf das operationelle
Risiko zuldsst, kritisch betrachtet werden. (Bruak8chmoll/Stickler 2003, S. 19)

Standardansatz

Der Standardansatz ist im Vergleich zum Basisirtdileasatz schon etwas detaillierter
ausgestaltet. Bei dieser Methode wird die Bankitéilg in insgesamt acht

Geschéftsbereiche unterteilt. Das Kapitalerfordernwird - wie auch beim

Basisindikatoransatz — aufgrund der Betriebserteigechnet. Dabei wird der Bruttoertrag
der einzelnen Geschaftsfelder jeweils mit einemtdrakwischen 12 und 18 Prozent
multipliziert. Dieser Ansatz impliziert, dass in rdeeinzelnen Geschéaftsbereichen
unterschiedliche Risikolagen herrschen: Beispiealssvewvird angenommen, dass das
operationelle Risiko im Retailgeschaft geringer & im Firmenkundengeschéft.
(Bruckner/Schmoll/Stickler 2003, S. 20)
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Fortgeschrittener Bemessungsansatz

Beim fortgeschrittenen  Bemessungsansatz wird dennkd&a weitgehende
Gestaltungsfreiheit zugesprochen. Aufgrund histbes Erfahrungswerte sollen die
operationellen Verlustereignisse der kommendenoBerberechnet und mit ausreichend
Eigenkapital unterlegt werden. (Bruckner/Schmoidi8er 2003, S. 20)

Die Verwendung eines fortgeschrittenen Bemessuisgsaes bietet im Vergleich zu den
beiden einfacheren Ansatzen jenen wesentlicheneWorass grundsatzlich in allen
Geschaéftsbereichen eine Kapitalminderung erreventen kann. (Becker/Gruber/Wohlert
2004, S. 507)

Marktrisiko

Das Marktrisiko beschreibt die Gefahr, dass vonBieTk gehaltene Positionen durch eine
negative Entwicklung am Markt an Wert verlieren.egg Risikoart beinhaltet sowonhl
Zinsrisiken, Aktienkursrisiken, Wechselkursrisiké€sgldpreisrisiken als auch Waren- und
Rohstoffpreisrisiken. Ist beispielsweise der Kaaiphdher als der Verkaufspreis, kdnnen
enorme Schaden far den Trager des Risikos entstehen
(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=CHD) Zugriff am 21.01.2010)

Neben dem Kreditrisiko (Kreditausfallrisiko) undndeoperationellen Risiko, stellt das
Marktrisiko die dritte Risikokategorie dar, die haBasel 2 mit Eigenmitteln von der Bank
unterlegt werden muss. Die beiden haufigsten Vesfalzur Bewertung von Marktrisiken
sind der Standardansatz und interne Value at Rigldlle. (siehe 2.2.2.2. Value at Risk)
(http://www.kredit-und-finanzen.de/basel-2/markiesi.htm} Zugriff am 08.10.2010)

Im Jahr 2008 wahlten 98,28% der heimischen BankenStandardansatz zur Berechnung
der Eigenmittelerfordernisse fur Marktrisiken. Nar72% entschieden sich fir ein
Value at Risk-Bewertungsmodell.
(http://www.fma.gv.at/cms/op/DE/einzel.html?chan@d04 77, Zugriff am 08.10.2010)

5.1.2. Saule 2: Bankenaufsichtlicher Uberprufungsprozess
Im Rahmen der 2. Séaule wird von den Banken einsrseerlangt, dass sie ein
umfangreiches Risikomanagement einrichten und gdeigten, dass die effektive

Eigenkapitalausstattung auch dem Risikoprofil emtsp
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Andererseits soll die Aufsichtsbehorde alle Ingitun einem Evaluierungsprozess
bewerten und vor allem qualitative Strategien, Psse und Verfahren einschatzen.
(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=2&#) Zugriff am 01.02.2010)

Die vier Grundprinzipien

Der bankenaufsichtliche Uberpriifungsprozess basigftfolgenden vier Prinzipien, die
allesamt zu einer Verbesserung des Risikomanagsmedtdes Kontrollwesens beitragen

sollen:

» Bankinterner Prozess zur Sicherstellung der Kapitehddquanz (Internal
Capital Adequacy Assessment Process, ICAAP)
Dieser interne Prozess soll sicherstellen, das&daiber geeignete Verfahren verfligen,
die einer risikoangepassten Bemessung des Eigealsagienen.
Damit ein solcher Prozess reibungslos funktioniekamn, sind folgende Elemente
wesentlich:
- ein in der Verantwortlichkeit der Geschaftsleituigggendes Risikomanagement in
das samtliche wesentliche Risiken einflieR3en,
- ein ausfihrliches Berichtswesen sowie
- ein effizientes Kontrollsystem. (Bruckner/Schmdiicgler 2003, S. 21)

» Evaluierung durch die Aufsicht (Supervisory Reviewand Evaluation Process,
SREP)
Die Aufsichtsbehoérde soll im Rahmen des Supervigmyiew and Evaluation Process die
bankinternen Verfahren Uberprifen und bewerten.eBegenfalls kbnnen aufsichtliche
MalRnahmen ergriffen werden, falls die Ergebnisse @&swertungsprozesses nicht
zufriedenstellend  sind. w{vw.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=26%)
Zugriff am 01.02.2010)

* Aufsichtsbehdrdliche MalRnahmen
An die Institute wird die Erwartung gestellt, dass mit einer hdheren als der in Saule 1
geforderten Mindesteigenkapitalquote ausgestatteid. sDes Weiteren wird der
Aufsichtsbehdrde die Mdoglichkeit gegeben, von demk&n ein Eigenmittelerfordernis
Uber dem Minimum zu verlangen.
(www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.html?channel=2&#) Zugriff am 28.01.2010)

Seite 52




» Fruhzeitiges Agieren der Aufsichtsbehérde
Das vierte Grundprinzip verlangt, dass die Aufsbehorde rechtzeitig eingreift, falls die
Eigenkapitalausstattung eines Instituts unter dfer@erliche Mindestausstattung sinkt.
Dies erfordert jedoch einen engen Kontakt zwisckden einzelnen Banken und der
Aufsicht. (Bruckner/Schmoll/Stickler 2003, S. 23)

5.1.3. Saule 3: Marktdisziplin
Die Regelungen der dritten Saule beinhalten pra@#enlegungsvorschriften, die daflr
sorgen, dass Informationen Uber die Risikostrategiggerecht auf den Markt gelangen.
Ziel ist es, die Geschéftstatigkeiten der Bankegegéber Dritten so transparent wie
maoglich zu gestalten. (Bruckner/Schmoll/StickleD20S. 25)
Diese Verpflichtung zur Vertffentlichung der Risdinstellung soll eine disziplinierende
Wirkung am Markt entfalten. Es wird angenommen, sdalsesser informierte
Marktteilnehmer ihre Entscheidungen bezuglich Aalagnd Kredit entsprechend
angleichen. [{ttp://www.fma.gv.at/cms/basel2/DE/einzel.htm!?aneiarCHO266  Zugriff
am 13.01.2010)

Aus dieser Saule sollen jedoch keine zusatzlidkepitalerfordernisse fur die Banken

entstehen und es bestehen folgende Grundsatze:

- Nur materielle Informationen mussen publiziert vesrd

- Das Medium der Veroffentlichung kann von der Bargk §ewahlt werden.

- Wenn durch die Publizierung ein ernsthafter Schamtesteht, ist die Bank von den
Offenlegungsvorschriften befreit. (Bruckner/Schr&tickler 2003, S. 25)

Folgende Grafik soll nun einen zusammenfassendear@éberblick Gber die 3-Saulen-

Konzeption liefern:
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Stabilitit des Finanzsystems

Saulel:
Mindesteigenkapital
ﬂllfOl‘(IEI‘llgllEen : Siule2: . .

= Bankaufsichtliches Saule3:
Eigenmittelerfordernis fiir... Uberpriifungsverfahren Marktdisziplin - Kontrolle

durch den Markt

Kreditrisiko Vorschriften fiir Banken
-Standar(!ansatz -Risikomanagement Offenlegungsp flichten der
-IRB Basisansatz -Interner Kapitalprozess Banken

-Fortgeschrittener IRB Ansatz
Anforderungen an die Aufsicht | -Transparenzfir Marktteilnehmer

Marktrisiko -Evaluierung der bankinternen beziiglich der Risikositnation der
-Standardansatz Systeme Banken
-Interne VaR-Modelle -Einschiatzung des Risikoprofils
-Uberprifung der Einhaltung -bessere Vergleichbarkeit der
Operationelles Risiko samtlicher Vorschriften einzelnen Institute
-Basisindikatoransatz -AufsichtsmaBnahmen
-Standardansatz
-Fortgeschrittene Messverfahren
L
Abbildung 16: 3-Saulen-Konzeption von Basel 2 (eg®arstellung in Anlehnung an )

5.1.4. Supervisory Review Process (SRP)
Durch den Supervisory Review Process (SRP) soll@lialitdt des Risikomanagements
innerhalb der Institute gesteigert werden. Der $B$teht aus folgenden zwei Elementen:

- Internal Capital Adequacy Assessment Process (IQA/RE

- Supervisory Review and Evaluation Process (SREP).
Im Rahmen des ICAAP mussen Banken sicherstelless d tber ausreichend Kapital
verfugen, um alle wesentlichen Risiken abdeckehk&nen. Um diesen Anforderungen
gerecht zu werden, sind geeignete Strategien umakzeBse zur Steuerung und
Uberwachung der Risiken anzuwenden. (siehe SejtéHshnemann 2008, S. 8)

5.1.5. Prinzip der doppelten Proportionalitat
Das Prinzip der doppelten Proportionalitat gilt flen gesamten Supervisory Review
Process. Demnach hangen die Gestaltung des Risitemements einerseits und die
aufsichtsrechtliche Uberwachung der Institute amcdeits, von GroRe, Art der betriebenen
Geschéfte und dem individuellen Risikoprofil dernBaab. Das bedeutet, ein kleines
Institut mit Gberschaubaren Risiken und hauptsélcbh Aktivitaten im Retailgeschaft

erfahrt nur geringe Anderungen auf Grund von BaséBartels 2008, S. 79)
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5.2.  Auswirkungen von Basel 2 auf das Kreditrisikomanagment
Die Anderungen beziehungsweise Erneuerungen run8asal 2 haben eine wesentliche
Auswirkung auf das Kreditrisikomanagement der Bank&nerseits spielen Ratings nun
eine zentrale Rolle, vor allem wenn der IRB-Ansggwvahlt wird, bei dem ein effizientes,
bankinternes Rating implementiert werden muss. ferdeits hat das Basel 2-Regelwerk
auch Auswirkungen auf das Pricing der Kreditinséit§Miller 2003, S. 80)

5.2.1. Auswirkungen auf das Ratingsystem
Ein effizientes Kreditrisikomanagement setzt voradass das Kreditinstitut Gber ein
leistungsfahiges Ratingsystem verfiigt. Dies gilivall fir bankinterne als auch fir
bankexterne Verfahren. Leistungsfahig ist ein Reystem dann, wenn es eine hohe
Trennscharfe aufweist. Dies ist der Fall, wenn Krethmer mit ,hohem Risiko*
erfolgreich von jenen mit ,geringem Risiko* untenggden werden kénnen. (Miller 2003,
S. 81)

Zusatzlich erfordert ein erfolgreiches Ratingsysteine standige Aktualisierung und
Verbesserung durch Validierungsverfahren. Zielest dadurch eine aussagekraftige und
allgemein gultige Risikodifferenzierung vornehmenk#nnen. (Miller 2003, S. 81)

5.2.2. Auswirkungen auf das Pricing
Generell erfolgt die bankbetriebliche Kalkulatioer dindestkonditionen nach folgendem
Schema (siehe Abbildung 17):
Der Refinanzierungssatz stellt den grof3ten Teil esten dar und entspricht jenen
Kosten, die die Bank aufwenden muss, um sich anit&agarkt zu refinanzieren.
Betriebskosten sind abhangig von der Kreditart fatién im Zuge des Vergabeprozesses
anteilsmafig an Personal- bzw. Sachkosten an. &eiRisikokosten handelt es sich um
die Risikopramie, die zur Abdeckung des erwart&teriustes dient. Die Risikopramie ist
von der Bonitét des Kreditnehmers (Ratingeinstufunmgl von der Sicherheitenbewertung
abhangig. Schlussendlich flieBen noch Eigenkamps#én in die Berechnung der
Mindestkonditionen mit ein. Diese stellen eine Kemgation flr den unerwarteten Verlust
dar und hangen ebenfalls von der Ratingeinstuf@sgkainden ab. (Miller 2003, S. 83)
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Abbildung 17: Kalkulationsschema fur Zinssétzesk+djusted pricing (eigene Darstellung in Anlehgnan
Miller 2003,S. 84)

Diese Berechnung wird auch Risk-adjusted pricingaget, da die Konditionengestaltung
von der Bonitat und dem Risiko des Kredithehmetsiagt. Nach traditioneller Art wurde
ein Kredit entweder gewahrt oder abgelehnt. Modekeditrisikomanagement zielt auf
eine dimensionale Kreditentscheidung ab: Wird dexdit gewahrt, so hangt die Hohe der
Risikopramie von der Bonitat des Kunden ab. Bei-adjusted pricing handelt es sich um
die Umsetzung des CAPM (Capital Asset Pricing Mpdel Kreditgeschéaft. (Luscher-
Marty 2003, S. 1.25)

5.3. Der Weg zu Basel 3
Ende 2012 soll das neue, erweiterte Basel 3-Regelwagefihrt werden und die

bisherigen Vorschriften der zweiten Baseler Eig@itedéverordnung ablésen.

5.3.1. Allgemeines
Die Finanzkrise der letzten drei Jahre hat deutjemacht, dass eine Weiterentwicklung

von Basel 2 unumganglich ist. Der Baseler AusschilsBankenaufsicht (BCBS) und die
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Europaische Kommission arbeiten derzeit bereitensiv an der Entwicklung des
Projektes Basel 3h{tp://www.oenb.gtZugriff am 22.06.2010)

Ziel der dritten Baseler Eigenkapitalverordnungaest die eingegangenen Risiken eines

Bankinstituts und dessen Risikotragfahigkeit besadeinander abzustimmen. Wie viel
Risiko eine Bank tragen kann, hangt von der Holteder Qualitat des Eigenkapitals ab.
Vor allem das regulatorische Eigenkapital in Forom \Kernkapital (Tier 1-Kapital) soll
deshalb gestarkt werdermti(://www.oenb.gtZugriff am 22.06.2010)

Exkurs: Bankaufsichtlicher Eigenkapitalbegriff (Ker nkapital)
Das bankaufsichtsrechtliche Eigenkapital wird n&23 BWG in drei unterschiedliche

Kategorien unterteilt:

» Tier 1-Kapital (Kernkapital): Dieses Kapital weist die beste BEigételqualitat auf
und kann unmittelbar zur Verlustdeckung herangezogerden. Vor allem
eingezahltes Kapital nach § 23 BWG (1) Abs. 3 weespielsweise Stammkapital
oder gebundene Gewinn- und Kapitalriicklagen wieseli Gruppe zugeordnet.

» Tier 2-Kapital (Erganzungskapital) wird unterteilt in Erganzureyskal niedrigerer
und hoherer Qualitat und wird beispielsweise duttEh Vergabe eigener Aktien
generiert.

» Tier 3-Kapital (Drittrangmittel) stellt Kapital niedrigster Quedt dar und darf nur
zur Unterlegung der Marktrisiken herangezogen werde

(http://www.oenb.gtZugriff am 22.06.2010)

Die Summe aus Tier 1-Kapital und Erganzungskapinad haftendes Eigenkapital
genannt. Kreditrisiken und operationelle RisikeneeiBank missen mit dehlmaftenden
Eigenkapitalgedeckt werden (Tier 1- und Tier 2-Kapital). Maidiken kdnnen mit dem
restlichen Kern- beziehungsweise Erganzungskapdar mit Tier 3-Kapital hinterlegt
werden. (Maslen 2010, S. 57)

5.3.2. Anderung des Regelwerks
In jingster Vergangenheit fuhrte der Druck seiteles Kreditinstitute dazu, dass der
Baseler Ausschuss bereits einige Punkte des newegelRerks abschwachte. Der
Bankensektor drohte mit der Verringerung der Kramigorgung bei zu strengen

Vorschriften oder einer zu kurzen UmsetzungsfiisIB-Prasident Jean-Claude Trichet
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versicherte nun, dass den Banken ausreichend Zevdilgt wird, um das zusatzlich
geforderte Eigenkapital aufzubauen. AuRerdem wesidlbergangsregelungen geben,
sodass die Bankenlandschaft den wirtschaftlichefschwung mit der Vergabe von

Krediten unterstiitzen kann.*

(www.diepresse.com,Druck der Banken: Basel 3-Regeln abgeschwachtigriff am
28.07.2010)

Zugestandnisse wurden auch in Bezug auf Mindethet#digungen an anderen
Bankinstituten gemacht. Das dort investierte Kapsall anteilsmalig als Kernkapital
angerechnet werden kdnnen. Dasselbe gilt fur Sgetieben.

AulRerdem wurden folgende Punkte durch den DruclBdeken abgeschwacht:

* Die in den USA Ubliche Leverage Ratio (Verschuldamgpte) wird friihestens im
Jahr 2018 verbindlich fur Banken eingefuhrt. Veeatficht muss sie ab 2015
werden. In Europa ist diese Kennzahl umstritten, stka Kreditrisiken nicht
miteinbezieht.

« Eine weitere Kennzahl, die Net Stable Funding R#&NSFR), soll vor ihrer
Einfuhrung erst genauestens uberpruft werden. Diesanziffer stellt einen
Liquiditatspuffer fir Krisenzeiten dar, indem einifdestbestand an langfristigen
Refinanzierungsmitteln gefordert wird.

» Diskussionsbedarf ergibt sich auch aus der Frabenaten Staatsanleihen auch
Wertpapiere gut gerateter Unternehmen zu den legquiditteln einer Bank z&hlen.

(www.diepresse.com,Druck der Banken: Basel 3-Regeln abgeschwachtigriff am
28.07.2010)

6. Wesentliche Aspekte des Einzelkredit-Managements

Vor allem Kreditratings, computerunterstitzte Varen zur Friherkennung von
Bonitatsrisiken und so genannte Sicherungsklausel. Covenants spielen bei der
Vergabe und beim Management von Krediten eine wides Rolle. Deshalb widmet sich

dieses Kapitel genau diesen Themen.
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6.1. Kreditrating

Ratings sind aus der heutigen Finanzwelt nicht medgzudenken. Sie sind sowohl fur die
bewerteten Unternehmen und Banken, als auch flestoven von grof3er Bedeutung.
(Aboubakar/Birkmeyer/Piquardt 2008, S. 111)

Vor allem durch die neuen Vorschriften zur Eigentadpnterlegung von Kreditrisiken
(Basel 2) haben Kreditratings eine neue Bedeutuhglten. Nach der Ersten Baseler
Eigenkapitalverordnung aus dem Jahre 1988 musstdongernehmen gewahrte Kredite
einheitlich mit acht Prozent Eigenkapital hintetlegerden. Dadurch setzte Basel 1 keine
Anreize, ,schlechte* Schuldner durch ,gute zu ¢xrse. Basel 2 erfordert jedoch eine
risikoangepasste Unterlegung mit Eigenkapital. Diasdeutet, dass Banken flr
Kreditnehmer mit einem guten Rating weniger Eiggtigh aufbringen missen. Schuldner
mit einem schlechten Rating zahlen aus diesem Ghdetre Kreditzinsen. (Reichling
2003, S.6)

6.1.1. Definition Kreditrating
Bei Ratings handelt es sich um Meinungen, Annahmagw Erwartungen von
Ratingagenturen, die spezielles Wissen und Erfghranf diesem Gebiet aufweisen
(externes Rating). Diese Agenturen vergeben daideidfe bewerteten Unternehmen
Ratingnoten, um einheitliche Vergleiche zu ermdwit. Es wird untersucht, ob das
geprifte Unternehmen im Stande ist, seinen Zahlwargflichtungen rechtzeitig und
vollstandig nachzukommen. (Aboubakar/Birkmeyer/Riga 2008, S. 111)

Einschatzungen dartber, ob ein vergebener Kreditwsrgsgemar zuriick bezahlt werden
kann oder nicht, kdnnen jedoch auch von Kreditesgpeinnerhalb des Unternehmens
getroffen werden (internes Rating). (Luscher-Ma@93, S. 1.14)

Zusatzlich kann eine Einteilung in
* Emittentenrating und
* Emissionsrating

erfolgen.

Ein Kreditrating kann einerseits die allgemeine &an (Kreditwlrdigkeit) eines

Schuldners ausdriicken. Es wird untersucht, wie leshAusfallsrisiko des Kreditnehmers
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ist und ob er seine Zins- und Tilgungsverpflichtemdristgerecht leisten kann. In diesem
Fall spricht man von so genannten Emittentenratiigsuer ratings). (Luscher-Marty
2003, S. 1.14)

Davon zu unterscheiden ist das Emissionsratingu€isgting). Hierbei wird von den
Ratingagenturen die Kreditwlrdigkeit in Bezug augegebene Schuldverschreibungen
(Anleihen, Obligationen) geprift. Das Emissionsmgtibezieht sich also nicht auf das
Unternehmen selbst, sondern auf einzelne, von daterbehmen aufgelegte (emittierte)
Finanztitel. [(ttp://www.certified-rating-analyst.eu/glossar/Esimisrating.htm  Zugriff
am 28.04.2010)

Zu erwahnen sind an dieser Stelle auch BankensatiDggse stellen eine Bewertung des
emittierenden Kreditinstitutes dar. Auch hier werdkvestmentgrade Ratingson
Speculativegrade Ratingsterschieden. Speculativegrade Ratings nennt anah Sub-
Investmentgrade Ratingdunk BondsoderHigh-Yield BondsUnternehmen oder Banken
mit eineminvestmentgrade Ratingeisen eine hohe Bonitat auf und folglich gelteicha
Anleihen dieser Institutionen als risikoarme Inuesten. (Volk/Fischer 2004, S. 230)

6.1.2. Wichtige Ratingagenturen und Marktanteile
Zu den weltweit wichtigsten und anerkanntesten rigaigenturen zahlen: Moody’s,
Standard & Poor’s und Fitch Rating. Moody’s gi#t die alteste Ratingagentur und wurde
bereits 1909 gegrundett{p://www.moodys.comZugriff am 29.04.2010). 1916 folgte die
Grindung der Poor’s Publishing Company und 1922ielieStandard Statistics Company.

Die beiden Unternehmen fusionierten 1941 zur Stahd& Poor’s Corporation.
(http://www.standardandpoors.copZugriff am 29.04.2010)

Im Jahr 2005 teilten sich die beiden grof3ten Ratjegturen Moody's und S&P’s einen
Marktanteil von 77 Prozent, wobei auf beide Unteamen ein etwa gleich grol3er Anteil
entfiel. Fitch Ratings erreichte als Dritter am ktammerhin 15 Prozent. (Dittrich 2007,
S. 171)

Nachfolgende Tabelle zeigt die Ratingsymbole detebhehmen Moody’s und S&P’s und

beschreibt deren Bedeutung:
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Moody’s

S&P’s

Bedeutung der Ratingsymbole

Aaa AAA  Hdochstes Rating (Triple A);
Hochste Kreditqualitat mit minimalem Kredit-bzw. #fallrisiko.
Aal AA+  Hohe Kreditqualitat mit geringem Kredit- bzwuafallrisiko;
Aa2 AA Fahigkeit zur Zins- und Kapitalriickzahlung jedodbhih so stark
Aa3 AA- wie bei AAA.
Al A+ Gute Kreditqualitat,
A2 A jedoch anfalliger auf negative Wirtschaftsentwicigen als hohere
A3 A- Ratingklassen.
Baal BBB+ Mittlere Kreditqualitat und mittleres Kreditrisiko;
Baa2 BBB  Fahigkeit zur Zins- und Kapitalriickzahlung ist aisinend,
Baa3 BBB- jedoch mangelnder Schutz bei veranderter Wirtssbaftvicklung.
Bal BB+  Spekulativ: Die Ruckzahlung kann nicht zuverlassiggesichert
Ba2 BB werden.
Ba3 BB-
Bl B+ Geringe Kreditqualitat;
B2 B Sicherheit der langfristigen Zins- und Kapitalrtiakiung ist nicht
B3 B- gegeben.
Caa CCC Junk Bonds: niedrige Qualitat, sehr spekulativ;
Zahlungsverzug meist eingetreten; Zins-und Kapitdzahlung
kann in Gefahr sein.
Ca CC Hochspekulativ:  Schuldner sind oft im Verzug oder
zahlungsunfahig.
C C Hochgradig spekulativ.
D D Zahlungsstérung eingetreten.

Abbildung 18: Ratingsymbole und deren Bedeutungef®@ Darstellung in Anlehnung an Lischer-Marty
2003, S. 1.14)

Hinter

jedem Ratingergebnis stehen analytische uneilweise komplexe

Beurteilungsverfahren, die auf verschiedenen Ketelaufbauen. Dabei werden sowohl

qualitative als auch quantitative Faktoren mitezdgen. (Luscher-Marty 2003, S. 1.15)
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Nachfolgende Grafik (Abbildung 19) zeigt jene Betuagskriterien, die von der
amerikanischen Ratingagentur Standard and Poor'swewdet werden, um
Industrieunternehmen zu raten. S&P’s nimmt bei Bewertung eine Einteilung in
Geschaéftsrisiko und finanzielles Risiko vor. Die sehatzung des Geschaftsrisikos gibt
Aufschluss dartber, ob das Unternehmen kreditwtistides wird das Umfeld, in dem das
Unternehmen tatig ist untersucht, sowie die Stelluimerhalb der Branche: Wie hoch ist
der Marktanteil des Unternehmens? In welche Ridptantwickelt sich die Branche?
Welche Technologien werden eingesetzt? Wie effizézfolgt die Ressourcenallokation?
Aullerdem erfolgt eine Bewertung der Management@gah innerhalb der
Unternehmung. In Bezug auf das Geschaftsrisiko erelei Standards and Poor’s also vor
allem qualitative Faktoren bewertet. (Lischer-M2®p3, S. 1.15)

Auf der Seite des finanziellen Risikos erfolgt diereditfahigkeitsprifung des

Unternehmens. Dabei werden quantitative Kennzablen Berechnung herangezogen.
Wichtige Informationen bezuglich Bilanzentwicklunginanzpolitik des Unternehmens,
Kapitalstruktur, Rentabilitat, Liquiditats- und Eagslage sowie Cashflow flieRen in die

Berechnung mit ein.

S&P's

Kriterien zur Bewertung von
Industrieunternehmen

Geschiftsrisiko Finanzielles Risiko
e Industriemerkmale ¢ Bilanz- und Rechimingswesen
o Wetthewerbsposition * Finanzpolitik
(Marktanteil, Marketing. e Rentabilitit

Technologie, Etfizienz) e Kapitalstruktur

o Management _
= e Cashflow

Abbildung 19: Kriterien zur Bewertung von Industngernehmen bei Standard & Poor’s (eigene Daratgllu

in Anlehnung an Lischer-Marty 2003, S. 1.15)
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Neben Kreditratings sind auch Bankenratings von rraro Wichtigkeit fur die
Finanzmarkte. Dies beruht vor allem darauf, dassh sBankinstitute heutzutage
grof3tenteils Uber den Kapitalmarkt refinanzieremrdb die standige Ausweitung des
Kreditgeschafts reichen die Spareinlagen der Kuralsnherkdmmliche Refinanzierung
nicht mehr aus. Aul3erdem hat sich das SparverhaéenBankkunden in den letzten
Jahren verédndert. Statt des traditionellen Einlggschafts werden vermehrt Geldanlagen,
wie beispielsweise Investmentfonds, nachgefragts Aliesen Grinden geben Banken
vermehrt Anleihen am Geldmarkt aus und um hohen@efiierungskosten zu vermeiden,
sind sie auf gute Ratings angewiesen. Zusatzladpetr regulatorische Anforderungen wie
Basel 2 dazu bei, dass Bankenratings auch in Eunop@r mehr an Bedeutung gewinnen.
(Aboubakar/Birkmeyer/Piquardt 2008, S. 111)

6.1.3. Kritik an Ratingagenturen
Aktuell wird in Europa erneut Kritik an den drei rdmierenden Ratingagenturen
(Moody’s, Standard & Poor’s und Fitch Ratings) dgeiNach der Herabstufung der
Kreditwirdigkeit von Griechenland (auf BB+), PoraldAA-) und Spanien (AA) durch
S&P’s im April 2010, meint der Chef des Internasitem Wahrungsfonds (IWF) Strauss-
Kahn: “man solle den Agenturen nicht allzu sehr glaubdhtip://diepresse.copfZzugriff
am 29.04.2010).

Das Problem hinter dem Downgrading ist, dass dieseh fur dringend benotigte
Refinanzierungskredite extrem verteuert werden.niderweise kdnnen sich Lander bei
der EZB (Europdaischen Zentralbank) Gelder leihed afts Pfand daflir Staatsanleihen
hinterlegen, wenn sie von den Ratingagenturen niathtschwach bewertet werden.
Griechenland steht mit seiner spekulativen Ratmgjaiung nun vor dem Problem, keine

Staatsanleihen mehr begeben zu konriem:(/www.n-tv.dg Zugriff am 29.04.2010)

Ein weiterer Kritikpunkt ist, dass Bewertungsueeitler Ratingagenturen am Markt
herrschende Trends meist enorm verstarken und cladgroe Nervositat bei den
Investoren auslosen. Dieses Phanomen zeigt sidmt mar bei der aktuellen Lage
Griechenlands, sondern trat auch wahrend der Hunigezin intensiver Form auf. Die
vielen plétzlichen Downgradings wirkten damals \Biandbeschleunigerhitp://www.n-
tv.de Zugriff am 29.04.2010)
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Dennoch sind Bewertungen extrem wichtig und nichehm aus der Finanzwelt
wegzudenken. Voraussetzung ist jedoch, dass eimgRatnsparent ist und den Markt

frihzeitig warnt.

Kritik wird au3erdem an der Monopolmachtstellungludem enormen Einfluss der drei
fuhrenden Ratingagenturen geubt. Immerhin halterzasammen einen Marktanteil von
mittlerweile rund 95 Prozent und lassen kaum Fiataitbewerber. Hinzu kommt, dass
die Agenturen jene Institute bewerten, die ihre neBlbmen sichern. Da ist es nur
verstandlich, dass den Ratingagenturen haufig rielelé€Jnabhangigkeit vorgeworfen wird.
(http://www.n-tv.de Zugriff am 29.04.2010)

Aus diesem Grund pladieren viele Experten und iRefitnun fir eine Europaische
Ratingagentur, die ohne politischen Einfluss agide@nn und der Monopolmachtstellung
der drei amerikanischen Ratingagenturen entgegknwir

“Rating-Agenturen dirfen nicht gleichzeitig Finaragukte entwickeln, vertreiben und
bewerten. Solche Interessenskonflikte sind in AulawszuschlieRen“meint der deutsche
AuBBenminister Guido Westerwellew(w.focus.dg Zugriff am 05.05.2010)

Auch Dennis Snower, Prasident des Kieler InstifitsWeltwirtschaft, ist der Meinung,
dass Ratingagenturen, die die Finanzkrise zu eigeofen Teil mit zu verantworten
haben, weil sie wertlosen Papieren Bestnoten \regliehaben, keine so herausragende
Rolle mehr spielen durfeifwww.focus.dg Zugriff am 05.05.2010)

Peter Bofinger — Professor fur Volkswirtschaftsielan der Universitat Wirzburg - hofft
auf eine pragmatische Losung der Europaischen @eank (EZB):,Die EZB soll sich
von dem Urteil der Ratingagenturen frei machen diedgriechischen Staatsanleihen trotz
Ramsch-Rating akzeptieren(ww.focus.dg Zugriff am 05.05.2010)

Die EU-Kommission pruft nun, ob die Grindung eirmropaischen Einrichtung mit
genaueren Kenntnissen der europdischen Finanzibaakisn sinnvoll ist.

(http://www.boersen-zeitung.gdZugriff am 06.05.2010) Bis mit einer Umsetzung liiee

einer unabhangigen europaischen Ratingagenturtgesewerden kann, wird jedoch noch
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einige Zeit vergehen und bis dahin darf man aufimétige Entwicklungen in diesem
Bereich gespannt sein.

6.1.4. Verfahren zur Friherkennung von Bonitéatsrisiken
Im Anschluss werden vier praxisrelevante, compasigizte Kreditrating-Methoden
(Scoring-Systeme) zur Friherkennung von Bonitdkamsvorgestellt:

* Mathematisch-statistische Verfahren (Diskriminaratgse),
» Scoringmodelle (Punktebewertungsverfahren),
* Expertensysteme und

+ Neuronale Netze.

Grundsatzlich muss fur alle Kreditrating-Verfahregelten, dass sie objektiv, gultig,
zuverlassig und signifikant sind. Objektivitat gggeben, wenn das Verfahren unabhangig
von jener Person ist, die es verwendet. Gultigke&teht, wenn genau jener Sachverhalt
gemessen wird, der angegeben ist. Im Fall von knathg-Verfahren ist dies die Bonitat
des Kreditnehmers bzw. des Kredites. Zuverlassidbeileutet, dass man unter gleichen
Bedingungen jederzeit zu einem identen Endergelggkangt. Signifikant ist ein
Messinstrument dann, wenn es aussagekraftig istehtjualifikationen gering sind. All
diese Anforderungen mussen erfillt sein, um vorrainfir die Bankpraxis geeigneten,
Kreditrating-Verfahren sprechen zu kénnen. (LusdWarty 2003, S. 1-15f)

6.1.4.1. Diskriminanzanalyse
Die Diskriminanzanalyse z&hlt zu den mathematigatistischen Verfahren und wird in
der Bankpraxis zur Prufung der Kreditwirdigkeit vddnternehmen verwendet.
Bankinstitute machen sich Erfahrungen aus frihé&metitgeschaften zu Nutze, um aus
unterschiedlichen Kennzahlen (Umsatz, UmsatzreitttbiVerhaltnis von Eigen- und

Fremdkapital oder Branche) Ruckschlisse auf diedikugirdigkeit eines Schuldners zu

erlangen. [{ttp://www.wiwi.uni-tuebingen.de Zugriff am 15.07.2010)

Ziel der Diskriminanzanalyse ist es, anhand didsennzahlen mdoglichst zeitig die
~-guten” von den ,schlechten* Krediten zu trenneme®ist aufgrund der Unterstellung des
Verfahrens moglich, dass insolvente Unternehmen isgew gemeinsame Merkmale

aufweisen, durch die sie sich von liquiden Untemeh unterscheiden. Das lateinische
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Wort discrimenbedeutet so viel wie Unterschied und gibt der Diskranzanalyse ihren

Namen. Als Trennmarke zwischen ,guten® und ,schieoh Krediten beziehungsweise
Unternehmen dient eine Kennzahl (kritischer Wert dip sich von der so genannten
Diskriminanzfunktion ableitet. Wird dieser Kennzamvert unterschritten, so wird der
Kredit abgelehnt, andernfalls erfolgt eine Genelumgy Zur Berechnung des kritischen
Wertes wird eine Stichprobe gezogen, die sowohblwesnte Firmen als auch solvente
Vergleichsfirmen beinhaltet. (Résler/Mackenthun/F2002, S. 649)

Bekannte empirische Studien zur Diskriminananlysensmen von Edward I. Altman. Zur
Beurteilung der Kreditwirdigkeit von Unternehmenwendet Altman folgenden Index,

der insgesamt funf Kennzahlen addiert und gewichtet

7 =330%, +10°X, +0.6°X; +1.4°X, + 1.2°X,

X, = Reingewinn vor Zinsen und Steuern/Gesamtkapital
X, = Umsatz /Gesamtkapital

X; = Bowrsenkapitalisierungswert/Fremdkapital

X, = (of fene Reserven+ Gewinnvortrag)/Gesamtkapital
X = Working Capital/Fremdkapital

(Luscher-Marty 2003, S. 1.16)

Reprasentative Untersuchungen (Uber einen Zeitr&om mehr als 20 Jahren) zur
Trennscharfe der oben dargestellten Diskriminariafan haben gezeigt, dass 94% aller
insolvent gewordener Unternehmen bereits ein Jahdem Konkurs einen Z-Wert unter
2.7 (= kritischer Wert) hatten. Zusatzlich lag dérWert bei 97% der liquiden

Unternehmen uber dem kritischen Wert von 2.7.

Dieses Modell mit finf Variablen wurde von Altmarerbits 1968 entwickelt. 1977
erfolgte eine Erweiterung um 2 zusatzliche Variabtkirch Altmann, Haldemann und
Narayanan. Durch das 7-Variablen-Modell konnteAlissagekraft, vor allem fr langere
Zeitabschnitte vor dem Konkurs, weiter gesteigeatden. (Luscher-Marty 2003, S. 1.16)
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6.1.4.2. Scoringmodelle (Punktebewertungsverfahren)
Bei Scoringmodellen (abgeleitet von dem englisch#iort (to) score - punkten,
Punktestand) handelt es sich um Punktebewerturigéven. Diese finden in der
Bankpraxis vor allem im Retailbereich (bei Privatden) Anwendung.
Anhand soziodemografischer Merkmale wird ermittelh, beziehungsweise zu welchen
Konditionen ein beantragter Kredit genehmigt wikdlgende Kennzeichen werden haufig

in Betracht gezogen:

* Wohnort,

* Beruf,

* Nettoeinkommen,

* Alter,

* Familienstand,

* Andere Bankverbindungen und

* Sicherheiten.

Bei bestehenden Kunden werden zusatzlich die bggh&ahlungsmoral, Spareinlagen und
andere verfugbare Daten  berucksichtigt. hit(://www.finanz-lexikon.de/kredit-
punktbewertungsverfahren 3314.hizugriff am 16.07.2010)

Meist stltzen sich Scoringmodelle sowohl auf qaflie als auch auf quantitative
Bewertungsgrof3en. Bei den in der Praxis eingese&V/-Systemen handelt es sich um
Starken-/Schwachenprofile, in denen alle fur dienlBaelevanten Bonitatskriterien auf
einer Punkteskala bewertet werden. Diese Kritewernden je nach Bedeutung gewichtet
und am Ende ergibt sich fur jedes bewertete Unkenes eine Gesamtpunktzahl. Diese
Punktzahl ist ausschlaggebend fir die Einordnungeime bestimmte Ratingklasse.
(Luscher-Marty 2003, S. 1.17)

Quantitative Bewertungen aufgrund von Kennzahlendem meist automatisch vom
System kalkuliert. Die dafir bendtigten Daten audar2 und Gewinn- und
Verlustrechnung werden direkt eingelesen und sdraiin das Ergebnis nicht von
Mitarbeitern beeinflusst werden. Im Gegensatz datzulr die Punktevergabe bei den
qualitativen Kriterien meist der zustandigen Betreader Kreditexperte beziehungsweise
Riskmanager verantwortlich. (Lischer-Marty 20031 3.7)
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Aufgrund dieser Zuordnung erfolgt danach die Autsgesg der Kreditvergabe.
Unternehmen, die zur besten Ratingklasse gehotelters fir die Bank ein geringeres
Risiko dar und zahlen daher weniger Kreditzinseezdgjen auf Basel 2 muss fir diese

~-guten“ Kredite auch weniger Eigenkapital hintetlegerden.

6.1.4.3. Expertensysteme
Das Fach- bzw. Spezialwissen von Experten ist,invieelen anderen Bereichen auch, im
Kreditrisikomanagement von enormer Wichtigkeit. 1Ziegon computerunterstitzten
Expertensystemen ist es, dieses Wissen nachzupiderso auftretende Probleme besser
zu lésen. Das Fachwissen wird im System gespeicimeitkann von den Usern jederzeit
abgerufen werden. Auf diese Art und Weise kénnempfEéhlungen abgegeben werden, ob

beispielsweise ein Kredit genehmigt werden solfradleht. (Luscher-Marty 2003, S. 1.20)

Meist sind Expertensysteme baumstrukturartig awfgebAusgangspunkt ist eine konkrete
Frage, die zwei Antwortmoglichkeiten erlaubt: ,B#r Umsatz des Unternehmens hdher
als 100 Millionen Euro?* Diese Frage kann entwenddr ,Ja“ oder ,Nein“ beantwortet
werden. Wird mit ,Ja“ geantwortet, erhalt man déeinste Frage: ,Ist die EK-Quote héher
als 15 Prozent?“ Bei einer Verneinung der Ursprirage, kann die zweite Fragestellung
lauten: ,Sind die kurzfristigen Bankverbindlichlait hoher als 10 Prozent der
Bilanzsumme?“ Durch weitere konkrete Fragestellanigsst sich dieses System beliebig
vertiefen und verfeinern. Oft werden auch spe#ikgsdnformationen tber die Branche
miteinbezogen. Am Ende dieses Algorithmus steht @meine eindeutige Entscheidung,
anhand jener eine nachvollziehbare Ratingklassemeung erfolgen kann.
(Rosler/Mackenthun/Pohl 2002, S. 651)

6.1.4.4. Neuronale Netze
Neuronale Netze, auch kunstliche neuronale Netrargd, stellen die komplexeste Art
der computergesttitzten Verfahren zur FriherkenmamgBonitatsrisiken dar. Sie sind in
der Lage, sich einer komplizierten Problemstruktufgrund empirischer Beobachtungen
anzupassen. Neuronale Netze versuchen, die mestseidenkweise nachzuahmen, um so
die Ausgangsvariablen (z.B. Kennzahlen des Jahsebhlsses) in ein messbares
Bonitatsurteil umzuwandeln. Dies geschieht, indeelevante Daten in mehreren,
aufeinanderfolgenden Prozessen transformiert und wicheet werden.
(Rosler/Mackenthun/Pohl 2002, S. 652)
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Neuronale Netze sind gegeniber linearen Verfahiisk({iminanzanalyse) dann von
Vorteil, wenn die zugrunde liegenden Daten nichédirer Natur sind. Empirische
Vergleiche der Ergebnisse der beiden Verfahren ereigiedoch, dass die
Diskriminanzanalyse fir die Praxis meist geeignesdr Dies gilt sowohl fir die

Frihwarnfunktion als auch fir die Einteilung dereBithehmer in unterschiedliche
Risikoklassen. Da sich neuronale Netze dem sicimdgjdandernden Kundenstock
anpassen, andern sich auch laufend die Bemessuldgiiha. Daher ist es schwierig, die
Ergebnisse nachzuvollziehen. Zusatzlich kann eiberarbeitung durch den zustandigen
Kreditsachbearbeiter erforderlich werden. (Rosladkénthun/Pohl 2002, S. 652)

6.2. Covenants und Sicherungsklauseln

Bei Covenants handelt es sich um zusatzliche, rstdntdardisierte Vereinbarungen in
Kreditvertragen. Diese werden umso wichtiger fimeeBank, je weniger Realsicherheiten
in Form von Hypotheken beispielsweise vorhandend.si@ovenants sollen eine
vorbeugende Wirkung erzielen, indem sie Verhalegesin und Benchmarks fur den
Kreditnehmer definieren. (Lischer-Marty 2003, 28]).

Grundsatzlich dienen Covenants dazu, Moral HazaidKbeditnehmern zu verringern.
Unter Moral Hazard (moralisches Risiko, Wagnis)steit man in diesem Fall die Gefahr,
dass der Kreditnehmer nach Abschluss des Vertragies Verhalten zum Nachteil der
Bank andert. (Luscher-Marty 2003, S. 1.28)

In der Literatur erfolgt eine Unterteilung in vieerschiedene Covenants-Arten, wie
Abbildung 20 zeigt. Financial Covenants bezieheh auf ausgewahlte Finanzkennzahlen,
die das kreditnehmende Unternehmen einhalten mdBenative Covenants legen dem

Schuldner gewissen Verhaltensregeln auf und negdfiovenants verbieten bestimmte

Handlungen.

Sicherungsklauseln berechtigen die Bank zur Kindigwes Vertrages, sofern im
Vorhinein definierte Ereignisse eintreten. Sie hegbeispielsweise die Rechte des
Glaubigers beziehungsweise die Pflichten des Kmetihers im Falle eines Defaults
(Default-Klauseln). (Spremann/Gantenbein 2007,88) 2

Seite 69




Covenants und Sicherungsklauseln

Covenants Sicherungsklauseln

|

Financial

Affirmative Negative

Covenants

Covenants Covenants

Default-Klausel

T _ Cross-Default-Klausel

2, AN N .
Change of Ownership-Klausel
Vermogensstruktur Dividend-Constraint-Klausel
Kapitalstruktur AusschlieBlichkeitsklausel Nggativ_e Investitions- Material-Adverse-Klausel
Anlagedeckung Informationspflichten fF111a1@e11@gs-klauseln
Liquiditat Managementklauseln Ei%itéﬁ f el L /
Rentabilitat

Abbildung 20: Covenants und Sicherungsklauselrefedgarstellung in Anlehnung an Lischer-Marty 2(®31.28)
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6.2.1. Financial Covenants
Financial Covenants betreffen Vereinbarungen, idie @uf ausgewéhlte Finanzkennzahlen
beziehen. Der Kredithehmer sichert der Bank zupesdinanzielle Lage auf einem
bestimmten Niveau zu halten. Dies kann mit HilfenvBinanzkennzahlen eindeutig
Uberprift werden. Meist handelt es sich um Minddstalerungen betreffend Kennzahlen
der Vermdgens- oder Kapitalstruktur, Grad der aeustung, Anlagen- oder Zinsdeckung,
Liquiditat oder Rentabilitat. (Luscher-Marty 2008, 1.29)

6.2.2. Affirmative Covenants
Das Wort affirmativ bedeutet soviel wie zustimmebhdjahend. Der Kredithnehmer muss

den von der Bank aufgesetzten Covenants (Verhadiga) also eindeutig zustimmen.

» Ausschlief3lichkeitsklausel
Mit dieser Klausel verpflichtet sich der Kunde skiche Konten bei der kreditgebenden
Bank zu halten und auch alle anderen Bankgeschaifigeschliel3lich Uber diese
abzuwickeln. Dadurch erhalt das Institut einen ungfaichen Einblick in die Geschafte
des Kunden. (Luscher-Marty 2003, S. 1.29)

* Informationspflichten
Mit der Informationspflichten-Klausel erklart siaker Kredithehmer einverstanden, der
Bank Auskunft und Einsicht in sdmtliche Bucher unadterlagen zu gewahren. Darunter
fallt vor allem die rechtzeitige Einreichung desirésabschlusses. Meist ist damit auch
verbunden, dass der Schuldner dem Kreditinstitigewtiche Anderungen sofort bekannt
gibt. (Luscher-Marty 2003, S. 1.29)

* Managementklauseln
Managementklauseln definieren einzelne Aspekte Mesagements kredithehmender
Unternehmen. Beispielsweise kann das Management \agapflichtet werden, bestimmte
Personen im Unternehmen zu halten oder Gehéalteegchranken. (Luscher-Marty 2003,
S. 1.30)

6.2.3. Negative Covenants
Negative Covenants werden weiter unterteilt in  ftigga Investitions-

/Finanzierungsklauseln und negative Sicherstellkiagseln.
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6.2.3.1. Negative Investitions-/Finanzierungsklauseln

Negative Investitions- bzw. Finanzierungsklauselgeh fest, dass der Kreditnehmer vor
einer groReren Investition oder Finanzierung distidumung des Glaubigers einholen

muss. Beispiele dafir sind:

» Der Schuldner darf Investitionen, die einen gewisBetrag Ubersteigen nur mit
Zustimmung der Bank tatigen.

» Der Kreditnehmer verpflichtet sich, bei anderen Igankeine zuséatzlichen Kredite
aufzunehmen.

e FUr Dividendenzahlungen oder die Erhéhung des Bnd@gnbetrags muss die
Zustimmung des Kreditinstitutes eingeholt werden.

(Luscher-Marty 2003, S. 1.29)

6.2.3.2. Negative Sicherstellungsklauseln

Zu den wichtigsten negativen Sicherstellungsklausel zahlen die
Gleichbehandlungsklausel (Pari-Passu-Klausel) sowegative Verpfandungs- und

Hypothekenklauseln.

» Pari-Passu-Klausel (Gleichbehandlungsklausel)
Die Pari-Passu-Klausel soll gewahrleisten, dass Haderungen aller Glaubiger
gleichranging behandelt werden. Im Falle einer lvemw konnen Glaubiger, die
Kreditsicherheiten besitzen, diese zuerst verweued so ihre Forderungen abdecken.
Glaubiger ohne Sicherheiten sind auf die Insolveosg angewiesen. Die
Gleichbehandlungsklausel regelt nun, dass alle rge@ieigen und zukinftigen
Verbindlichkeiten des Kreditnehmers gleichrangighsrgestellt werden. (Luscher-Marty
2003, S. 1.30) (Spremann/Gantenbein 2007, S. 287)

* Negative-Pledge-Klausel (negative Verpfandungsklaey
Bei der Negative-Pledge-Klausel versichert der ®bter dem Glaubiger, dass er
verpfandbare Aktivposten bei einer zusatzlichen dkeeifnahme nicht als Pfand
bereitstellt. (Spremann/Gantenbein 2007, S. 287)
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* Negative Hypothekenklausel
Bei der negativen Hypothekenklausel handelt eswsicteine spezielle Form der negativen
Verpfandung, die sich auf Immobilien bezieht. Dereditnehmer verpflichtet sich
gegeniber der kreditgebenden Bank, ohne deren nZtusing keine zusétzlichen
Pfandrechte zu Gunsten Dritter auf dem Grundstidér aler Immobilie einzutragen.
(Luscher-Marty 2003, .S. 1.30)

6.2.4. Sicherungsklauseln
Sicherungsklauseln berechtigen die Bank dazu, eiredit friihzeitig zu kindigen und
fallig zu stellen, falls bestimmte Ereignisse esffen. Die in der Praxis wichtigsten

Sicherungsklauseln sind folgende:

» Default-Klausel
Default kann mit (Leistungs-)Verzug oder Nichteldialg (Ausfall) ins Deutsche Ubersetzt
werden. [(ittp://dict.leoc.org Zugriff am 10.05.2010) Wurde eine Default-Klausel

vereinbart, kann die Bank den Kredit vorzeitig italstellen, falls der Schuldner die im
Kreditvertrag vereinbarten Bedingungen nicht etfi{t.B. Rickstande bei der Zins-bzw.
Tilgungszahlung oder Verletzungen von Covenant&§¢her-Marty 2003, S. 1.30)

* Cross-Default-Klausel
Die Cross-Default-Klausel stellt eine Erweiterureg ®efault-Klausel dar. Dabei kann das
Kreditinstitut den Kredit auch fallig stellen, weler Schuldner bei anderen Glaubigern
(zum Beispiel bei einer anderen Bank) mit seineml@agen in Verzug geraten ist.
Voraussetzung fur den Eintritt dieser Klausel igtishdie Kindigung des Drittvertrages.
(Luscher-Marty 2003, S. 1.30)

* Change of Ownership-Klausel
Diese Klausel besagt, dass die Bank eine frUheeiRgickzahlung des ausstehenden
Kredites verlangen kann, sobald es zu wesentliémeterungen der Eigentiimerstrukturen
seitens des Kredithnehmers kommt. (Lischer-Marty32@0 1-30)
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» Dividend-Constraint-Klausel
Durch die Dividend-Constraint-Klausel werden Audmafyen (Dividendenausschittung)

an die Eigentiimer begrenzt. (Spremann/Gantenb&ni, 22 288)

« Material Adverse Change-Klausel
Die Material Adverse Change-Klausel erlaubt diezedtige Falligstellung des Kredites,
sobald sich die Vermdgensverhéltnisse des Schiddmesentlich verschlechtern und/oder
sich die wirtschaftliche beziehungsweise finaneidllage (Ertrag, Liquiditat) drastisch
andert. (Spremann/Gantenbein 2007, S. 288)

7. Abstract

Die Folgen der weltweiten Finanzkrise haben deéutligemacht, wie wichtig ein

funktionierendes Risikomanagement im BankenseldbrDa das Kreditgeschaft zu den
wesentlichen Tatigkeiten dsterreichischer und awbpaischer Kreditinstitute zahlt, stellt
das damit verbundene Ausfallrisiko auch den hochateeil am Gesamtrisiko einer Bank
dar. Aus diesem Grund beschaftigt sich vorliegeAd®eit hauptsachlich mit dieser Art

des Risikos.

Die Arbeit zeigt wesentliche, strategische MaRnahnaef, die bei der praktischen
Umsetzung unumganglich sind. Es wird auf bekanntertf®tiomodelle zur
Kreditrisikosteuerung ebenso eingegangen, wie aefliftatings oder Covenants. Auch
das Thema rund um Basel 2, das viele Kreditingtitdlazu veranlasst hat, ihr
Risikomanagement teilweise komplett zu erneuerr adeverbessern, wird ausfuhrlich
behandelt.

Vorrangiges Ziel ist es, dem Leser einen theore#iscEinblick in die Aufgaben des

Kreditrisikomanagements im Bankwesen zu geben.
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