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Die neuen Richtlinien zur  
Kapital- und Liquiditätsadäquanz

Daniel Engelage / Thomas Heidorn / Christian Schmaltz

Das Baseler Komitee zur Bankenaufsicht 
(im Folgenden Komitee) ist bestrebt, die 
gegenwärtig geltenen Kapital- und Liqui-
ditätsstandards zügig um die in der Krise 
 gewonnenen Erfahrungen zu erweitern.  
Dabei stehen drei Veröffentlichungen im 
Mittelpunkt: die Neuregelungen zum 
Marktpreisrisiko, zur Kapitaladäquanz und 
zur Liquiditätsadäquanz.1) Die Neuregelun-
gen für das Marktpreisrisiko sind finalisiert 
und wurden bereits in mehreren Beiträgen 
vorgestellt.2) Dieser Beitrag konzentriert 
sich deshalb auf die beiden Veröffent-
lichungen zur Kapital- und Liquiditäts-
adäquanz. Im Gegensatz zum Marktpreis-
risiko ist die Diskussion um die neuen  
Kapital- und Liquiditätsmaßnahmen noch 
nicht abgeschlossen: veröffentlicht im De-
zember 2009 zur Kommentierung und be-
gleitet durch eine quantiative Auswir-
kungsstudie, ist die finale Version für Ende 
dieses Jahres angekündigt. Das Inkrafttre-
ten ist gegenwärtig für den 1. Januar 2013 
vorgesehen, und damit zwei Jahre später 
als die Marktpreisregelungen. 

Zwischenstand im Juli 2010 
veröffentlicht

Als Reaktion auf die Kommentare und Aus-
wirkungsstudie veröffentlichte das Komitee 
im Juli einen aktualisierten Zwischenstand, 
welcher – erwartungsgemäß – alle Maß-
nahmen bestätigte, aber bei Kalibrierung 
und Zeitplänen Zugeständnisse machte. Un-
ter Berücksichtigung dieses Zwischenstan-
des werden in diesem Beitrag die Eckpfeiler 
der Neuregelungen vorgestellt. Auch wenn 
es noch kein offizieller Sprachgebrauch ist, 
wird statt des Wortes „Neuregelungen“ der 
Terminus „Basel III“ benutzt in Abgrenzung 
zu den bestehenden Regelungen, welche 
mit „Basel II“ bezeichnet werden.

In einem ersten Schritt werden die Maß-
nahmen überblicksartig in den Kontext der 

Bank gesetzt und im Anschluss daran im 
Detail vorgestellt. In Abbildung 1 wird die 
Bank aus drei verschiedenen Perspektiven 
heraus betrachtet: aus der Kapitalperspek-
tive, der buchhalterischen Perspektive und 
der Liquiditätsperspektive.

In der Kapitalperspektive werden die Ge-
winn- und Verlustrisiken (GuV-Risiken im 
Folgenden) mit dem verfügbaren Kapital 
verglichen. Die aufsichtsrechtliche Mes-
sung für Adress-, Marktpreis- und opera-
tionelle Risiken erfolgt in der Säule I. Unter 
Basel III wurde nunmehr die Messung der 

Adress- und Marktpreisrisiken überarbeitet. 
Diskutiert werden hier die Änderungen zu 
den Adressrisiken im Abschnitt Adressen-
ausfallrisiko. Die Änderungen zum Markt-
preisrisiko wurden – wie eingangs erwähnt 
– bereits in anderen Beiträgen behandelt. 
Auf der Kapitalseite wurde einerseits die 
Zusammensetzung von Tier 1 und Tier 2 
neu definiert (Abschnitt Kapitaldefinition). 
Andererseits wird nun ein Kapitalpuffer 
jenseits des Mindestkapitals gefordert, 
welcher die Zunahme von Risiken und Ver-
lusten in Krisenzeiten abfedern soll (Ab-
schnitt Kapitalpuffer). 

Die buchhalterische Perspektive ist die ge-
wöhnliche Bilanz. Für Zeiten, in denen Ri-
sikomodelle versagen, schreiben die Auf-
sichtsbehörden nunmehr einen Leverage 
Ratio vor, der auf Bilanzdaten und damit 
explizit nicht auf (Risiko-)Modellannah-
men beruht (Abschnitt Leverage Ratio). In 
der Liquiditätsperspektive stehen Liquidi-
tätsreserve und -bedarf (dispositive Liqui-
dität) sowie die Fristigkeit (strukturelle 
 Liquidität) im Vordergrund. Basel III wird 
nunmehr zwei Modelle enthalten, welche 
untere Schranken für die Liquiditätsreserve 
beziehungsweise für die langfristigen Mit-
tel herleiten (Abschnitt Liquiditätsrisiko).

Adressenausfallrisiko

Die regulatorische Messung des Adressen-
ausfallrisikos wurde überarbeitet, weil die 
bestehenden Modelle Verluste unterschätzt 
beziehungsweise Verlustursachen noch gar 
nicht berücksichtigt haben. 

Wird unter Basel II der Schwerpunkt auf 
die Messung des Adressenausfallrisikos im 
Bankbuch gelegt (zum Beispiel bei den in-
ternen Ratingansätzen), liegt er bei den 
Neuregelungen auf dem Handelsbuch. Nur 
zwei Regelungen betreffen beide Bücher: 
der Korrelationsmultiplikator für die For-
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In ihrer Darstellung der Eckpfeiler der neu-
en Regelungen zur Kapital- und Liquidi-
tätsadäquanz (Basel III) und des aktuellen 
Stands ihrer Kalibrierung (per Juli 2010) 
verdeutlichen die Autoren, dass viele der 
Neuregelungen und Überlegungen des 
Baseler Komitees zur Bankenaufsicht in ho-
hem Maße als krisenmotiviert einzustufen 
sind. Dabei erläutern sie die angedachten 
Maßnahmen bei der Kapitaladäquanz the-
matisch anhand der Aspekte Adressenaus-
fallrisiko, Kapitaldefinition, Ka pitalpuffer 
und Verschuldungsquotienten. Und bei der 
Liquiditätsadäquanz gehen sie auf die pos-
tulierten regulatorischen unteren Schran-
ken für die Liquiditätsreserve und für die 
langfristige Refinanzierung ein. Ob die für 
Ende dieses Jahres in Aussicht stehende fi-
nale Version des Regelwerkes eine Konsis-
tenz der Maßnahmen zeigen wird, lassen 
sie freilich offen und verweisen zur Be-
antwortung diese Frage auf den künftigen 
Praxistest. (Red.)
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derungsklasse „Banken“ und die Neurege-
lungen für externe Ratings. Diese werden 
zuerst vorgestellt.

Im Zuge der (systemischen) Finanzkrise 
zeigte sich, dass die Korrelation zwischen 
großen Finanzinstituten um 25 Prozent 
größer ist als bisher angenommen. Folglich 
wird die Korrelation im IRB-Ansatz für Ban-
ken mit Bilanzsummen von mindestens 100 
Milliarden US-Dollar um 25 Prozent erhöht:

= x 1.25, Banken
1, Andere

RBasel III RBasel II 
Weil die Korrelation nicht linear in die Be-
rechnung der Kapitalunterlegung eingeht, 
muss bei 25 Prozent mehr Korrelation für 
kleine Ausfallwahrscheinlichkeiten (PDs) 
bis zu 35 Prozent mehr Kapital unterlegt 
werden. Dieser Zusammenhang ist in Ab-
bildung 2 dargestellt. Deutlich ist zu sehen, 
dass generell zwischen 22 Prozent und 
35 Prozent mehr Kapital für Interban-
kenforderungen (AAA bis BB-) unterlegt 
werden müssen, wobei gilt: je besser das 
Rating, desto höher die zusätzliche Unter-
legung.3) 

Die höhere Kapitalunterlegung dürfte zu 
 einer weiteren Umschichtung von unbe-
sicherten in besicherte Interbankforderun-
gen führen.

Ausbau der  
internen Ratingabteilungen

Die Bedeutung von externen Bonitätsbeur-
teilungen (Ratings) in der regulatorischen 
Kreditrisikomessung möchte das Komitee 
weiter zurückdrängen, da sich Finanz-
institute zu sehr auf externe Bonitäts-
beurteilungen verlassen haben, die Vergü-
tungsstrukturen von Ratingagenturen zu 
unverhältnismäßig positiven Bonitätsbeur-
teilungen führen können und diskrete 
 Ratingklassen im Vergleich zu kontinuier-
lichen Ausfallwahrscheinlichkeiten diskon-
tinuierliche „Klippeneffekte“ implizieren. 

Dem Komitee ist jedoch auch bewusst, dass 
externe Bonitätsbeurteilungen in naher 
Zukunft nur schwer aus den Risikomodel-
len heraus zu denken sind: Für Basel II-
Modelle gemäß Standardansatz hieße dies 
eine Rückführung auf Basel I konforme 
Modelle. Bei Verbriefungen hält das Komi-
tee interne Modelle nur für begrenzt zu-
verlässig, weil Daten zur Bestimmung 
wichtiger Parameter (zum Beispiel Asset-

korrelationen) fehlen beziehungsweise 
 lückenhaft sind. Vielmehr revidiert das Ko-
mitee, wie Ratings von gerateten Tranchen 
auf nicht-geratete Tranchen des gleichen 
Emittenten übertragen werden können (in-
ferred ratings). Darüber hinaus müssen 
Banken, die den Standardansatz im Kredit-
risiko verwenden, immer auch eine eigen-
ständige Bonitätsbeurteilung vornehmen. 
Dabei gilt, dass die konservativere Ein-
schätzung für die Kapitalunterlegung 
maßgeblich ist. Schließlich wurde der 
 aufsichtsrechtliche Formelsatz für Verbrie-
fungspositionen überarbeitet und die zu-
sätzlichen Anforderungen für Ratingagen-
turen aus dem IOSCO-Code eingearbeitet.4)

Diese Maßnahmen werden sowohl metho-
disch als auch personell zu einem Ausbau 
der internen Ratingabteilungen führen.

Blick auf das Handelsbuch

Nachdem die buchunabhängigen Neu-
regelungen für das Adressenausfallrisiko 
besprochen sind, beziehen sich die nach-
folgenden Maßnahmen nur auf das Han-
delsbuch. Hier besteht das Adressenaus-
fallrisiko vor allem bei Derivaten sowie bei 
Refinanzierungs- und Wertpapierfinanzie-
rungstätigkeiten. Im Handelsbuchkontext 
wird das Adressenausfallrisiko auch als 
Kontrahentenrisiko bezeichnet.

Abbildung 1: Einordnung der Maßnahmen in den Kontext der Bank
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Die Neuregelungen zum Kontrahenten-
risiko fasst Abbildung 3 zusammen.

Das Kontrahentenrisiko hat drei Dimensio-
nen: erstens das Risiko, dass der Kontra-
hent ausfällt, zweitens das Risiko, dass das 
Kontrahentenrating herabgestuft wird und 
drittens Validierungsaspekte. Die Positio-
nen können in zentral und bilateral abge-
wickelte (nachfolgend „OTC“ für Over-the-
Counter) Positionen eingeteilt werden. 

Kapitalmaßnahmen

Die Regulatoren setzen starke Anreize, um 
zukünftig möglichst viele Derivateverträge 
über eine zentrale Institution abzuwickeln. 
Bei zentraler Abwicklung liegt die Kapital-
unterlegung bei nahezu Null (ein bis drei 
Prozent). Die ursprünglich komplette Frei-
stellung von Kapitalunterlegung aus der 
Konsultationsversion wurde im Juli zurück-
genommen, damit nicht der falsche Ein-
druck der Risikolosigkeit entsteht. Das 
 Bestreben, die OTC-Geschäfte in zentral 
erfüllte Geschäfte umzuwandeln, betrifft 
alle Derivate, das heißt insbesondere CDS 
und Zinsswaps. Die zwangsläufige Standar-
disierung der Verträge (bei CDS im Kupon 
und Laufzeit bereits erfolgt) dürften vor 
allem Nichtbanken kritisch sehen, weil die-
se auf maßgeschneiderte Derivate für ihr 
Zins- und Währungsmanagement ange-
wiesen sind. Zukünftig hätten sie die Wahl 
zwischen dem sehr teuren, aber maßge-
schneiderten Derivat und dem preiswerten 
standardisierten Derivat mit verbleibenden 
Basisrisiken.

Für OTC-Derivate sind weiterhin alle drei 
Aspekte des Kontrahentenrisikos relevant. 
Abbildung 3 unterteilt die Maßnahmen bei 

OTC-Derivaten in Kapital- und prozessuale 
Maßnahmen. Hier wird nun näher auf die 
Kapitalmaßnahmen eingegangen. 

Die Kapitalunterlegung für Kontrahenten-
risiken unter Basel II ergibt sich als:

x EEPE=RWACCR, Basel II 12,5 x K (PD,R(PD)) x 

Dabei ist K das auf eine Geldeinheit nor-
mierte Risikovolumen, EEPE die „effektiv 
erwartete Forderungshöhe“ bei Ausfall und 
 ein Faktor, der berücksichtigt, dass For-
derungen tendenziell dann ausfallen, wenn 
sie mit einem hohen Betrag in Anspruch 
genommen wurden (Wrong-way Risiko). 

Der Basel-II-Ansatz wird unter Basel III an 
drei Stellen erweitert:

x max (EEPEheutige Daten, EEPEStressperiode)

+ 12,5 x cc(CVA)

=RWACCR, Basel III

1

2

3

12,5 x K (PD,1,25 x RBanken) x 

Erstens werden die Korrelationen bei Inter-
bankenkontrahenten (und das ist eine Viel-
zahl der OTC-Derivate) wie eingangs be-
sprochen um 25 Prozent erhöht, zweitens 
wird für die Ausfallhöhe der größere von 
zwei Ausfallbeträgen genommen und drit-
tens wird eine ganz neue Kapitalunter-
legung für potenzielle Bonitätsherabstu-
fungen von Kontrahenten eingeführt. 

Mit der Annahme eines Stressszenarios für 
die Ausfallhöhe möchte das Komitee das 
Wrong-way Risiko besser abbilden. Ein 
möglicher Grund, dass dafür nicht der 
-Faktor verwendet wird, könnte sein, dass 

die Mehrzahl der Institute zwar EEPE, aber 
nicht  intern schätzen. Eine pauschale Er-
höhung des regulatorischen -Faktors 
würde strukturelle Besonderheiten von 
Portfolios nicht berücksichtigen können. 
Methodisch ändert sich an der Berechnung 
des EEPE nichts. Der EEPE (das heißt Vola-
tilitäten und Korrelationen) muss lediglich 
zweimal kalibriert werden: einmal auf die 
letzten drei Jahre (= EEPEheutige Daten) und 
einmal auf die drei Jahre, welche auch das 
Jahr für den gestressten VaR für das 
Marktrisiko enthalten (= EEPEStressperiode). 
Die Forderung, den gestressten VaR und 
den gestressten EEPE im gleichen Zeitfens-
ter zu messen, ist ein weiterer Schritt in 
Richtung einer integrierten Messung von 
Kontrahenten- und Marktpreisrisiken. Von 
den beiden EEPEs wird schließlich der grö-
ßere Wert genommen.

Mit der Messung des Verlustrisikos aus 
Kontrahentenherabstufungen wird ein bis 
dato regulatorisch unberücksichtigter Teil-
aspekt des Adressenausfallrisikos unter-
legungspflichtig. Unter Basel II wurde nur 
das extreme Ereignis des Ausfalls berück-
sichtigt. Die Finanzkrise hat jedoch deut-
lich gezeigt, dass wesentliche Verluste 
 bereits durch Wertberichtigungen und 
 Bonitätsherabstufungen von Vertragspart-
nern entstanden, ohne dass diese ausgefal-
len sind. Die möglichen „mark-to-market“-
Verluste aus diesen Bonitätsherabstufungen 
soll ein „CVA“5) genannter Ansatz messen 
und in eine Kapitalunterlegung (cc = capi-
tal charge) umrechnen. 

Bond-Äquivalenz-Methode

Zur Berechnung des Aufschlags für das 
CVA-Risiko empfiehlt das Komitee die 
Bond-Äquivalenz-Methode. Bei der Bond-
Äquivalenz-Methode wird die (derivative) 
Forderungshöhe gegenüber jedem Handels-
partner in eine (hypothetische) Null coupon-
anleihe umgerechnet, dessen Nominal der 
Forderungshöhe (Kreditäquivalenzbetrages) 
und dessen Fälligkeit der längsten Kon-
traktlaufzeit mit dem Handelspartner ent-
spricht. Der Spread der Anleihe ist  gegeben 
durch den CDS-Spread für den Vertrags-
partner beziehungsweise einen geeigneten 
Schätzer (zum Beispiel sektorspezifischer 
CDS-Index). Zum Hedging des so entstan-
denen Portfolios werden regula torisch nur 
„single-name“ CDS auf den  betreffenden 
Vertragspartner oder äquivalente Derivate 
berücksichtigt. Der CVA-Aufschlag ent-
spricht dem Marktrisikos des hypotheti-

Abbildung 3: Übersicht zu den Maßnahmen für das Kontrahentenrisiko

Kontrahentenrisiko

1.2.
Korrelations-
(Wrong-way)
Risiko 

Kapitalunterlegung Prozesse

1 bis 3 Prozent Gestresster
EEPE

CVA1 bis 3 Prozent

1.1.
Besicherte
Positionen 1. Ausfall-

    risiko 

2. Migrationsrisiko
    (Neu)

3. Modellvalidierung

OTCZentrale
Clearinginstitution 

Positionen

Regelungen der
zentralen Clearinginstitution 

Verbesserung der Abläufe im
Collateral Management

Verlängerung des
Margin-Zeitfensters
Überwachung des
Korrelationsrisikos

Reduzierung des Modellrisikos
(Alpha-Faktor)

Qualitative Maßnahmen für 
Back- und Stresstesting



Kreditwesen 17 / 2010 · S. 23 / 913

schen Bond-Portfolios, gemessen mit dem 
Standardansatz oder dem internen VaR-
Modell. Die MtM-Risiken infolge von He-
rabstufungen von Vertragsparteien werden 
damit konsequenterweise durch die Markt-
risikomethoden gemessen. 

Nach der Beschreibung der Neuerungen im 
Adressenausfallrisiko wird jetzt auf die Sei-
te der Risikodeckungsmasse, das heißt des 
Kapitals gewechselt.

Kapitaldefinition

Den Überlegungen zur engeren Auslegung 
des Kapitalbegriffs ging die Beobachtung 
voraus, dass es unter den bestehenden Ba-
sel-II-Richtlinien möglich ist, eine hohe 
Kernkapital-Quote auszuweisen, ohne ent-
sprechend hohes haftendes Eigenkapitals 
vorzuhalten. Die Finanzkrise hat jedoch 
gezeigt, dass sich Kreditverluste und Ab-
schreibungen wesentlich aus Gewinnrück-
lagen (thesaurierten Gewinnen) zusam-
mensetzen; somit aus dem haftenden 
 Eigenkapital. Darüber hinaus sind weder 
die Kapitaldefinition noch die Offen-
legungspflichten über verschiedene Länder 
hinweg harmonisiert, sodass die Qualität 
der Eigenmittel verschiedener Institutionen 
nur schwer vergleichbar ist. Um hier ent-
gegenzuwirken, beschließt das Komitee 
eine Stärkung des regulatorischen Eigen-
kapitals: Hauptsächlicher Bestandteil des 
Kernkapitals seien nunmehr Stammaktien6) 
und Gewinnrücklagen. 

Insgesamt ist die Definition von Kern- und 
Ergänzungskapital7) nun nicht mehr ins-
trumentbasiert, sondern fußt auf ein-
fachen, klaren Kriterien, die von den Ins-
trumenten zu erfüllen sind. So müssen die 
übrigen Instrumente des Kernkapitals 
nachrangig sein, über uneingeschränkte 
nicht-kumulative Anleihezinsen oder Divi-
denden verfügen und weder einen Fällig-
keitstermin noch einen Anreiz zur Tilgung 
besitzen. Hybride Instrumente mit Til-
gungsanreiz werden stufenweise abgebaut. 
Ergänzungskapital muss die Bedingungen 
erfüllen, nachrangig zu Kreditorenpositio-
nen und Verbindlichkeiten gegenüber Kun-
den zu sein sowie über eine Fälligkeit von 
mindestens fünf Jahren verfügen. Dritt-
rangmittel werden abgeschafft. 

Die Restriktion, dass das Ergänzungskapital 
das Kernkapital nicht überschreiten darf, 
wird nicht aufrechterhalten. Es ist hier zu 
beachten, dass die Neuregelungen bezüg-

lich der Kapitalqualität unabhängig von 
den bisherigen Regelungen zu sehen sind: 
Es kann also im Allgemeinen keine Aussage 
getroffen werden, dass Bestandteile des 
bisherigen Kernkapitals zukünftig min-
destens noch zum Ergänzungskapital zu 
zählen sind. Weiter wurden Offenlegungs-
richtlinien überarbeitet, um durch genaue-
re Beschreibung des Kapitals und der 
regulatorischen Instrumente die Transpa-
renz zwischen den Instituten zu steigern. 
Die Mindestquoten für hartes Kernkapital, 
Kernkapital und Gesamtkapital werden für 
Ende des Jahres erwartet.

Kapitalpuffer

Zukünftig müssen Banken Kapital oberhalb 
des Mindestkapitals vorhalten (Kapitalpuf-
fer). Im Unterschied zum Unterschreiten 
des Mindestkapitals, bei welchem das Ins-
titut die Eigenständigkeit und Unabhän-
gigkeit verliert (regulatorische Insolvenz), 
sind die Maßnahmen beim Unterschreiten 
der Puffergrenze weniger drastisch: dem 
Institut wird lediglich eine Mindestthesau-
rierung (oder Ausschüttungsbeschränkung) 
von Erträgen auferlegt. Die Höhe der Min-
destthesaurierung steigt mit der Unter-
schreitung der Puffergrenze. Um bei einer 
unerwarteten Risikoausweitung nicht so-
fort unter die Mindestkapitalgrenze zu fal-
len, halten Banken bisher einen freiwilligen 
Puffer vor. Dass der Puffer nunmehr ver-
pflichtend eingeführt wird, begründet das 
Komitee damit, dass Dividenden und Boni-

fikationen während der Finanzkrise zu spät 
eingestellt beziehungsweise nach der Krise 
zu früh wieder aufgenommen wurden. Das 
vorgeschlagene Pufferkonzept erzwingt 
eine Auffüllung des Puffers in „ertrag-
reichen“ Jahren und erlaubt den Abbau in 
„Verlustjahren“. Den Mechanismus zum 
Pufferaufbau fasst schematisch zusam-
men.

Auf der linken Seite von Abbildung 4 ist 
dargestellt, dass sich der Puffer oberhalb 
des Mindestkapitals befindet. Die Zielhöhe 
des Puffers soll mit einem Prozentsatz X an 
die Höhe des Mindestkapitals gekoppelt 
werden. Die Intention ist, den Kapitalpuf-
fer (das heißt das X) so zu kalibrieren, dass 
ein Institut einem schwerwiegenden Ab-
schwung standhalten kann, ohne dass  
die Kapitalbasis unter die regulatorische  
Grenze fällt. Da der Kapitalpuffer dem 
Fort führungsprinzip genügen muss, sollte 
er sinnfälligerweise aus Kernkapital beste-
hen.

Aufgefüllt werden kann der Puffer nur in 
Jahren, die mit einem Gewinn enden. Für 
die Auffüllung wird am Ende des Ge-
schäftsjahres festgestellt, um wie viel die 
aktuelle Kapitalbasis (abzüglich des Min-
destkapitals) den Puffer unterschreitet (= 
Pufferfehlbetrag, oberer Teil von Abbil-
dung 4.9) Der Fehlbetrag bestimmt, wie viel 
Prozent der Erträge zur Pufferaufstockung 
verwendet werden müssen und wie viel 
Prozent der Erträge frei verwendet werden 

Abbildung 4: Aufbau des Kapitalpuffers
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können (unterer Teil von Abbildung 4). Je 
höher der Fehlbetrag ist, umso höher der 
Prozentsatz an einbehaltenen Erträgen. 
Wenn der Puffer fast vollständig aufge-
braucht wurde (Fehlbetrag = 75 Prozent), 
müssen 100 Prozent der Erträge einbe-
halten werden. Die finale Kalibrierung des 
Kapitalpuffers ist für Ende des Jahres an-
gekündigt, das heißt alle verwendeten Pro-
zentsätze sind rein illustrativ. Um wie viel 
der Puffer wächst, wird relativ durch den 
Mechanismus bestimmt und absolut durch 
die Höhe der Erträge in dem betreffenden 
Jahr. 

Der vorgestellte Puffer wird „Conservation 
Buffer“ genannt, weil er die Erhaltung des 
Mindestkapitals auch in Krisenzeiten absi-
chern soll. Oberhalb des „Conservation 
Buffer“ wird die Einführung eines zweiten 
Puffers, des „antizyklischen Kapitalpuffers“, 
diskutiert.9) Im Gegensatz zum ersten, ist 
der zweite Puffer temporär: er tritt in 
Kraft, wenn ein exzessives Kreditwachstum 
in einer Volkswirtschaft droht. Exzessives 
Kreditwachstum ist als einer der verläss-
lichsten Frühwarnindikatoren für Banken-
krisen identifiziert worden. Ausgerufen 
wird der Puffer durch die nationalen Auf-
sichtsbehörden und gilt für alle Forderun-
gen gegenüber Schuldnern der betroffe-
nen Volkswirtschaft, unabhängig davon, 
wo das kreditgebende Institut seinen Sitz 
hat. Im Gegensatz zum ersten Puffer ist 
der antizyklische Puffer losgelöst von der 
Kapitalausstattung des Insituts. Durch die 
gleichzeitige Verteuerungen von Krediten 
der betroffenen Volkswirtschaft, wird das 
Kreditwachstum als Nebeneffekt gedämpft. 
Der antizyklische Kapitalpuffer befindet 
sich noch bis zum 10. September in der 
Konsultationsphase.

Leverage Ratio

Nach Ansicht des Komitees ist eine exzes-
sive Fremdfinanzierung des Bankensektors 
einer der wesentlichen Treiber der Finanz-
krise. Darüberhinaus führte die Rückfüh-
rung der Fremdfinanzierung (Deleveraging) 
im Zuge der Krise zu weiterem Preisdruck 
auf die Aktiva. Daraus resultierende Verlus-
te erodierten die Eigenkapitalbasis und 
führten in eine Kreditklemme. Um dieser 
Abwärtsspirale künftig entgegenzuwirken, 
soll der Leverage Ratio die Fremdfinanzie-
rung begrenzen. Auf den ersten Blick wirkt 
ein Faktor, der auf bilanzielle statt auf risi-
kogewichtete Größen abstellt, nicht zeit-
gemäß. 

Vor diesem Hintergrund muss man die Ver-
wendung des Leverage Ratios berücksich-
tigen: die Regulatoren sehen in ihm kein 
Instrument zur täglichen Steuerung. Er ist 
vielmehr eine Art „Instrument of Last 
 Resort“ für den Fall, dass risikobasierte 
Modelle versagen und keine verlässlichen 
Aussagen mehr machen. In solchen Krisen-
zeiten wollen Regulatoren auf ein modell-
freies Maß zurückgreifen können. Unter 
solchen Umständen soll der Leverage Ratio 
dazu dienen, ein systemisches und damit 
destabilisierendes „deleveraging“ zu ver-
hindern. Geplant ist ein Kernkapital-Lever-
age Ratio, welches mindestens drei Prozent 
Kernkapital bezogen auf die Bilanzsumme 
plus dem Kreditäquivalent der außerbilan-
ziellen Positionen fordert. Der Leverage 
Ratio wurde sehr kontrovers diskutiert, was 
sich auch in der späten Umsetzung (1. Ja-
nuar 2018) widerspiegelt.

Liquiditätsrisiko

Wurde das Liquiditätsrisiko auf internatio-
naler Ebene bisher nur prinzipienbasiert 
reguliert,10) werden Letztere nunmehr 
durch zwei regulatorische Kennziffern de-
tailliert. Im Rahmen der kurzfristigen Steu-
erung müssen Banken den Liquiditäts-
deckungsquotienten (LCR), im Rahmen der 
mittelfristigen Steuerung den Fristentrans-
formationsquotienten (NSFR) einhalten. 
Blieben die Liquiditätsrisiken unter Basel II 
weitgehend unerwähnt, sind nunmehr 
 Liquiditäts- und Kapitaladäquanz gleich-
berechtigt.

Das LCR definiert eine Mindestliquiditäts-
reserve. Diese Reserve entspricht dem Li-
quiditätsbedarf der nächsten 30 Tage unter 
einem hypothetischen Stresszenario. Zur 
Reserve werden nur Wertpapiere gezählt, 
die hoch liquide und verfügbar sind. Die 

Eigenschaft „hoch liquide“ erfüllen Wert-
papiere, die auch in Zeiten angespannter 
Märkte in der Vergangenheit zuverlässig 
liquidierbar waren, weil sie zum Beispiel als 
„sichere Häfen“ (Flight to Quality) angese-
hen wurden. Das sind vor allem Papiere öf-
fentlicher Schuldner der G7. Es dürfen 
zwar auch Unternehmensanleihen und 
Pfandbriefe zur Reserve gezählt werden, 
aber nur mit einem empfindlichen Ab-
schlag von 20 Prozent für AA und besser 
beziehungsweise 40 Prozent für A- bis AA-. 
Für die Ermittlung des Liquiditätsbedarfs 
unterstellen die Regulatoren ein extrem 
konservatives Szenario: Insbesondere wird 
angenommen, dass die Bank bis zu drei 
Ratingstufen herabgestuft wird, was zu er-
höhten Einlagenabflüssen und Sicherhei-
tennachschüssen führt. Darüber hinaus 
wird angenommen, dass Derivate so stark 
an Wert verlieren, dass zusätzliche Sicher-
heitenzahlungen fällig werden. Zum Teil 
wird der Bedarf durch eingehende Zahlun-
gen von Repo‘s und sicheren Krediten ge-
deckt. Der darüber hinausgehende Bedarf 
muss durch die Liquiditätsreserve aufge-
fangen werden.

Das NSFR ist die formalisierte „Goldene 
Bank“-Regel: je illiquider (und damit lang-
fristiger) eine Anlage ist, desto langfris-
tiger muss sie refinanziert werden. Für die 
Aktivseite und die außerbilanziellen Positi-
onen geben die Regulatoren dezidiert vor, 
wieviel Prozent der Position mindestens 
mit langfristig verfügbaren Mitteln („= sta-
ble funding“) refinanziert werden muss. 
„Langfristig verfügbar“ wird hier als „min-
destens für ein Jahr verfügbar“ definiert. 
Im Falle von Bargeldreserven sind das null 
Prozent. Im Falle von Unternehmensanlei-
hen mit überjähriger Laufzeit und einem 
Rating von AA und besser sind es 20 Pro-
zent. Für Kredite an Privatpersonen mit 
Laufzeit unter einem Jahr müssen 85 Pro-
zent, für Laufzeiten über einem Jahr 65 
Prozent langfristig refinanziert werden. 

Dem daraus entstehenden Bedarf an lang-
fristigen Mitteln werden die langfristig 
verfügbaren Mittel auf der Passivseite ge-
genübergestellt. Eigenkapital und Ver-
bindlichkeiten mit überjährlicher ver-
traglicher Laufzeit liefern 100 Prozent 
langfristige Mittel. Die Einlagen von Pri-
vat- und kleinen Firmenkunden werden in 
stabile und weniger stabile Einlagen auf-
geteilt.11) Bei den stabilen Einlagen wird 
von 90 Prozent langfristigen Mitteln 
(= Bodensatz), bei den weniger stabilen 
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Einlagen von 80 Prozent ausgegangen. 
Bei institutionellen Einlagen von Nicht-
banken wird unterstellt, dass 50 Prozent 
mindestens ein Jahr verfügbar sind. Bei 
allen anderen Einlagen wird davon ausge-
gangen, dass sie vor der Jahresfrist abge-
zogen werden. Dementsprechend wird ihr 
Beitrag zur langfristigen Refinanzierung 
mit Null angesetzt.

Die Vorgabe eines detaillierten regulatori-
schen Liquiditätsmodells hat grundsätzlich 
den Nachteil, dass regulatorische und in-
terne Steuerung divergieren. Im Falle des 
LCR haben deutsche Banken damit Erfah-
rung, weil sie bis vor Kurzem ein dem LCR 
ähnlichen Quotienten berichten mussten 
(Grundsatz II). Eine kurzfristig orientierte 
Kennzahl wie das LCR greift auch nicht 
stark in das Geschäftsmodell der Bank ein, 
da sie „nur“ die Höhe der Liquiditätsreserve 
steuert. Die strukturell angelegte Kennzif-
fer NSFR dagegen schreibt praktisch die 
Fristenmodellierung für alle Bilanzpositio-
nen für das erste Jahr vor und limitiert  
damit nichts Geringeres als die Fristen-
transformation. Die kontroverse Diskussion 
spiegelt sich auch hier in der späten Um-
setzung (1. Januar 2018) wider.

Im Praxistest Konsistenz zeigen

Die Neuregelungen bei der Kapitaladä-
quanz wurden thematisch in Adressenaus-
fallrisiko, Kapitaldefinition, Kapitalpuffer 
und Verschuldungsquotienten eingeteilt. 
Beim Adressenausfallrisiko wird bei Forde-
rungen gegenüber Banken die Korrelation 
erhöht und der Einfluss externer Ratings 
bei der regulatorischen Risikomessung re-
duziert. Speziell im Handelsbuch wird eine 
Reihe von Maßnahmen vorgeschlagen, die 
das Adressenausfallrisiko von Derivaten re-
duzieren. Regulatoren setzen dabei starke 
Anreize, Derivate zukünftig zentral statt 
bilateral (OTC) abzuwickeln. Für zentral ab-
gewickelte Derivate sinkt, für bilateral 
 abgewickelte Derivate steigt die Kapital-
unterlegung für das Adressenausfallrisiko. 
Letzteres wird erreicht, indem nunmehr 
gestresste Parameter zur Bestimmung der 
Ausfallhöhe zu verwenden sind und eine 
neue Kapitalunterlegung für die Ab-
wertung von Kontrahenten eingeführt 
wird. 

Neben diesen kapitalrelevanten Maßnah-
men sind Banken angehalten, ihre Abwick-
lungsprozesse auf mögliche operationelle 
Lücken hin zu überprüfen. Auf der Seite 

der Risikodeckungsmasse, dem Kapital, 
wird Kernkapital enger und einheitlicher 
definiert. Im Wesentlichen zählen nur noch 
Stammaktien und Gewinnvorträge zum 
Kernkapital. Um die Einhaltung des Min-
destkapitals auch in Krisenzeiten zu ge-
währleisten, müssen Banken oberhalb des 
Mindestkapitals einen Puffer vorhalten, 
welcher bei Unterschreitung die Gewinn-
ausschüttung begrenzt. Der Leverage Ratio 
als Gegenentwurf zu den risikobasierten 
Modellen soll im Falle von Modellversagen 
zum kontrollierten „deleveraging“ des Ban-
kensektors verwendet werden. 

Die Liquiditätsadäquanz postuliert regula-
torische untere Schranken für die Liquidi-
tätsreserve und für die langfristige Refi-
nanzierung (= 1 Jahr). 

Es ist davon auszugehen, dass jede einzel-
ne Maßnahme auch in der finalen Version 
Ende 2010 enthalten sein wird. Offen da-
gegen ist noch die Kalibrierung der Kapi-
talpuffer, des Leverage Ratios und der Ka-
pitalquoten. Kritisch zu hinterfragen bleibt, 
ob die Maßnahmen in sich konsistent sind. 
Diese Frage wird wahrscheinlich erst der 
Praxistest beantworten.
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