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Im Zuge von Basel IlI/CRD IV kommt auf
die Banken eine Vielzahl neuer Regulierun-
gen zu. Diese sollen die Finanzmarktstabi-
litdt fordern und die Widerstandsfahigkeit
des Finanzsektors in Stresssituationen ver-
bessern. Folgende MaBnahmen sind ge-
plant:

- Verschiarfung der Kapitalanforderungen
durch Erhohung der geforderten Quoten
und Verbesserung der Qualitat des Kapitals
der Banken;

- Einflihrung einer nicht risikobasierten
Verschuldungsobergrenze (Leverage Ratio);

- Einflihrung von Kennziffern zur Siche-
rung der kurz- und langfristigen Liquidi-
tat.

Eine Vielzahl neuer Regulierungen

Die Verschiarfung der Kapitalanforderun-
gen wird schrittweise ab 2013 eingefiihrt
und bis zum Jahresende 2018 abgeschlos-
sen sein. In diesem Zeitraum soll die gefor-
derte Gesamtkapitalquote von acht Pro-
zent auf 10,5 Prozent" steigen. Durch die
Einrdumung einer Ubergangsfrist zur Auf-
nahme von neuem Kapital und zur Bildung
von Gewinnriicklagen soll erreicht werden,
dass der Bankensektor die hoheren Eigen-
kapitalstandards ohne negative Auswir-
kungen auf die eigene Geschaftstatigkeit
einerseits und auf die Kreditversorgung der
Realwirtschaft  andererseits realisieren
kann.

Die erhdhten Eigenkapitalanforderungen
werden durch die Einflihrung einer nicht
risikobasierten  Verschuldungsobergrenze
(33-faches Kernkapital) und eine neue Ri-
sikokategorie (Risiko der tibermaBigen Ver-
schuldung) erganzt, die durch die Leverage
Ratio gemessen wird. In diesem Zusam-
menhang haben viele Banken bereits mit
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der Riickfiihrung ihres Verschuldungsgra-
des begonnen.

Die Einflihrung neuer Liquiditatskennzif-
fern soll zudem eine solide kurzfristige und
langfristige Refinanzierungsstruktur der
Banken gewdhrleisten. Die Liquidity Cov-
erage Ratio (LCR) berticksichtigt einen Be-
trachtungszeitraum von 30 Tagen und
dient im Krisenfall der Sicherstellung aus-
reichender Liquiditatsreserven. Die Net
Stable Funding Ratio (NSFR) deckt einen
Betrachtungszeitraum von groBer einem
Jahr ab und fordert langfristig belastbare
und ausgewogene Refinanzierungsstruktu-
ren.

Weitere Regulierungsvorschriften gehen
liber die hier skizzierten Ansdtze hinaus,
sodass auch in Zukunft mit einer weiteren
Verschéarfung zu rechnen ist. Beispielhaft
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Die regulatorischen Rahmenbedingungen
fiir Banken verdndern sich stark und sind
derzeit ein wichtiges Thema in der Finanz-
wirtschaft. Wenngleich in erster Linie die
Banken betroffen sind, schreibt der Autor
den neuen Regelungen auch Auswirkungen
auf die Realwirtschaft zu. So rechnet er
tendenziell mit steigenden Kreditzinsen, ei-
ner Verknappung des Kreditangebotes und
kiirzeren Kreditlaufzeiten. Ob das an den
Bdrsen neu entstandene Handelssegment
fiir Mittelstandsanleihen die Liicke ausfiil-
len kann, die ein schwieriger werdendes
Kreditgeschdft méglicherweise schafft, will
er erst nach einer Bewdhrungsprobe unter
schwierigen Marktbedingungen beurteilt
wissen. Den Regulierungsgremien legt er
bei ihren Entscheidungen im Bankensektor
AugenmaB nahe, um dauerhafte negative
Auswirkungen auf die Realwirtschaft zu
vermeiden. (Red.)

seien hier genannt: Das Restrukturierungs-
gesetz und die sich daraus ableitende
Bankenabgabe; Solvency II mit méglichen
Umschichtungen in der Anlagepolitik der
Versicherungsunternehmen; die Reform
der europaischen Einlagensicherung oder
die sich in der Diskussion befindende Fi-
nanztransaktionssteuer. Die neuen Rege-
lungen fiir systemrelevante Banken, die ab
2016 eine um 1 bis 2,5 Prozentpunkte ho-
here Eigenkapitalquote ausweisen miissen,
betreffen in Deutschland voraussichtlich
die Deutsche Bank und die Commerzbank.

Massive Herausforderungen fiir die
Geschaftsmodelle der Banken

Eigenkapital war schon immer ein teures
und knappes Gut flir Banken. Die stren-
geren Eigenkapitaldefinitionen und die
umfassendere  Unterlegung bestimmter
Risiken mit Eigenkapital werden erhdhte
Anforderungen an das aufsichtsrechtliche
Eigenkapital stellen und die Eigenkapital-
rentabilitdt der Banken weiter unter Druck
setzen. Der Bedarf fiir die deutschen Ban-
ken wird laut Deutsche Bundesbank auf
50 Milliarden Euro geschitzt.2) Andere Be-
rechnungen gehen von deutlich héheren
Werten aus.

Um den erhohten Eigenkapitalbedarf nach
Basel III/CRD IV zu decken, miissen die
Banken Gewinne thesaurieren oder Kapi-
talerhhungen durchfiihren. Unterstellt
man, dass durch die neuen Regelungen die
Gewinnerwartungen der Banken unter
Druck geraten, diirften sowohl die interne
Kapitalbildung als auch die externe Kapi-
talaufnahme zukiinftig schwieriger wer-
den. In jedem Fall wird der Wettbewerb
der Banken um Investoren harter.

Im Vorgriff auf die neuen Anforderungen
haben bereits heute einige Institute ihre
Eigenkapitalbasis durch KapitalmaBnah-



men gestdrkt. Parallel zu dieser Entwick-
lung ist ein spiirbarer Abbau der Risikoak-
tiva zu beobachten. Dies fiihrt bei den
Banken zu einer Erh6hung der Eigenkapi-
talquote.

Bis zum Beginn der Subprime-Krise Mitte
2007 und vor allem bis zur Insolvenz von
Lehman Brothers im September 2008 war
der Glaube an die nachhaltige Funktions-
fahigkeit des Geldmarktes in Theorie und
Praxis ungebrochen. Liquiditdt war jeder-
zeit verfligbar, weil die Vertrauensbasis
unter den Banken gegeben war. Mit Aus-
bruch der Finanzkrise ist das Thema Liqui-
ditdt jedoch in den Mittelpunkt der Refi-
nanzierungsstrategien der Banken gerickt.
Der Zugang zu Refinanzierungsmérkten ist
bestimmender und zugleich limitierender
Faktor fiir die geschaftspolitische Ausrich-
tung der Banken.

Wettbewerb um die Kundeneinlagen

Nahezu alle europdischen Banken haben
ihre Bemiihungen um Kundeneinlagen
verstarkt. Der Druck auf die Margen im
Einlagengeschaft wird dadurch langfristig
hoch bleiben. Dies dokumentiert sich in
zahlreichen ,Lockangeboten” im Einlagen-
geschaft. Konservative Geschaftsmodelle,
die zuvor im Zuge der Investmentbanking-
euphorie als wenig attraktiv eingestuft
wurden, sind dadurch zu neuem Ansehen
gelangt. Insbesondere die Geschaftsmodel-
le von Genossenschaftsbanken und Spar-
kassen haben in diesem Zusammenhang
eine Renaissance erfahren und wirken sta-
bilisierend in der Krise.

Wiahrend auf der Einlagenseite der Banken
(kurzfristige) Tagesgelder und Sichteinla-
gen stehen, werden im Kreditgeschaft mit-
tel- und langfristige Laufzeiten gefordert
(Abbildung 1). Das strukturell unterschied-
liche Wachstum von Einlagen und Krediten
sowie die neuen Liquiditatskennziffern er-
schweren zukiinftig die Moglichkeiten der
Banken zur Fristentransformation. Hinzu
kommt, dass eine Verlangerung der Fristig-
keit auf der Passivseite flir viele Banken
entweder zu teuer oder nicht moglich sein
diirfte. Langlaufende Einlagen kdnnen nur
liber attraktive Einlagenzinssitze gewon-
nen werden, was wiederum die Zinsmarge
von dieser Seite unter Druck setzt.

Banken ohne Zugang zum Einlagenge-
schaft mit Privatkunden miissen sich lber
Covered Bonds und unbesicherte Bankan-

Abbildung 1: Entwicklung Fristenstruktur Firmenkundenkredite* und

Einlagen seit Q1/2000
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* Inklusive Kredite fiir den Wohnungsbau (Unternehmen und Selbststindige)

leihen refinanzieren. Dies ist in anhalten-
den Krisenzeiten wie diesen, in denen sich
die Banken nur bedingt gegenseitig trau-
en, schwierig und vor allem teuer. Ein ver-
andertes Nachfrageverhalten der Banken
als Investoren bringt fiir viele Institute so-
mit neue Herausforderungen auf der Pas-
sivseite mit sich.

Auch bei Versicherungen - bislang einem
der gréBten Abnehmer langlaufender
Bankanleihen - wird es durch Solvency Il
zu Umschichtungen der Anlagen innerhalb
verschiedener Kategorien von Bankan-
leihen kommen. Versicherungen miissen
Marktrisiken, hier die Creditspreadrisiken,
zukiinftig mit Eigenkapital unterlegen. Da
bei langerlaufenden, unbesicherten erst-
rangigen Bankanleihen die Volatilitat rela-
tiv hoch ist, werden diese zukiinftig fiir
Versicherer deutlich an Attraktivitat verlie-
ren.

Stirkere Nachfrage nach
Covered Bonds

Versicherungen werden demnach zukiinf-
tig starker Covered Bonds nachfragen, wo-
bei sie auch hier eventuell die Laufzeiten
verkiirzen werden. Inwieweit im aktuellen
Kapitalmarktumfeld Staatsanleihen nach-
gefragt werden, die unabhidngig vom Ra-
ting der Anleihe keine Kapitalunterlegung
bendtigen, bleibt abzuwarten.

Exogene Faktoren bestimmen somit die
Refinanzierungsmoglichkeiten und die
Kosten fiir die Liquidititsbereitstellung
und nehmen so Einfluss auf das Geschafts-
modell der jeweiligen Bank. In Zukunft
werden sich einzelne Banken verstarkt die
Frage stellen miissen, in welche Geschafts-
felder sie unter Risiko-/Renditegesichts-
punkten ihre Eigenkapital- und Liquidi-
tatsressourcen lenken wollen.

Auswirkungen auf das
Firmenkunden(kredit)geschift

Die Umsetzung der neuen Regulierungs-
vorschriften diirfte im Kreditgeschaft ei-
nerseits zu einem Preiseffekt fiihren. So
verteuern die hoheren Kosten der Refinan-
zierung und des Eigenkapitals die Kredit-
vergabe fiir die Banken. Dabei hdngt die
Refinanzierungsseite vom Geschaftsmodell
und nicht zuletzt auch vom Rating der
Banken als Emittenten ab. Die neuen Kapi-
talanforderungen fiihren beispielsweise bei
einem durchschnittlichen Mittelstands-
kredit tber zehn Millionen Euro mit einer
Risikogewichtung von 100 Prozent zu ei-
ner hoheren Kapitalunterlegung von 250
Prozent beim harten Kernkapital, von
112,5 Prozent beim Kernkapital und von
31,25 Prozent beim Gesamtkapital.

Inwieweit die Banken ihre hoheren Ein-
standskosten ,voll" an ihre Kunden weiter-
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Auswirkungen der verdnderten Regulatorik auf das Firmenkundengeschift der Banken

Abbildung 2: Wachstum der Firmenkundenkredite* seit Q1/2006
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* Kredite an inldndische Unternehmen und Selbststandige ohne Finanzierungsinstitutionen

geben konnen, hdngt neben der Bonitat
der Kreditnehmer vom Wettbewerb unter
den Banken ab. Aufgrund des intensiv um-
kdmpften Bankenmarktes in Deutschland
sind die Margen im Kreditgeschaft relativ
gering. Der Wettbewerb unter den Banken
zeigt sich auch am Zinsiiberschuss. Vergli-
chen mit den achtziger Jahren hat sich
dieser halbiert und seit Anfang des Jahr-
tausends auf niedrigem Niveau stabilisiert.
GemaB Ausweis der Deutschen Bundes-
bank lag die Zinsspanne aller Bankengrup-
pen in den letzten Jahren zwischen 1,09
Prozent (2008) und 1,18 Prozent (2004);
im Jahr 2010 belief sie sich - analog zum
Vorjahr - auf 1,14 Prozent.

Andererseits werden - neben dem beschrie-
benen Preiseffekt - die neuen Liquiditats-
und Eigenkapitalerfordernisse als limitie-
rende Faktoren fiir die Kreditvergabe von
Banken auch einen Volumeneffekt haben.
Auf mittlere Sicht ist ein moderater Riick-
gang des Kreditangebotes um wenige Pro-
zentpunkte nicht auszuschlieBen. Gesamt-
wirtschaftlich erscheint dies verkraftbar,
zumal das Neugeschaft der einzelnen Ban-
kengruppen trotz guter Konjunktur im Jahr
2011 teilweise deutlich unter dem Niveau
vor Beginn der Finanzkrise liegt. Wéahrend
insbesondere die Kreditgenossenschaften
(plus 20 Prozent), aber auch Sparkassen
(plus 13 Prozent), seit 2006 erfreuliche Zu-
wachsraten im Firmenkundenkreditgeschaft
erzielt haben, verzeichneten die Landesban-
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ken (minus vier Prozent) und vor allem die
GroBbanken (minus 14 Prozent) Bestands-
riickgange (Abbildung 2).9

Selektivere Kreditvergabe?

Der Volumeneffekt kann auch zu einer se-
lektiveren Kreditvergabe der Banken fiih-
ren, bei der die Bonitit der Unternehmen
noch stérker in den Fokus riickt. Zudem
diirften die Banken vor dem Hintergrund
der Liquiditatsproblematik tendenziell die
Laufzeit ihrer Kredite verkiirzen. Damit be-
kommt die Bedeutung der Hausbankbe-
ziehung wieder ein gréBeres Gewicht, vor
allem fiir kleinere und mittelgroBe Unter-
nehmen. Unternehmen mit Kapitalmarkt-
zugang konnen hingegen neben der
Kreditfinanzierung auf alternative Finan-
zierungsmdoglichkeiten zuriickgreifen.

Bei den nicht kapitalmarktfahigen Unter-
nehmen spiegelt sich die Kreditwiirdigkeit
und letztlich auch die Krisenresistenz und
Robustheit in der Eigenkapitalquote wider.
Aufgrund der Basel-lll-induzierten Aus-
wirkungen auf die Finanzierungskosten
der Banken sowie der héheren Kosten der
Liquiditatsvorhaltung werden sich die Kre-
ditkonditionen bei selektiverer Kreditver-
gabe der Banken stirker an den Risiken
der Unternehmen orientieren.

Dies bedeutet aber auch, dass sich die
Banken zukiinftig auf die gleichen guten

Bonitdaten mit entsprechender Kreditquali-
tét konzentrieren werden. Der ,Kampf" um
die guten Unternehmen wird sich somit
verscharfen. Schlechter bewertete Unter-
nehmen werden mit einer splirbaren Er-
hohung der Kreditkonditionen rechnen
missen. Die Differenzierung der Kunden-
konditionen bei den Krediten nimmt zu.

Unternehmen mit Kapitalmarktzugang
und guter Bonitdt steht neben einer Kre-
ditfinanzierung auch der Kapitalmarkt of-
fen. So haben Unternehmen beispielsweise
in der Finanzmarktkrise verstirkt Schuld-
scheindarlehen begeben. Deren Volumina
haben sich von rund 20 Milliarden Euro (in
2008) und 16 Milliarden Euro (in 2009) in
der Hochphase der Schuldenkrise wieder
auf rund fiinf Milliarden Euro in 2010
Jhormalisiert"4

Neues Handelssegment fiir
Mittelstandsanleihen

Alternativ bietet sich diesen Unternehmen
bei entsprechender Hohe des Kapital-
bedarfs auch die Emission von Unterneh-
mensanleihen an, die fundamental be-
trachtet im aktuellen Krisenkontext aus
Investorensicht das beste Risiko-/Rendite-
Profil aufweisen. Das Euro-Corporate-Bond-
Marktvolumen stieg im Jahre 2009 krisen-
bedingt auf rund 300 Milliarden Euro und
war damit fast doppelt so hoch wie in den
Jahren 2008 und 2010.5

Zudem etabliert sich an den Borsen das
neue Handelssegment fiir Mittelstandsan-
leihen, die Unternehmen als Eigenemission
begeben. Fiir viele Unternehmen, nicht
zuletzt Familienunternehmen, ist es die
erste Berlihrung mit dem Kapitalmarkt.
Viele dieser Unternehmen sind von keiner
der internationalen Agenturen geratet.
Das Marktsegment spricht Unternehmen
an, die bereit sind, einen hoheren Zins-
satz fir die Mittelaufnahme zu zahlen.
Privatanlegern ermdglicht es die direkte
Zeichnung von Unternehmensanleihen in
kleinen Stiickelungen. Die Bewdhrungs-
probe des Marktsegments in einem
schwierigeren Kapitalmarktumfeld steht
jedoch noch aus.

Banken und Aufsichtsbehorden
gefordert

Die neuen rechtlichen Bestimmungen wer-
den alle Geschiftsfelder der Banken beein-
flussen. Hinzu kommen eine weitere Ver-



schirfung der Wettbewerbssituation unter
den Banken sowie ein unverminderter har-
ter Preiskampf. Umso wichtiger wird die
stringente Ausrichtung der internen Pro-
zesse. Dabei ist eine ziigige und kostenop-
timierte Abwicklung des Kreditgeschafts
die Basis fiir ein erfolgreiches Agieren im
Markt. Hierunter fallt ein ,intelligentes”
Management der Risikoaktiva, wie zum
Beispiel die bedarfsgerechte Kreditlinien-
bereitstellung, der Verzicht auf die Ein-
richtung vielfach nicht genutzter interner
Limite oder die Hereinnahme von kapital-
entlastenden Sicherheiten, um das teure
und knappe Gut Eigenkapital effizient ein-
zusetzen.

Unterschiedliche Risiken der
Geschiftsmodelle

Gleichwohl sind auch die Regulierungsgre-
mien gefordert, bei ihren Entscheidungen
im Bankensektor mit AugenmaB vorzuge-
hen, um potenziell dauerhafte negative
Auswirkungen auf die Realwirtschaft zu
vermeiden. Risikoarme Geschiftsmodelle
von Banken, die sich auch in einem kon-
junkturell schwierigen Umfeld nicht aus
der Fliche zurilickziehen, sind tendenziell
von risikoreicheren Geschaftsmodellen zu
unterscheiden. Volksbanken und Raiffei-
senbanken haben in allen Konjunkturzyk-
len den Mittelstand finanziert und damit
gezeigt, dass sie den Willen haben, Unter-
nehmen auch in schwierigen Zeiten zu
unterstiitzen. Die Genossenschaftliche Fi-
nanzgruppe wird ihr Mittelstandsgeschaft
in diesem Sinne weiter entwickeln. Unab-
hdangig von mdoglichen Nachbesserungen
des Regelwerks wird die DZ Bank sich in-
tensiv um dieses wichtige strategische Ge-
schaftsfeld kimmern, um dem Mittelstand
auch weiterhin ein solides Fundament be-
reitzustellen.

FuBnoten

W Inklusive Kapitalerhaltungspuffer, der ab 2016
schrittweise eingefiihrt wird; exklusive antizykli-
schem Kapitalpuffer (institutsabhingig bis 2,5 Pro-
zent).

2 Kapitalbedarf von Gruppe-1-Banken fiir die Erfiil-
lung der geforderten Mindestquoten an das harte
Kernkapital bis 2018 gemiB ,Finanzstabilitdtsbe-
richt 2010" der Deutschen Bundesbank und ,Results
of the Comprehensive Quantitative Impact Study”
der BIS.

Gruppe-1-Banken sind Institute, die liber ein Kern-
kapital von mehr als drei Milliarden Euro verfiigen,
international tétig sind und Uber ein diversifiziertes
Geschaftsmodell verfiigen.

3) Deutsche Bundesbank, DZ Bank Research

4 Borsenzeitung, Nr. 9, vom 14. Januar 2011, S. 4.

5 DZ Bank Research. —



