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Im Interbankenkreditgeschaft spielen Ei-
genkapitalquoten fiir die Bonitatsbeurtei-
lung seit Jahrzehnten eine herausragende
Rolle, wenn auch mit variierendem Ge-
wicht im Zeitablauf. Dabei haben sich seit
der Einfiihrung der Cooke-Empfehlung
von 1988 (Basel 1) bis heute die Berech-
nungsgrundlagen der risikogewichteten
Kapitalquoten haufig und in erheblichem
Umfang verdndert. Der zunehmenden
Komplexitdt und Heterogenitat risikoge-
wichteter Kennzahlen werden in jiingerer
Zeit, insbesondere von angloamerikani-
scher Seite, ungewichtete Verschuldungs-
quoten oder Leverage Ratios als angeblich
tiberlegen gegeniibergestellt.

Risikogewichtete Kapitalquoten
Risikogewichtete Eigenkapitalquoten wur-

den erstmals 1988 mit der sogenannten
Cooke-Empfehlung des Baseler Ausschus-

ses flir Bankenaufsicht auf internationaler [

Ebene eingefiihrt. Hier wird eine Eigenka-
pitalgroBe in Bezug zu den sogenannten
Risikoaktiva gesetzt. Zunéchst ging es bei
Letzteren nur um die Beriicksichtigung
von Kreditrisiken in Form von standardi-
sierten Risikogewichten zwischen null Pro-
zent und 100 Prozent. Seit dem Jahr 1988
wurden die Baseler Eigenkapitalkennzah-
len mehrfach geédndert. Die wichtigsten
Meilensteine in Bezug auf die Risikoaktiva
waren bislang:

- das Baseler Marktrisikopapier von 1996
(sogenanntes Basel 1a), das erstmals Han-
delsbuchrisiken erfasste,

- das Rahmenwerk Basel Il (2004), das un-
ter anderem den Standardansatz fiir Kre-
ditrisiken wesentlich starker differenziert,
den internen Ratingansatz als Berech-
nungsalternative eingefiihrt und die Ei-
genmittelunterlegung fiir operative Risi-
ken erstmals vorsieht,
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- die kurz nach Ausbruch der Finanzkrise
eingefiihrten Ad-hoc-Verscharfungen der
Unterlegung von Handelsbuchrisiken (so-
genanntes Basel 2a, 2009) sowie

- das Rahmenwerk Basel Ill (2010), das un-
ter anderem Verscharfungen bei der Kre-
ditrisikounterlegung und zusatzliche Kapi-
talpuffer vorsieht.

Hiufige Anderungen in den
EigenkapitalgroBen

Die Vorschriften wurden in vielen Landern
mit Zeitverzogerungen eingeflihrt, sodass
die NennergréBen weder im mehrjahrigen
Zeitvergleich noch (iber Landesgrenzen
hinweg vergleichbar waren und sind.

Hinzu kommen seit 1988 auch immer wie-
der Anderungen in den jeweiligen Eigen-
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Spdtestens mit der Einfiihrung von Basel I/
in 2004 gewann die Kreditanalyse im Inter-
bankengeschdft iber die Sdule 3 an Be-
deutung. Den im Laufe der Jahre immer
wieder weiterentwickelten risikogewichte-
ten Kapitalquoten werden seit einiger Zeit
wieder verstdrkt die ungewichteten Lever-
age Ratios gegenlibergestellt. Die Autoren
analysieren die Thematik weniger aus auf-
sichtsrechtlicher Sicht als aus dem bis-
lang seltener betrachteten Blickwinkel der
Bankkreditanalyse. Sie verdeutlichen, dass
die Eignung der Kennzahlen diesbeziiglich
teilweise von der aufsichtsrechtlichen Be-
urteilung erheblich abweichen kann. (Red.)

kapitalgréBen, wobei es ebenfalls nationa-
le Unterschiede gibt." Bis zur Finanzkrise
wurden zundchst immer neue Kapitalfor-
men als Tier-Il- (zum Beispiel Genuss-
schein- und Nachrangemissionen) oder
Lower-Tier-I-Kapital (zum Beispiel lang-
laufende Kernkapitalanleihen) eingefihrt,
was zu einer Ausdehnung des Eigenkapi-
talbegriffs flhrte.

Mit Basel Il werden die qualitativen An-
forderungen, die an Tier-I- und Tier-ll-
Kapitalinstrumente zu stellen sind, als
Reaktion auf die Finanzkrise erheblich
verscharft. Dies betrifft zum Beispiel die
Verlustbeteiligung, das explizite Vorsehen
keiner festen Ausschiittungen und die
Dauerhaftigkeit der Kapitaliiberlassung.

Zudem wurden die erforderlichen Min-
destgréBen fir das Core-Tier-I- bezie-
hungsweise das Gesamt-Tier-|-Kapital er-
hoht. Auch kommen wesentlich strengere
Abzugsregeln hinzu, nach denen immate-
rielle Aktiva, aktive latente Steuern und
andere Komponenten zukiinftig in der Re-
gel vom Core-Tier-I-Kapital abgesetzt wer-
den missen, wahrend bislang kein Abzug
oder ein Abzug halftig vom Gesamt-Tier-|-
und Tier-11-Kapital vorgesehen ist.

In der Praxis werden hadufig neben der ri-
sikogewichteten Gesamteigenkapitalkenn-
zahl auch die entsprechende Teilkennzahl
flr das Gesamt-Tier-I-Kapital und gegebe-
nenfalls weitere Informationen zum re-
gulatorischen Eigenkapital offengelegt.
Unabhéangig von der Definition der Zahler-
und NennergroBen verdffentlichen Banken
schon jetzt Risikokapitalquoten unter Be-
zug auf die neuen ab 1. Januar 2014 gllti-
gen Vorschriften (sogenannte Basel-llI-
.Phase-In"-Kennzahlen) und/oder unter
Bezug auf die ab 1. Januar 2019 giiltigen
Regeln nach vollstandiger Umsetzung
von Basel lll (sogenannte Basel-Ill-,Fully
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Loaded"-Kennzahlen). All dies erschwert
einen Peergroup-Vergleich.

Erhebliche Abweichungen im
Quervergleich

Die dargestellte Heterogenitdt risikoge-
wichteter Kapitalquoten lasst gerade auch
im Zusammenwirken mit den immer wie-
der kritisierten EBA-Stresstest-Ergebnissen
Zweifel an deren Glaubwirdigkeit auf-
kommen. Bei dem EBA-Stresstest 2010
hatten zum Beispiel irische Banken prob-
lemlos den Stresstest bestanden, mussten
jedoch kurze Zeit spater gestiitzt werden.
Dies wiederholte sich beim Stresstest 2011
in Bezug auf einige spanische Banken.

AuBerdem wurde kritisiert, dass insbeson-
dere europdische Banken die durch die
Verwendung interner Rating- und Marktri-
sikomodelle geschaffene Flexibilitat dazu
nutzten, den Kapitalbedarf - zumindest im
Vergleich mit Banken in Asien und den
USA - (bergebiihrlich zu reduzieren.?
Auch der Baseler Ausschuss stellte un-
langst fest, dass die risikogewichteten Ka-
pitalquoten im Quervergleich erheblich
abweichen, selbst wenn Unterschiede im
Geschaftsmodell oder Risikoprofil neutrali-
siert werden.?

Diese groBe Spannweite reduziert die Ver-
gleichbarkeit risikogewichteter Kapitalquo-
ten zwischen Banken erheblich. Dies gilt
auch fiir einzelne Banken im mehrjahrigen
Zeitvergleich. So wurden fiir europiische
Banken insgesamt uiber die Zeit riicklaufige
Risikogewichte ermittelt.?) Die Bandbreite
und damit die bilanzpolitische Beeinfluss-
barkeit ist so groB, dass die internationalen
Aufseher offen dariiber nachdenken, den
internen Modellansatz zu begrenzen bezie-
hungsweise verstarkt Parallelkalkulationen
mit dem Standardansatz vorzusehen.® Im
Hinblick auf die deutlich geringere Infor-
mationsbasis im Rahmen der externen Bo-
nitdtsanalyse gegeniiber den Zugriffsmog-
lichkeiten der Aufsicht erscheinen diese
Unterschiede umso gravierender.

Unterschiedliche
Rechnungslegungsmethoden

Diese Verzerrungen werden durch unter-
schiedliche  Rechnungslegungsmethoden
weiter verscharft. Selbst bei Anwendung
gleicher Regeln (zum Beispiel im Vergleich
von IFRS-Konzernabschliissen) kdnnen un-
terschiedliche Wahlrechtsausiibungen und
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Ermessensspielrdume zu rein abbildungs-
bedingt unterschiedlichen  Ergebnissen
fuihren. Dies betrifft insbesondere die Zu-
ordnung von Finanzinstrumenten zu den
einzelnen Bewertungskategorien nach IAS
39. Aufgrund dessen oder auch geschafts-
modellbedingt variiert zum Beispiel der
Anteil der Fair-Value-Aktiva und -Passiva
oder der Anteil der mit besonderen Unsi-
cherheiten behafteten modellbasierten Fair
Values (sogenannte Level-3-Fair-Value-Er-
mittlung) erheblich.8) Dadurch kommt es zu
unterschiedlichen EigenkapitalgréBen im
Zahler der Risikokapitalquoten.

Sachliche Mingel in der Ausgestaltung

Hinzu kommen sachliche Mangel in der
Ausgestaltung risikogewichteter Kapital-
quoten, die aus Sicht der Aufsicht bislang
tolerierbar oder sogar geboten sind, die
Aussagefahigkeit flir die Bonitatsanalyse
aber weiter reduzieren. So wird - neuer-
dings auch seitens der Aufsicht - auf die
niedrigen Risikogewichte von staatlichen
Schuldnern in Europa hingewiesen. Mithin
erhalten auch Lander wie Griechenland im
Standardansatz ein Risikogewicht von null
Prozent, was sicherlich nicht risikogerecht
ist. Im internen Ratingansatz gibt es teil-
weise eine erhebliche Bandbreite. Im Hin-
blick auf die groBen Volumina von Staats-
papieren beziehungsweise -krediten in
Bankportfolios wird dadurch die Aussage-
fahigkeit risikogewichteter Kapitalquoten
stark beeintréachtigt.

Die so hervorgerufene Verzerrung wird
durch die Unterschiede in den Bilanzie-
rungsmethoden verstirkt, sodass die Aus-
wirkungen auf die Risikokapitalquoten bei
GIIPS-Staatsanleihen sich kumulieren und
teilweise verstarken. So fiihrt ein unter-
schiedliches Timing und eine unterschiedli-
che Hohe der Wertberichtigungen auch zu
einer unterschiedlichen Eigenkapitalbasis.
Dementsprechend lag die Wertberichti-
gungsquote von Griechenland-Exposures
zum 30. Juni 2011 zwischen 21 und 53,5
Prozent. Gerade hier wurden die Bilanzie-
rungsregeln auch von einigen Banken
tberdehnt.” Die risikogewichteten Kapital-
quoten von Banken mit hohem Anteil an
Staatspapieren sind in ihrer Aussagefahig-
keit damit besonders beeintrachtigt, allen
voran bei Banken mit Sitz in einem GIIPS-
Staat und vielen Pfandbriefbanken. Die
Auswirkungen der Unzuldnglichkeiten sind
also auch bilanzierungs-, geschaftsmodell-
und regionalabhéngig.

Gegenliber Basel Il kommen ab 2016 noch
verschiedene Systemrisikozuschldge hinzu,
die nach der CRD IV aber in groBem Um-
fang von den einzelnen EU-Lindern selbst
festgelegt werden kdnnen und zudem {iber
die Zeit veranderlich sind. Unabhéngig von
der zunehmend kritisierten Eignung ins-
besondere der Systemrisikozuschldge fir
aufsichtsrechtliche Zwecke®) ist festzuhal-
ten, dass die Bonitatsanalyse Berechnungs-
methoden und Mindestvorgaben bei der
Bewertung einerseits integrativ mitbertick-
sichtigen muss, weil die Nichteinhaltung
nationaler Vorgaben aufsichtsrechtliche
MaBnahmen mit negativen Folgen fiir die
Geschéaftstatigkeit und das Bonitatsrisiko
auslost.

Aufgrund der hohen Komplexitat, der feh-
lenden Vergleichbarkeit und der nicht
unerheblichen politischen Komponente
konnte es andererseits sinnvoll sein, insti-
tutsbezogen eigene Benchmarks fiir Peer-
group-Vergleiche festzulegen, die dann
allerdings die unterschiedlichen nationalen
Umfeldbedingungen in Bezug auf Risiko-
gehalt und Eigenkapitalbedarf nicht be-
riicksichtigen. Teilweise ist dies gerecht-
fertigt, da Systemrisikoaspekte in Bezug
auf die Kontrahentenbonitat einer Einzel-
adresse bei der Beurteilung der Kapital-
addquanz nicht relevant sind. Teilweise
sind  unterschiedliche  Kapitalanforde-
rungen aber auch Ausdruck eines unter-
schiedlichen Sicherheitskapitalbedarfs zum
Beispiel im Hinblick auf einzelne besonders
risikobehaftete Kreditnehmergruppen.

Leverage Ratios

Neben den risikogewichteten Kapitalquo-
ten wird mittlerweile ein immer stirker
werdendes Augenmerk auf die Leverage
Ratio als zusatzliches Instrument der Ban-
kenregulierung gelegt. Dabei wird verein-
facht ausgedriickt das Eigenkapital (zum
Beispiel Tier-1-Kapital) einer Bank ins Ver-
héltnis zu den nicht-risikogewichteten Ak-
tiva und gegebenenfalls den auBerbilanziel-
len Geschéften gesetzt. Ziel dieser Quote ist
es, die Verschuldung einer Bank generell zu
begrenzen.

Nach Basel Il sollen Banken erstmals ab
2015 eine Leverage Ratio verpflichtend
verdffentlichen. Die endgiiltige Definition
sowie die vorgeschriebene (Mindest-)Lev-
erage Ratio (derzeit drei Prozent vor-
gesehen) sollen jedoch erst nach einem
Praxistest in 2017 festgeschrieben werden



und ab 2018 verbindlich fiir alle Banken
gelten.

In den USA und Kanada wird die Banken-
regulierung schon seit Jahren mit liber die
Leverage Ratio gesteuert. Jedoch gibt es
noch gravierende Unterschiede in der
Berechnung der Quote, sodass ein interna-
tionaler Vergleich schwierig ist. Der Prob-
lematik  unterschiedlicher ~ Rechnungs-
legungsstandards bei der Berechnung der
Verschuldungsquote wurde mit einem
neuen Konsultationspapier des Baseler
Ausschusses teilweise Rechnung getra-
gen.? Hierbei stand die Vereinheitlichung
der zugrunde liegenden Rechnungs-
legungsmethoden im Vordergrund, da zum
Beispiel die US-GAAP ein deutlich um-
fangreicheres Netting als die IFRS zulassen.
Dadurch verringert sich das Gesamtenga-
gement (Nenner), was sich wiederum posi-
tiv auf die Verschuldungsquote auswirkt.
Nach dem neuen Konsultationspapier sind
Verrechnungen nun auch fiir nach IFRS bi-
lanzierende Banken zul3ssig.

Anforderungen im internationalen
Vergleich

In den USA entsteht bei der Berechnung
der Leverage Ratio zukiinftig ein Unter-
schied zwischen Banken im Standard-
und im internen Ratingansatz (IRA-)An-
satz. Wahrend die Definition fiir die acht
IRA-Banken (Veroffentlichungspflicht ab
1. Januar 2014) weitgehend identisch mit
den Vorgaben nach Basel Il ist, wird die
Leverage Ratio fiir Banken im Stan-
dardansatz weiterhin nach den bereits
bestehenden US-Regeln berechnet. Dies
hat zur Folge, dass bei der Bereinigung
des anrechenbaren Eigenkapitals um als
nicht werthaltig angesehene Aktiva weni-
ger Abzlige als nach Basel Il erfolgen.
AuBerdem werden auBerbilanzielle Ge-
schafte bei US-Instituten im Standardan-
satz nicht berilcksichtigt. Damit sind die
Quoten selbst zwischen US-Banken nicht
vergleichbar. Im Vergleich zu europdi-
schen Kreditinstituten nach Basel 11l wird
daher bei US-Banken im Standardansatz
eine deutlich bessere Quote ausgewiesen.
Der Grad der Verzerrung ist dabei abhédn-
gig vom Umfang des jeweiligen nicht-bi-
lanziellen Geschafts.

Wahrend flir Banken nach Basel Il eine
Leverage Ratio von mindestens drei Pro-
zent vorgesehen ist, missen US-Banken
nach dem US-Standardansatz eine Quote

von mindestens vier Prozent erfiillen. Die
acht IRA-Banken in den USA haben sogar
mindestens sechs Prozent auf Einzelinsti-
tutsebene beziehungsweise flinf Prozent
auf Holdingebene vorzuweisen.

In Kanada wird das kombinierte Tier-I- und
[I-Kapital in Bezug zur bereinigten Bilanz-
summe zuziglich auBerbilanzielle Risiken,
allerdings ohne verbriefte Aktiva, gesetzt.
Es wird eine Leverage Ratio von mindes-
tens flinf Prozent gefordert, die unter
bestimmten Voraussetzungen durch die
kanadische Aufsichtsbehorde auf 4,35 Pro-
zent reduziert werden kann.

In der Schweiz wird bislang nur von den
beiden systemrelevanten Banken die Ein-
haltung einer Leverage Ratio verlangt, wo-
bei die Anforderungen von den risikoge-
wichteten Kapitalkomponenten abhingen
und von Jahr zu Jahr schwanken kdnnen.
Das Gesamtengagement wird dabei nach
der Definition von Basel Il ermittelt. Dabei
wird das inlandische Kreditvolumen nicht
einbezogen, da primadr das auslandische
Kreditgeschdft begrenzt und eine inlandi-
sche Kreditverknappung verhindert wer-
den soll. Die Kapitaldefinition als weitere
BezugsgroBe ist weiter gefasst als nach
Basel Il und enthilt neben dem Tier-I-
auch das Tier-1I-Kapital.

Umsetzung in der CRR

In Europa werden die Vorschldge des Ba-
seler Ausschusses zur Leverage Ratio erst-
mals mit der Capital Requirements Requ-
lation (CRR) umgesetzt. Hier hilt man sich
weitestgehend an die Baseler Vorgaben.
Das bereinigte Kernkapital wird in Bezug
zu bilanziellen und auBerbilanziellen Ak-
tiva gesetzt. Jedoch ist nicht auszu-
schlieBen, dass nach dem vorgesehenen
Praxistest und bis zur Festlegung der end-
gultigen Definition und Mindesthéhe der
Leverage Ratio in 2018 noch nationale
Ermessensspielrdume hinzukommen. Sollte
dies der Fall sein, wéren fiir die Bankboni-
tatsanalyse detaillierte Kenntnisse der na-
tionalen Besonderheiten und des regulato-
rischen Umfeldes des Sitzlandes der Bank
sogar innerhalb der EU erforderlich, was
die Vergleichbarkeit erheblich beeintrach-
tigen wird.

Globale Peergroup-Vergleiche haben auf-
grund der unterschiedlichen Definition der
Leverage Ratios im Standardansatz und
nach Basel Il sowie der unterschiedlich

hohen Mindestvorgaben in den USA schon
jetzt nur eine begrenzte Aussagekraft. Zu-
dem werden flr europdische und viele
asiatische Banken nach Basel Il im We-
sentlichen die [FRS-Bilanzierungsmetho-
den zugrunde gelegt, wahrend fiir alle
US-Banken derzeit und voraussichtlich
auch in Zukunft die US-GAAP die bilan-
zielle Grundlage bilden. Inwieweit diese
Unterschiede bei den Nettingmdoglich-
keiten zukiinftig relevant bleiben werden,
kann erst die Zukunft zeigen. Der Grad der
Verzerrung wird dabei auch von Umfang
und Struktur des Derivategeschéfts abhan-
gen.

Beflirworter der Leverage Ratio argu-
mentieren mit der Einfachheit der Berech-
nung, der dadurch bedingten hdheren
Vergleichbarkeit sowie der gegeniiber den
risikosensitiven und damit zyklischen Risi-
kokapitalkennzahlen starkeren Konjunk-
turunabhéngigkeit. Bei ndherem Hinsehen
gibt es jedoch, wie dargestellt, bei der
Berechnung signifikante nationale Unter-
schiede, sodass die Vergleichbarkeit nur
eingeschrankt gegeben sein wird.

Unterschiede in der Geschaftsstruktur

Dariiber hinaus sind auch Unterschiede in
der Geschaftsstruktur zu bedenken. Die
wahrend der Finanzkrise eher stabilen,
klassischen Retailbanken wie Sparkassen
und Genossenschaftsbanken oder auch
Pfandbriefbanken betreiben im Vergleich
zu GroBbanken eher risikodrmeres Ge-
schaft. Risikogewichtet bendtigen diese
Banken daher deutlich weniger Eigenkapi-
tal, um die geforderten Kapitalquoten zu
erfiillen. Fir die Erfiillung der Leverage
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Ratio kann sich dies aber negativ auswir-
ken, da hierbei bilanzielle und gegebenen-
falls auBerbilanzielle Risikoaktiva unge-
wichtet ins Verhdltnis zum Eigenkapital
gesetzt werden.

Unabhédngig von den Berechnungsmetho-
den sagt eine Leverage Ratio von unter
drei Prozent daher allein noch nichts iiber
eventuelle Schwachstellen einer Bank aus.
Daher sollten auch die verdffentlichten
Leverage Ratios immer im Kontext des je-
weiligen nationalen regulatorischen Um-
felds und des Geschaftsmodells im Zusam-
menwirken mit den Risikokapitalquoten
und anderen Kennzahlen betrachtet wer-
den. Eine Differenzierung der Mindesthdhe
fir die Leverage Ratio nach Geschafts-
modell, Risikoprofil und GroBe der Bank,
wie auch seitens der EU angedacht, wiirde
andererseits die Aussagefahigkeit und Ver-
gleichbarkeit dennoch nicht verbessern.
Neben den dadurch entstehenden Abgren-
zungsproblemen zwischen unterschiedlichen
Geschaftsmodellen und Risikoprofilen wiir-
de so die erwdhnte Konzeptionsschwéache
niedriger Risikogewichte fiir Problem-
staaten bei den Risikokapitalquoten auch
bei der Leverage Ratio Gibernommen wer-
den.10)

Heterogenitédt der Eigenkapitalquoten
iiber Landesgrenzen hinweg

Die vorstehenden Ausfiihrungen zeigen die
Heterogenitat der Eigenkapitalquoten tber
Landesgrenzen hinweg. Zusatzlich sind
die unterschiedlichen Berechnungsformeln
Uber die Zeit zwischen Basel |, 1a, II, 2a, IlI
.Phase-In" und Il ,Fully Loaded", zukiinf-
tig mit Kapitalpuffern in landerspezifisch
unterschiedlicher Hohe, jeweils auf Tier-1-
und Gesamteigenkapitalbasis zu bedenken.
Insofern ist der Ruf nach einer einfacheren
Formel, wie es die Leverage Ratio schein-
bar bietet, nicht verwunderlich. Allerdings
ist diese entgegen dem ersten Anschein im
Rahmen der Bankbilanzanalyse aufgrund
der ebenfalls variierenden Inhalte in Zahler
und Nenner nicht unbedingt unkompli-
zierter und im Lindervergleich sicherlich
auch nicht vergleichbarer als Risikokapital-
quoten.

Da spéatestens seit der Finanzkrise Eigen-
kapitalquoten (wieder) im Fokus stehen,
dirften diese sicherlich auch eine der
wichtigsten ZielgroBen der Bilanzpolitik
der Banken darstellen. Neben der Vermin-
derung konzeptioneller Unzuldnglichkei-
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ten (Model Risk) sollten auch deswegen
aus analytischer Sicht stets Risikokapital-
quoten und Leverage Ratios parallel be-
riicksichtigt und bei Auseinanderdriften
hinterfragt werden (Arbitrage Risk).

Sowohl bei Risikokapitalquoten als auch
bei Leverage Ratios ist im Rahmen interna-
tionaler Peergroup-Vergleiche zu beden-
ken, dass unterschiedliche regulatorische
Mindestanforderungen teilweise auch Un-
terschiede in Definitionen und Berechnung
kompensieren, wie im Vergleich der ge-
planten Leverage Ratios in Europa und
USA besonders deutlich wird. Anders als im
Rahmen der aufsichtsrechtlichen Betrach-
tung sind fiur die Bonitdtsanalyse dabei
zwei Sichten in Bezug auf ihre Aussage-
fahigkeit relevant. Wegen der unterschied-
lichen Zielsetzungen von Aufsicht und
Bankbonititsanalyse sind aufsichtsrecht-
liche Kennzahlen nicht in allen Berech-
nungskomponenten sachgerecht interpre-
tierbar und auch nur begrenzt zwischen
Banken und Uber die Zeit vergleichbar.
Hier waren Adjustierungen notwendig, die
mangels Zusatzdaten jedoch bestenfalls
qualitativ. moglich sind, dhnlich wie bei
anderen bilanzanalytischen Kennzahlen.

Aus aufsichtsrechtlicher Sicht I6st die
Nichteinhaltung der Kennzahlen in ihrer
konkreten nationalen Ausgestaltung be-
ziehungsweise auch nur die Anndherung
an diese Schwellen jedoch MaBnahmen
der Aufsichtsbehdrden aus. Dies kann die
weitere Verfolgung des Geschdftsmodells
unmdglich machen und damit erhebliche
Risiken fiir die Bankgldaubiger zur Folge
haben. Auch diese Dimension hat die Kre-
ditanalyse im Interbankengeschift zu be-
riicksichtigen.

In jedem Fall ist zu beachten, dass sowohl
die konsolidierten Risikokapitalquoten als
auch die konsolidierte Leverage Ratio auf
Basis des aufsichtsrechtlichen und nicht
des bilanziellen Konsolidierungskreises er-
mittelt werden. Auch dies erschwert die
Analyse, da auf diese Weise Nichtbankge-
schaftstatigkeiten anders als zum Beispiel
bei der bilanziellen Eigenkapitalquote
unberiicksichtigt bleiben. Dies betrifft ins-
besondere Banken mit starkem Allfinanz-
geschaft oder signifikanten Nichtbank-
tochtern.

Der Beitrag gibt ausschlieBlich die persén-
liche Meinung der Autoren wieder.
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