





























ditportfolio nur mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit o beziehungsweise
durchschnittlich nur einmal alle 1 / o Jahre auftritt. Der Verlust ist hierbei zu schen
als Differenz aus heutigem Portfoliowert und zukiinftigen Portfoliowert, er umfasst
also sowohl den erwarteten als auch den unerwarteten Verlust.

Zu einer moglichst genauen Ermittlung des VaR sind letztlich differenzierte interne
Portfoliomodelle notwendig (zu einem Uberblick siehe Basel Committee on Banking
Supervision, 1999; Crouhy/Galai/Mark, 2000; Gordy, 2000; Wahrenburg/Niethen,
2000). Diese sollen im Bereich der Kreditrisiken derzeit aufsichtsrechtlich allerdings
nicht anerkannt werden, da der Ausschuss bei ihrem Einsatz zu Aufsichtszwecken
nachhaltige Probleme sicht. Dazu gehdren unter anderem die zurzeit nicht ausrei-
chende Datenqualitit und Validierbarkeit der Berechnungen durch die Banken und
die Aufsicht.

Stattdessen erfolgt die Ermittlung der risikogewichteten Aktiva anhand des oben
angesprochenen Verfahrens. Wihrend dessen konkrete Ausgestaltung und Kalibrie-
rung im Rahmen der Konsultationsphase bereits mehrfach Anderungen unterworfen
war und moglicherweise auch nochmals sein wird, ist die im Folgenden dargestellte
grundlegende Konzeption stets erhalten geblieben (vgl. auch Wilkens/Entrop/Scholz,
2002a). Die theoretische Bezugsgrofe fir die Hohe des fiir einen Kredit vorzuhalten-
den Eigenkapitals bildet in dieser Konzeption dessen Beitrag zum VaR des gesamten
Kreditportfolios, gemessen durch den marginalen Value-at-Risk (MVaR). Um diesen
Wert mit ecinem fiir alle Banken einheitlichen Ansatz zu approximieren, wird von
einem perfekt diversifizierten Standardportfolio mit unendlich vielen gleichartigen
Krediten ausgegangen. Die Kredite weisen eine Laufzeit von M = 1, einen Verlust bei
Ausfall von LGD = 100 % und beliebige, aber homogene Ausfallwahrscheinlichkei-
ten PD auf. Fiir einen Kredit in diesem Portfolio wird nun der MVaR auf der Grund-
lage eines einfaktoriellen Unternehmenswertmodells ermittelt (zu detaillierteren Dar-
stellungen des Modells siehe Rau-Bredow, 2001; Schonbucher, 2000). Ein Unterneh-
men bezichungsweise ein Kredit fillt in dieser Modellwelt aus, wenn die als normal-
verteilt angenommene Rendite des Unternehmenswertes eine kritische Schwelle,
determiniert durch PD, unterschreitet. Dabei ist die Rendite sowohl von einem syste-
matischen Faktor als auch von einem unsystematischen, kreditnehmerspezifischen
Faktor abhingig. Uber den Grad der Abhiingigkeit von dem systematischen Faktor
kann die Korrelation zwischen verschiedenen Unternehmen abgebildet werden. Fiir
jede Korrelation der Unternehmenswertrenditen p und jedes Quantil o erhdlt man aus
dem Modell den MVaR eines Kredites je Exposureeinheit zu

G(PD)+\/5-G(1—a))
1-p '

MVaR, =N (
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lediglich der Kalibrierung der Risikogewichtungsfunktionen dienen, wodurch der
ermittelte VaR-Wert in der Aussage verwissert wird.

3.3 Diskussion zentraler Aspekte

Nach Erscheinen des Zweiten Konsultationspapiers wurden die Kreditinstitute mehr-
fach aufgefordert, tiber Proberechnungen die Auswirkungen der jeweils vorgeschla-
genen Regelungen auf ihr notwendiges regulatorisches Eigenkapital zu ermitteln. Die
Ergebnisse dieser Quantitative Impact Studies (wie Basel Commiftee on Banking
Supervision, 2001¢) fiihrten zu den nunmehr aktuell vorgeschlagenen Risikogewich-
tungsfunktionen, wie sie oben dargestellt wurden. Letztlich binden die aktuell vorge-
schlagenen neuen Risikogewichtungsfunktionen insgesamt weniger regulatorisches
Eigenkapital als die auf Basis des Zweiten Baseler Konsultationspapiers.

Grundsitzlich ist Basel 1l aber nicht nur vor dem Hintergrund der Eigenkapitalneu-
tralitit zu beurteilen. So sollte der Ausschuss insbesondere die Kopplung der
(modellimmanenten) Korrelation an die Ausfallwahrscheinlichkeit 6konomisch recht-
fertigen. Auch die Beriicksichtigung der GroBe des Kreditnehmers wire hinsichtlich
der Risikowirkung zu hinterfragen. Ansonsten kénnte leicht der Eindruck entstehen,
dass die Anpassung der Risikogewichtungsfunktionen lediglich mit dem (politisch
motivierten) Ziel erfolgte, die Funktion fiir hohe Ausfallwahrscheinlichkeiten bezie-
hungsweise kleine Unternehmen herabzusetzen, und nicht aus Uberlegungen zur
Risikoadéquanz. Wihrend davon auszugehen ist, dass die grundsitzliche Methodik
des IRB-Ansatzes unveriindert bleibt, so sind weitere Neukalibrierungen der Modelle
nicht ausgeschlossen. Es ist abzuwarten, ob die Ergebnisse sachlich und damit risiko-

gerecht sind oder ob die Parameter lediglich so adjustiert werden, dass die Ergebnisse
politisch durchsetzbar sind.

Die urspriinglich geplante, explizite Erfassung von Diversifikationseffekten bezie-
hungsweise Klumpenrisiken wire grundsitzlich zu begriiBen gewesen, kann doch die
individuelle Struktur fiir die risikoaddquate Beurteilung von Kreditportfolios von
grofler Bedeutung sein. Die dazu zunéchst vorgeschlagene Vorgehensweise ist zwar
modelltheoretisch vergleichsweise einfach, da zum Beispiel Korrelationseffekte nicht
spezifisch erfasst werden, eine genauere Modellierung ist aber lediglich mittels feine-
rer, de facto interner portfolioorientierter Kreditrisikomodelle moglich.

Die Beriicksichtigung der Laufzeit erscheint unter Risikoiiberlegungen in einem
Marktwertkonzept ebenfalls grundsitzlich plausibel. Ob die Funktionen das Risiko in
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falschlicherweise) auch eben diesen crwarteten Verlust (expected loss) erfassen sol-
len. Lediglich bei den revolvierenden Krediten ist nunmehr, wie dargelegt, lediglich
10 % des erwarteten Verlustes zu unterlegen.

Im Wesentlichen lassen sich bei der Kritik zwei Argumentationslinien separieren.
Zum einen wiirden durch Pauschal- beziehungsweise Einzelwertberichtigungen
bereits das Eigenkapital und damit auch die relevanten Eigenmittel herabgesetzt. Dies
gelte den erwarteten Verlust bereits ab, eine Unterlegung erwarteter Verluste fiihre
mithin zu einer ,,Doppelbelastung®. Zum anderen sei der Ausgleich fiir die erwarteten
Verluste bereits in den Kreditkonditionen enthalten.

Der Baseler Ausschuss reagierte auf diese Kritik mit dem ,,Working Paper on the IRB
Treatment of Expected Losses and Future Margin Income® (fiir Details siche Basel
Committee on Banking Supervision, 2001a). Dic Hauptintention fiir die Regelung,
erwartete Verluste ebenfalls zu unterlegen, sei demnach gewesen, die Definition der
Eigenmittel unverdndert zu lassen. Da im Rahmen verschiedener nationaler
Rechnungslegungsvorschriften bezichungsweise aufsichtsrechtlicher Regelungen (in
Deutschland nach dem KWG allerdings nicht) zu den Eigenmitteln bis zu einem
gewissen Grad pauschale Wertberichtigungen gehéren wiirden, solle auch der erwar-
tete Verlust mit regulatorischem Eigenkapital unterlegt werden, um eine ungerechtfer-
tigte Entlastung zu vermeiden. Es wurde jedoch anerkannt, dass dann Institute, deren
pauschale Wertberichtigungen iiber das fiir die Eigenmittel anerkannte Maf3 hinaus-
gehen, einer partiellen Doppelbelastung unterliegen.

Daher wurde ein ,,pragmatischer* Ansatz vorgeschlagen. So war vorgesehen, dass die
Summe aus erwartetem und unerwartetem Verlust nicht groBer sein diirfe als die
Summe folgender Komponenten: das regulatorische Eigenkapital in unverénderter
Definition, die Einzelwertberichtigungen, die in den Eigenmitteln noch nicht erfass-
ten pauschalen Wertberichtigungen und (nur) im Retailportfolio die zukiinftigen Mar-
gen. Dabei war die Anrechenbarkeit der Summe der drei letztgenannten Komponen-
ten auf die Hohe des erwarteten Verlustes limitiert. Die anrechnungsfihigen Eigen-
mittel wiren damit quasi begrenzt erhoht worden. In einer alternativen, jedoch dqui-
valenten Sichtweise dieses Vorschlages wire also die Unterlegungspflicht fiir erwar-
tete Verluste mit den Eigenmitteln in klassischer Definition zum Teil aufgehoben
worden. Diesem Vorschlag soll nun jedoch nicht gefolgt werden.

Allerdings ist eine vollstdndige Beriicksichtigung der Wertberichtigungen in Verbin-

dung mit der Unterlegung von erwarteten Verlusten grundsitzlich konsequent und
insofern zu begriilen, als dass so Doppelbelastungen bezichungsweise ungerechtfer-
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Stattdessen sollen — wie bereits erldutert — zukiinftige Margen lediglich bei den revol-
vierenden Krediten anerkannt werden. Diese Anerkennung erfolgt nicht individuell,
sondern, wic dargelegt, pauschal mit einem Abschlag von 90 % auf die Unterlegungs-
pflicht fiir den erwarteten Verlust. Die Bedingung, dass der FMI grofler sein soll als
die Summe aus erwartetem Verlust und dem Zweifachen der Standardabweichung der
annualisierten Ausfallrate, soll aus okonomischer Sicht in hinreichender Weise
sicherstellen, dass die oben angesprochenen Probleme einer ,,Unterdeckung* des
erwarteten Verlustes durch die (realisierten) Margen reduziert werden.

Fraglich ist, warum der Baseler Ausschuss die dargestellte Regelung der Margen-
anerkennung auf die revolvierenden Kredite im Retailbereich beschrinken will.
Denkbar sind (neben den iiblichen politischen) vor allem praktische Griinde, wie die
Tatsache, dass bei dicser Produktgruppe die Bestimmung des erwarteten Verlustes
vergleichsweise einfach und aufgrund der hohen Geschiftsanzahl gut validierbar ist.
Wegen dieser hohen Anzahl liegt in der Regel der am Ende einer Periode realisierte
Verlust relativ nahe am erwarteten, das hei3t, dass die realisierten Margen den
geplanten beziehungsweise heute aufsichtsrechtlich anerkannten Margen eher ent-
sprechen als das in anderen, weniger gut diversifizierten Exposureklassen der Fall
wire. Dabei ist allerdings zu hinterfragen, ob dieses Argument nicht auch auf andere
Produkte des Retailbereiches zutrifft und eine zu den revolvierenden Krediten analo-
ge Regelung sinnvoll wiire. '

Es ist noch zu betonen, dass die zuletzt betrachteten Probleme und Interpretations-
schwierigkeiten in erster Linie durch das ,,Nominalwert- oder Buchwertkonzept ent-
stehen, das vielen bankaufsichtsrechtlichen Fragestellungen zugrunde liegt. Wiirde
von einem strikten (kapitalmarktkonformen) Barwertkonzept ausgegangen und damit

auch zukiinftige Margen per heute wertmifige Bertlicksichtigung finden, so ergében
sich viele dieser Probleme nicht.

4.4 Wirkung auf die Konditionen und das Kreditvergabeverhalten
von Banken

Die Beurteilung von Basel 11 erfolgt oft vor dem Hintergrund der Frage, ob und in
welcher Weise die Konditionen im Kreditgeschift durch die Neuregelungen beein-
flusst werden. In diesem Zusammenhang stehen die nicht selten geduferten ,,Vor-
wiirfe®, Basel I wiirde Kredite — insbesondere an den Mittelstand — verteuern, wenn
nicht gar die Kreditfinanzierung in Teilen ganz verhindern. Reflektierter sind in die-
sem Kontext die regelmaBigen Hinweise, dass Basel 11 zu einer Spreizung der Kondi-

67


















Literatur
Acerbi, Carlo/Tasche, Dirk (2001): Expected Shortfall: a natural coherent alternative to Value
at Risk, Working Paper, Abaxbank und TU Miinchen, 5/2001.

Altman, Edward 1./Saunders, Anthony (2001): An analysis and critique of the BIS proposal on
capital adequacy and ratings, Journal of Banking & Finance, Vol. 25, 2001, S.25-46.
Angermiiller, Niels O. (2001): Lénderrisiko in der ,,ncuen* Bankenaufsicht, Zeitschrift fiir das
gesamte Kreditwesen, 54. Jg., 2001, S. 688-695.

Arnold, Wolfgang (2001): Die neuen Baseler Regelungen werden nicht per se zu einer Verteue-
rung der Kreditvergabe fiihren, Zeitschrift fiir das gesamte Kreditwesen, 54. Jg., 2001, S. 168 f.
Artzner, Philippe/Delbaen, Freddy/Eber, Jean-Marc/Heath, David (1997): Thinking Cohe-rent-
ly, Risk, Vol. 10, 11/1997, S. 68-71.

Artzner, Philippe/Delbaen, Freddy/Eber, Jean-Marc/Heath, David (1999): Coherent Measures
of Risk, Mathematical Finance, Vol. 9, 1999, S. 203-228.

Basel Committee on Banking Supervision (1999): Credit Risk Modelling: Current Practices
and Applications, Publication No. 49, Basel.

Basel Committee on Banking Supervision (2001a): Working Paper on the IRB Treatment of
Expected Losses and Future Margin Income, Working Paper No. 5, Basel.

Basel Committee on Banking Supervision (2001b): Working Paper on Risk Sensitive Approa-
ches for Equity Exposures in the Banking Book for IRB Banks, Working Paper No. 6, Basel.
Basel Committee on Banking Supervision (2001c¢): Internal Ratings Based Approach to Spe-
cialised Lending Exposures, Basel.

Basel Committee on Banking Supervision (2001d): Potential Modifications to the Committee’s
Proposals, Basel.

Basel Committee on Banking Supervision (2001¢): Results of the Second Quantitative Impact
Study, Basel.

Basel Committee on Banking Supervision (2002a): Results of Quantitative Impact Study 2.5,
Basel.

Basel Committee on Banking Supcrvision (2002b): Quantitative Impact Study 3, Information
Package, 31 July, Basel.

Basel Committec on Banking Supervision (2002¢): Quantitative Impact Study 3, Working
Draft on Technical Guidance, 31 July, Basel.

Benston, George J./Kaufiman, George G. (1996): The Appropriate Role of Bank Regulation,
The Economic Journal, Vol. 106, 1996, S. 688-697.

Berblinger, Jirgen (1996): Marktakzeptanz des Rating durch Qualitit, in: Biischgen, Hans
E./Everling, Oliver (Hg.): Handbuch Rating, Wiesbaden 1996, S. 21-110.

73












