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A. Grundlagen der Gesamtbanksteverung

. Das Haus der Gesamthanksteverung

Gesamtbanksteuerung ist der Inbegriff fir eine integrierte ertrags- und risiko-
orientierte Geschaftspolitik von Kreditinstituten und beinhaltet die Erfassung
und Steuerung samtlicher Risiken einer Bank sowie eine Ergebnissteuerung,
die die erwarteten Ertrage explizit zu den dafiir in Kauf genommenen Risiken
in Bezug setzt (Rolfes 1998b).

Sie bildet damit ein Kernelement der wertorientierten Steuerung von Ban-
ken. Letztere besteht darin, die Aktivitaten einer Bank so zu lenken, dass der
Unternehmenswert (Wert des Eigenkapitals) einer Bank gesteigert wird. Da-
flr ist neben der besonderen Fokussierung auf das Ertrags- und Risikopro-
fil einer Bank auch die marktliche Sicht auf die eigenen Geschaftsfelder und
Geschaftsmodelle erforderlich. Deren Wachstumsperspektiven verbinden sich
zusammen mit dem Ertrags- und Risikoprofil zum Unternehmenswert einer
Bank. Die Gesamtbanksteuerung hat dabei sicher zu stellen, dass Banken ih-
re Aktivitdten am Markt in mdglichst gutem Einklang mit der Ertrags- und
Risikoseite halten (Morschhauser 2006).

Um dieser Generalaufgabe nachkommen zu kénnen, ist mit dem »Haus der
Gesamtbanksteuerung« eine Infrastruktur aufzubauen (Schaubild 1), die eine
im Sinne der Dualen Steuerungsphilosophie (Separation von zentraler Struk-
tur-/Portfolio-Steuerung und dezentraler Geschaftssteuerung; Schierenbeck
2003a) durchgéngige und an den Gesamtbankzielen orientierte Steuerungs-
logik sicherstellt. Hierzu gehdren adaquate Methoden zur Ergebnis- und Ri-
sikomessung ebenso wie die Schaffung klarer Verantwortlichkeiten und syn-
chroner Steuerungsablaufe mit entsprechend geregelten Entscheidungs- und
Kontrollprozessen. Eine besondere Herausforderung bildet der Aufbau einer
leistungsfahigen informationstechnischen Infrastruktur. Dazu gehort ein Da-
ta-Warehouse, in dem die relevanten Informationen abgelegt, Berechnungen
durchgefiihrt und Voraggregationen vorgenommen werden kénnen. Wesentlich
sind dabei die jederzeitige Aktualitat und Vollstandigkeit der Daten sowie eine
hohe System-Performance insbesondere fiir die laufende Risikosteuerung.

Die Gesamtbanksteuerung steht somit neben ihrer integrierten ertrags-
und risikoorientierten Ausrichtung auch fur ein umfassendes und auf die je-
weiligen Aufgaben in den verschiedenen Geschéftsbereichen zugeschnitte-
nes Steuerungsinstrumentarium und Management-Informationssystem und
kann am Ende nur so gut arbeiten wie die darunter angeordneten Teil-Steu-
erungssysteme. Erstens namlich speist sich das Gesamtbild der Ertrags- und
Risikoprofile aus den Daten der partiellen Steuerungsbereiche und zweitens
lassen sich gesamtbankbezogene Ziele und Vorgaben nur (iber geeignete Teil-
Steuerungssysteme durchsetzen. Zu letzteren zédhlen erstens — auf das Er-
trags- und Kostenmanagement fokussiert — die Kundengeschaftssteuerung
(Margensteuerung, Ergebniswirfel, Schierenbeck 2003a), die Vertriebs- und
Aktivitatensteuerung und die Produktivitatssteuerung sowie zweitens die Teil-
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Systeme der Steuerung von Marktpreis-, Ausfall- und operationellen Risiken
und die damit eng verbundene Steuerung der aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen.

Die verschiedenen Risiken, die eine Bank nimmt bzw. denen sie unter-
worfen ist, sind nur auf Gesamtbankebene vollstdndig und unter Berlcksich-
tigung moglicher Klumpen- und Diversifikationswirkungen erfassbar. Eben-
so steht das Eigen- und Risikokapital als zentrale Ressource zunéchst nur
auf Gesamtbankebene zur Verfiigung. Uber ihre Verwendungsrichtung muss
durch die zentrale Steuerung noch entschieden werden. Im Sinne der Un-
ternehmenswertsteigerung stehen dabei konkret zwei Ziele im Vordergund:
Erstens soll das Gesamtbankrisiko auf die zur Verfugung stehenden Risiko-
deckungsmassen begrenzt bleiben. Zweitens sollen die Risiken so investiert
werden, dass das Verhaltnis von Ertrdgen zu Risiken auf Gesamtbankebene
optimiert wird.

Zur Navigation auf Gesamtbankebene benétigt die Unternehmensfiihrung
eine Vielzahl von Informationen. Dazu gehdren maglichst aktuelle Daten zum
Wachstum und zur Ertragsentwicklung, zum Gesamtrisiko- und Allokations-
Status, zur Risikoverteilung nach Arten, Markten und Geschaftsbereichen so-
wie zu den Limitauslastungen, zu Klumpenbildungen bzw. Diversifikationswir-
kungen, zu den Ertrags-/Risikoprofilen und schlieRlich zu Marktstimmungen
und »Unwetter«prognosen. Diese laufen — idealerweise zusatzlich zum Aus-
lastungsgrad der aufsichtsrechtlichen Normen und zum externen Rechnungs-
legungs-Status verdichtet — in einem Management-Cockpit zusammen, das
als zentrale Uberwachungseinheit fungiert und aus dem heraus mit Hilfe der
Steuerelemente »Kapitalallokation« und »Limitsteuerung« die Gesamtbank
auf Kurs gehalten wird.

Neben der systemischen Aufgabe des Aufbaus und der Weiterentwicklung
der Infrastruktur fur die Gesamtbanksteuerung und der operativen Lenkungs-
und Uberwachungsaufgabe (Kapitalallokation, Limitsteuerung) obliegen der
Gesamtbanksteuerung vorgelagerte Planungsaufgaben. Unter Berlicksich-
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tigung des potenziellen Leistungsspektrums der Bank sind zunachst die Un-
ternehmensziele zu konkretisieren. Damit vorteilhafte von weniger vorteilhaf-
ten Entscheidungsalternativen separiert werden kénnen, ist Transparenz (iber
die erwartete Ergebniswirkung in Frage kommender Strategien und Mafnah-
men zu schaffen (Schierenbeck 2003a). Dies erfordert die Verwendung von
SteuerungsgréBen, die zum Ubergeordneten Unternehmensziel kompatibel
sind. Eine ausgewiesene Erhéhung des Unternehmenserfolges muss auch tat-
séchlich zu einer Verbesserung der insgesamt als relevant definierten Zielgro-
Re flihren. Dies ist etwa dann nicht sicher gestellt, wenn ohne Bezugnahme
auf das genommene Risiko ausschlieBlich Ergebnisgrofien verwendet wer-
den.

Zum anderen sind die auf die ZielgroRe wirkenden Parameter zu iden-
tifizieren und in ihren Wirkungszusammenhéngen mdoglichst realitatsnah zu
modellieren. Dies ist eine zentrale Voraussetzung dafiir, dass prognostizierte
Parameter in ihrer Wirkung auf anstehende MalRnahmen und Strategien zu-
treffend abgebildet und die Konsequenzen alternativer Umweltsituationen re-
alitatsnah beurteilt werden kénnen. Die Einschétzung der unsicheren zukunf-
tigen Auspragungen dieser Parameter selbst kann durch das Steuerungssystem
zwar unterstiitzt werden, muss letztlich aber durch die Entscheidungstrager
erfolgen. Letztlich zeichnet auch die Fahigkeit, zuklnftige Entwicklungen
zutreffend zu prognostizieren, ein erfolgreiches Management aus. Allerdings
kann das Informations- und Steuerungssystem das AusmaR der zu prognosti-
zierenden ungewissen Zukunft objektivieren und die Unsicherheit damit re-
duzieren helfen.

So bieten beispielsweise historische Volatilitditen von Marktpreisen (Zin-
sen, Aktienkurse, etc.) Anhaltspunkte dafir, in welchem Spektrum sich die-
se Uber die Lange eines betrachteten Planungshorizonts in der Vergangenheit
verdndert haben. Dieses kann dann als Korridor flr die bei einem bestimm-
ten Wahrscheinlichkeitsniveau plausible Entwicklung dienen. Eine anders ge-
lagerte Planungsunterstilitzung besteht etwa bei der Geschéftsstrukturprogno-
se darin, den bereits determinierten bzw. mit einer hohen Wahrscheinlichkeit
eintretenden Teil der Zukunft herauszuarbeiten und die Planungstatigkeit und
spatere Steuerung auf die tatsachlich noch offenen Bereiche zu fokussieren.
So ist aus dem Altgeschéaftsbestand ein Teil auch fiir die kommende Planungs-
periode schon fest kontrahiert, und ein anderer Teil — wie etwa bei auslaufen-
den Zinshindungen — lasst sich mit hoher Wahrscheinlichkeit vorhersagen. Die
eigentliche Prognose kann sich dann auf das reine Neugeschaft beschranken.
Daneben werden unplausible, unterhalb des Altgeschaftsbestandes liegende
Strukturprognosen vermieden.

Grundsatzlich ist es notwendig, fir die Ex-post-Ergebnisrechnung die-
selben ZielgréRen, Parameter und Algorithmen zu verwenden, wie sie schon
im Rahmen der Planung zugrundegelegt wurden. Der wesentliche Unterschied
zwischen Planung und Ex-post-Betrachtung liegt jedoch in den Auspragun-
gen der ergebnisdeterminierenden Parameter. Wahrend diese im Rahmen der
Planung zwangsléaufig auf der Basis von Prognosen festgelegt werden, ist
die Verwendung subjektiv festgelegter Parameterausprdgungen im Rahmen
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Kapitalallokation

Schaubild 2:
Grundsiitze der risiko-
orientierten Kapital-
allokation

Ausgewogenheit
der Allokation

der Nachkalkulation problematisch, da es ggfs. unterschiedliche Auffassun-
gen zwischen Beurteilendem und Beurteiltem gibt und so die Erreichung der
erforderlichen Akzeptanz fiir das Steuerungssystem gefahrdet ist. Vor diesem
Hintergrund kann es sich als notwendig erweisen, die grundsétzlich als sinn-
voll erarbeiteten ZielgréRen bei der Beurteilung einzelner Ergebnisbereiche zu
modifizieren, wenn hierdurch eine gréRere Objektivierbarkeit erreicht werden
kann. So ist es beispielsweise im Kundengeschéft grundsatzlich sinnvoll, im
Rahmen der Planung potenzielle zukiinftige Anschlussengagements mit ins
Kalkil zu ziehen. Fir die Beurteilung des Periodenerfolges eines Profit-Cen-
ters ist die Bericksichtigung derartiger Aspekte aufgrund fehlender Objekti-
vierungsmoglichkeiten hingegen problematisch.

Aus Gesamtbanksicht werden tber die Allokation des Risikokapitals als
der fir den Unternehmenswert kritischen Ressource die strategische Aus-
richtung und das Ertrags-/Risikoprofil einer Bank gelenkt. Die Allokation hat
im Sinne der fur die Gesamtbanksteuerung generell definierten Ziele nach
zwei Grundsatzen zu erfolgen (Schaubild 2, Schierenbeck 2003b): Erstens ist
sicherzustellen, dass das gesamte von der Bank eingegangene Risiko die vor-
handenen Deckungsmassen nicht Ubersteigt (Risikotragfahigkeitskalkul). Als
Risiko wird dabei ausschlieBlich der so genannte »Unexpected loss« einge-
stuft, da der »Expected loss« entweder schon in den Kaufpreisen fur Risiko-
aktiva enthalten ist bzw. bei einem klassischen Kreditgeschéft als Risikopra-
mie in der Kreditkondition enthalten sein soll. Zweitens ist das Risikokapital
im marktwirtschaftlichen Sinne der produktivsten Verwendungsrichtung so
zu verteilen, dass das Ertrags-/Risiko-Verhéltnis strategisch optimiert wird
(Risiko-Chancen-Kalkiil).

Risikotragfihigkeitskalkiil Risiko — Chancen — Kalkiil
Risikobegrenzung auf die Optimierung der
vorhandene Deckungsmasse Risk/Return-Relation
Risikotragfahigkeitspotenzial Risikokapital verteilen e _
(Risikodeckungsmasse) > (Verlustpotenzial ) gemi Risiks ~ Erfrog — Chancen

maximal tragbarer Verlust Eigenkapitalbetrag, der

vorgehalten werden muss, um
unerwartete Verluste mit einer
bestimmten Wahrscheinlichkeit
innerhalb eines bestimmten
Ieitraumes abzudecken

Hierbei stellen sich einer Bank funf grundlegende Problemfelder: Erstens ist
eine in verschiedener Hinsicht ausgewogene Allokation vorzunehmen. Die-
se muss sowohl marktorientiert zwischen den so genannten »Stars«, »Cash
Cows« und »Question Marks« (BCG-Matrix, Baum/Coenenberg/Gunther
2007) als auch risikoorientiert zwischen den Geschéftsfeldern mit geringer
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und héherer Ertragsvolatilitat als auch schlieRlich unter Berlcksichtigung von
Verbundeffekten zwischen verschiedenen Geschaftsfeldern erfolgen.

Zweitens gilt es, eine in sich schlussige Gesamtsystematik des Allo-
kationsverfahrens zu entwickeln. Den Hintergrund fur diese Problematik bil-
den die alternativen Definitionen von Risikokapital. Sie reichen von der klas-
sischen bilanziellen Eigenkapitaldefinition Uber die aufsichtsrechtliche bis
hin zur oben schon genannten Definition als Verlustpotenzial im Sinne eines
»Unexpected loss«. Eine in der Praxis mit Blick auf die periodische Eigen-
kapitalrentabilitat haufig vorzufindende vollstandige Allokation des bilanziel-
len Eigenkapitals beispielsweise unterstellt implizit, dass in genau ihrer Héhe
insgesamt auch ein ékonomisches Risiko (als Potenzial fiir unerwartete \Ver-
luste) besteht. Dies fiihrt etwa dann zu einem Problem, wenn Risiken, z.B.
in Form groRerer Kreditportfolios, ausplatziert wurden und das unveranderte
bilanzielle Eigenkapital danach in groRerem Umfang auf andere Geschéfts-
bereiche verteilt wird. Wenn dort aber entsprechend héhere Wachstums- und
Ertragspotenziale nicht zu erkennen und die Renditeanspriiche damit schlicht
nicht zu erfillen sind, verfehlt die Allokation ihre Wirkung. Zudem wird nicht
offen gelegt, dass die Bank uber freies Risikokapital verfugt, das sie nicht ent-
sprechend ihrem unternehmerischen Auftrag investiert.

Zum Dritten sind die unterschiedlichen Risiken fur die Gesamtbankebene
in der Weise zu quantifizieren, dass sie miteinander vergleichbar sind. So be-
stehen einerseits schon zwischen Marktpreis- und Kreditrisiken periodizitats-
bedingte Unterschiede, die entsprechend zueinander skaliert werden missen,
andererseits lassen sich etwa Marktpreisrisiken fur die Allokation methodisch
aus den Einzelgeschéften hoch aggregieren oder aber als periodische Ergeb-
nisschwankungen auf Geschéftsbereichsebene erfassen (z. B. bei den Handels-
bereichen oder dem Treasury-Management).

Viertens fallt das Risiko auf Gesamtbankebene wegen der Diversifikations-
effekte i.d.R. geringer aus als die Summe der Risiken auf Geschaftsbereich-
sebene. Dies macht erstens eine entsprechende Skalierung auf das Risikode-
ckungspotenzial und zweitens einen Optimierungsalgorithmus notwendig, der
unter Beriicksichtigung der Korrelationsbeziehungen zunéchst den Ausgleich
der Grenzertrage herstellt und auf dieser Basis dann ggfs. die Zielfunktion um
dartiber hinaus gehende Geschéfts- und Ertragspotenziale erweitert.

Funftens schlieflich ist der Renditeanspruch auf das allozierte Risikokapi-
tal herzuleiten. Hier bieten sich unterschiedliche Modelle an, die sich einer-
seits in ihrer grundsétzlichen Ausrichtung (orientiert am notwendigen Riick-
lagenwachstum oder Uber eine kapitalmarkttheoretische Ableitung oder an
Benchmarks orientiert), andererseits in ihrer Differenzierungstiefe nach un-
terschiedlichen Geschéftsfeldern unterscheiden.

Die Messung von Ergebnissen und Risiken spielt nicht nur fur eine zielge-
richtete Gesamtbankplanung und -steuerung, sondern ebenso fiir die Harmoni-
sierung von Unternehmens- und Mitarbeiterinteressen eine zentrale Rolle. Nur
wenn der Erfolgsmalistab fur den Einzelnen kompatibel zum Gesamtbankziel
formuliert wird, kénnen Zielkonflikte vermieden werden (Rinker 1997).
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systematik
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der Risiken

Diversifikationseffekt
und optimales Geschiifts-
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Risikobegriff

Banktypische Risiken

Liquiditiitsrisiken

Abgrenzungsproblem
Liquiditiitsrisiken

Zusammenhang Erfolgs-
und Liquiditditsrisiken

lIl.  Die Risiken im Bankgeschiift

Eine ganzheitliche Risikosteuerung unter Einbeziehung aller Risikoarten er-
fordert die genaue Kenntnis der relevanten Risikokategorien. Als Risiko wird
allgemein die Gefahr angesehen, dass der tatsachliche Wert einer Position
oder das Resultat einer Entscheidung aufgrund von unerwarteten Veranderun-
gen der relevanten Einflussfaktoren in negativer Weise vom erwarteten Wert
abweicht. Die Mdglichkeit einer positiven Abweichung von der erwarteten
Entwicklung wird entsprechend als Chance bezeichnet.

Grundsétzlich lassen sich die banktypischen Risikoarten in Erfolgs- und
Liquiditatsrisiken untergliedern (Schaubild 3). Erfolgsrisiken bezeichnen Ge-
fahren, durch die der Erfolg einer Bank gemindert wird oder sogar insgesamt
ein Verlust eintreten kann. Bei Liquiditatsrisiken besteht die Gefahr, dass ein
Kreditinstitut seinen falligen Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig oder
nicht fristgerecht nachkommen kann, und man unterscheidet anlassbezogen
im Allgemeinen zwischen dem Refinanzierungs-, dem Termin- und dem Ab-
rufrisiko. Da die Liquiditatsfrage jedoch stets Zufliisse und Abflisse betrifft,
sind die Abgrenzungen naturgemaf nicht besonders trennscharf.

Unter einem Refinanzierungsrisiko wird die Gefahr verstanden, dass eine
Bank nicht mehr ausreichende Passivmittel (Schuldverschreibungen, Interban-
kengelder, Kundeneinlagen, Eigenkapital) beschaffen und deshalb eingegan-
gene Zahlungsverpflichtungen (Kreditzusagen) bzw. die Anschlussfinanzie-
rung fur langerfristig gebundene Aktiva nicht mehr erflllen kann. Letzteres
ist etwa bei einer positiven Fristentransformation (kurzfristige Refinanzierung
von langerfristigen Geldanlagen) der Fall. Das Terminrisiko resultiert insbe-
sondere aus einer nicht vertragskonformen Verlangerung der Kapitalbindungs-
dauer bei Aktivgeschaften, die dann unplanmaRige Mittelaufnahmen notwen-
dig machen. Sie kénnen gleichermaRen in unerwarteten Verkirzungen der
Vertragslaufzeit bei Passivpositionen entstehen. Die Mdglichkeit eines un-
planmaRigen Abrufs von Einlagen oder einer unerwarteten Inanspruchnah-
me von Kreditzusagen schlielich wird als Abrufrisiko bezeichnet (Krumnow
et al. 2002).

Die Schwierigkeit einer Zuordnung von Liquiditatsproblemen zu einer der
drei Kategorien wird am Beispiel der aktuellen Subprime-Krise deutlich. So
konnte die Inanspruchnahme der den Zweckgesellschaften (»Conduits«) ein-
gerdumten Kreditlinien einerseits als Abrufrisiko eingestuft werden, weil die
»Conduits« sich normalerweise tber (kurzfristige) Geldmarktpapiere (»Com-
mercial Paper«) refinanzierten und eine Inanspruchnahme eigentlich nicht vor-
gesehen war. Andererseits erhielten die Banken, die diese Kreditlinien einge-
raumt hatten, ihrerseits keine Refinanzierungsmittel mehr, als das AusmaR der
Kreditzusagen und die zweifelhafte Bonitat der in den Zweckgesellschaften
verbrieften US-Hypotheken deutlich wurde. Insofern handelte es sich eben-
falls um ein Refinanzierungsrisiko.

Deutlich geworden sind in der aktuellen Finanzkrise auch der enge Zusam-
menhang und die Wechselwirkungen zwischen den Liquiditats- und Erfolgsri-
siken. Erstens sind die Liquiditatsprobleme der zunéchst betroffenen Banken
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aus den gewachsenen Zweifeln an deren Bonitat und damit aus der Vermu-
tung entstanden, dass deren Ausfall- und Marktrisiken die zur Verfligung ste-
henden Risikodeckungsmassen deutlich Ubersteigen wiirden. Zweitens sind
umgekehrt aufgrund der Liquiditatsprobleme die Risikopramien fir die Refi-
nanzierung (sofern von anderen Banken oder institutionellen Investoren ber-
haupt noch Mittel zur Verfligung gestellt wurden) massiv gestiegen und die
Marktwerte der liquidierbaren Aktiva verminderten sich drastisch. Wéhrend
Liquiditatsengpasse im Normalfall, d.h. bei einer guten Bonitatseinstufung
und insgesamt durch ein entsprechendes Vertrauen bestimmten Marktverfas-
sung, Uber Preiszugestandnisse aufgefangen werden kénnen und dann letztlich
in Erfolgsrisiken miinden, werden sie in Stress- und Crash-Situationen selbst
zu einer existenziellen Gefahr.

Die allgemeine Gefahr eines generellen Vertrauensverlustes und Markt-
versagens, das die Funktionsfahigkeit des bisherigen Systems beeintréchtigt
oder sogar ihren Fortbestand gefahrdet, stellt das Systemrisiko dar. Hiervon
sind auch diejenigen Banken betroffen, deren Liquiditats- und Erfolgsrisiken
bei einem insgesamt ungestérten Marktverhalten deutlich begrenzt sind und
von den verfugbaren Risikodeckungsmassen im Normalfall leicht aufgefangen
werden kdnnen. Aufgrund der dann eintretenden llliquiditat der Markte ent-
fallen lebensnotwendige Refinanzierungsmdéglichkeiten und zusétzlich verlie-
ren die noch liquidierbaren Aktiva massiv an Wert. Zwar ist das Systemrisiko
selbst nicht bankindividuell zu steuern, allerdings sind die méglichen Aus-
wirkungen entsprechender Stress- und Crash-Szenarien zu analysieren und in
der Gesamtbanksteuerung tber die Schaffung von Handlungsspielrdumen zu
berticksichtigen.

Schaubild 3:
Systematisierung

der bankbetrieblichen
Risikoarten

Systemrisiko
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»Moral Hozard«

Priivention durch
Bankenaufsicht

Ausfallrisiko

Bonitiitsrisiko

Die Definition des systemischen Risikoereignisses und damit die situative
Abgrenzung, ob ein solcher Systemfall schon vorliegt und letztlich nur staatli-
che Mallnahmen die Situation heilen oder aber die Schaden vom Markt selbst
noch aufgefangen werden kénnen, ohne dass das System mit allen nachteili-
gen Wirkungen fir die Gesamtwirtschaft zusammenbricht, ist problematisch.
Denn die Verhaltensweise der Marktteilnehmer wird von etwaigen staatlichen
Malnahmen bzw. der Erwartung derselben beeinflusst. So muss unterstellt
werden, dass Banken ihr Risikopotenzial in der Erwartung, dass die Risiken
schlussendlich vom Staat aufgefangen werden, zugunsten einer héheren Ren-
diteerzielung nach oben schrauben (»Moral Hazard«). Abgesehen von der ma-
teriellen Schwierigkeit, den Zeitpunkt zu bestimmen, ab dem der gesamtwirt-
schaftliche Schaden von Finanzkrisen groRer ist als der gesamtwirtschaftliche
Nutzen der erzwungenen Eigenverantwortlichkeit und Selbstheilungskrafte
des Marktes, erscheint es daher grundsatzlich sinnvoll, die Unsicherheit (iber
einen Ex-post-Eingriff des Staates zu erhalten und auf eine einkalkulierbare
Definition des systemischen Risikoereignisses zu verzichten.

Die wesentliche Aufgabe des Staates bzw. der Staaten besteht in der Pra-
vention gegen das Entstehen von Systemrisiken durch eine international har-
monisierte Bankenaufsicht und ein entsprechendes Friihwarnsystem insbeson-
dere mit Blick auf neuartige Phdnomene und Finanzprodukte. Die eigentlichen
Schwéchen der derzeitigen Bankaufsichtsstrukturen kénnen nach dem abge-
schlossenen Basel 11-Prozess nicht mehr in einer zu starken Pauschalierung
der Risikomessung oder fehlenden Durchgriffsrechten gesehen werden, son-
dern liegen in der zu schwach ausgepragten Gesamt- und Vorausschau mdég-
licher Marktentwicklungen und der zu schwach ausgepragten Kontrolle der
grollen internationalen Ratingagenturen.

Zu den bedeutendsten Erfolgsrisiken im Bankgeschéft zahlt das Kreditri-
siko. Dieses wird entsprechend ihrer Reichweite begrifflich nach dem Aus-
fall- und dem Bonitatsrisiko unterteilt. Unter dem Ausfallrisiko wird die Ge-
fahr verstanden, dass ein Schuldner innerhalb der betrachteten Risikoperiode
seinen Zahlungsverpflichtungen ganz oder teilweise nicht mehr nachkommen
kann und damit von seiner aktuellen Bonitéts- respektive Ratingstufe (auch
als Solvenzklasse bezeichnet) direkt in die so genannte »Default«-Klasse fallt.
Bei der Quantifizierung des Ausfallrisikos wird dementsprechend auch die
Wahrscheinlichkeit eines solchen direkten »Absturzes« zugrunde gelegt.

Das Bonitatsrisiko ist weiter gefasst und bezieht auch die Gefahr einer Bo-
nitats- bzw. Ratingverschlechterung innerhalb der verschiedenen Solvenzklas-
sen und einer in der Folge bonitatsbedingten Wertminderung von Krediten und
anderen Risikopositionen mit ein (Rolfes/KirmBe 2000a). Zwar ist eine Boni-
tatsverschlechterung generell auch dadurch gekennzeichnet, dass die »Néhe«
zum Ausfall bzw. dessen Wahrscheinlichkeit gestiegen ist, jedoch kann dies
auch in den besseren Ratingstufen und ohne, dass ein Kredit oder eine An-
leihe in der Risikoperiode ausfallt, geschehen. Im Gegensatz zum Ausfallri-
siko wird deshalb zur Quantifizierung des Bonitétsrisikos auch nicht nur eine
Wahrscheinlichkeitszahl, ndmlich die des direkten »Absturzes«, herangezo-
gen, sondern ein Wahrscheinlichkeitsvektor, der die Wahrscheinlichkeiten fir
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die Wanderungsbewegungen in alle tieferen Solvenzklassen (nicht nur in die
»Default«-Klasse) enthalt.

Eine zweite Unterscheidung von Kreditrisiken erfolgt durch die Differen-
zierung nach dem »Expected Loss« und dem »Unexpected Loss« (Schau-
bild 4). Unter dem ersteren versteht man das aktuell »erwartete« Ausfall-
bzw. Bonitétsverschlechterungspotenzial. Dieses spiegelt (etwa mit Blick
auf das Ausfallrisiko) zwar nicht die Einschdtzung wider, dass etwa ein ge-
rade gewéhrter einzelner Kredit in der »erwarteten« Hohe tatséchlich aus-
fallt (in diesem Fall wirde man den Kredit wohl nicht geben). Aber dem
»Expected Loss« liegt die Erfahrung zugrunde, dass aus einem jeweiligen
Bonitatssegment ein gewisser Prozentsatz an Krediten notleidend wird (Aus-
fallrisiko) bzw. gewisse Prozentanteile von der aktuellen Bonitétsklasse in
schlechtere Bonitéatsklassen migrieren (Bonitétsrisiko). Letzteres wird durch
Wahrscheinlichkeiten abgebildet, die allerdings nicht zeitstabil sind und von
gesamtwirtschaftlichen und anderen Faktoren abhdngen. Der »Expected Loss«
fuBt damit auf der aktuellen Wahrscheinlichkeit des Ausfalls bzw. dem aktu-
ellen Wahrscheinlichkeitsvektor der Bonitatsverschlechterung. Wéhrend man
bei den am Kapitalmarkt gehandelten Kredittiteln wie etwa Anleihen davon
ausgehen kann, dass diese an der aktuellen Ratingeinstufung festgemachte
»Erwartung« im aktuellen Kurs eingepreist ist, muss der »Expected Loss« im
Rahmen der klassischen Kreditvergabe einer Bank fir die Konditionsfindung
als »Risikoprdmie« separat quantifiziert werden. Streng genommen stellt der
»Expected Loss« dann allerdings kein Risiko mehr dar, denn die mit ihm ak-
tuell erwartete Wertminderung des in einer Bonitatskategorie versammelten
Portfolios von Kredittiteln ist dann im Kurswertabschlag bzw. mit der in der
Kreditkondition enthaltenen Risikopramie schon bericksichtigt.

Der »Unexpected loss« hingegen beschreibt das eigentliche Risiko, ndm-
lich dass sich am Ende einer Risikoperiode héhere Ausfall- bzw. Migrations-
raten in einer Bonitdtskategorie eingestellt haben als erwartet. Er leitet sich

Schaubild 4:
Dimensionen
des Kreditrisikos

Expected Loss

Unexpected Loss/
Value af Risk
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1. Teil: Aufgabenspektrum und Dimensionen der Gesomthanksteuerung

Konirahenten-/
Emittentenrisiko

Markipreisrisiken

Tinsiinderungsrisiken

Aktienkursrisiken

aus dem Bereich der Ausfall- bzw. Migrations-Wahrscheinlichkeitsverteilung
ab, der jenseits des Erwartungswertes und innerhalb eines vorzugebenden
Konfidenzniveaus liegt. Der »Unexpected Loss« ist, weil der »Expected Loss«
kein Risiko im eigentlichen Sinne mehr darstellt, mit dem auch fur andere Ri-
siken verwendeten Begriff des »Value at Risk« gleichzusetzen und wird als
maximaler Verlust (Ausfall oder Wertminderung) eines Portfolios innerhalb
einer Risikoperiode und unter der Annahme eines bestimmten Wahrschein-
lichkeitsniveaus von z.B. 99,99 % formuliert. Eine Besonderheit der »Unex-
pected Loss«- bzw. »Value at Risk«-Betrachtung besteht in der Fokussierung
auf die Portfolioebene und die dort einzubeziehenden Risikozusammenhénge
(Korrelationen) zwischen einzelnen Positionen und Portfolios.

Insbesondere im Handelsgeschaft mit Kredittiteln treten Kreditrisiken in
zweifacher Hinsicht auf. Zum einen kann sich die Bonitt des Emittenten einer
Anleihe verschlechtern, was i.d. R. zu einem Kurswertverlust fuhrt und damit
den Wert einer Terminkauf-Position vermindert (Emittentenrisiko). Zum ande-
ren besteht die Gefahr, dass der Kontrahent, mit dem eine Bank das Termin-
geschaft abgeschlossen hat, selbst insolvent wird und eventuellen Zahlungs-
verpflichtungen (wenn ndmlich die Bank bei diesem Geschaft im Gewinn bzw.
»im Geld« ist) nicht mehr nachkommen kann (Kontrahentenrisiko).

Im Gegensatz zu den Kreditrisiken entstehen Marktpreisrisiken nicht aus
der Verschlechterung von Bonitaten von Kreditnehmern oder Kontrahenten,
sondern aus Verdnderungen der allgemeinen Marktpreise zu Ungunsten einer
Bank. Zu den relevanten Marktpreisen fur Banken z&hlen vor allem die Markt-
zinsséatze, Anleihen-, Aktien-, und Devisenkurse sowie Rohwaren- und Deriva-
tepreise. Dabei kdnnen je nach Art des Geschéftes (aktivisch oder passivisch)
und der Position, die eine Bank bezogen hat (Kauf/Long oder Verkauf/Short)
sowohl Preisriickgénge als auch Preissteigerungen entsprechende Wertminde-
rungen verursachen. Zwar treten Marktpreisrisiken zum Zwecke der Ertrags-
erzielung insbesondere im Zusammenhang mit Handelsgeschaften auf, sind
jedoch auch im so genannten Bank- oder Anlagebuch zu steuern.

Eine hohe Bedeutung haben fiir Kreditinstitute im Regelfall die Zins&nde-
rungsrisiken. Sie beinhalten die Gefahr, dass allgemeine Marktzinsanderungen
zu Wertminderungen auf zinstragende Positionen und/oder zu einem Rick-
gang der Zinsspanne (Differenz zwischen den aktivischen Ertrags- und passi-
vischen Aufwandszinsen) oder sogar des absoluten Zinsuberschusses fihren.
Die erstgenannte Erscheinungsform tritt im einfachsten Fall einer festverzins-
lichen Anleihe im Bestand nach bestimmten Zinssteigerungen auf. Das von
einer solchen Anleihe ebenfalls mit bestimmte Zinsspannenrisiko resultiert
aus unterschiedlich starken Abhangigkeiten des durchschnittlichen Aktiv- und
Passivzinssatzes von Marktzinsanderungen (Zinselastizitaten). Reagieren etwa
die (Ertrags-)Zinssatze der Aktivpositionen und damit der (volumengewichte-
te) durchschnittliche Aktivzins stérker (schwdcher) auf Marktzinsanderungen
als die Passivseite, so verringert (erhoht) sich die Zinsspanne bei sinkendem
Zinsniveau (und vice versa).

Das Aktienkursrisiko bezeichnet die Gefahr von Verlusten, die aus der fur
eine Bank ungunstigen Entwicklung von Aktienkursen resultieren. Charakte-
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ristisch fur die Betrachtung von Marktpreisrisiken aus Aktienpositionen ist
— in Analogie zur Unterscheidung von bonitatsbedingten und zinsénderungs-
bedingten Kursrisiken bei Anleihen — die Aufspaltung in die zwei Risiko-
komponenten »spezifisches« und »allgemeines« Risiko. Das spezifische
Aktienkursrisiko entspricht dem aus der Kapitalmarkttheorie bekannten »un-
systematischen« Wertminderungsrisiko (Steiner/Bruns 2007) und resultiert aus
spezifischen negativen Entwicklungen bzw. verschlechterten Erwartungen im
Hinblick auf das einzelne Aktienunternehmen. In einem Portfolio, das alle
bzw. eine hinreichende Zahl von Aktien eines Marktes enthdlt, lassen sich
diese spezifischen Risiken »weg«diversifizieren, da sie im Sinne der Kapital-
markttheorie durch entsprechend positive Entwicklungen bei anderen Unter-
nehmen und Aktien kompensiert werden. Das »allgemeine« Aktienkursrisiko
dagegen, das dem »systematischen« Risiko aus der Kapitalmarkttheorie ent-
spricht, spiegelt die durchschnittliche Entwicklung des gesamten Aktienmark-
tes (etwa des Markt-Indexes wie z.B. des DAX) und dessen »Sogwirkung«
fir eine einzelne Aktie wider. Gegen diesen Sog hilft keine weitere Diversifi-
zierung innerhalb des betreffenden Marktes mehr, sondern allenfalls eine Um-
schichtung in andere Assetklassen. Die Separierung zwischen den beiden Ri-
sikokomponenten »spezifisches« und »allgemeines« Aktienkursrisiko erfolgt
mit Hilfe der Korrelation zwischen der Indexentwicklung des Gesamtmarktes
und der Kurswertentwicklung der Einzelaktien.

Zu den marktpreisbedingten Risiken zdhlen schlieflich noch die Wéh-
rungs- und Rohwarenrisiken. Unter dem Wéhrungsrisiko wird allgemein die
Gefahr verstanden, dass sich der Wert einer offenen Fremdwahrungspositi-
on in Folge einer Veranderung des Wechselkurses verschlechtert bzw. vom
Erwartungswert negativ abweicht. Hierbei lassen sich zwei Auspragungen
unterscheiden, das Devisen- und das Swapsatzrisiko. Ersteres zeigt sich in
Wertminderungen von Aktivpositionen, wenn die Inlandswahrung aufgewer-
tet wird bzw. in ansteigenden Passivwerten bei einer Abwertung der inlandi-
schen Wahrung (wenn die Fremdwahrung und damit auch der Schuldenwert
im Wert steigt). Das Swapsatzrisiko hingegen resultiert aus Verschiebungen
zwischen der in- und der ausléndischen Zinsstrukturkurve. Diese fuhren zu
verdnderten Differenzen zwischen Devisen-Kassa- und Devisen-Terminkursen
(Swapsatz als Report oder Deport). Der Kurswert eines vorher abgeschlos-
senen Termingeschaftes (ohne laufzeitkongruentes Gegengeschaft) kann sich
dadurch fiir die Bank verschlechtern und die spétere Eindeckung bzw. friihere
Glattstellung der offenen Position wiirde einen Verlust produzieren. Als Roh-
warenrisiko wird die Gefahr von Verlusten durch eine nachteilige Preisent-
wicklung bei Rohstoffen wie beispielsweise Ol oder Agrarerzeugnissen sowie
bei Edelmetallen bezeichnet.

Marktrisiken kénnen mit entsprechenden Gegengeschéften begrenzt oder
ausgeschlossen werden. Das Grundprinzip einer solchen »Hedging« genannten
Disposition besteht darin, Verluste aus einer Grundposition durch Gewinne aus
einem Gegengeschéft zu kompensieren. Handelt es sich bei dem Gegengeschaft
um ein vollig gleichartiges Geschaft, so spricht man von einem »Perfect Hedge«.
In anderen Féllen, etwa wenn Kassageschafte (z. B. eine Anleihe im Bestand)

Wiihrungs- und
Rohwarenrisiken

Hedging/
Konvergenzrisiken
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