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1. Kapitel: Einleitung

1 Einleitung

1.1 Zielsetzung der Arbeit

Die Motivation zur Behandlung von Risk Governance als Kooperationsproblem in der
Unternehmensfithrung von Banken im Rahmen dieser Arbeit wird durch die Verarbei-
tung der Finanzmarktkrise begriindet. Die negativen Auswirkungen der Finanzmarktkri-
se haben die Banken unterschiedlich stark getroffen. Einige Banken haben die Finanz-
marktkrise wirtschaftlich besser bzw. erfolgreicher iiberstanden als andere. Einzelne
Banken mussten sogar durch staatliche Unterstiitzungsmafinahmen' vor der Zahlungsun-
fahigkeit gerettet werden.

Im Rahmen dieser Arbeit erfolgt keine vollstindige Aufarbeitung der Finanzmarktkrise
sowie eine Darstellung und Erlduterung des chronologischen Verlaufs. Der Fokus liegt
auf den Implikationen der Finanzmarktkrise fiir die Unternehmensfiihrung von Banken
in Deutschland. In Deutschland existieren unterschiedliche Bankengruppen. Es handelt
sich dabei um Kreditbanken, Sparkassen und Girozentralen sowie Kreditgenossenschaf-
ten und genossenschaftliche Zentralbanken. Im Fokus dieser Arbeit stehen Grobanken
in der Rechtsform der Aktiengesellschaft, welche zur Gruppe der Kreditbanken zéhlen?

Im Rahmen dieser Arbeit sollen zwei Fragestellungen untersucht werden. In einer bank-
internen Betrachtungsweise wird die Fragestellung untersucht, wie die Risk Governance
von Banken auf Basis der Bankspezifika im Kontext von Corporate Governance, den
lessons learnt der Finanzmarktkrise sowie insbesondere unter Beriicksichtigung der
Erkenntnisse aus der Prinzipal-Agenten-Theorie basierten Analyse der Kooperationsbe-
ziehungen innerhalb des Bankmanagements auszugestalten ist. Dazu wird im Rahmen
dieser Arbeit ein Zielbild fiir die Risk Governance von Banken entwickelt. In einer
bankexternen Perspektive wird die Fragestellung untersucht, inwieweit die im Zuge der
lessons learnt der Finanzmarktkrise bereits iiberarbeitete Bankenregulierung das entwi-
ckelte Zielbild fiir die Risk Governance von Banken abdeckt und eine Entwicklung hin
zur Erreichung dieses Zielbilds durch die Banken fordert. Dazu werden im Rahmen
dieser Arbeit relevante bankaufsichtsrechtliche Normen im Vergleich zum Zielbild fiir
die Risk Governance von Banken untersucht.

Auf Basis der Erkenntnisse aus der Aufarbeitung der Finanzmarktkrise® ist zur Beant-
wortung der ersten Fragestellung in der bankinternen Betrachtungsweise das Risikoma-
nagement im Rahmen der Unternehmensfiihrung von Banken zu untersuchen. Im Fokus

Die staatlichen Eingriffe bei Commerzbank, IKB und Hypo Real Estate dienen als Beispiele fiir
staatliche RettungsmafB3nahmen.

Die Differenzierung der Banken in Deutschland erfolgt in Anlehnung an Biischgen; Borner (2003),
S. 63-65. Hier wurde der Strukturierungsansatz fiir Universalbanken zugrunde gelegt.

Es handelt sich dabei insbesondere um die identifizierten Defizite im Risikomanagement von Banken.
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stehen demnach Aspekte der Corporate Governance von Banken insgesamt sowie spezi-
fische fachlich-methodische und organisatorisch-funktionale Aspekte des Risikomana-
gements von Banken. Aus der Zusammenfiihrung von Corporate Governance' und
Risikomanagement als besonderer Verantwortung bzw. Funktion innerhalb der Unter-
nehmensfithrung von Banken resultiert Risk Governance als Untersuchungsgegenstand
dieser Arbeit. Risk Governance wird definiert als ein Teilgebiet der internen Corporate
Governance von Banken.

Zur Untersuchung der Risk Governance von Banken ist die bankinterne organisatori-
sche Ausgestaltung der Unternehmensfiithrung, insbesondere die in der Bankpraxis
gingige Geschéftsverteilung und die damit verbundene Ressortbildung im Vorstand zu
analysieren. Die Prinzipal-Agenten-Theorie stellt eine fiir diese Untersuchung geeignete
Grundlage dar, weil die Kooperationsbeziehungen zwischen den Beteiligten im Bank-
vorstand als Prinzipal-Agenten-Beziehungen abgebildet werden kdnnen. Zwischen den
einzelnen Beteiligten bestehen aufgrund der Geschiftsverteilung Delegationsbeziehun-
gen sowie Informationsasymmetrien und Ziel- bzw. Interessenkonflikte. Auf Basis der
Prinzipal-Agenten-Theorie konnen Kooperationsprobleme identifiziert und erklart
sowie Losungsansitze abgeleitet und hinsichtlich ihrer Wirksamkeit untersucht werden.
Auf dieser Basis kann eine strukturierte Analyse der Risk Governance von Banken als
Vernetzung von P-A-Beziehungen im Rahmen der Unternehmensfiihrung durchgefiihrt
werden.

Unter Beriicksichtigung der Bankspezifika im Kontext von Corporate Governance und
den lessons learnt der Finanzmarktkrise sowie insbesondere auf Basis der Erkenntnisse
aus der Prinzipal-Agenten-Theorie basierten Analyse der Kooperationsbeziehungen
innerhalb der Unternehmensfiihrung von Banken wird ein konzeptionelles Zielbild fiir
die Risk Governance von Banken in fachlich-methodischer und organisatorisch-
funktionaler Perspektive entwickelt.

Zur Beantwortung der zweiten Fragestellung hinsichtlich der Abdeckung des entwickel-
ten Zielbilds von Risk Governance durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Nor-
men ist das bankaufsichtsrechtliche Umfeld im Kontext von Risk Governance zu unter-
suchen. Im Rahmen der Aufarbeitung der Finanzmarktkrise wurden umfangreiche
Anderungen und Erginzungen im Bankenaufsichtsrecht insbesondere im Kontext von
Risk Governance vorgenommen. Die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen
werden in dieser Arbeit analysiert. Zielsetzung dieser Analyse ist die Schaffung von
Transparenz liber die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen sowie die Bewertung
des inhaltlich-fachlichen Abdeckungsrades dieser Normen im Vergleich zum konzipier-
ten Zielbild von Risk Governance. Zusétzlich erfolgt eine kritische Wiirdigung des im
Kontext von Risk Governance angewendeten Regulierungsansatzes.

' Im Kontext von Corporate Governance weisen Banken Spezifika auf, welche in dieser Arbeit beriick-

sichtigt werden.
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Im Rahmen der Analyse wird die Existenz bzw. Notwendigkeit der Regulierung von
Banken nicht in Frage gestellt bzw. untersucht. Im Fokus stehen die Evaluation der
existierenden relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen sowie die Ableitung von
Optimierungsbedarf fiir die Bankenaufsicht in diesem Kontext.

Durch diese Arbeit soll ein Beitrag zur wissenschaftlichen Diskussion um die Konzepti-
on und Notwendigkeit einer bankenspezifischen Corporate Governance sowie zur Ver-
tiefung und Erweiterung der Vor- und Nachteile der qualitativen Bankenaufsicht geleis-
tet werden.

1.2 Aufbau der Arbeit

In Kapitel 2 wird Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von
Banken klassifiziert. Dazu wird zunéchst ein allgemeines Rahmenmodell zur Corporate
Governance zur Beschreibung von Corporate Governance als Gegenstand der betriebs-
wirtschaftlichen Forschung definiert. Auf der Grundlage dieses Rahmenmodells werden
dann die Spezifika von Banken im Kontext von Corporate Governance identifiziert und
erldutert. Im Anschluss daran werden die lessons learnt der Finanzmarktkrise darge-
stellt. Darauf aufbauend erfolgen die fiir diese Arbeit mafgebliche Definition von Risk
Governance von Banken sowie die Beschreibung deren Zielsetzung

Kapitel 3 dieser Arbeit behandelt die zuvor definierte Risk Governance im Kontext der
Prinzipal-Agenten-Theorie. Dazu wird zunéchst kurz das Grundmodell der Prinzipal-
Agenten-Theorie vorgestellt. Im Anschluss daran erfolgt die Konzeption des Referenz-
modells, in welchem Risk Governance als Vernetzung von P-A-Beziehungen in der
Unternehmensfithrung von Banken abgebildet wird. Das konzipierte Referenzmodell
besteht aus insgesamt vier Stufen, welche das Beziehungsgeflecht der Akteure im Rah-
men der externen und internen Corporate Governance von Banken strukturieren. Da-
durch werden die Identifikation der auf den einzelnen Stufen des Referenzmodells
bestehenden P-A-Beziehungen sowie eine differenzierte Analyse dieser P-A-
Beziehungen ermoglicht. Nach dieser Strukturierung werden die flir die Analyse im
Rahmen des Referenzmodells erforderlichen Erweiterungen des Grundmodells der P-A-
Theorie identifiziert und erldutert. Zur Fokussierung auf die Kooperationsprobleme und
daraus resultierenden Gefahren in den einzelnen P-A-Beziehungen sowie die Identifika-
tion wirksamer Losungsansitze werden bestimmte vereinfachende Annahmen fiir die
Durchfiihrung der Analyse von Risk Governance getroffen. Im Rahmen der Analyse
erfolgt eine Fokussierung auf die relevanten P-A-Beziehungen innerhalb des Bankvor-
stands, welche in den Stufen drei und vier des Referenzmodells abgebildet werden.

Im Anschluss an die Analyse von Risk Governance im Kontext der Prinzipal-Agenten-
Theorie erfolgt in Kapitel 4 dieser Arbeit die Entwicklung des Zielbilds von Risk Go-
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vernance. Dazu wird in einem ersten Schritt dessen Anwendungsbereich definiert und in
einem zweiten Schritt das konzeptionelle Zielbild, welches in eine fachlich-methodische
und eine organisatorisch-funktionale Perspektive differenziert wird, entwickelt.

In Kapitel 5 dieser Arbeit erfolgt die Analyse der relevanten Bankenregulierung. Dazu
wird zunéchst der rechtliche Rahmen fiir Banken in Deutschland beschrieben. Dabei
wird auf das Bankenaufsichtsrecht fokussiert. In einem néchsten Schritt wird das Ban-
kenaufsichtsrecht durch Kategorisierung der Normen und Differenzierung von Themen-
feldern strukturiert. Grundlage der Kategorisierung ist die Anwendung einer Normen-
hierarchie. Im Anschluss daran werden diejenigen bankaufsichtsrechtlichen Normen aus
dem Bankenaufsichtsrecht selektiert, die sich auf die Ausgestaltung der Risk Governan-
ce von Banken gemil der in dieser Arbeit verwendeten Definition beziehen. Dazu wird
ein aus sechs Schritten bestehendes Selektionsverfahren angewendet. Nach der Selekti-
on relevanter Normen erfolgt eine inhaltlich/fachliche Analyse dieser Normen im Ver-
gleich zu dem im vorigen Kapitel konzipierten Zielbild von Risk Governance. Im Rah-
men dieser Gap-Analyse wird untersucht, welche Aspekte des Zielbilds in fachlich-
methodischer und organisatorisch-funktionaler Perspektive durch die relevanten Nor-
men wie umfassend abgedeckt werden. Nach der Gap-Analyse der relevanten Normen
erfolgt eine kritische Wiirdigung des von der Bankenaufsicht im Kontext von Risk
Governance angewendeten Regulierungsansatzes. Das Ende dieses Kapitels bildet eine
gesamtheitliche Evaluation der Bankenregulierung im Kontext von Risk Governance.

Das Kapitel 6 dieser Arbeit enthilt eine Zusammenfassung der wesentlichen Ergebnisse
dieser Arbeit und eine Identifikation weiterer moglicher Forschungsansédtze im Rahmen
der akademischen Diskussion der Corporate Governance von Banken, insbesondere der
Risk Governance von Banken in Form eines Ausblicks.
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2 Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von
Banken

Zielsetzung dieses Kapitels ist die Herleitung und Definition des Begriffes der Risk
Governance von Banken. In einen ersten Schritt wird dazu ein Rahmenmodell zur Be-
schreibung von Corporate Governance als Gegenstand der betriebswirtschaftlichen
Forschung definiert. Auf der Grundlage des Rahmenmodells zur Corporate Governance
werden die Spezifika von Banken im Kontext von Corporate Governance identifiziert
und erldutert. Bevor die einzelnen Elemente des Rahmenmodells analysiert werden,
erfolgt eine allgemeine Identifikation von Bankspezifika im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen'. Darauf aufbauend erfolgen die Definition der Risk Governance
von Banken sowie die Beschreibung deren Zielsetzung.

2.1 Rahmenmodell Corporate Governance

2.1.1 Definition und Zielsetzung

2.1.1.1 Definition von Corporate Governance

Zur Fokussierung auf die Herleitung und Definition des Begriffes der Risk Governance
von Banken als Grundlage zur Beantwortung der im Rahmen dieser Arbeit untersuchten
Fragestellungen erfolgt keine umfangreiche Erlduterung der theoretischen Grundlagen
bzw. Ansitze zur Corporate Governance. Hierzu wird auf umfangreiche Literatur zum
Themengebiet der Corporate Governance verwiesen.”

Ausgehend von den Erkenntnissen von Berle und Means® iiber die dysfunktionalen
Wirkungen der Trennung von Eigentum und Verfligungsmacht konzentriert sich die

" Nicht-Finanzunternehmen werden in diesem Kontext definiert als Sammelbegriff fiir Unternehmen, die

nicht der Finanzbranche bzw. der Finanzwirtschaft zugeordnet werden. Als Beispiele fiir Nicht-
Finanzunternehmen konnen Automobilhersteller, Anlagenbauer, Elektronikkonzerne oder Chemieun-
ternehmen herangezogen werden.

2 Es werden vertragstheoretische und organisationstheoretische Ansitze zur Corporate Governance
differenziert. Zu den vertragstheoretischen Ansdtzen zdhlen die Theorie der Verfligungsrechte, die
Prinzipal-Agenten-Theorie, der Transaktionskostenansatz und die Theorie unvollstdndiger Vertrige.
Vgl. dazu Alchian; Demsetz (1972), Berle; Means (2010), Coase (1937), Fama; Jensen (1983a), Fama;
Grossman; Hart (1983), Hart (1995), Hart (2009), Hart; Moore (1990), Jensen (1983b), Jensen;
Meckling (1976), Williamson (1975) und Williamson (1985). Fiir eine Vertiefung siehe Literaturhin-
weise (FuBinoten) in Gerum (2007), S. 10-11 und Briihl (2009), S. 34-39. Zu den organisationstheoreti-
schen Ansdtzen zdhlen u. a. der Stakeholder-Ansatz und der ressourcenbasierte Ansatz. Vgl. dazu
Ansoff (1965), Barney (1986), Barney (1991), Donaldson; Preston (1995), Freeman (1999), Freeman
(2010) und Grant (1991). Fiir eine Vertiefung siehe Literaturhinweise (FuBnoten) in Gerum (2007),
S. 14-19 und Briihl (2009), S. 44-47.

3 Vgl. Berle; Means (2010).
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anglo-amerikanische Forschung zu Corporate Governance' auf das daraus resultierende
Organisations- und Kontrollproblem.’

Dieses Organisations- und Kontrollproblem wird als Prinzipal-Agenten-Problem’ be-
zeichnet und modelliert.*

Die anglo-amerikanische Corporate-Governance-Forschung basiert auf den gesamten
Erkenntnissen der vertragstheoretischen Ansdtze bzw. dem damit korrespondierenden
Corporate-Governance-Verstandnis. Der Schwerpunkt liegt dabei auf dem aus der
Trennung von Eigentum und Verfiigungsgewalt resultierenden Agency-Problem und der
interessenmonistischen Ausgestaltung der Corporate Governance an den Interessen der
Eigentiimer.’

Eine in der angloamerikanischen Literatur weithin akzeptierte Definition von Corporate
Governance stammt von Shleifer und Vishny®. Corporate Governance umfasst demnach
samtliche Regelungen zur Sicherstellung einer angemessenen Rendite des von den
Investoren zur Verfiigung gestellten Kapitals. Gemal3 dieser Definition fokussiert Cor-
porate Governance allein die Interessen der Eigentiimer. Es soll sichergestellt werden,
dass die Manager als Agenten der Eigentiimer genau in deren Interesse handeln.”

Organisationstheoretische Ansitze der Corporate-Governance-Forschung begriinden
eine interessenpluralistische Ausgestaltung der Corporate Governance.® Sie dienen aus

Der Begriff der Corporate Governance wurde in der englischsprachigen Literatur erstmals vor ca. 25

Jahren von Zingales verwendet. Vgl. dazu Zingales (1998).

Corporate Governance ist aktuell eines der meist diskutierten Gebiete in den Rechts- und Wirtschafts-

wissenschaften. Dennoch ist — insbesondere im internationalen Vergleich — nicht hinreichend klar, was

genau der Gegenstand von Corporate Governance ist. Vgl. Gerum (2004), S. 9, Gerum (2007), S. 5,

Hopt (2011), S. 3. und Miilbert (2010), S. 4.

Vgl. fiir eine zusammenfassende Darstellung Shleifer; Vishny (1997). Als Primérquellen zum Prinzi-

pal-Agenten-Problem zwischen Eigentiimern und Management siehe Jensen; Meckling (1976), Fama;

Jensen (1983a) und Fama; Jensen (1983b).

* Vgl. Werder (2009), S. 4, Zéllner (2007), und Shleifer; Vishny (1997).

> Vgl. Gerum (2004), S. 10 und Brithl (2009), S. 7 sowie stellvertretend fiir die angloamerikanische
Corporate-Governance-Forschung Shleifer; Vishny (1997).

¢ Vgl. Shleifer; Vishny (1997), S. 737.

7 Vgl. Shleifer; Vishny (1997), S. 737, Gerum (2007), S. 6 und Briihl (2009), S. 7. Zur Ubersetzung
siehe Feser (2009), S. 12.

¥ Vgl. Gerum (2004), S. 29, Gerum (2007), S. 14-18 und Briihl (2009), S. 44-47.
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diesem Grund als theoretische Fundierung bzw. Grundlage der kontinental-
europdischen Corporate-Governance-Systeme'.

In Kontinental-Europa und insbesondere in Deutschland® sind interessenplural ausge-
staltete Corporate-Governance-Systeme etabliert. Dadurch wird das oben beschriebene
Organisations- und Kontrollproblem um das sog. Legitimationsproblem, d. h. die Frage,
welche Interessen die Zielsetzung und Politik des Unternehmens bestimmen sollen,
erweitert.’

In der angloamerikanischen Corporate-Governance-Forschung® wird die Behandlung
unterschiedlicher Interessenlagen auch zunehmend breiter angelegt.’

Im Rahmen dieser Arbeit wird die Corporate-Governance-Definition von Grundmann
und Miilbert (2001)° verwendet. GemiB dieser Definition umfasst Corporate Governan-
ce samtliche Fragen der Leitung und Kontrolle unternehmerischer Tétigkeit in einem
marktwirtschaftlichen Umfeld. Dazu z&hlen EntscheidungsmaBstibe und Verhaltens-
pflichten fiir Unternehmensorgane, Unternehmensstrukturen sowie die Beziehung der
Unternehmen zu ihren Aktiondren und zu den iibrigen Anspruchsgruppen.

Diese Corporate-Governance-Definition weist zusitzlich zur interessenpluralen Ausge-
staltung zwei Besonderheiten auf. Zum einen ist das fachlich/inhaltliche Anwendungs-
gebiet von Corporate Governance so breit ausgelegt, dass insbesondere auch Vorgaben
hinsichtlich der organisatorischen Ausgestaltung einbezogen werden. Die zweite Be-
sonderheit ist, dass aufgrund der Beriicksichtigung der organisatorischen Ausgestaltung

Corporate-Governance-Systeme bestehen aus verschiedenen rechtlichen und faktischen Elementen, die
unterschiedliche Auspragungen haben konnen. Die Corporate-Governance-Systeme unterscheiden sich
durch unterschiedliche Kombinationen der Auspridgungen dieser Elemente. Zu den wichtigsten Sys-
temelementen zdhlen die iibergeordnete Zielsetzung im Sinne einer Shareholder- oder
Stakeholderorientierung, Strukturmerkmale wie bspw. das Fiihrungssystem (monistisch oder dualis-
tisch), direktionale oder kollegiale Leitungsorganisation, die Verankerung der Arbeitnehmer und die
Ausrichtung von Publizitét und Priifung. Vgl. dazu Werder (2009), S. 22-24.

Aus dem deutschen Aktienrecht kann gefolgert werden, dass der Vorstand im Rahmen seiner Aufgabe
zur Leitung der Gesellschaft das Unternehmensinteresse zu verfolgen hat. Vgl. zum Unternehmensin-
teresse Hopt (2011), S. 5 und Hiiffer (2010), §76 Rn 12. Das Unternehmensinteresse umfasst dabei die
Interessen sdamtlicher Anspruchsgruppen des Unternehmens. Demzufolge sind neben den Interessen
der Eigentiimer insbesondere auch die Interessen der Arbeitnehmer, der Offentlichkeit, der Kunden,
der Gliaubiger und der Lieferanten zu beriicksichtigen. Vgl. zum Umfang der zu beriicksichtigenden
Interessen Schmidt; Weil3 (2009), S. 165.

Zum Legitimationsproblem sowie dem Organisations- und Kontrollproblem siehe bspw. Gerum
(2004), S. 10.

* Vgl. Literaturhinweise in Werder (2009), S. 4 und S. 8.

> Vgl. Werder (2009), S. 4.

¢ Vgl. Grundmann; Miilbert (2001), S. 215.
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das Anwendungsgebiet nicht mehr auf die erste Fithrungsebene' beschrénkt ist, sondern
auch nachgelagerte Hierarchieebenen einbezogen werden.”

Ein zusétzlicher im Gesamtkontext dieser Arbeit wichtiger Vorteil der verwendeten
Corporate-Governance-Definition ist, dass dieses Corporate-Governance-Verstindnis
nach Miilbert (2010)’ kompatibel zu dem Corporate-Governance-Verstindnis der Bank-
aufsicht ist.*

2.1.1.2 Differenzierung von externer und interner Corporate Governance

Die externe Corporate Governance bezieht sich auf das Verhéltnis der Unternehmenslei-
tung zu den wesentlichen Anspruchsgruppen des Unternehmens. Den Eigentiimern
(Shareholdern) wird im Kreise der Anspruchsgruppen eine besondere Bedeutung bei-
gemessen. Die externe Corporate Governance adressiert damit Fragen der Einbindung
des Unternehmens in sein Umfeld.’

Die interne Corporate Governance bezieht sich auf die jeweiligen Rollen, Kompetenzen
und Funktionsweisen sowie das Zusammenwirken der Unternehmensorgane wie Vor-
stand und Aufsichtsrat fiir den Fall des sog. dualistischen Systems bzw. innerhalb des
Boards fiir den Fall des sog. monistischen Systems.®

Das Hauptanwendungsgebiet der internen Corporate Governance ist das Leitungsorgan
in der Ausprdgung des Boards/Verwaltungsrats im monistischen System bzw. sind
Leitungs- und Kontrollorgan (in Deutschland: Vorstand und Aufsichtsrat) im Falle des
dualistischen Systems.’

Im Rahmen dieser Arbeit wird einem umfassenderen Verstindnis von interner Corpora-
te Governance gefolgt. Nach diesem umfassenderen Verstindnis bezieht die interne
Corporate Governance auch Instrumente der Unternehmensfithrung, insbesondere ein

funktionierendes internes Kontrollsystem sowie ein Risikomanagementsystem mit ein.®

Die erste Fiihrungsebene besteht aus Vorstand und Aufsichtsrat bzw. dem Board.

Vgl. Miilbert (2010), S. 4-5.

Vgl. Miilbert (2010).

Vgl. Miilbert (2010), S. 5. Die Bankaufsicht wird an dieser Stelle vertreten durch den Baseler Aus-
schuss fiir Bankenaufsicht (BCBS). Vgl. zum Corporate-Governance-Verstindnis der Bankenaufsicht
BCBS (2006a), S. 4 Nr. 10.

Vgl. Werder (2009), S. 4.

Vgl. Wohlmannstetter (2011), S. 33 sowie Werder (2009), S. 4.

Vgl. Hopt (2000), S. 783.

In Anlehnung an Wohlmannstetter (2011), S. 33.
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2.1.1.3 Zielsetzung von Corporate Governance

Im Folgenden wird zur Fokussierung auf das Anwendungsgebiet dieser Arbeit - deut-
sche Groflbanken in der Rechtsform der Aktiengesellschaft — in Anlehnung an die oben
stechenden Ausfiihrungen ein interessenplural ausgestaltete Corporate-Governance-
System sowie der fiir Deutschland relevante Fall des dualistischen Systems bestehend
aus Vorstand und Aufsichtsrat zugrunde gelegt.

Das Unternehmensgeschehen, kann als komplexes Geflecht von Austauschbeziehungen
zahlreicher Akteure mit Opportunismusoptionen und Opportunismusrisiken verstanden
werden. In diesem Zusammenhang kann die Realisierung von Opportunismusoptionen
zur Wohlfahrtsverlusten und Verteilungsungleichgewichten zwischen den Stakeholdern
fithren.'

Die Opportunismusoptionen bzw. die Gefahr von opportunistischem Verhalten entsteht
durch das Vorliegen von Arbeitsteilung und Delegation in Unternehmen, die Existenz
von Informationsasymmetrien zwischen den Beteiligten, die Existenz von Interessen-
bzw. Zielkonflikten und die Existenz von unvollstdndigen Vertragen.

Die Gefahr von opportunistischem Verhalten einzelner Stakeholder im Kontext der
Corporate Governance wird als Governanceproblem bezeichnet.’

Die Umsetzung von Corporate Governance erfolgt durch Corporate-Governance-
Regelungen. Diese Corporate-Governance-Regelungen werden definiert als Gesamtheit
aller gesetzlichen Vorschriften und untergesetzlichen Governancestandards in Form von
Kodizes und unternehmensspezifischen Leitlinien, die sich auf Entscheidungsmafstibe
und Verhaltenspflichten fiir Unternehmensorgane, Unternehmensstrukturen sowie die
Beziehung der Unternehmen zu ithren Aktionédren und zu den iibrigen Anspruchsgrup-
pen beziehen.*

Die Reduktion von Governanceproblemen entspricht dem Zweck bzw. der Zielsetzung
von Regelungen zur Corporate Governance. Durch rechtliche und faktische Regelungen
sollen die Handlungsspielrdume und Motivationen der Beteiligten fiir opportunistisches
Verhalten reduziert werden. Demnach sollen durch sog. Governanceregelungen effizi-
ente Rahmenbedingungen fiir eine nachhaltig produktive Wertschopfung und faire
Wertverteilung geschaffen werden.’

Vgl. Werder (2009), S. 10-14.

Vgl. stellvertretend fiir viele: Shleifer; Vishny (1997), Witt (2003), S. 5-6 und Werder (2009), S.10-14.
Vgl. Werder (2009), S. 10-17.

Vgl. Werder (2009), S. 19-20 und Grundmann; Miilbert (2001), S. 215.

Vgl. Werder (2009), S. 16-17 und Regierungskommission DCGK (2010), Praambel und 4.1.1.

[ N N



2. Kapitel: Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von Banken

In interessenplural ausgestalteten Corporate-Governance Systemen dient das Unterneh-
mensinteresse als libergeordnete Leitmaxime, die dem Management als Inhaber der
obersten Verfiigungsgewalt eine Handlungsorientierung bietet.'

2.1.1.4 Umsetzung durch Corporate-Governance-Regelungen

Zur Losung von Governanceproblemen konnen Marktmechanismen genutzt oder geziel-
te Regelungen definiert werden. Im Falle der Nutzung des Markgeschehens wird ledig-
lich ein institutioneller Rahmen zur Kanalisierung der marktlichen Prozesse definiert.
Als Beispiel hierfiir gilt das Ubernahmegesetz. Im anderen Fall wird ein bestimmter
Governance relevanter Sachverhalt durch eine eindeutige Vorgabe bzw. Vorschrift klar
geregelt. Als Beispiel hierfiir kann das Verbot der Personalunion von Vorstand und
Aufsichtsrat gemél § 105 AktG herangezogen werden.?

In Anlehnung an Werder (2009)* konnen drei unterschiedliche Ebenen von Corporate-
Governance-Regelungen differenziert werden.

Auf der ersten Ebene sind gesetzliche Vorschriften anzusiedeln. Gesetzliche Vorschrif-
ten zur Corporate Governance sind das Ergebnis eines parlamentarischen Gesetzge-
bungsverfahrens. Diese sind fiir alle Adressaten des betreffenden Gesetzes verbindlich.*

Auf der zweiten und dritten Ebene sind untergesetzliche Governancestandards, welche
auch als Soft Law bezeichnet werden, zugeordnet. Diese Regelungen besitzen nicht den
Status formeller Rechtsvorschriften der ersten Ebene. Die untergesetzlichen Governan-
cestandards entstehen oftmals auf Initiative der Unternehmenspraxis. Dabei sollen diese
Regelungen die geltenden gesetzlichen Vorschriften ausfiillen. Wirksamkeit bzw. Ver-
bindlichkeit erlangen diese Regelungen durch Selbstbindung. Innerhalb der untergesetz-
lichen Governancestandards werden nach dem Kriterium der Geltungsreichweite gene-
relle Kodizes und unternehmensindividuelle Leitlinien differenziert.’

Kodizes sind der zweiten Ebene zuzuordnen. Dabei handelt es sich um Regelwerke fiir
eine bestimmte, groBere Gruppe von Unternehmen. Sowohl die Abgrenzung der von
einem Kodex erfassen Unternehmen als auch der Grad der Verbindlichkeit der
Kodexregelungen sind abhingig von der jeweiligen Ausgestaltung eines Kodex. Die
Verbindlichkeit eines Kodex reicht von der Freiwilligkeit der Befolgung der in einem
Kodex enthaltenen Regelungen im Rahmen der sog. Comply-or-Explain-Philosophie bis
hin zu einem faktischen Zwang. Faktischer Zwang liegt dann vor, wenn bspw. die Re-

' Vgl. Werder (2009), S. 16-17 und Regierungskommission DCGK (2010), Praambel und 4.1.1.
2 Vgl. Werder (2009), S. 19.
3 Vgl. Werder (2009), S. 20.
* Vgl. Werder (2009), S. 20.
> Vgl. Werder (2009), S. 20.
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geln eines Kodex als Voraussetzung fiir eine Borsenzulassung akzeptiert werden miis-

sen.'

Unternehmensindividuelle Leitlinien sind der dritten Ebene zuzuordnen. Thr Geltungs-
bereich bzw. Verbindlichkeit bezieht sich jeweils nur auf das erlassende Unternehmen.
Der Inhalt dieser Leitlinien liegt im Ermessen des Managements. Dabei konnen unter-
nehmensindividuelle Gegebenheiten im Rahmen der durch gesetzliche Regelungen und
eventuell zu berticksichtigende Kodizes gezogenen Grenzen beriicksichtigt werden.?

2.1.2 Interessengruppen

2.1.2.1 Interessenmonistische Ausgestaltung der Corporate Governance

Die klassischen Corporate-Governance-Forschung®, welche primér auf den Erkenntnis-
sen der Analyse der P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern und Management basieren,
nehmen nur die Perspektive der Eigentlimer ein und fokussieren damit die Eigentiimer-
interessen im Sinne einer Equity Governance.*

In diesem Zusammenhang sind lediglich zwei Interessengruppen zu beriicksichtigen.
Dabei handelt es sich um das Management und die Eigentiimer.

2.1.2.2 Interessenplurale Ausgestaltung der Corporate Governance

Dem Stakeholder-Ansatz® folgend, miissen zur Sicherung der Unternehmensexistenz
alle Individuen und Interessengruppen, die dem Unternehmen kritische Ressourcen zur
Verfiigung stellen oder von negativen Externalititen beeinflusst werden, an den unter-
nehmenspolitischen Entscheidungen beteiligt werden. Diese Austauschbeziehungen
bilden die Legitimation fiir die Anspriiche gegeniiber dem Unternchmen.*

Bei diesen Interessengruppen handelt es sich neben den Eigentiimern’ und dem Mana-
gement um die Glaubiger, die Mitarbeiter, die Lieferanten, die Kunden und den Staat.®

Vgl. Werder (2009), S. 20.

Vgl. Werder (2009), S. 20.

Vgl. stellvertretend fiir viele Jensen; Meckling (1976), und Shleifer; Vishny (1997).

Zum Begriff der Equity Governance sieche Heremans (2007), S. 3.

Vgl. Ansoff (1965), Donaldson (1995), Freeman (1999) und Freeman (2010). Fiir eine Vertiefung
sieche Literaturhinweise (Fulinoten) in Gerum (2007), S. 14-16 und Briihl (2009), S. 44-45. Siehe in
diesem Zusammenhang zur Koalitionstheorie auch Cyert; March (1995).

6 Vgl. Gerum (2004), S. 29, Gerum (2007), S. 14-18, Briihl (2009), S. 44-47.

7 Aktionire sind Shareholder und Stakeholder zugleich. Vgl. dazu Werder (2009), S. 8.

¥ Vgl. Werder (2009), S. 8-9.
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Alle vorgenannten Anspruchsgruppen stehen in vertraglich oder gesetzlich determinier-
ten Austauschbeziehungen zum Unternehmen. Die Eigentiimer stellen Eigenkapital
gegen Rendite, das Management Leitung bzw. Unternehmensfiithrung gegen Entloh-
nung, die Glaubiger Kredite gegen Zinsen, die Mitarbeiter Arbeitsleistungen gegen
Entlohnung, die Lieferanten Zulieferungen gegen Bezahlung, die Kunden Bezahlung
gegen Produkte und der Staat Infrastruktur gegen Steuern zur Verfligung.'

2.1.3 Governanceprobleme

Governanceprobleme beruhen darauf, dass Stakeholder die ihnen offen stehenden Op-
portunismuschancen ausnutzen oder zumindest ausnutzen konnen.”

Die Governanceprobleme treten dabei zwischen allen Stakeholdern des Unternehmens
auf. Zur strukturierten Beschreibung dieser Governanceprobleme erfolgt in Anlehnung
an Miilbert (2010)* und Heremans (2007)* eine Differenzierung von drei verschiedenen
Arten von Governanceproblemen.

2.1.3.1 Governanceproblem zwischen Eigentiimern und Management

Das Governanceproblem zwischen Eigentiimern und Management resultiert aus der
Trennung von Eigentum und Verfiigungsgewalt. Es handelt sich dabei um ein Organisa-
tions- und Kontrollproblem, welches als Prinzipal-Agenten-Problem’ bezeichnet und
modelliert wird und Gegenstand klassischen Corporate-Governance-Forschung, insbe-
sondere des sog Shareholder-Ansatzes ist.°

In dieser Beziehung zwischen Eigentiimern und Management konkretisiert sich das
Governanceproblem bzw. das sog. Agency-Problem in der Gefahr von opportunisti-
schem Verhalten des Managements. Durch opportunistisches Verhalten nutzt das Ma-
nagement seine Verfligungsgewalt zur Verfolgung eigener Interessen aus, so dass da-
durch das Vermogen des Unternehmens zu Lasten der Aktiondre verschwendet wird.’

' Vgl. Werder (2009), S. 8-9.

2 Vgl. Werder (2009), S. 10-17.

3 Vgl. Miilbert (2010), S. 15-16.

* Vgl. Heremans (2007), S. 5-6.

> Vgl. fiir eine zusammenfassende Darstellung Shleifer; Vishny (1997). Als Primérquellen zum Prinzi-
pal-Agenten-Problem zwischen Eigentlimern und Management siehe Jensen; Meckling (1976), Fama;
Jensen (1983a) und Fama; Jensen (1983b).

6 Vgl. Shleifer; Vishny (1997), Werder (2009), S. 4 und ZélIner (2007).

7 Vgl. Werder (2009), S. 7.
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2.1.3.2 Governanceproblem innerhalb einer Interessengruppe

Eine weitere Art von Governanceproblemen wird begriindet durch unterschiedliche und
teilweise auch konfliktire Einzelinteressen von Stakeholdern innerhalb einer Gruppe.
Fiir den Fall, dass einzelne Stakeholder einer Gruppe in einem gewissen Male Verfii-
gungsgewalt erlangen und aufgrund bestehender konfliktdrer Einzelinteressen Opportu-
nismuschancen existieren, besteht die Gefahr von opportunistischem Verhalten einzel-
ner Stakeholder zur Verfolgung ihrer Einzelinteressen zu Lasten von Einzelinteressen
der Stakeholder derselben Gruppe.'

Ein klassisches Beispiel flir diese Art von Governanceproblemen sind Konflikte zwi-
schen GroB3- und Kleinaktiondren innerhalb der Stakeholdergruppe der Aktionére.”

Diese Art von Governanceproblemen ist nicht auf die Stakeholdergruppe der Eigentii-
mer bzw. Aktiondre beschrinkt. Es konnen bspw. auch Konflikte innerhalb der Gruppe
der Gldaubiger zwischen gesicherten und ungesicherten Glaubigern auftreten.’

2.1.3.3 Governanceproblem zwischen Eigentiimern und Glaubigern

Die dritte Art von Governanceproblemen bezieht sich auf die Beziehung zwischen
Eigentlimern und Gliubigern. Eigentiimer und Glaubiger weisen ein ungleiches Chance-
Risiko-Profil* hinsichtlich ihrer Anspriiche gegeniiber dem Unternehmen auf. Eigentii-
mer sind an einer (kurzfristigen) Gewinnerzielung bzw. -steigerung interessiert und
deshalb auch bereit, hohere Risiken zu Gunsten einer Verbesserung der Gewinnsituation
einzugehen, da sie (theoretisch) unbegrenzte Gewinnchancen haben. Demgegeniiber
erhalten die Gléubiger lediglich eine feste Zinszahlung und partizipieren nicht an hdhe-
ren Gewinnen aufgrund hoherer Risikonahme. Sie tragen jedoch auch das Risiko der
Zahlungsunfihigkeit der Bank, welches mit hoherer Risikonahme steigt, da sie mit dem
(Total-)Verlust ihrer Forderung haften.

Aus diesem ungleichen Chance-Risiko-Profil resultiert ein Zielkonflikt zwischen Eigen-
timern und Glaubigern. Aufgrund dieses Zielkonflikts besteht fiir Eigentiimer der An-

" In Anlehnung an Werder (2009), S. 15.

Vgl. dazu stellvertretend fiir viele Shleifer; Vishny (1997), La Porta; Lopez-De-Silanes; Shleifer
(1999), Heremans (2007), S. 5-6 und Miilbert (2010), S. 15.

3 Vgl. Werder (2009), S. 15.

Zum ungleichen Chancen-Risiko-Profil von Eigentiimern und Glaubigern und dem daraus resultieren-
den Ziel- bzw. Interessenkonflikt siche Mullineux (2006), S. 377-378, Tirole (2006), und Heremans
(2007), S. 6.
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reiz zu einer exzessiven Risikonahme mit dem Ziel, den eigenen Nutzen auf Kosten der
Glaubiger zu steigern (Risk Shifting).'

Aus der Perspektive der Gldubiger konkretisiert sich diese Form des
Governanceproblems darin, dass die Eigentiimer das Management als Inhaber der
obersten Verfiigungsgewalt dazu dringen bzw. dahingehend beeinflussen, die oben
beschriebene Opportunismusoption in Form des Risk Shifting tatsdchlich wahrzuneh-
men.

2.1.4 Corporate-Governance-Mechanismen

2.1.4.1 Definition und Vorbemerkungen

Corporate-Governance-Systeme konnen auf zwei prinzipiell unterschiedliche Mecha-
nismen zuriickgreifen, um Governanceprobleme zu reduzieren.” Es handelt sich dabei
um externe Corporate-Governance-Mechanismen und interne Corporate-Governance-
Mechanismen.

Ein Corporate-Governance-Mechanismus wird definiert als Mechanismus, der zur
Losung bzw. Reduzierung des aus der Trennung von Eigentum und Unternehmenslei-
tung entstehenden Kooperationsproblems beitrdgt und eine auf die langfristige und
nachhaltige Unternehmenswertsteigerung ausgerichtete Entscheidungsfindung ermog-
licht.”

Dem Stakeholder-Ansatz folgend, ist in Ergénzung zu der oben stehenden Definition
von Cuervo (2002)* im Rahmen dieser Arbeit bei der Steigerung des Unternehmenswer-
tes explizit auf die langfristige und nachhaltige Steigerung abzustellen, weil dadurch
sowohl Shareholder-Interessen als auch die Interessen anderer Anspruchsgruppen be-
ricksichtigt werden. In diesem Zusammenhang wird die Annahme getroffen, dass ein
Unternehmen, welches langfristig und nachhaltig eine Steigerung des Unternehmens-
wertes erzielt, wirtschaftlich in der Lage ist die Interessen sdamtlicher relevanten An-
spruchsgruppen (Stakeholder) zu befriedigen oder zumindest in der Lage ist die Befrie-
digung sdmtlicher verschiedener Interessen addquat bzw. fair auszutarieren.

In Anlehnung an Hirschman (1974)° verfiigen Akteure iiber drei Optionen, bei Unzu-
friedenheit bzw. Leistungsabfall bei Unternehmungen, Organisationen und Staaten

! Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger ist ein bankenspezifisches Problem im Kontext der Corporate

Governance. Zur Definition von Risk Shifting siehe Heremans (2007), S. 6-7 sowie Gann; Rudolph
(2011), S. 602.

Vgl. Werder (2009), S. 16-17, Witt (2001), S. 75 ff. und Cuervo (2002), S. 84.

Vgl. Cuervo (2002), S. 84.

Vgl. Cuervo (2002), S. 84.

Vgl. Hirschman (1974).
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Verfolgung ihrer Interessen zu reagieren. Es handelt sich dabei um Abwanderung
(Exit), Widerspruch (Voice) und Loyalitit (Loyality).

Die externen Corporate-Governance-Mechanismen beruhen auf der sog. Exit-Option als
Kontrollphilosophie. Demnach nehmen Akteure im Falle der Unzufriedenheit ihre
Interessen dadurch wahr, dass sie die Austauschbeziehung verlassen und den Markt-
partner wechseln oder diese Reaktion blof3 androhen.'

Die internen Corporate-Governance-Mechanismen beruhen auf der sog. Voice-Option
als Kontrollphilosophie. Demnach werden Akteure im Falle der Unzufriedenheit ihre
Stimme erheben in Form von Gesprichen, Abstimmungen in Gremien und durch insti-
tutionalisierten Einfluss versuchen, dadurch das Verhalten ihres Transaktionspartners zu
beeinflussen.?

Im Folgenden wird in Anlehnung an Z6llner (2007)° eine Differenzierung der Corpora-
te-Governance-Mechanismen vorgenommen. Entscheidend fiir diese Differenzierung
ist, wo diese Corporate-Governance-Mechanismen zur Kontrolle der Unternehmenslei-
tung wirken.! Zusitzlich zu den externen und internen Corporate-Governance-
Mechanismen werden sog. hybride Corporate-Governance-Mechanismen, welche so-
wohl innerhalb als auch aullerhalb des Unternehmens wirken, behandelt.

2.1.4.2 Externe Corporate-Governance-Mechanismen

Externe Corporate-Governance-Mechanismen wirken auflerhalb des Unternehmens,
insbesondere auf den Mérkten, mit denen das Unternehmen interagiert.’

Vgl. Werder (2009), S. 17.

Vgl. Werder (2009), S. 17.

Vgl. Zoéllner (2007), S. 14-27.

Siehe zu dieser Unterscheidung Walsh; Seward (1990), Werder (2009), S. 4 u. S. 16-17 sowie Hopt
(2011), S. 7-8.

Vgl. zu dieser Unterscheidung Walsh; Seward (1990), S. 423 ff., Hopt (2000), S. 782, Hopt (2011),
S. 7-8 und Zollner (2007), S. 16-28. Es bestehen in Anlehnung an Albert O. Hirschman fiir Akteure
drei Moglichkeiten zur Reaktionen auf Leistungsabfall bei Unternehmungen, Organisationen und Staa-
ten. Diese sind Abwanderung (Exit), Widerspruch (Voice) und Loyalitidt (Loyality). Vgl. hierzu
Hirschman (1974). Die externen Corporate-Governance-Mechanismen beruhen auf der sog. Exit-
Option als Kontrollphilosophie. Demnach nehmen Akteure im Falle der Unzufriedenheit ihre Interes-
sen dadurch wahr, dass sie die Austauschbeziehung verlassen und den Marktpartner wechseln oder
diese Reaktion bloB androhen. Vgl. dazu Werder (2009), S. 17.
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Es existieren die folgenden externen Corporate-Governance-Mechanismen:'
e Markt fiir Unternehmenskontrolle bzw. -libernahmen®
e Externer Arbeitsmarkt fiir Manager/Fithrungskréfte’

e Produkt- bzw. Absatzmarkt?

2.1.4.3 Hybride Corporate-Governance-Mechanismen

Hybride Corporate-Governance-Mechanismen betreffen sowohl die externe als auch die
interne Corporate Governance. Die Kontrolle der Unternehmensleitung iiber die diszip-
linierende Wirkung von Transparenz bestehend aus Offenlegung und Abschlusspriifung
ist als hybrider Corporate Governance-Mechanismus zu interpretieren. Die Transparenz
kann — abgesehen von den gesetzlichen Anforderungen — von den Unternehmen selbst
beeinflusst werden. lhre Zielsetzung ist jedoch auf unternehmensexterne Anspruchs-
gruppen ausgerichtet. Eine zentrale Rolle nimmt dabei die Finanzberichterstattung ein.’

2.1.4.4 Interne Corporate-Governance-Mechanismen

Interne Corporate-Governance-Mechanismen wirken innerhalb des Unternehmens im
Rahmen der organisatorischen Ausgestaltung der jeweiligen Rollen, Kompetenzen und
Funktionsweisen sowie des Zusammenwirkens von Leitungs- und Kontrollorgan.

" In Anlehnung an Z6llner (2007), S. 14-27.

Zum Wirkungsmechanismus des Marktes fiir Unternehmenskontrolle bzw. —libernahmen siehe im
Detail Manne (1965), Werder (2009), S. 16, Walsh; Seward (1990), S. 434-435 und Hopt (2011), S. 7.
J. Macey bezeichnet den Markt fiir Unternehmenskontrolle bzw. -libernahmen als den wirkungsvolls-
ten Corporate Governance-Mechanismus. Vgl. dazu Macey (2011), S. 49 und S. 118-126.

Zum Wirkungsmechanismus des externen Arbeitsmarktes fiir Manager sieche im Detail Fama (1980),
S. 292-298. Zur Einordnung als externer Corporate Governance-Mechanismus siehe Zollner (2007),
S. 25.

Zum Wirkungsmechanismus des Produkt- bzw. Arbeitsmarktes siehe im Detail Allen; Gale (2006),
S. 56 -61, Hart (1983), und Zoéllner (2007), S. 24-25.

> Vgl. Zollner (2007), S.27 und S. 252 sowie Hopt (2000), S. 782-783 und Hopt (2009), S.59. Zur
Klassifizierung von Transparenz als hybriden Corporate Governance-Mechanismus siehe Zollner
(2007), S. 251. Fiir einen detaillierten Uberblick iiber die finanzielle Berichterstattung und Governan-
ce-Mechanismen sowie die direkten und indirekten Wirkungsmechanismen vgl. Bushman; Smith
(2001), und Bushman; Smith (2003).

Vgl. Werder (2009), S. 4. Die internen Corporate-Governance-Mechanismen beruhen auf der sog.
Voice-Option als Kontrollphilosophie. Demnach werden Akteure im Falle der Unzufriedenheit ihre
Stimme erheben in Form von Gespriachen, Abstimmungen in Gremien und durch institutionalisierten
Einfluss versuchen, dadurch das Verhalten ihres Transaktionspartners zu beeinflussen. Vgl. dazu Wer-
der (2009), S. 17 und Schmidt (2001), S. 77.
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Es existieren die folgenden internen Corporate-Governance-Mechanismen:'

Kontrolle der Unternehmensfiihrung durch Aufsichtsgremien®
Anreiz- bzw. Vergiitungssysteme’

Interner Arbeitsmarkt fiir Manager/Fiihrungskréfte*
Kapitalstruktur’

Eigentiimerstruktur®

Werden die oben genannten Corporate-Governance-Mechanismen in eine Rangordnung
tiberfithrt, dann sind zunédchst die internen Corporate-Governance-Mechanismen zu

wihlen und erst wenn diese nicht mehr wirkungsvoll sind, sollten externe Corporate-

Governance-Mechanismen genutzt werden. Innerhalb der Gruppe dieser externen Me-
chanismen ist der Markt fiir Unternehmenskontrolle bzw. —iibernahmen als letztes Mit-

tel anzusehen. Zuvor sind andere Mechanismen wie z. B. der unternehmensexterne
Arbeitsmarkt zur Disziplinierung des Managements zu wéhlen.’

In Anlehnung an Zollner (2007), S. 14-27.

Zum Wirkungsmechanismus der Kontrolle der Unternehmensfiihrung durch Aufsichtsgremien siche
Zodllner (2007), S. 18-19 und § 111 Abs. 1 AktG sowie § 1 Abs. 1 MitbestG in Verbindung mit § 96
Abs. 1 AktG. Zu diesem internen Corporate Governance-Mechanismus zahlt auch die Umsetzungskon-
trolle durch den Priifungsausschuss bzw. das Audit Committee innerhalb des Aufsichtsorgans. Diese
Umsetzungskontrolle konkretisiert den Uberwachungsauftrag des Aufsichtsgremiums. Fiir Deutsch-
land bzw. fiir den Fall der Existenz eines Aufsichtsrates im sog. dualistischen Modell ergibt sich die
Konkretisierung der Uberwachungsaufgaben aus § 107 Abs. 3 S. 2 AktG.

Anreizsysteme dienen der Koordination und Verhaltenssteuerung in Unternehmen mit dem Ziel, das
Verhalten entscheidungsverantwortlicher Akteure auf das Unternehmensziel auszurichten. Vgl. dazu
Pfaff (2007), S. 30. Zum Wirkungsmechanismus von Anreiz- und Vergiitungssystemen siche Shleifer;
Vishny (1997), S. 744-745. Fiir eine Aufstellung von Empfehlungen beziiglich der Ausgestaltung von
Entlohnungssystemen siehe Jensen; Murphy (2004), S. 7-14 und Zdllner (2007), S. 20. Ansatzpunkte
sind insbesondere langfristige, variable Vergilitungselemente, die mit dem Unternechmenswert ver-
kniipft sind.

Fiir eine detaillierte Erlduterung der Wirkungsweise des internen Arbeitsmarktes als Corporate Gover-
nance-Mechanismus siehe Fama (1980), S. 293 sowie Zollner (2007), S. 25- 26.

Fiir eine detaillierte Erlduterung der Funktionsweise der Kapitalstruktur als Corporate Governance-
Mechanismus vgl. Jensen (1986), und Zéllner (2007), S. 17.

Vgl. Shleifer; Vishny (1997), S. 753-766. Die Zuordnung der Eigentimerstruktur zu den internen
Governance-Mechanismen ist nicht unproblematisch, da die Beeinflussung der Eigentiimerstruktur nur
eingeschriankt moglich ist. Vgl. dazu Zollner (2007), S. 308. Im Rahmen dieser Arbeit wird dennoch
eine Zuordnung zur internen Corporate Governance vorgenommen, da sich dieser Mechanismus inner-
halb des Unternehmens, d. h. im Leitungsorgan bzw. Vorstand und Aufsichtsrat vollzieht indem die
GrofBaktiondre eine aktivere Kontrolle im Rahmen der Ausiibung von Voice-Strategien einnehmen.
Vgl. Fama (1980), S. 295 und Walsh; Seward (1990), S. 434 sowie zu einer kritischen Beurteilung des
Marktes fir Unternehmenskontrolle bzw. —iibernahmen siche Shleifer; Vishny (1997), S. 756-757.
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2.2 Spezifika von Banken im Kontext von Corporate Governance

2.2.1 Spezifika von Banken im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen

In Anlehnung an Miilbert (2010)" werden im Folgenden Spezifika von Banken im Ver-
gleich zu Nicht-Finanzunternehmen identifiziert und beschrieben.

2.2.1.1 Liquidititsschopfungsfunktion

Durch die Fristentransformation von Banken, d. h. die Transformation illiquider Anla-
gen, insbesondere langfristige Kredite, in liquide Mittel erfiillen Banken eine Liquidi-
tatsschopfungsfunktion.?

Aufgrund dieser Fristentransformation bzw. der damit verbundenen Fristeninkongruenz
von Aktiva und Passiva ist fiir Banken die Verfiigbarkeit bzw. der uneingeschrankte und
kontinuierliche Zugang zu Liquiditdt in Form von Einlagen, kurzfristiger Refinanzie-
rungsmittel iber den Interbankenmarkt, gedeckte oder ungedeckte Refinanzierung iiber
Kapitalmirkte oder Refinanzierung iiber die Zentralbank als Lender of last Resort von
existenzieller Bedeutung.’

2.2.1.2 Hoher Verschuldungsgrad

Im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen weisen Banken einen hoheren Verschul-
dungsgrad auf.*

Aufgrund der Moglichkeiten der Ertragsgenerierung durch Fristentransformation® besit-
zen Banken einen Anreiz zur Ausweitung der mit Fremdkapital finanzierten Kreditver-
gabe, weil dadurch ceteris paribus das Gesamtbankergebnis erhoht wird. Dadurch kann

' Vgl. Miilbert (2010), S. 10-14.

In der Literatur zu Finanzintermedidren wird in der Verbindung von liquiden Einlagen und illiquiden
Krediten eine der spezifischen Leistungen von Banken gesehen. Ohne Finanzintermedidre bzw. das
Bankensystem kidme die Kreditvergabe nicht oder nur zu deutlich hoheren Kosten zustande. Durch die
oben beschriebene Transformationstitigkeit entsteht im Saldo volkswirtschaftlich eine zusitzliche
Geldmenge. Vgl. dazu u. a. Diamond; Dybvig (1983), und Diamond (1984), sowie Baums (1992),
S. 49-50 sowie Macey; O'Hara (2003), S. 97.

3 Vgl. Miilbert (2010), S. 10.

* Vgl. Miilbert (2010), S. 10. Zum hohen Verschuldungsgrad von Banken siche auch Krahnen (2011).
Fiir einen brancheniibergreifenden Bereich des Financial Leverage (Quotient aus durchschnittlicher
Bilanzsumme und durchschnittlichem Eigenkapital) borsennotierter Unternehmen in Deutschland siehe
Anhang 1.

Die Erbringung der Fristentransformationsleitungen nutzen Banken zur Generierung von Ertrdgen.
Dazu nutzen Banken die aus unterschiedlichen Zinsbindungsfristen resultierenden Zinsdifferenzen.
Vgl. dazu Schierenbeck (2003), S. 71-77.
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der im Vergleich zu anderen Branchen hohe Verschuldungsgrad von Banken erklart
werden.'

2.2.1.3 Intransparenz iiber Vermogens-, Finanz, -Ertrags- und Risikosituation

Banken weisen im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen eine grofere Intransparenz
iber die Qualitit der Vermdgenswerte in der Bilanz sowie der damit verbundenen Risi-
konahme auf. Diese bankspezifische Intransparenz wird zum einen durch die aktuelle
Finanzmarktkrise und zum anderen durch empirische Studien® bestétigt.’

Im Vergleich zu physischen Vermogenswerten wie bspw. Gebdude und Maschinen in
der Industriebranche, deren Wert bzw. Qualitidt durch AuBlenstehende gréBtenteils ob-
jektiv bewertet werden kann, sind in Bankbilanzen Kundenkrediten und andere Vermo-
genswerte, in die Banken investiert sind, enthalten. Zum Einen ist die Qualitit der Kun-
denkredite durch AuBlenstehende nur schwer zu beurteilen und zum Anderen sind die
von Banken gehaltenen Vermogenswerte* groBtenteils sehr komplex und deren Qualitéat
ist fir Branchenfremde ebenfalls nur schwer beurteilbar. Dariiber hinaus wird die
bankspezifische stirker ausgeprigte Intransparenz durch umfangreiche auerbilanzielle
Geschifte wie z. B. Credit Default Swaps verstarkt.”

2.2.1.4 Vernetzung von Banken

Banken tdtigen einen Grofteil ihrer Geschifte mit anderen Banken, so dass Banken
untereinander sehr stark vernetzt sind. Zu den Interbankengeschiften zéhlen insbeson-
dere Geschifte zur kurzfristigen Refinanzierung und Geldanlage auf dem sog. Interban-
kenmarkt, Geschifte auf dem auBerborslichen Derivatemarkt und Geschéifte auf dem
Fremdwahrungsmarkt.

Die Vernetzung der Banken untereinander kann die Stabilitdt des gesamten Finanzsys-
tems gefdhrden. Die wirtschaftliche Notlage einer einzelnen Bank kann sich aufgrund
der Verflechtungen der Banken untereinander und der damit verbundenen Abhangigkei-
ten sehr schnell auf das gesamte Finanzsystem ausbreiten.’

' Vgl. Miilbert (2010), S. 10.

2 Vgl. dazu Morgan (2002), S. 874-888 und Iannotta (2006). Diese Studien zeigen, dass Analystenmei-
nungen bzw. -urteile hinsichtlich der Beurteilung von Anleiheemissionen von Banken stérker divergie-
ren als bei Anleihemissionen von Nicht-Finanzunternehmen.

3 Vgl. Miilbert (2010), S. 11.

Bei diesen Vermogenswerten handelt es sich bspw. um Asset-Backed-Securities oder Collateralized

Debt Obligations.

> Vgl. Miilbert (2010), S. 11.

6 Vgl. Miilbert (2010), S. 11.

7 Vgl. Miilbert (2010), S. 11 und Deutsche Bundesbank (2011a), S. 78-79.
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2.2.1.5 Hohe Abhiingigkeit von Marktschwankungen

Im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen sind Derivate und Wertpapiere mit sog.
eingebetteten Optionen ein wesentlicher Bestandteil der gesamten Vermogenswerte
einer Bank. Aus diesen Vermdgenswerten resultiert fiir Banken eine vergleichsweise
hohe Abhidngigkeit des Risikoprofils von Marktwertschwankungen. Aufgrund dieser
Abhingigkeit kann das Risikoprofil einer Bank auch bei keiner zusétzlichen Risiko-
nahme durch Abschluss von Geschéften mafigeblich verandern bzw. verschlechtern.'

Aus dieser hohen Abhéngigkeit der Banken von Marktwertschwankungen resultiert eine
hohere Unsicherheit im Sinne einer im Vergleich zu nicht Finanzunternehmen stirker
ausgepragten exogenen Storgrofie’, welche die gesamte wirtschaftliche Lage, insbeson-
dere die Risikolage der Bank beeinflusst. Fiir bankexterne Anspruchsgruppen ist es aus
diesem Grund problematisch zu beurteilen, ob die wirtschaftliche Lage, insbesondere
die Risikolage der Bank auf Leistungen bzw. Entscheidungen des Managements oder
auf das externe Umfeld zurlickzufiihren ist.

2.2.1.6 Gefahr eines Bank Run

Aufgrund der Losgrofen- und insbesondere der Fristentransformation durch Banken,
sind diese der Gefahr eines Bank Run’ ausgesetzt. Aus dem klassischen Geschéftsmo-
dell von Banken in Form des kombinierten Einlagen- und Kreditgeschéifts ergibt sich
eine fiir Banken charakteristische Fristeninkongruenz zwischen Aktiva und Passiva der
Bankbilanz. Wahrend im Regelfall — gemessen an der Laufzeit — kurzfristige, d. h. hoch
liquide Finlagen die Verbindlichkeiten der Banken gegeniiber ihren Einlegern bestim-
men, erfolgt im Aktivgeschéft der Banken eine ldngerfristige Kreditvergabe, d. h. Kapi-
talanlage ist im Vergleich zur Passiva illiquide. Im Falle eines Bank Run erfolgt ein
massenhafter Abzug der Einlagen, so dass die liquiden Reserven der betroffenen Bank
schnell erschopft wéiren und die Bank dann die illiquideren Vermogenswerte nicht so
schnell liquidieren konnte. Dadurch kann die betroffene Bank im Extremfall zahlungs-
unfihig werden, so dass sie nicht mehr alle Einlagen der Glaubiger zuriickzahlen kann.*

In solch einem Extremfall konnten dann nur die ersten Gldubiger, die ihre Einlage
zuriickfordern sofort und in voller Hohe befriedigt werden. Die Glaubiger befinden sich

' Vgl. Miilbert (2010), S. 12.

Die sog. exogene StorgroBe ist ein Einflussfaktor, der im Kontext der Prinzipal-Agenten-Theorie
neben den Handlungen des Agenten den Erfolg der Kooperationsbeziehung beeinflusst. Vgl. dazu
bspw. Richter et al. (2010), S. 173-175.

3 Vgl. zum Bank Run Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 241 und S. 472-473.

* Vgl. Macey; O'Hara (2003), S. 97, Heremans (2007), S. 4 und Miilbert (2010), S. 12.
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in einem Gefangenendilemma'. Aus diesem Grund kénnen sogar solvente Banken un-
verschuldet vom Phidnomen des Bank Run betroffen sein.’

2.2.1.7 Regulierung und Beaufsichtigung

Aufgrund der Bedeutung von Banken fiir die Stabilitit der Finanzmaérkte sowie der
Gefahr, von einem Bank Run betroffen zu werden, sind Banken im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen besonders stark reguliert. Im Rahmen von bankaufsichtsrechtlichen
Regelungen auf internationaler, européischer und nationaler Ebene werden Banken in
der Ausiibung ihrer Geschéftstitigkeit beschriankt. Diese Beschrankung der Geschiftsta-
tigkeit bezieht sich im Wesentlichen auf die Folgenden Bereiche:*

e Die Hohe der Kreditvergabe der Bank an einen einzelnen Kreditnehmer oder eine
Kreditnehmereinheit.

e Die Hohe der Liquiditdts- bzw. Refinanzierungsrisiken, die eine Bank eingehen
kann.

e Die Hohe der gesamten Risikopositionen, die eine Bank auf Basis der vorhanden
Eigenmittel im Rahmen eines Risikotragfahigkeitskalkiils eingehen kann.

Dariiber hinaus existieren in Deutschland die Einlagensicherung und die Funktion der
Zentralbank als Lender of last Resort. Zur Aufrechterhaltung des Vertrauens der priva-
ten Einleger in die einzelne Bank und das gesamte Banksystem hat der Gesetzgeber
spezielle Sicherungssysteme vorgeschrieben. Auf der Ebene des einzelnen Kreditinstitu-
tes handelt es sich dabei um die Einlagensicherung® und auf der systemischen Ebene

In diesem konkreten Anwendungsfall beschreibt das Gefangenendilemma die Situation, dass es indivi-
duell fiir den Gléubiger verniinftig ist, auch zur Bank zu gehen und seine Einlage zuriickzufordern.
Dies sollte er moglichst schnell machen, um noch von der Bank bedient zu werden solange die liqui-
den Reserven zur sofortigen Riickzahlung der Einlagen in voller Hohe ausreichen. Die kollektiv beste
Entscheidung wire, wenn alle Gldubiger nicht zur Bank gehen und die Einlagen nicht zuriickfordern
wiirden. Dann wiirde es nicht zum Phdnomen des sog. Bank Run kommen. Zum Gefangenendilemma
allgemein siche bspw. Poundstone (1993).

2 Vgl. Miilbert (2010), S. 12.

> Vgl. Miilbert (2010), S. 13. Es handelt sich hier lediglich um eine oberflichliche Beschreibung der
Regulierung von Banken. Im weiteren Verlauf dieser Arbeit (Kapitel 5) erfolgt eine umfassende Ana-
lyse der Bankenregulierung.

Die Einlagensicherung stellt in einem gewissen Umfang die Riickzahlungsanspriiche der Kunden eines
Kreditinstitutes sicher, falls das Kreditinstitut nicht in der Lage sein sollte die Einlagen des Kunden
zuriickzuzahlen. In Deutschland existieren eine gesetzliche Einlagensicherung und eine freiwillige Ein-
lagensicherung verschiedener Bankengruppen. Vgl. Bundesministerium der Finanzen (2010b).
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dient die Funktion der Zentralbank als Lender of last Resort' der Sicherung des Vertrau-

ens.’

Die von der Einlagensicherung ausgehende Garantiefunktion soll den Anreiz der Einle-
ger zu einem massenhaften Abzug ihrer Einlagen bei einer in eine wirtschaftliche Not-
lage geratenen Bank reduzieren und insgesamt die Gefahr der Entstehung eines Bank
Run reduzieren bzw. vermeiden.

Die Funktion der Zentralbank als Lender of last Resort dient der Sicherstellung der
Funktionsféhigkeit und Stabilitit eines Finanzsystems.

2.2.2 Identifikation von Bankspezifika auf Basis des Rahmenmodells
zur Corporate Governance

Zielsetzung dieses Kapitels ist, auf Basis der vorgenannten Spezifika von Banken im
Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen Bankspezifika im Kontext von Corporate Go-
vernance zu identifizieren. Dazu wird das in Kapitel 2.1 entwickelte allgemeine Rah-
menmodell zur Corporate Governance zugrunde gelegt.

2.2.2.1 Definition und Zielsetzung

Die im Rahmen dieser Arbeit zugrunde gelegte Definition von Corporate Governance
gemiB Grundmann und Miilbert (2001) gilt gleichermaBen fiir deutsche GroBbanken in
der Rechtsform der Aktiengesellschaft, welche das Anwendungsgebiet dieser Arbeit
darstellen.

Bankspezifika existieren bei der Differenzierung von externer und interner Corporate
Governance.

Im Rahmen der externen Corporate Governance, d. h. im Rahmen der Einbindung der
Bank in das externe Umfeld sind zwei Aspekte bankspezifisch. Zum Einen sind Rolle
und Einwirkungsmdglichkeiten der Aufsichtsbehérden wie z. B. EZB, EBA, BaFin und
Bundesbank und zum Anderen die Schutzbediirftigkeit von Kleineinlegern der Banken
zu berlicksichtigen. Heremans (2007) hebt im Kontext der Corporate Governance von
Banken insbesondere Governanceprobleme aus der Perspektive der Einleger hervor und
bezeichnet die Beriicksichtigung der Einlegerinteressen im Rahmen der Corporate

" Der sog. Lender of last Resort ist in der Lage, kurzfristig einer in eine wirtschaftliche Notlage gerate-

nen Banken Liquiditit zur Verfligung zu stellen, um eine Systemkrise abzuwenden. Vgl. dazu Deut-
scher Bundestag (2002), S. 95 sowie Frings (2008), S. 36-44. Zur Modelltheorie siehe bspw. Goodhart;
Huang (1999).

2 Vgl. Wohlmannstetter (2011), S. 48.

3 Vgl. Grundmann; Miilbert (2001), S. 215.

22



2. Kapitel: Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von Banken

Governance als Debt Governance. Die Debt Governance bildet dabei das Gegengewicht
zur sog. Equity Governance, welche primdr an den Interessen der Eigenkapitalgeber
ausgerichtet ist.'

Im Rahmen der internen Corporate Governance, die gemdll dem in dieser Arbeit zu-
grunde gelegten weiten Begriffsverstindnis die interne Organisation, Fithrung und
Kontrolle einer Bank umfasst, ist ein Aspekt bankspezifisch. Dabei handelt es sich um
das Risikomanagement von Banken als besondere Aufgabe bzw. Verantwortung des
Bankmanagements aufgrund der dem Geschéftsmodell von Banken inhdrenten Erbrin-
gung von Transformationsleistungen.’

Die besondere Verantwortung des Vorstands fiir das Risikomanagement im Kontext der
internen Corporate Governance ergibt sich auch unmittelbar aus §25a Abs. 1 KWG.’

2.2.2.2 Interessengruppen

Unter Berticksichtigung des Anwendungsgebiets dieser Arbeit wird eine interessenplu-
rale Ausgestaltung der Corporate Governance zugrunde gelegt. Demnach sind neben
den Figentiimern und dem Management — allgemein formuliert — die Glaubiger, die
Mitarbeiter, die Lieferanten, die Kunden und der Staat als wesentliche Anspruchsgrup-
pen zu berticksichtigen.

Die beiden Anspruchsgruppen Glaubiger und Staat begriinden Bankspezifika im Kon-
text der Corporate Governance. Dartiber hinaus ist die Anspruchsgruppe der Lieferanten
im Bankenumfeld im Kontext von Corporate Governance spezifisch zu betrachten.

2.2.2.2.1 Besondere Schutzbediirftigkeit der Gliubiger

Die Gléubiger bzw. Einleger der Bank sind im Vergleich zu anderen Branchen beson-
ders schutzbediirftig. Diese besondere Schutzbediirftigkeit im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen resultiert aus der spezifischen Glaubigerstruktur und des existieren-

' Vgl. Heremans (2007), S. 3-6.

Im klassischen Geschéftsmodell von Banken in Form des kombinierten Einlagen- und Kreditgeschéfts
betreiben Banken Losgroflen-, Fristen- und Risikotransformation. Vgl. Hartmann-Wendels et al.
(2010), S. 14-16. Zur Einstufung des Risikomanagements als besondere Aufgabe des Bankmanage-
ments siche auch Wohlmannstetter (2011), S. 63-64.

In Verbindung mit § 1 Abs. 2 S. 1 KWG liegt die Verantwortung fiir die ordnungsgeméfle Geschéfts-
organisation bei den Geschéftsleitern der Bank. Im Rahmen der ordnungsgeméafien Geschéftsorganisa-
tion kommt dem Risikomanagement eine besondere Bedeutung zu. Die Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) konkretisieren die Regelungen des § 25a KWG. Siehe dazu BaFin
(2012e).
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den Free-Rider-Problems' im Zusammenhang mit der Ausiibung der Kontrolle der Bank
durch die Glaubiger und der fiir Banken bestehenden Gefahr eines Bank Run®.

Aufgrund der Tatsache, dass Banken Kapital von den Einlegern entgegennehmen ergibt
sich fiir die Bank bzw. das Bankmanagement die Pflicht zur treuhinderischen Verwal-
tung der Einlagen. Die Einlagen diirfen also nicht durch exzessive Risikonahme und der
damit verbundenen hoheren Ausfallwahrscheinlichkeit der Bank gefédhrdet werden.

Aufgrund der Existenz von Informationsasymmetrien’ und den Kostenvorteilen* durch
Nutzung von Banken iiberlassen Einleger den Banken die kostenverursachende Samm-
lung und Verarbeitung der zur Kreditvergabe und Kreditiiberwachung notwendigen
Informationen. Daraus folgt, dass die Glaubigerstruktur von Banken im Vergleich zu
Nicht-Finanzunternehmen breit gestreut ist und eine Vielzahl an Einlegern mit geringem
Einlagenvolumen aufweist (Kleineinleger).

Die Bankgldubiger iiben ihre Corporate-Governance-Rolle, d. h. die Kontrolle der
Handlungen des Bankmanagement hinsichtlich der Beriicksichtigung von Glaubigerin-
teressen nur unzureichend aus, da im Zusammenhang mit der Ausiibung der Kontrolle
ein Free-Rider-Problem existiert.’

Das Free-Rider-Problem bezeichnet in diesem Falle das Problem, dass einzelne Glaubi-
ger keine Anreize zur Ausiibung der Kontrolle der Bank besitzen, weil sie im Falle einer
Ausiibung die damit verbundenen Kosten der Kontrolle individuell tragen miissten und
der zu erwartende Nutzen allen Gldubigern zu Gute kommen wiirde. Demzufolge be-
steht die Gefahr, dass die Kontrolle der Bank durch die Gldubiger nicht ausreichend
oder im Extremfall sogar gar nicht erfolgt.

Zum Free-Rider-Problem allgemein siehe Grossman; Hart (1980), S. 42 f..

2 Vgl. zum Bank Run Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 241 und S. 472-473.
Informationsasymmetrien sind innerhalb der Theorie der Finanzintermediation von zentraler Bedeu-
tung, da bei Finanzkontrakten Informationsasymmetrien besonders ausgeprégt sind. Die Theorie der
Finanzintermediation zeigt in diesem Kontext, dass bestimmte Institutionen — die Finanzintermediére —
Nachteile aus Informationsasymmetrien zwischen Kapitalgebern und Kapitalnehmern effizient mini-
mieren konnen. Die Einschaltung von Finanzintermedidren in die Koordination finanzieller Aktivititen
verursacht hidufig niedrigere Transaktionskosten als bei alternativen Koordinationen. Vgl. Biischgen;
Borner (2003), S. 20. Zur Erklarung der Existenz von Finanzintermedidren bzw. Banken siehe insbe-
sondere Diamond (1984).

Die Kostenvorteile von Banken konnen in zweifacher Hinsicht erklart werden. Zum Einen durch das
Modell von Diamond (1984), welches erklirt bzw. beweist, dass durch Ubertragung der Uberwachung
des Kreditnehmers auf einen Finanzintermediir (Delegated Monitoring) eine Reduzierung der Uber-
wachungskosten erzielt wird. Vgl. dazu Diamond (1984). Zum Anderen besitzen Banken nach Fama
(1985) Kostenvorteile bei der Informationssammlung und -verarbeitung im Rahmen der Kreditvergabe
und -iiberwachung durch Nutzung von Informationsvorteilen, die aus dem Passiv-Geschift mit Kredit-
kunden generiert werden. Vgl. dazu Fama (1985), S. 38-39.

° Vgl. Miilbert (2010), S. 25-26.
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Aufgrund dieser besonderen Schutzbediirftigkeit der Glaubiger sind die Gldubigerinte-
ressen im Rahmen der Corporate Governance von Banken addquat zu beriicksichtigen.

2.2.2.2.2 Bankenaufsicht als zusétzlicher Stakeholder

Aufgrund der besonderen Schutzbediirftigkeit der Glaubiger von Banken sowie der im
Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen starken Regulierung und der damit verbundenen
Bedeutung der Regulierung bzw. der Bankenaufsicht fiir die Unternehmensfiihrung von
Banken ist die Bankenaufsicht als zusétzlicher Stakeholder in der Corporate Governan-
ce von Banken zu beriicksichtigen. Die Bankenaufsicht — als staatliche Institution —
greift im Sinne der Regulierung in das Markt- bzw. Unternehmensgeschehen ein. Die
Bankenaufsicht ersetzt nicht allgemein den Staat' als Interessengruppe.

Im Rahmen dieser Arbeit wird die Rechtfertigung der Regulierung von Banken nicht
behandelt, da auf akademischer Ebene weitestgehend Einigkeit liber die Notwendigkeit
von Bankenregulierung herrscht.’

Die Bankenaufsicht ibernimmt die Corporate Governance-Rolle der Fremdkapitalgeber,
da aufgrund von bankspezifischen Besonderheiten Defizite bei der Kontrolle von Ban-
ken bzw. der Risikonahme des Bankmanagements durch die Fremdkapitalgeber existie-
ren. Diese Kontrolldefizite sind insbesondere auf drei Ursachen zuriickzufiihren:’

1. Die bankspezifische Intransparenz und der daraus resultierende diskretionidre Hand-
lungsspielraum fiir das Bankmanagement.

2. Das Free-Rider-Problem im Zusammenhang mit der Auslibung der Kontrolle der
Bank durch die Fremdkapitalgeber.

3. Die Disincentivierung zur Kontrolle durch die Fremdkapitalgeber aufgrund der
Garantiefunktion der Einlagensicherung.

Der Bankenaufsicht kommt demnach eine besondere Bedeutung unter den externen
Anspruchsgruppen im Rahmen der externen Corporate Governance von Banken zu.

Der Staat stellt der Bank geméf des allgemeinen Corporate-Governance-Modells Infrastruktur gegen
Steuern zur Verfiigung. Diese Austauschbeziehung gilt weiterhin.

Allerdings herrscht hinsichtlich der konkreten Ziele der Regulierung von Banken keine einheitliche
Meinung. Vgl. Theurl (2001), S. 18 und Borner (2004), S. 340-341. Fiir eine ausfiihrliche Begriindung
der Notwendigkeit der Bankenregulierung wird auf Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 387-408 und
auf Theurl (2001), S. 15-18 verwiesen.

Vgl. Miilbert (2010), S. 25-26. Bankenregulierung wird im Kontext der Corporate Governance als
functional Substitute to Debt Governance verstanden, d. h. die Bankenaufsicht tritt als zusétzlicher
Stakeholder auf, um die Interessen der Fremdkapitalgeber (Debtholder) zu vertreten bzw. um deren
Corporate Governance-Rolle wahrzunehmen.
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Die Bankenaufsicht wirkt auf die Corporate Governance von Banken in Form des Erlas-
ses bankaufsichtsrechtlicher Anforderungen zu deren Ausgestaltung ein.

2.2.2.2.3 Konkurrenten als zusétzliche Stakeholder

Wihrend gemél des allgemeinen Corporate-Governance-Modells die Anspruchsgruppe
der Lieferanten dem Unternehmen Zulieferungen gegen Bezahlung zur Verfiigung stellt,
nehmen im Rahmen dieser Arbeit zur Identifikation von Bankspezifika im Kontext der
Corporate Governance andere Banken, d. h. Konkurrenten einer Bank die Stakeholder-
Rolle der Lieferanten ein.

Aufgrund der Verflechtungen der Banken untereinander werden aus Sicht der Banken
Konkurrenten zu wichtigen Geschiftspartnern, deren Interessen bzw. Anspriiche im
Rahmen der Corporate Governance zu berticksichtigen sind.'

Banken sind insbesondere iiber den sog. Interbankenmarkt, dem Markt fiir kurzfristige,
grofBvolumige Refinanzierung und Geldanlage sowie iiber gegenseitige Kapitalanlagen
im Rahmen von syndizierten Finanzierung von Grofprojekten oder gegenseitigen Betei-
ligungen an strukturierten Finanzierungsprogrammen (ggf. auch unter Nutzung von
Zweckgesellschaften) eng miteinander verbunden. Aus dieser Verflechtung der Banken
untereinander resultiert ein nicht zu unterschidtzender gegenseitiger Einfluss auf die
Geschiéftstitigkeit der verflochtenen Banken. Dieser Einfluss kann soweit reichen, dass
im Rahmen der Unternehmensfiihrung von Banken die Interessen der geschiftlich
verbundenen Banken auch berticksichtigt werden miissen. Das Bankmanagement wird
dadurch in der Selbststindigkeit seiner geschéftlichen Entscheidungen eingeschréankt
und muss vor dem Hintergrund des Stakeholder-Ansatzes einen groBeren Interessenplu-
ralismus im Kontext der Corporate Governance austarieren.

2.2.2.3 Governanceprobleme
2.2.2.3.1 Starkere Ausprigung allgemeiner Governance-Probleme

In Anlehnung an die Strukturierung und Analyse von Opportunismusoptionen und
Opportunismusverhalten im Kontext von Corporate Governance® in Verbindung mit der
in Kapitel 2.1.3 verwendeten allgemeinen Strukturierung von Governanceproblemen
werden bankspezifische Governanceprobleme identifiziert und beschrieben.

' Vgl. Miilbert (2010), S. 11. Zur Verflechtung der Banken untereinander siche auch Deutsche Bundes-

bank (2011a), S. 78-79.
2 Vgl. Werder (2009), S. 10-14.
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2.2.23.1.1 Governanceproblem zwischen Eigentiimern und Management

Das Bankmanagement verfiigt im Vergleich zum Management von Nicht-
Finanzunternehmen iiber eine groferen diskretiondren Handlungsspielraum, insbeson-
dere hinsichtlich der Risikosituation der Bank.

In Anlehnung an die in Kapitel 2.2.1 beschriebenen Spezifika von Banken sind zum
Einen die groBere Intransparenz iiber die Vermdgens-, Finanz, -Ertrags- und insbeson-
dere die Risikosituation der Bank und zum Anderen die Hohe Abhingigkeit von Markt-
schwankungen ursdchlich fiir diesen groBeren diskretiondren Handlungsspielraum des
Bankmanagements.

Zwischen Eigentiimern und Bankmanagement bestehen aufgrund dieser Bankspezifika
ausgeprigtere Informationsasymmetrien im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen.
Diese Informationsasymmetrien konkretisieren sich in Informationsnachteilen der Ei-
gentiimer hinsichtlich der Qualitdit der Vermogenswerte und der damit verbundenen
tatsdchlichen Risikonahme der Bank.'

Fiir diese stirker ausgepréigten Informationsasymmetrien kdnnen drei Ursachen identifi-
ziert werden:

1. Finanzkontrakte als vertragliche Grundlage der Beziehungen zwischen Banken und
thren Anspruchsgruppen weisen im Vergleich zu vertraglichen Grundlagen zwischen
Unternehmen und deren Anspruchsgruppen bei Nicht-Finanzunternehmen grofere
Informationsasymmetrien zwischen den Vertragsparteien auf.’

2. Aufgrund des hohen Anteils finanzieller Vermdgenswerte in den Bankbilanzen,
konnen Banken im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen durch gezielte Tatigung
bestimmter Finanztransaktionen schneller ihr Risikoprofil 4ndern.’

3. Aufgrund des hohen Anteils finanzieller Vermogenswerte in den Bankbilanzen,
besteht eine hohe Abhdngigkeit des Risikoprofils von exogenen Marktwertschwan-
kungen.*

Dieser groflere diskretiondre Handlungsspielraum bietet dem Bankmanagement gréf3ere
Opportunismusoptionen im Vergleich zum Management von Nicht-Finanzunternehmen.
Uber die stirker ausgeprigten Informationsasymmetrien zwischen Eigentiimern und
Bankmanagement erwachsen dem Bankmanagement grof3erer Moglichkeiten zu oppor-
tunistischem Verhalten zu Lasten der Eigentiimern.

Vgl. Heremans (2007), S. 5-6, Miilbert (2010), S. 11 und Mullineux (2006), S. 378.
Vgl. Heremans (2007), S. 5-6, Mullineux (2006), S. 378.

Vgl. Miilbert (2010), S. 16.

Vgl. Miilbert (2010), S. 12.

VI
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Aus diesem Grund ist das Governanceproblem zwischen Eigentiimern und Manage-
ment, welches sich in der Gefahr von opportunistischem Verhalten des Bankmanage-
ments zu Lasten der Eigentiimer konkretisiert, bei Banken stirker ausgeprigt als bei
Nicht-Finanzunternehmen. Dementsprechend erhoht sich das Organisations- und Kont-
rollproblem der Eigentiimer.

2.2.2.3.1.2 Governanceproblem innerhalb einer Interessengruppe

Dieses Governanceproblem, welches durch unterschiedliche und teilweise auch
konfliktire Einzelinteressen von Stakeholdern innerhalb einer Stakeholder-Gruppe wie
z. B. innerhalb der Eigentiimer begriindet wird, ist bei Banken im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen stirker ausgepragt.

Analog zum oben beschriebenen Governanceproblem zwischen Eigentiimern und Ma-
nagement wird die starkere Auspragung dieses Governanceproblems zum Einen mit der
groflere Intransparenz iliber die Vermogens-, Finanz, -Ertrags- und insbesondere die
Risikosituation der Bank und zum Anderen die Hohe Abhédngigkeit von Marktschwan-
kungen begriindet.

Sofern bestimmte Stakeholder innerhalb einer Gruppe mehr Verfiigungsgewalt erlangen
bzw. mehr Einfluss auf Entscheidungen und Handlungen im Rahmen der Unterneh-
mensfithrung erhalten als andere Stakeholder der gleichen Gruppe, dann gilt auch fiir
diese Art von Governanceproblem, dass sich die Opportunismusoptionen aufgrund der
0. g. Bankspezifika mit der groBeren Verfligungsgewalt erhohen, ihre Einzelinteressen
zu Lasten der Interessen der anderen Stakeholder ihrer Stakeholdergruppe zu verfolgen.
Als Beispiel kann hier das Governanceproblem zwischen GroBaktiondren und Kleinak-
tiondren angefiihrt werden. '

2.2.2.3.1.3 Governanceproblem zwischen Eigentiimern und Gliubigern

Das zwischen Eigentiimern und Gléubigern bestehende Governanceproblem, welches
sich in der Gefahr einer exzessiven Risikonahme mit dem Ziel, den Nutzen der Eigen-
tiimer auf Kosten der Gldubiger aufgrund des unterschiedlichen Chance-Risiko-Profils
zu steigern (Risk Shifting) konkretisiert, ist bei Banken im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen stirker ausgepragt und von groBerer Relevanz.?

Diese stirkere Auspragung der Gefahr des Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger wird
dadurch begriindet, dass die Eigentiimer iiber groflere Opportunismusoptionen verfiigen.
Diese grofleren Opportunismusoptionen zum Betreiben von Risk Shifting sind analog

' Vgl. Heremans (2007), S. 6.
2 Vgl. Heremans (2007), S. 6-7.
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zu den beiden vorgenannten Governanceproblemen im Wesentlichen auf die grofere
Intransparenz iiber die Vermogens-, Finanz, -Ertrags- und insbesondere die Risikositua-
tion der Bank sowie die Hohe Abhéngigkeit von Marktschwankungen zuriickzufiihren.

Da bei dieser Form von Governanceproblemen die Anspruchsgruppe der Glaubiger
direkt involviert bzw. betroffen ist, werden die aufgrund der o. g. Bankspezifika bereits
bestehenden groeren Opportunismusoptionen durch die die Kontrolldefizite auf Seiten
den Bankgldubiger nochmals vergrofert.

Diese Kontrolldefizite werden durch das bestehende Free-Rider-Problem im Zusam-
menhang mit der Kontrolle durch die Glédubiger und die fehlende Fachexpertise der
iiberwiegend breit gestreuten Kleineinleger und den damit verbundenen fehlenden
Fahigkeiten zur wirksamen Kontrolle von Banken begriindet.'

Die groBlere Relevanz dieses Governanceproblems bei Banken wird durch die Gefahr-
dung der Stabilitdt des Finanzsystems begriindet, die von einer wirtschaftlich in Notlage
geratenen Bank ausgeht. Exzessive Risikonahme erhoht ceteris paribus die Ausfall-
wahrscheinlichkeit der Bank und damit die Gefahr des tatsdchlichen Auftretens einer
wirtschaftlichen Notlage einer Bank.

2.2.2.3.2 Zusitzliche bankenspezifische Governance-Probleme
2.2.2.3.2.1 Governanceproblem zwischen Gliubigern und Management

Aufgrund der besonderen Schutzbediirftigkeit von Gldubigern besteht ein eigenstindi-
ges Governanceproblem zwischen Glaubigern und Bankmanagement, welches im Kon-
text der Corporate Governance von Banken zu beriicksichtigen ist.

Dieses Governanceproblem konkretisiert sich in der Gefahr des Risk Shifting zu Lasten
der Glaubiger. Dieses Governanceproblem zwischen Gldubigern und Management
basiert auf der Annahme, dass das zwischen Eigentiimern und Gldubigern bestehende
Governanceproblem in Form der Gefahr des Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger auf
die Beziehung zwischen Glaubigern und Bankmanagement tibertragen wird.

Diese Annahme wird dadurch begriindet, dass Eigentiimer aufgrund der primér an den
Eigentiimerinteressen ausgerichteten Corporate-Governance-Mechanismen im Ver-
gleich zu anderen Anspruchsgruppen iiber umfangreichere und wirksamere Moglichkei-
ten verfligen, die Interessen und Ziele des Managements mit ihren eigenen Interessen
und Zielen anzugleichen, um dadurch das Verhalten des Bankmanagements zu steuern.

' Vgl. Miilbert (2010), S. 18 und S. 25-26.
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Ein wichtiges Instrument bzw. ein wichtiger Corporate-Governance-Mechanismus
hierzu sind Anreizsysteme.

Aufgrund der Harmonisierung der Interessen und Ziele von Eigentiimern und Manage-
ment kann der zwischen Eigentiimern und Gldubigern bestehende Zielkonflikt auf die
Beziehung zwischen Glaubiger und Bankmanagement iibertragen werden. In Verbin-
dung mit den oben beschriebenen Opportunismusoptionen des Bankmanagements ent-
steht dadurch dieses bankenspezifische Governanceproblem.

Die Ausfithrungen des vorigen Kapitels zu dem im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen bestehenden gréBeren Opportunismusoptionen des Bankmanage-
ments aufgrund von gréBerer Intransparenz iiber die Vermdgens-, Finanz, -Ertrags- und
insbesondere die Risikosituation der Bank sowie der hohen Abhéngigkeit von Markt-
schwankungen gelten analog fiir dieses Governanceproblem.

Da in dieser Beziehung die Gléubiger involviert bzw. betroffen sind, ist auch die Go-
vernanceproblem verstarkende Wirkung der Kontrolldefizite' auf Seiten den Bankglau-
biger zu berticksichtigen.

Da das Bankmanagement als Inhaber der obersten Verfiigungsgewalt in der Lage ist, die
Risikopositionen bzw. die Risikonahme der Bank zu beeinflussen, wird die Gefahr des
Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger in der Beziehung zwischen Gldubigern und Ma-
nagement relevant und ist deshalb als bankenspezifisches Governanceproblem zu be-
rlicksichtigen.

2.2.2.3.2.2 Governanceproblem zwischen und Bankenaufsicht und Management

Im Kontext der Corporate Governance von Banken sind die Rolle und die Einwir-
kungsmoglichkeiten der Bankenaufsicht angemessen zu beriicksichtigen. Die Banken-
aufsicht wird deshalb als zusétzlicher Stakeholder im Rahmen der externen Corporate
Governance beriicksichtigt. Die Bankenaufsicht nimmt dabei die Corporate-
Governance-Rolle der Glaubiger ein und verfolgt das Ziel, dass die Glaubigerinteressen
im Rahmen der Unternehmensfiihrung von Banken angemessen beriicksichtigt werden.

Aufgrund dieser Corporate-Governance-Rolle der Bankenaufsicht ist die Bankenauf-
sicht bzw. deren Beziehung zum Bankmanagement bei der Identifikation bankenspezifi-
scher Governanceprobleme zu beriicksichtigen.

' Die Kontrolldefizite der Gliubiger resultieren aus dem Free-Rider-Problem im Zusammenhang mit der

Ausiibung der Kontrolle durch die Glaubiger sowie fehlender Fachexpertise der Glaubiger.
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Das Governanceproblem zwischen Bankenaufsicht und Bankmanagement liegt auf-
grund der Wahrnehmung der Corporate-Governance-Rolle der Glaubiger durch die
Bankenaufsicht in gleicher Form vor wie in der Beziehung zwischen Glaubigern und
Bankmanagement. Aus diesem Grund wird fiir eine Beschreibung dieses
Governanceproblems auf die oben stehenden Ausfithrungen zum Governanceproblem
zwischen Glaubigern und Bankmanagement verwiesen.

2.2.2.4 Corporate-Governance-Mechanismen

2.2.2.4.1 Eingeschrinkte Wirksamkeit allgemeiner Corporate-Governance-
Mechanismen

Im Kontext der Corporate Governance von Banken sind im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen bestimmte Corporate-Governance-Mechanismen zur Reduktion der
Governanceprobleme weniger wirksam.'

In der betriebswirtschaftlichen Literatur zur Corporate Governance von Banken besteht
jedoch eine einheitliche Meinung zur eingeschriankten Wirksamkeit allgemeiner Corpo-
rate-Governance-Mechanismen fiir Banken.’

Im Rahmen dieser Arbeit wird die Auffassung vertreten, dass fiir Banken insbesondere
aufgrund der groferen Intransparenz {liber die Vermogens-, Finanz, -Ertrags- und Risi-
kosituation die allgemeinen Corporate-Governance-Mechanismen nur eingeschrinkt
wirksam sind und damit dem Ansatz u. a. von Heremans (2007)* und Miilbert (2010)*
gefolgt.

Im Folgenden werden die Corporate-Governance-Mechanismen, deren Wirkungen im
Falle von Banken eingeschrankt sind, identifiziert und die Ursachen fiir die einge-
schrinkte Wirksamkeit erldutert.

2.2.2.4.1.1 Markt fiir Unternehmenskontrolle bzw. —iibernahmen

Im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen ist die Wirksamkeit des Marktes fiir Unter-
nehmenskontrolle bzw. {ibernahmen fiir Banken als Corporate-Governance-

' Vgl. Miilbert (2010), S. 19.

Vgl. dazu Polo (2007). Es bestehen zwei Lager. Zum Einen diejenigen, die argumentieren, dass die
gingigen Corporate-Governance-Mechanismen fiir Banken insbesondere aufgrund der hoheren In-
transparenz nur eingeschriankt wirksam sind. Diesem Ansatz folgen bspw. Heremans und Miilbert.
Zum Anderen existieren diejenigen, die argumentieren, dass fiir Banken und Nicht-Finanzunternehmen
die allgemeinen Corporate-Governance-Mechanismen gleichermaflen wirksam sind. Diesem Ansatz
folgen u. a. Caprio und Levine. Vgl. dazu bspw. Barth; Caprio; Levine (2006).

3 Vgl. Heremans (2007), S. 5-6.

* Vgl. Miilbert (2010), S. 15-16.
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Mechanismus geringer. Dies gilt insbesondere fiir GroBbanken. Der Markt fiir Unter-
nehmenskontrolle bzw. libernahmen fiir Banken in Deutschland und der EU ist im
Vergleich zu anderen Branchen weniger aktiv. Die geringe Aktivitdt des Marktes kann
insbesondere auf die bankenspezifische hohere Intransparenz iiber die Vermogens-,
Finanz-, Ertrags- und Risikosituation zuriickgefiihrt werden. Dadurch wird eine Bewer-
tung und damit Beurteilung der Attraktivitit eines mdglichen Ubernahmeziels wesent-
lich erschwert.'

Zusitzlich wird die Wirksamkeit dieses Corporate-Governance-Mechanismus durch die
staatlichen Rettungsaktionen von systemrelevanten Instituten® eingeschrinkt, weil da-
durch Banken nicht mehr vollstindig den Sanktionsmechanismen des Marktes ausge-
setzt sind. Der Kapitalmarkt bzw. die Kapitalmarktteilnehmer antizipieren dieses Ver-
halten des Staates, so dass die Vorsicht und Aufmerksamkeit des Kapitalmarktes
eingeschriankt wird, was zu einer Abschwéchung der Wirksamkeit dieses Governance-
Mechanismus fiihrt.’

Dariiber hinaus ist dieser Governance-Mechanismus ist in erster Linie eine Reflexion
der Eigentiimerinteressen und diese stimmen — wie weiter oben in der Arbeit bereits
erldutert — nicht mit den Einlegerinteressen iiberein.*

Aufgrund der bankspezifischen besonderen Schutzbediirftigkeit der Glaubiger sind
deren Interessen im Kontext der Corporate Governance explizit zu beriicksichtigen und
dementsprechend sind die Glaubiger der Bank auch in besonderem Mal3e bzw. im Ver-
gleich zu Nicht-Finanzunternehmen gréf8eren Governanceproblemen ausgesetzt. Auf-
grund der priméren Ausrichtung an den Eigentlimerinteressen kann dieser Governance-
Mechanismus nicht alle Governanceprobleme von Banken losen.

Da im Rahmen der Corporate Governance von Banken die Interessen der Einleger
gleichberechtigt neben den Interessen der Eigentlimer zu beriicksichtigen sind, ist dieser
Governance-Mechanismus fiir den Unternehmenstypus Bank nur eingeschriankt geeig-
net.

2.2.24.1.2 Transparenz

Die Nutzung von Transparenz als hybrider Corporate-Governance-Mechanismus ist fiir
den Unternehmenstypus Bank nur eingeschriankt moglich.

Vgl. Miilbert (2010), S. 18.

Fiir eine Definition von systemrelevanten Instituten sieche BaFin (2008), Artikel 6 Abs. 3.

Vgl. Sachverstiandigenrat (2009), S. 133 und Wohlmannstetter (2011), S. 38-39.

Vgl. Mullineux (2006), S. 379. Zum Interessen- bzw. Zielkonflikt zwischen Eigentiimern und Glaubi-
gern aufgrund des ungleichen Chance-Risiko-Profils siche Mullineux (2006), S.377-378, Tirole
(2006), und Heremans (2007), S. 6.

N S
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Diese FEinschrinkung ergibt sich unmittelbar aus der im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen hohere Intransparenz iiber die Vermdgens-, Finanz-, Ertrags- und
Risikosituation von Banken.

In diesem Zusammenhang wird die disziplinierende Wirkung von Berichterstattung
bzw. Offenlegung und Abschlusspriifung insbesondere durch bankenspezifische Defizi-
te in der Risikoabbildung im Rahmen der externen Rechnungslegung sowie Defiziten in
der Offenlegung von Qualitit und Struktur des Eigenkapitals von Banken einge-
schrinkt.

Fiir Auenstehende ist die Erbringung von Transformationsleistungen, insbesondere die
Risikotransformation und die damit verbundene Risikonahme der Bank bei Analyse der
GuV nicht direkt ersichtlich. Die in der GuV ausgewiesenen Zinsertrdge und Zinsauf-
wendungen entsprechen nicht der zur internen Margenkalkulation und der damit ver-
bundenen Ergebnisspaltung etablierten Kalkulationsmethodik' von Banken.

Durch Defizite in der Offenlegung von Qualitdt und Struktur des Eigenkapitals wird die
von Transparenz ausgehende disziplinierende Wirkung ebenfalls abgeschwécht, da
unternehmensexterne Anspruchsgruppen die Qualitit des Eigenkapitals der verschiede-
nen Institute nicht richtig einschétzen und vergleichen konnen.”

2.2.2.4.1.3 Kontrolle der Unternehmensleitung durch Aufsichtsgremien

Die Kontrolle der Unternehmensleitung durch Aufsichtsgremien als interner Corporate
Governance-Mechanismus ist fiir den Unternehmenstypus Bank nur eingeschrinkt
wirksam.

Diese eingeschrankte Wirksamkeit ist ebenfalls auf die im Vergleich zu Nicht-
Finanzunternehmen hohere Intransparenz liber die Vermogens-, Finanz-, Ertrags- und
Risikosituation von Banken zuriickzufiihren.’

Die effektive Wahrnehmung von Kontrollaufgaben durch Aufsichtsgremien wird insbe-
sondere durch den diskretiondren Handlungsspielraum des Bankmanagements hinsicht-
lich der Risikosituation erschwert.

Eine etablierte Kalkulationsmethodik ist die Marktzinsmethode. Aus der Anwendung der Marktzins-
methode resultiert eine Trennung des Zinsiiberschusses in einen Konditionsbeitrag und einen Struktur-
bzw. Fristentransformationsbeitrag. Vgl. zur Marktzinsmethode ausfiihrlich Schierenbeck (2003),
S. 70-95.

Zu den Defiziten in der Offenlegung von Qualitit und Struktur des Eigenkapitals Vgl. Manns; Aberer
(2010), S. 17 und BCBS (2011), S. 2-3.

> Vgl. Miilbert (2010), S. 17.
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Das Bankmanagement verfiigt iber umfangreiche Mdglichkeiten zur kurzfristigen
Verinderung des Risikoprofils der Bank. Aufsichtsgremien kénnen nur schwer beurtei-
len, ob die Ergebnisziele der Bank tatsdchlich auf Basis des geplanten bzw. angenom-
men Risikoprofils erzielt wurde oder ob das Management wahrend der Betrachtungspe-
riode das Risikoprofil hinsichtlich einer zusdtzlichen Risikonahme zu Erzielung von
Zusatzertragen verandert hat.

AuBerdem kann das Bankmanagement die im Rahmen des Risikoreportings an den
Aufsichtsrat kommunizierten Informationen zur Risikosituation der Bank — im Rahmen
der aufsichtsrechtlichen Zuldssigkeit — beeinflussen. Auswahl und Bestimmung der
Hohe der verwendeten Risikoparameter im Rahmen der Methoden und Modelle zur
Risikoquantifizierung konnten so gewdhlt werden, um Risikopositionen zu
marginalisieren. Aufgrund dieser teilweise sehr komplexen zur Risikoquantifizierung
eingesetzten Methoden und Modelle konnen bei Personen ohne entsprechende spezifi-
sche Fachkenntnisse im Rahmen der Kontrolle Interpretationsprobleme entstehen. Da-
durch wird die Mdglichkeit eines frithzeitigen Eingreifens in den Steuerungsprozess
eingeschrinkt und es besteht die Gefahr, dass GegensteuerungsmafBnahmen nicht mehr
oder nicht mehr rechtzeitig eingeleitet werden kdnnen.

2.2.2.4.1.4 Anreizsysteme

Die Wirksamkeit von Anreizsystemen als Corporate Governance-Mechanismus fiir
Banken ist in zweifacher Hinsicht kritisch zu beurteilen.

Die vor der Finanzmarktkrise in Banken implementierten Anreizsysteme konnten die
diesem Corporate Governance-Mechanismus zugeschriebene Wirkung in Form der
Verhinderung von opportunistischem Verhalten des Managements nicht leisten. Darti-
ber hinaus wurden sogar durch eine bestimmte Ausgestaltung der variablen Vergilitung
und den Fokus auf kurzfristige Gewinnerzielung kontraproduktive Wirkungen in Form
einer exzessiven Risikonahme generiert.'

Ein weiteres Problem im Rahmen der Nutzung von Anreizsystemen als Corporate-
Governance-Mechanismus fiir den Unternehmenstypus Bank ist, dass die bisherigen
theoretischen Erkenntnisse zu diesem Governance-Mechanismus primér aus dem klassi-
schen Eigentiimer-Manager-Konflikt und der daraus resultierenden P-A-Beziehung
abgeleitet wurden. Daraus folgen eine primdre Beriicksichtigung der Interessen der
Eigentiimer und eine nicht addquate Bertiicksichtigung der Glaubigerinteressen.’

' Vgl. Senior Supervisors Group (2009), S. 4-5, BaFin (2009a), S. 3-4 und CEBS (2009).
2 Vgl. dazu bspw. Shleifer; Vishny (1997), S. 744-745 und Jensen; Murphy (2004), S. 7-14.
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2.2.2.4.2 Regulierung als zusitzlicher Corporate-Governance-Mechanismus

Aufgrund der im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen stirkeren Regulierung von
Banken und den damit verbundenen Einwirkungsmoglichkeiten sowie der Rolle der
Bankenaufsicht im Kontext der Corporate Governance von Banken (Bankenaufsicht als
zusitzlicher Stakeholder) sind die von bankaufsichtsrechtlichen Normen' ausgehenden
Wirkungen bzw. Konsequenzen auf Handlungen und Entscheidungen des Bankmana-
gements als bankenspezifischer Corporate-Governance-Mechanismus zu klassifizieren.

Die von bankaufsichtsrechtlichen Normen ausgehende disziplinierende Wirkung auf das
Verhalten bzw. Entscheidungen des Bankmanagements bezieht sich auf zwei Ansatz-
punkte.

Zum Einen wird die Risikonahme der Banken bzw. des Bankmanagements unter Be-
riicksichtigung der Eigenkapitalausstattung begrenzt. Im Rahmen eines aufsichtsrecht-
lich vorgeschriebenen Risikotragfahigkeitskalkiils* zur Sicherstellung der Risikotragfa-
higkeit der Bank wird die Risikonahme insgesamt begrenzt. Dariiber hinaus existieren
risikoartenspezifische Regelungen’, welche die Risikonahme je Risikoart begrenzen.

Daraus ergibt sich unmittelbar eine Auswirkung auf die Geschéftstitigkeit von Banken.
Aufsichtsrechtliche Regelungen, die sich auf Kreditrisiken beziehen, beeinflussen direkt
die Moglichkeiten des Bankmanagements beim Betreiben des Kreditgeschifts. Auf-
sichtsrechtlichen Regelungen, die sich auf Marktpreisrisiken beziehen, beeinflussen
direkt die Moglichkeiten des Bankmanagements aktiv Eigenhandel zur Generierung von
Zusatzertragen aullerhalb des Kundengeschifts zu erzielen. Die aufsichtsrechtlich vor-
geschriebene Sicherstellung der Risikotragfahigkeit beschrinkt das Bankmanagement
insgesamt beziiglich des moglichen Umfangs der risikobehafteten Geschéftsaktivititen
bei gegebener Eigenkapitalausstattung.

Zum Anderen werden Banken bzw. das Bankmanagement durch aufsichtsrechtliche
Offenlegungspflichten zur Verbesserung der Transparenz iiber die Vermogens-, Finanz,
-Ertrags- und insbesondere die Risikosituation verpflichtet.* Dadurch soll die banken-
spezifische Intransparenz reduziert und ein positiver Effekt auf die Wirksamkeit der
allgemeinen Corporate-Governance-Mechanismen erzielt werden.

Bankaufsichtsrechtliche Normen bzw. Regelungen zdhlen gemiaf3 der Ausfiihrungen in Kapitel 2.1.1 zu
den Corporate-Governance-Regelungen flir Banken und sind der Debt Governance zuzuordnen.

Es handelt sich hierbei um die sog. Sdule 2 des Baseler Regelwerks und den darin geregelten Internal
Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP). Im weiteren Verlauf der Arbeit werden die relevan-
ten bankaufsichtsrechtlichen Normen detailliert behandelt.

In der Solvabilititsverordnung (SolvV) sind risikoartenspezifische Regelungen zur Begrenzung der
Risikonahme von Banken enthalten. Im weiteren Verlauf der Arbeit werden die relevanten bankauf-
sichtsrechtlichen Normen detailliert behandelt.

Es handelt sich hierbei um die sog. Sdule 3 des Baseler Regelwerks. Im weiteren Verlauf der Arbeit
werden die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen detailliert behandelt.

35



2. Kapitel: Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von Banken

2.3 Lessons learnt der Finanzmarktkrise

Internationale, europdische und nationale Bankaufsichtsbehorden agieren federfiihrend
bei der Aufarbeitung der Finanzmarktkrise und der Suche bzw. Identifikation ihrer
Ursachen. Als Hauptursachen wurden Defizite in der Unternehmensfithrung von Ban-
ken, insbesondere im Risikomanagement von Banken identifiziert.'

Dartiber hinaus sind jedoch auch Defizite in der Regulierung von Banken urséchlich fiir
die Entstehung und den Verlauf der Finanzmarktkrise.

2.3.1 Defizite im Risikomanagement von Banken

Gemal der im Rahmen dieser Arbeit verwendeten Definition von Corporate Governan-
ce” umfasst Corporate Governance samtliche Fragen der Leitung und Kontrolle unter-
nehmerischer Tatigkeit in einem marktwirtschaftlichen Umfeld. Somit beziehen sich die
Hauptursachen der Finanzmarktkrise — Defizite in der Unternehmensfiihrung von Ban-
ken - auf die Corporate Governance von Banken, insbesondere auf das Risikomanage-
ment.

2.3.1.1 Unzureichende Beriicksichtigung von risikomanagementbezogenen
Aspekten auf Ebene der Unternehmensfiihrung

Der Unternehmensfithrung® von Banken wird von Seiten der Bankaufsichtsbehorden
eine zu geringe Beteiligung an risikomanagementbezogenen* Themen attestiert.’

Fiir den Vorstand konkretisiert sich die geringe Beteiligung insbesondere in der nicht
angemessenen Berilicksichtigung von Risikoaspekten im Rahmen von betriebswirt-
schaftlichen Entscheidungen. Fiir den Aufsichtsrat konkretisiert sich die geringe Betei-

Vgl. dazu stellvertretend fiir viele weitere Publikationen BCBS (2010b), European Banking Authority
(2011), und BaFin (2012¢).

2 Vgl. Grundmann; Miilbert (2001), S. 215.

3 Zum Begriff der Unternehmensfiihrung siehe Frese (2005), S. 547 und Wolf (2011), S. 48. Die Unter-
nehmensfithrung von Banken besteht fiir das Anwendungsgebiet der deutschen GroBbanken in der
Rechtsform der AG entsprechend dem dualistischen Fithrungssystem aus dem Vorstand und dem Auf-
sichtsrat.

In Anlehnung an In Anlehnung an Biischgen; Borner (2003), S. 265 sowie die Ausfiihrungen in dieser
Arbeit zum Anwendungsbereich von Risk Governance wird Risikomanagementbezug definiert als Ge-
samtheit aller aufbau- und ablauforganisatorischen Regelungen, Instrumente und Mafinahmen, die sich
auf die Definition bzw. Formulierung der Risikostrategie und der daraus abzuleitenden Risikoziele,
den Risikomanagementprozess bestehend aus Risikoidentifikation und -messung, Risikobewertung,
Risikosteuerung und Risikokontrolle sowie den Bereich der Risikopublizitéit beziehen.

> Vgl. Senior Supervisors Group (2009), S. 22-24 und BCBS (2010b), S. 2-3.
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ligung insbesondere in der unzureichenden Kontrolle von risikomanagementbezogenen
Themen.'

Diese geringe Beteiligung der Unternehmensfiihrung ist ma3geblich auf die mangelnde
Abstimmung von Geschéfts- und Risikostrategie sowie Defizite im Risikoreporting an
die Unternehmensfiihrung zuriickzufiihren.?

Aus einer Gesamtbanksteuerungsperspektive heraus konkretisieren sich diese Defizite
in der Konzeption und Umsetzung einer ertragsorientierten Risikopolitik®, welche als
wesentlicher Baustein in die Triade des ertragsorientierten Bankmanagements* einge-
bunden ist.

2.3.1.2 Ungleichgewicht zwischen risikonehmenden und risikosteuernden
Organisationseinheiten

Ein groBles Ungleichgewicht zwischen risikonehmenden und risikosteuernden Organisa-
tionseinheiten ist ein weiteres Defizit in der Corporate Governance von Banken. Dieses
Ungleichgewicht besteht hinsichtlich Macht und Einfluss im Rahmen der Leitung und
Kontrolle der Bank sowie hinsichtlich der Personalausstattung und der Allokation wei-
terer Ressourcen.’

Dieses Ungleichgewicht wird primédr durch zwei organisatorisch-funktionale Defizite
begriindet. Dabei handelt es sich um die nicht geschéftsmodelladdquate Definition der
Rolle und der damit verbundenen Autoritit und Kompetenzen des Chief Risk Officer
(CRO) als gesamtbankweit Verantwortlicher fiir das Risikomanagement.® Das zweite

" Vgl. Senior Supervisors Group (2009), S. 22-24 und BCBS (2010b), S. 2-3.

2 Vgl. Senior Supervisors Group (2009), S. 22-24 und BCBS (2010b), S. 2-3.

3 Vgl. Schierenbeck et al. (2008), S. 2-3. Geméal Schierenbeck et al. (2008) gelten fiir die ertragsorien-
tierte Risikopolitik zwei Grundsétze. Gemill Grundsatz 1 darf Risikolibernahme kein Selbstzweck sein
und muss dem Rentabilitdtsgedanken konsequent untergeordnet werden. Geméfl Grundsatz 2 ist immer
zu iiberpriifen, ob das Institut sich die Ubernahme der Risiken iiberhaupt leisten kann. Dazu ist zwin-
gend eine Abstimmung zwischen den zu quantifizierenden Risikopotentialen einerseits und den Risi-
kodeckungspotenzialen andererseits vorzunehmen.

4 Vgl. Schierenbeck (2003), S. 1-3. Geméal Schierenbeck (2003) besteht die Triade des ertragsorientier-
ten Bankmanagements aus dem Primat der Rentabilitat, der ertragsorientierten Wachstumspolitik und
der ertragsorientierten Risikopolitik.

> Vgl. Senior Supervisors Group (2009), S. 4 und S. 22-23.

S Der Chief Risk Officer (CRO) als Vertreter der Risikofunktion auf Ebene der Unternechmensfiihrung
war in manchen Instituten nicht implementiert oder stand vielfach hierarchisch auf einer Stufe unter-
halb der Vertreter anderer Funktionsbereiche, insbesondere der Marktbereiche. Die Risikofunktion
konnte deshalb ihre Position bzw. Bedenken gegen bestimmte Entscheidungen unter Beriicksichtigung
der Risikolage der Gesamtbank nicht mit dem erforderlichen Einfluss d&u3ern und durchsetzen.

37



2. Kapitel: Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von Banken

Defizit ist die geringe Nutzung interdisziplindrer bzw. ressortiibergreifender Komitees
im Rahmen der Leitung und Kontrolle der Bank.'

2.3.1.3 Defizite im Gesamtbank-Risikomanagementprozess

Der Prozess des Risikomanagements umfasst die Risikoidentifikation und -messung, die
Risikobewertung, die Risikosteuerung und die Risikokontrolle.?

Ein Defizit in der gesamtbankweiten Risikoidentifikation ist die Existenz sog. organisa-
torischer Silos’ in den Banken.* Dadurch konnen im Rahmen der Geschiftsaktivitidten
dieser sog. organisatorischen Silos zu einem gewissen Malle Risiken eingegangen wer-
den, ohne die Auswirkungen dieser Risikonahme auf die Risikopositionen anderer
Geschiftsbereiche sowie der Gesamtbank addquat zu beriicksichtigen.’

Im Rahmen der Risikomessung und -bewertung existieren Defizite bei der Risikoaggre-
gation auf Gesamtbankebene sowie der Identifikation von Risikokonzentrationen. Bei
der Risikoaggregation bestehen Probleme insbesondere in der konsistenten Zusammen-
filhrung von Kredit- und Marktpreisrisiken zur Ermittlung der gesamten Risikopositio-
nen auf Ebene der Gesamtbank.®

In ressortlibergreifenden Komitees hétte der Chief Risk Officer (CRO) oder ein Vertreter zur risiko-
managementbezogenen Fragestellung bzw. Entscheidungen angehdrt werden miissen. Dariiber hinaus
hétte ihm ein Stimmrecht gewdhrt und idealerweise auch der Vorsitz in bestimmten risikomanage-
mentbezogenen Komitees zukommen miissen.

2 In Anlehnung an Biischgen; Borner (2003), S. 267-268 und Oechler; Unser (2002), S. 21-30. Fiir eine
ausfiihrliche Erlduterung des Risikomanagementprozesses sieche Kapitel 4.1.

Organisatorische Silos werden definiert als Organisationseinheiten innerhalb eines Institutes, wie z. B.
Geschiftsbereiche oder Legaleinheiten, welche isoliert voneinander agieren, nur begrenzt untereinan-
der Informationen austauschen und in einigen Fillen sogar miteinander konkurrieren. Vgl. zu dieser
Definition BCBS (2010b), Tz. 98, Fn. 30.

Urséchlich fiir die Existenz organisatorischer Silos sind Defizite in der internen Kommunikation der
Bank. Unterschiedliche Geschéftsbereiche tauschten risikorelevante Information nicht oder nur unzu-
reichend untereinander aus, so dass die Geschéftsbereiche teilweise isoliert voneinander agierten.

> Vgl. dazu Senior Supervisors Group (2009), S. 3 und S. 9.

6 Vgl. Senior Supervisors Group (2009), S. 25-27.
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Die Defizite in der Risikosteuerung' bestehen primér in der Liquiditatsrisikosteuerung®.

Die Defizite in der Risikokontrolle (Risikoreporting) bestehen sowohl hinsichtlich der
Reportinginhalte® als auch hinsichtlich der Reportingprozesse®. Diese Defizite im Risi-
koreporting sind eng verbunden mit den Defiziten in der Corporate Governance von
Banken.

2.3.1.4 Unzureichende Nutzung des Stresstesting

Die unzureichende Nutzung des Stresstesting’ ist ein wesentliches Defizit im Risikoma-
nagement der Banken, welches im Rahmen der Aufarbeitung der Finanzmarktkrise
identifiziert wurde.®

Dieses Defizit konkretisiert sich insbesondere in der unzureichenden Integration des
Stresstesting in das Risikomanagementkonzept der Bank. Aus diesem Grund werden die
Erkenntnisse und Steuerungsimpulse aus den durchgefiihrten Stresstests im Rahmen der
Risikosteuerung nicht addquat genutzt.”

Risikosteuerung umfasst die Auswahl geeigneter Risikostrategien zur Gestaltung der Risikoposition
des Institutes und zielt darauf ab, MaBBnahmen zu Vermeidung, Reduktion oder Tragung des Risikos zu
ergreifen. Vgl. dazu Biischgen; Borner (2003), S. 267-268 und Oehler; Unser (2002), S. 29-30.

Das Liquiditatsrisiko wird in Anlehnung an Schierenbeck et al. (2008), S. 7-8 in drei Hauptkategorien
unterschieden. Es handelt sich dabei um das Liquiditdtsanspannungsrisiko, das Terminrisiko und das
Abrufrisiko.

Die Unzulédnglichkeiten bei konkretisieren sich in unzureichender Empfangerorientierung und in der
Auswahl der Risikokennzahlen. Als Reportingempfanger wird in diesem Zusammenhang die Unter-
nehmensleitung definiert. Tendenziell ist der Reportingumfang zu grof3 und der Detaillierungsgrad zu
hoch. Dariiber hinaus fehlen hiufig auch Kommentierungen. Aus der Verwendung géngiger Risiko-
kennzahlen — wie z. B. dem Value at Risk — resultiert die Marginalisierung von existenzbedrohenden
Risikoereignissen. Vgl. zur Kritik an den Risikokennzahlen Wohlmannstetter (2011), S. 64-65.

Die prozessualen Defizite im Risikoreporting bestehen primér in der Informationsversorgung des
Aufsichtsorgans. Zum Einen sind diese Defizite auf die Ausgestaltung der Prozesse im Rahmen des
Regelreportings und zum Anderen auf eine unzureichende Einbindung der Mitglieder des Aufsichtsor-
gans in die risikosteuernden Ausschiisse des Instituts zurtickzufiihren. Vgl. European Banking Authori-
ty (2011), III. C. Tz. 22. Diese Defizite konnen auch aus der der 2. MaRisk-Novelle abgeleitet werden.
Vgl. dazu BaFin (2009b), AT 4.3.2 Tz.6 und AT 4.4 Tz.2.

Im Rahmen von Stresstests wird die Verlustanfilligkeit des Institutes in extremen, eher seltenen
Situationen untersucht. Vgl. dazu Glaser (2011), S. 1 u. 8.

6 Vgl. CEBS (2010), S. 2, Nr. 2 Senior Supervisors Group (2009), S. 26.

7 Vgl. CEBS (2010), S. 2, Nr. 2 Senior Supervisors Group (2009), S. 26.
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Dariiber hinaus wird in methodischer Hinsicht die Definition der Stressszenarien' kriti-
siert. Ein weiterer Kritikpunkt ist der fehlende Gesamtbankbezug in Form der Zusam-
menfiihrung von Stresstests tiber mehrere Risikoarten auf Ebene der Gesamtbank.’

2.3.1.5 Defizite in der Risikoabbildung im Rahmen der Rechnungslegung

Die Defizite in der Risikoabbildung im Rahmen der Rechnungslegung von Kreditinsti-
tuten konnen in methodisch/fachliche Defizite und in anwendungsspezifische Defizite
differenziert werden

Das methodisch/fachliche Defizit bezieht sich auf die in der GuV ausgewiesenen Zins-
ertrige und Zinsaufwendungen. Die darin ausgewiesenen Zinsertrdge und Zinsaufwen-
dungen entsprechen nicht der zur internen Margenkalkulation und der damit verbunde-
nen Ergebnisspaltung etablierten Kalkulationsmethodik® von Banken. Die mit der
Erbringung von Transformationsleistungen verbundene tatsidchliche Risikonahme der
Bank wird demnach nicht addquat in der periodischen Rechnungslegung, d. h. im Rah-
men der Darstellung der Vermogens-, Finanz, -Ertrags- und Risikosituation der Bank
abgebildet. Dadurch ist die insbesondere mit der Risikotransformation der Bank ver-
bundene Risikonahme fiir Aullenstehende bei Analyse der GuV nicht direkt ersichtlich
und Interpretations- bzw. Beurteilungsprobleme kénnen entstehen.*

Dariiber hinaus bestehen im Zusammenhang mit der Risikoabbildung im Rahmen der
Rechnungslegung anwendungsspezifische Defizite. Diese anwendungsspezifischen
Defizite konkretisieren sich in der Umsetzung einer unabhingigen und einheitlichen
Bewertungspraxis von Aktiva und Passiva. Ursédchlich dafiir sind Defizite in der Finanz-
funktion’, insbesondere im Accounting des Instituts, komplexe Organisationsstrukturen®
sowie die Existenz einer Vielzahl von Systemen und Bewertungsmodellen mit unter-

Zum Einen erfolgt die Definition von Extremszenarien nicht ernsthaft genug und zum Anderen wird
die Moglichkeit eines zeitgleichen Zusammentreffens mehrerer Extremsituationen nicht addquat simu-
liert. Vgl. CEBS (2010), S. 2, Nr. 2 Senior Supervisors Group (2009), S. 26.

2 Vgl. CEBS (2010), S. 2, Nr. 2 Senior Supervisors Group (2009), S. 26.

Eine etablierte Kalkulationsmethodik ist die Marktzinsmethode. Aus der Anwendung der Marktzins-
methode resultiert eine Trennung des Zinsiiberschusses in einen Konditionsbeitrag und einen Struktur-
bzw. Fristentransformationsbeitrag. Vgl. zur Marktzinsmethode ausfiihrlich Schierenbeck (2003),
S. 70-95.

* In Anlehnung an Wohlmannstetter (2011), S. 41.

Wesentliche Defizite sind die mangelnde Unabhéingigkeit, mangelnde Autoritit und eine zu geringe
Ressourcenausstattung der Accounting-Organisationseinheiten. Dartiber hinaus stellen fehlende Eska-
lationsprozesse bei unterschiedlichen Ansichten zwischen Accounting und Marktbereichen fiir den Fall
der Nichtverfligbarkeit objektiver Marktpreise ein weiteres Defizit dar. Vgl. Senior Supervisors Group
(2009), S. 27.

Komplexe Organisationsstrukturen beziehen sich insbesondere auf eine hohe Anzahl juristischer
Einheiten sowie deren Verteilung auf unterschiedliche Lénder bzw. Gerichtsbarkeiten. Vgl. Senior
Supervisors Group (2009), S. 27.
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schiedlichen Inputgrofen fiir die gleichen Produkte bzw. Vermogens- und Schuldpositi-
onen.'

2.3.1.6 Unangemessene technische Infrastruktur

Die technische Infrastruktur, welche ein Kernelement der gesamten Risikomanagement-
Infrastruktur darstellt, ist unter Beriicksichtigung der gestiegenen Komplexitit des
Geschiftsmodells von Banken nicht angemessen. Der Entwicklungsstand konnte nicht
mit der Entwicklung der Geschéftstitigkeit von Banken hinsichtlich steigender Bilanz-
summen, steigender auflerbilanzieller Geschiftsvolumina, neuer Mérkte und neuer
Produkte Schritt halten.?

Eine konsistente Risikoaggregation ist demnach nur mit groem zeitlichen und manuel-
len Aufwand und der damit verbundenen hoheren Fehleranfélligkeit verbunden.

2.3.2 Sonstige Defizite in der Unternehmensfiihrung von Banken

2.3.2.1 Kontraproduktive Anreiz- und Vergiitungssysteme

Im Zuge der Aufarbeitung der Finanzmarktkrise wurden u. a. von den Bankaufsichtsbe-
horden Defizite in den Anreiz- bzw. Vergiitungssystemen der Banken identifiziert,
welche die Erfiillung des eigentlichen Zwecks von Anreiz- und Vergiitungssystemen —
die Harmonisierung von individuellen Interessen der Mitarbeiter und den langfristigen
Unternehmenszielen® — verhindert haben. *

' Vgl. Senior Supervisors Group (2009), S. 27.

2 In Anlehnung an BCBS (2010b), Tz. 87. Ein groBes Defizit der technischen Infrastruktur ist der
geringe institutsweite Integrationsgrad. Bedingt durch rasantes Wachstum in neue Markte und/oder
neue Produkte sowie Akquisitionen und Fusionen im Finanzsektor ist die IT-Infrastruktur in vielen
Instituten stark fragmentiert. Dariiber hinaus ist die technische Leistungsfahigkeit, insbesondere bei der
schnellen Verarbeitung grofler Datenmengen bzw. einer Vielzahl von Transaktionen insbesondere in
Zeiten von Marktturbulenzen zu kritisieren. Vgl. zu den Defiziten ausfiihrlich Senior Supervisors
Group (2009), S. 4 und S. 25.

Zum Interessenausgleich durch Anreiz- bzw. Vergiitungssysteme in Kontext der Corporate Governan-
ce siche bspw. Shleifer; Vishny (1997), S. 744-745.

* Vgl. Senior Supervisors Group (2009), S. 4-5 und BaFin (2009a), S. 3-4.

41



2. Kapitel: Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von Banken

In Anlehnung an die CEBS High-Level Principles for Remuneration Policies' bestehen
bei den Anreiz- bzw. Vergiitungssystemen u. a. die folgenden Defizite:

e Unzureichende Abstimmung von Vergiitungssystem und Geschéftsstrategie, Risiko-
appetit bzw. Risikotoleranz* sowie Zielsystem des Institutes

¢ Intransparenz fiir Mitarbeiter und institutsexterne Anspruchsgruppen

e Abhéngigkeit der Vergilitung der Mitarbeiter in Kontrolleinheiten wie z. B. Risiko-
steuerung, Compliance und interne Revision von der Leistung derjenigen Einheiten,
die sie kontrollieren

e Unausgewogenes Verhiltnis von fixer und variabler Vergiitung
e Primére Ausrichtung der variablen Vergiitung auf finanzielle Kennzahlen

e Keine ausreichende Beriicksichtigung mehrperiodischer bzw. nachhaltiger Effekte

Aufgrund der oben beschriebenen Defizite wurden sogar kontraproduktive Anreize
gesetzt, so dass eine deutliche Ausweitung der Risikopositionen gefordert wurde. Un-
ternehmensfiihrung, leitende Angestellte und andere Risk Taker® strebten nach kurzfris-
tiger Gewinnerzielung und damit verbundener Vergiitungsmaximierung auf Kosten
einer exzessiven Risikonahme.*

2.3.2.2 Unzureichende Kontrolle des Managements durch Kontrollgremien

Die unzureichende Kontrolle des Managements von Instituten durch Kontrollgremien
ist auf eine mangelnde Qualifikation der Mitglieder, eine mangelnde Professionalisie-
rung der Arbeit dieses Kontrollgremiums und einen zu geringen Zeitaufwand der Mit-
glieder fiir die Ausiibung ihrer Uberwachungsaufgabe zuriickzufiihren.

Die mangelnde Qualifikation ist insbesondere auf mangelnde Erfahrung und mangelnde
Fachkenntnis, insbesondere bei risikomanagementbezogenen Themen zuriickzufiihren.

' Vgl. ausfiihrlich CEBS (2009).

Die Begriffe Risikotoleranz und Risikoappetit werden von den Instituten nicht einheitlich verwendet.

Aus diesem Grund wird dem Ansatz der European Banking Authority gefolgt und die beiden Begriffe

werden immer zusammen verwendet. Dadurch sollen alle Definitionen dieser Begriffe abgedeckt wer-

den. Risikoappetit wird hdufig definiert als das Risiko, das ein Institut a priori insgesamt eingehen

mochte. Risikotoleranz wird hiufig definiert als das Risiko innerhalb des Risikoappetits, das ein Insti-

tut tatsichlich iiber die Vergabe und Ausnutzung von Risikolimiten eingeht bzw. eingehen kann. Vgl.

dazu European Banking Authority (2011), II. 3. Tz. 36.

Risk Taker werden definiert als Mitarbeiter, die im Rahmen ihrer Entscheidungskompetenz die Risiko-

lage der Bank (maf3geblich) beeinflussen kdnnen.

* Vgl. BaFin (2009a), S. 3-4 und Bundesministerium der Finanzen (2010a), S. 1. Siehe dazu auch CEBS
(2010), S. 4 und S. 24 sowie Senior Supervisors Group (2009), S. 4-5.
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Dieser Kritikpunkt bezieht sich primér auf staatliche Banken bzw. Banken mit einem
staatlichen GroBaktionar.'

Die mangelnde Professionalisierung bezieht sich auf mehrere Teilbereiche. Es handelt
sich dabei um Defizite in der Berichterstattung der Geschéftsleitung an das Aufsichtsor-
gan und um Defizite in der Zusammenarbeit des Aufsichtsorgans mit der internen Revi-
sion. Dariiber hinaus ist die Nutzung bzw. die Arbeit von Ausschiissen optimierungsbe-
durftig’.

Der zu geringe Zeitaufwand, den die einzelnen Mitglieder fiir ihre Kontrollaktivititen
erbringen, kann insbesondere auf die Haufung von Mandaten fiir Kontrollgremien zu-
riickgefiihrt werden.’

2.3.3 Defizite in der Regulierung von Banken

Die einzelnen Defizite in der Regulierung beziehen sich auf die Vernachlédssigung des
systemischen Risikos, auf die Existenz sog. blinder Flecken® bzw. Liicken in der Regu-
lierung und auf die aufsichtsrechtliche Eigenkapitaldefinition.

2.3.3.1 Vernachlissigung des systemischen Risikos

Ein Hauptkritikpunkt an der Bankenregulierung im Rahmen der lessons learnt der Fi-
nanzmarktkrise ist der tiberwiegend mikroprudentielle Regulierungs- und Aufsichtsfo-
kus. Zur Stabilisierung des Finanzsystems bzw. der Finanzmérkte wurde durch die
bankaufsichtsrechtlichen Normen und im Rahmen der laufenden Uberwachung primér
auf die Stabilitét der einzelnen Institute abgestellt. Die stindig steigende Vernetzung
zwischen den Instituten innerhalb des Finanzsystem wurde nicht addquat beriicksichtigt

" Vgl. dazu Kéhler (2010), S.9 sowie Hau; Thum (2009). Hau; Thum (2009) untersuchen in einer
empirischen Analyse von 29 Banken in Deutschland den Zusammenhang zwischen Kompetenzen von
Kontrollgremien und der wirtschaftlichen Entwicklung wéhrend der Finanzmarktkrise.
Optimierungsbedarf besteht hier insbesondere bei der Arbeit der Risikoausschiisse. Die Risikoaus-
schiisse haben in vielen Féllen im Rahmen der Risikoiliberwachung keine ganzheitliche Betrachtung
bzw. Bewertung und Priifung der Risikolage mit allen relevanten Risikoarten vorgenommen und die
Kompatibilititspriifung von Geschéfts- und Risikostrategie vernachldssigt. Vgl. dazu ausfiihrlich
Hartmann (2002), S. 543-548 sowie Hartmann (2011), S. 561-563.

3 Vgl. dazu European Banking Authority (2011), Tz. 20.

Der Begriff ,,blinde Flecken* wird vom Sachverstindigenrat in seinem Jahresgutachten verwendet.
Vgl. dazu Sachverstidndigenrat (2009), S. 155. Blinde Flecken sind als Tatigkeitsfelder von Banken zu
verstehen, die nicht oder nicht in ausreichendem Mafle reguliert werden.

43



2. Kapitel: Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von Banken

und dadurch war der Regulierungsansatz unzureichend an seiner origindren Zielsetzung
— der Reduktion systemischer Risiken' — ausgerichtet.”

Im Zusammenhang mit der Vernachldssigung des systemischen Risikos ist die Existenz
des too-big-to-fail-Problems zu nennen. Wenn eine Bank eine kritische GréBe erreicht
hat und deshalb durch BaFin und Bundesbank als systemrelevante Bank®’ eingestuft
wird, verfligen diese systemrelevanten Banken aufgrund ihrer Bedeutung fiir die Stabili-
tit des gesamten Finanzsystems einer Volkswirtschaft {iber eine implizite Bestandsga-
rantie des Staates. Diese implizite Bestandsgarantie ist aktuell in den Vordergrund der
Corporate Governance Diskussion geriickt, weil daraus ein Problem der falschen An-
reizsetzung resultiert.*

Dies gilt insbesondere dann, wenn die Bank eine kritische GroBe (Systemrelevanz)
erreicht hat. Dieses Problem wird als too-big-to-fail-Problem bezeichnet.’

Dariiber hinaus ist als Kritikpunkt bzw. Defizit die Prozyklizitit® des Regulierungskon-
zeptes zu nennen. Die Prozyklizitit fiihrt zu einem Zeitinkonsistenzproblem, welches
darin besteht, dass in Zeiten eines konjunkturellen Aufschwungs die Risikonahme der
Banken durch das Regulierungskonzept nicht begrenzt wird und deshalb vermehrt
diejenigen Risiken eingegangen werden, die sich dann im konjunkturellen Abschwung
materialisieren.’

Das systemische Risiko entsteht typischerweise durch Marktversagen, welches durch Defizite im
Ordnungsrahmen wie z. B. im Bereich der Restrukturierungsvorkehrungen, Offenlegungspflichten und
Buchfiihrung ermdglicht oder sogar gefordert wird. Marktversagen tritt beispielsweise in Form von
Herdenverhalten oder der Fehlbewertung von Risiken auf. Das systemische Risiko weist zwei unter-
schiedliche Dimensionen auf. Es handelt sich dabei um die Querschnittdimension und die zyklische
Dimension. Die Querschnittdimension entsteht durch Abhdngigkeiten im Finanzsystem, welche durch
die Vernetzung zwischen den Kreditinstituten, gleichgerichtetes Verhalten und gleichartige Risikoposi-
tionen begriindet werden. Die zyklische Dimension bezieht sich auf den Wechsel im Kreditzyklus von
ibermafBiger Risikobereitschaft im Aufschwung zu extremer Risikoscheu im Abschwung. Vgl. Deut-
sche Bundesbank (2011a), S. 78-79.

2 Vgl. Sachverstandigenrat (2009), S. 137, Wohlmannstetter (2011), S. 55-56 und Haucap et al. (2010),
S. 15.

Die Einstufung als Systemrelevantes Institut erfolgt durch BaFin und Bundesbank. Ein Systemrelevan-
tes Institut wird definiert als ein Institut, dessen Bestandsgefédhrdung aufgrund seiner Grof3e, der Inten-
sitdt der Interbankbeziehungen und der engen Verflechtung mit dem Ausland zu erheblichen negativen
Folgeeffekten bei anderen Instituten bis hin zu einer Instabilitdt des Finanzsystems fiihren konnte. Vgl.
dazu BaFin (2008), Artikel 6 Abs. 3.

* Vgl. Wohlmannstetter (2011), S. 38-39.

> Vgl. Deutsche Bundesbank (2011b), S. 64.

Prozyklizitit des Regulierungskonzeptes bedeutet, dass Interdependenzen zwischen makrodkonomi-
schen und finanziellen Entwicklungen nicht addquat in den regulatorischen Vorgaben bzw. in den von
ihnen ausgehenden Wirkungen beriicksichtigt werden.

7 Vgl. Sachverstindigenrat (2009), S. 155, Wohlmannstetter (2011), S. 55-56 und Haucap et al. (2010),
S. 15-16.
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2.3.3.2 Existenz von Regulierungsliicken

Die Existenz von Regulierungsliicken ist im Rahmen der lessons learnt der Finanz-
marktkrise in zweifacher Hinsicht relevant.

Zum Einen ermoglichen Regulierungsliicken das Betreiben von Regulierungsarbitrage',
so dass Banken die risikobegrenzende Wirkung der Regulierung umgehen kénnen und
dadurch auf Einzelinstitutsebene die Gefahr einer insgesamt nicht mehr tragfahigen
Risikonahme besteht bzw. erhoht wird.

Zum Anderen entstehen durch Regulierungsliicken unkontrollierte bzw. unregulierte
Risiken in unbekannter Hohe im Schattenbankensystem®. Es herrscht in diesen Berei-
chen demnach keine Risikotransparenz aus aufsichtsrechtlicher Sicht.

Aufgrund der Verflechtungen® des Schattenbankensystems mit dem regulierten Banken-
system wird das systemische Risiko* erhoht.

Im Folgenden werden die im Rahmen der Aufarbeitung der Finanzmarktkrise identifi-
zierten wesentlichen Regulierungsliicken kurz beschrieben.

Regulierungsdefizite in Form der fehlenden Regulierung im Schattenbankensystem
beziehen sich insbesondere auf den Bereich der Initiierung und Verbriefung von Forde-

" Unter dem Begriff Regulierungsarbitrage ist allgemein die Verlagerung von Geschiften der regulierten

Banken in das Schattenbankensystem zu verstehen. Vgl. dazu Mock; Holtkamp (2012).

Unter dem Begriff Schattenbankensystem ist ein System der Kreditvermittlung zu verstehen, an dem
Unternehmen und Tétigkeiten aulerhalb des reguldren Bankensystems beteiligt sind. Schattenbanken
agieren nicht illegal, sondern bieten banktypische Finanzgeschéfte wie Kreditvermittlungen an, ohne
dabei der Regulierung fiir Banken zu unterliegen. Im Gegensatz zum beaufsichtigten Bankensystem
erfolgt die Kreditvermittlung im Schattenbankensystem typischerweise in einem mehrstufigen Inter-
mediationsprozess. Zu den Schattenbanken gehdren bspw. Geldmarktfonds, Zweckgesellschaften und
Hedgefonds. Im Zusammenhang mit der aktuellen Finanzmarktkrise sind insbesondere die von den
Banken im Rahmen der Verbriefung von Forderungen gegriindeten Zweckgesellschaften als Schatten-
banken zu nennen. Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft und Tech-
nologie (2010), S. 7-8.

Die Verflechtung des Schattenbankensystems mit dem regulierten Bankensystem resultiert aus folgen-
dem abstrahierten Zusammenhang. Risiken werden aus dem regulierten Bankensystem auf das Schat-
tenbanksystem transferiert, indem regulierte Banken risikotragende Aktiva an Schattenbanken verkau-
fen. Dadurch sind die mit den verduBerten Aktiva verbundenen Risiken zunéchst fiir die Aufsicht nicht
mehr sichtbar. Die Schattenbanken refinanzieren die Kéufe jedoch durch Kreditaufnahme bei regulier-
ten Banken. Eine Krise im Schattenbankensystem infolge von schlagend gewordenen Risiken kann
dann iiber die Verbindung zum regulierten Bankensystem aufgrund der Kreditverbindungen zwischen
Schattenbanken und regulierten Banken auf dieses libergreifen. Vgl. dazu Mock; Holtkamp (2012).

Die Gefahrdung der Stabilitdt des gesamten Finanzsystems materialisiert sich insbesondere in einem
hohen Refinanzierungsbedarf der beaufsichtigten Institute bei Ausbruch der Finanzmarktkrise. Der
hohe Refinanzierungsbedarf resultiert primér aus den hohen Liquiditdtszusagen der Mutterbanken fiir
ihre Zweckgesellschaften. Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium flir Wirtschaft und
Technologie (2010), S.7-8. Zu dem von Schattenbanken ausgehenden Systemrisiko siche Mock;
Holtkamp (2012).

2
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rungen. Die Bankenaufsicht hat es versdumt, den durch sie beaufsichtigten Instituten
(Mutterbanken) im Rahmen des aufsichtlichen Uberpriifungsverfahrens der zweiten
Sdule von Basel II das hohe Ausmal} der Fristentransformation in den Zweckgesell-
schaften und die hohen Liquiditatszusagen fiir die Zweckgesellschaften zu verbieten.'

Liquiditétsrisiken® wurden von der Bankenaufsicht nicht adaquat beriicksichtigt bzw.
reguliert. Fiir den Bereich der Liquiditétsrisikosteuerung existierten vor dem Ausbruch
der Finanzmarktkrise keine expliziten Vorschriften und auch im Rahmen des aufsichtli-
chen Uberpriifungsverfahrens (Siule 2) wurde die Liquidititsrisikosteuerung nicht
fokussiert bzw. addquat tiberpriift. Dariiber hinaus existierten fiir die Regulierung von
Liquiditdtsrisiken keine international harmonisierten Standards. Dadurch wurde ein
Wettlauf zwischen den Léndern in Richtung der niedrigsten Standards begiinstigt.’

Den aus Derivaten sowie Wertpapierpensions- und -leihegeschiften resultierenden
Kontrahentenrisiken* wurde kein ausreichendes Kapital gegeniiber gestellt. Dadurch
wurden bedeutende bilanzwirksame und auBlerbilanzielle Risiken sowie Risiken im
Zusammenhang mit Derivaten nicht bzw. nicht addquat erfasst. Aus diesen Defiziten in
der Messung und Bewertung von Kontrahentenrisiken resultiert eine unzureichende
Identifikation von Risikokonzentrationen.’

Der Aufbau einer iibermédfigen bilanziellen und auBerbilanziellen Verschuldung im
Bankensystem konnte durch die aufsichtsrechtlichen Normen nicht verhindert werden.

2.3.3.3 Defizite in der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitaldefinition

Die aufsichtsrechtliche Eigenkapitaldefinition vor bzw. wéhrend der Finanzkrise konnte
keine ausreichende Qualitdt des aufsichtsrechtlichen Eigenkapitals im Sinne der
Verlustabsorbationsfahigkeit gewahrleisten. Die Defizite konkretisieren sich zum Einen

Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (2010), S. 8.
In diesem Fall treten beide Gefahren, die von Regulierungsliicken ausgehen, gemeinsam auf. Im unre-
gulierten Bereich der Zweckgesellschaften (Schattenbanken) entstehen unregulierte Risiken in unbe-
kannter Hohe und auf der Einzelinstitutsebene wird Regulierungsarbitrage in Form der Reduktion der
regulatorischen Eigenkapitalunterlegung durch die Verbriefung von Forderungen betrieben.

Vgl. zum sog. Funding Liquidity Risk BCBS (2008), S. 1 Fn. 2 sowie Bank for International Settle-
ments (2010), S. 1.

3 Vgl. BCBS (2011), S. 9 und Manns; Aberer (2010), S. 18.

Das Kontrahentenrisiko bzw. counterparty risk wird definiert als das Risiko des Ausfalls des Vertrags-
partners eines Finanzkontraktes vor dem Ende der vereinbarten Laufzeit, so dass der ausgefallene Ver-
tragspartner seine Vertragspflichten nicht mehr vollstindig erfiillen kann. In diesem Zusammenhang
bezieht sich das Kontrahentenrisiko lediglich auf Finanzkontrakte zwischen Instituten, die nicht an
einer Borse gehandelt werden. Es handelt sich dabei bspw. um sog. Over-the-Counter (OTC)-Derivate.
Das Risiko ist deshalb relevant, weil diese Geschéfte nicht an einer Borse gehandelt bzw. abgewickelt
und deshalb die Zahlungen aus diesen Vertrdgen nicht von der Borse garantiert werden. Vgl. zum
Counterparty Risk Pykhtin; Zhu (2007), S. 16.

° Vgl. Manns; Aberer (2010), S. 17 und BCBS (2011), S. 3-4.
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in dem Umfang des aufsichtsrechtlichen Eigenkapitals', bestehend aus Kernkapital,
Ergidnzungskapital und Drittrangmitteln sowie zum Anderen in der Struktur des Kern-
kapitals und des Ergdnzungskapitals.*

Zusétzlich offenbarte die Finanzkrise auch, dass das Eigenkapital nicht in allen Landern
einheitlich definiert wird.’

Durch Defizite in der Offenlegung kann der Markt die Qualitit des Eigenkapitals der
verschiedenen Institute nicht richtig einschitzen und vergleichen.*

2.4 Definition und Zielsetzung von Risk Governance

2.4.1 Definition von Risk Governance in Banken

Unter Beriicksichtigung der lessons learnt der Finanzmarktkrise sind Defizite im Risi-
komanagement von Banken eine Hauptursache der Finanzmarktkrise. Aus diesem
Grund ist es im Kontext der Corporate-Governance-Forschung von Banken von beson-
derem Interesse, die Ausgestaltung des Risikomanagements im Rahmen der Unterneh-
mensfiihrung von Banken genauer zu untersuchen.

Zur Ermoglichung einer fokussierten Untersuchung der Ausgestaltung des Risikomana-
gements im Rahmen der Corporate Governance von Banken ist eine Differenzierung der
Corporate Governance von Banken in interne und externe Corporate Governance erfor-
derlich.

Die Ausgestaltung des Risikomanagements fillt unter Zugrundelegung des oben defi-
nierten Risikomanagementbegriffes in den Anwendungsbereich der internen Corporate
Governance, welche gemif3 dem in dieser Arbeit zugrunde gelegten weiten Begriffsver-
standnis die interne Organisation, Fiihrung und Kontrolle einer Bank umfasst.

Wihrend die gesamte Corporate Governance von Banken in einer libergeordneten Per-
spektive, d. h. sowohl externe als auch interne Corporate Governance von Banken ein-
beziehend bereits Gegenstand der betriebswirtschaftlichen Forschung’ ist, sind Beitrége,
die sich explizit auf die Ausgestaltung des Risikomanagement von Banken als Aufgabe

' Neuregelungen zur Definition des regulatorischen Eigenkapitals sind bereits auf internationaler und

europdischer Ebene entwickelt worden und treten auf europiischer und nationaler Ebene groftenteils
durch die Capital Requirement Regulation I (CRR 1) in Kraft.

Vgl. Manns; Aberer (2010), S. 17 und BCBS (2011), S. 2-3.

Vgl. Manns; Aberer (2010), S. 17 und BCBS (2011), S. 2-3.

Vgl. Manns; Aberer (2010), S. 17 und BCBS (2011), S. 2-3.

Vgl. zur Corporate Governance von Banken bspw. Adams; Mehran (2003), Barth et al. (2004),
Ciancanelli; Reyes-Gonzales (2000), Heremans (2007), Laeven; Levine (2009), Macey; O'Hara (2003),
Miilbert (2010), Mullineux (2006), Nini et al. (2011). Polo (2007).

[V N O N
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bzw. Verantwortung' des Bankmanagement im Rahmen der Unternehmensfithrung
beziehen, noch vergleichsweise selten.

Risk Governance ist ein Teilgebiet der internen Corporate Governance von Banken. Zur
Definition der Risk Governance und deren Abgrenzung zu anderen Teilgebieten ist die
interne Corporate Governance von Banken zunéchst in einzelne Teilgebiete zu zerlegen.

Als Strukturierungshilfe zur Zerlegung der internen Corporate Governance von Banken
in einzelne Teilgebiete wird die Geschéftsverteilung im Vorstand von Banken verwen-
det. Gemal3 § 77 AktG gilt zwar der Grundsatz der gemeinschaftlichen Geschéftsfiih-
rung fiir den Vorstand der Aktiengesellschaft, jedoch kann gem. § 77 Abs. 1 S. 2 AktG
die Satzung’ oder die Geschiftsordnung’ des Vorstands Abweichendes bestimmen.

Organisationstheoretisch liegt hier das Modell der Personalunion als Kombination aus
Ressortbindung® und Kollegialprinzip® zur internen Organisation der Unternechmungslei-
tung zugrunde.® Die Geschiftsverteilung erfolgt auf Basis der institutsspezifischen

Die Verantwortlichkeit des Bankmanagements fiir die Ausgestaltung des Risikomanagements ergibt
sich fiir Banken in Deutschland unmittelbar aus §25a Abs. 1 KWG.

Die Satzung entspricht dem Gesellschaftsvertrag der Aktiengesellschaft. Zum Gesellschaftsvertrag
siche Creifelds; Weber (2007), S. 497.

Gemél § 77 Abs. 2 AktG kann sich der Vorstand eine Geschiftsordnung geben, wenn nicht die Sat-
zung den Erlass der Geschiftsordnung dem Aufsichtsrat {ibertragen hat oder der Aufsichtsrat eine Ge-
schéftsordnung fiir den Vorstand erldsst. Die Satzung kann Einzelfragen der Geschéftsordnung bin-
dend regeln.

Die Ressortbindung ist eine Form der Arbeitsteilung im Leitungsorgan. Die Arbeitsteilung bezieht sich
auf die inhaltliche Differenzierung der Aufgabenbereiche der Organmitglieder. Neben der Ressortbin-
dung existiert die Portefeuillebindung als weitere Form der Arbeitsteilung. Bei ressortgebundener Un-
ternehmensfithrung (Ressortbindung) sind die einzelnen Mitglieder des Leitungsorgans fiir ihre jewei-
ligen Zustindigkeitsbereiche (Ressorts) individuell entscheidungsbefugt. Portefeuillegebundene
Unternehmensfithrung liegt vor, wenn die Mitglieder des Leitungsorgans fiir bestimmte Aufgabenseg-
mente (Portefeuilles) Entscheidungen der Unternehmensleitung vorbereiten, aber keine weiteren darii-
ber hinaus gehenden individuellen Entscheidungskompetenzen besitzen. Die Wahl der Form der Ar-
beitsteilung fiihrt demnach zu Kompetenzunterschieden zwischen den Organmitgliedern. Vgl. Frese et
al. (2012), S. 525-527 sowie Werder (1987), S. 333-349.

Das Kollegialprinzip ist eine Form der Statusdifferenzierung der Mitglieder im Leitungsorgan. Kompe-
tenzunterschiede zwischen den Organmitgliedern werden nicht wie bei Ressortbindung durch qualita-
tive Arbeitsteilung begriindet, sondern durch Statusdifferenzierungen. Neben dem Kollegialprinzip
existiert das Direktorialprinzip als weitere Form der Statusdifferenzierung. Beim Kollegialprinzip sind
die Organmitglieder gleichberechtigt, d. h. Entscheidungen werden von allen Organmitgliedern ge-
meinsam getroffen. Im Fall von Meinungsverschiedenheiten werden diese nach dem Mehrheits- oder
Einstimmigkeitsprinzip gelost. Im Gegensatz dazu erfolgt beim Direktorialprinzip eine hierarchische
Abstufung der Entscheidungskompetenzen innerhalb des Leitungsorgans. Bestimmte Mitglieder oder
Mitgliedergruppen des Leitungsorgans sind weisungsbefugt gegeniiber den iibrigen Mitgliedern des
Leitungsorgans und konnen Entscheidungen unabhédngig von den tlibrigen Mitgliedern treffen. Die
Anwendung des Kollegial- bzw. des Direktorialprinzips ist im deutschen Gesellschaftsrecht rechts-
formspezifisch geregelt. Fiir den Anwendungsfall dieser Arbeit — deutsche Grof3banken in der Rechts-
form der Aktiengesellschaft — gilt geméll § 77 Abs. 1 AktG das Kollegialprinzip fiir den Vorstand.
Vgl. Frese et al. (2012), S. 525-527 sowie Werder (1987), S. 333-349.

6 Vgl. Frese et al. (2012), S. 525-527 sowie Werder (1987), S. 333-349.

48



2. Kapitel: Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von Banken

Organisationsstruktur. Die Zusammenarbeit bzw. die Geschiftsverteilung innerhalb des
Vorstands ist in der Geschiftsordnung und dem Geschéftsverteilungsplan des Vorstands
geregelt.'

In Anlehnung an die in der Praxis in deutschen GrofSbanken® anzutreffenden Formen der
Binnenorganisation bzw. der Geschéftsverteilung im Vorstand werden — in einer verein-
fachten Form der Strukturierung — die Risikofunktion, die Finanzfunktion, der Bereich
Operations sowie die vertriebsbezogenen Unternehmensbereiche (sog. Marktbereiche
wie z. B. Regional-/Produkt-/Kundenbereiche) unterschieden. Demnach ergeben sich —
abstrahiert — die folgenden vier Teilgebiete der internen Corporate Governance von
Banken:’

e Risk Governance
e Financial Governance
e Operational Governance

e Governance von Marktbereichen*

Im Rahmen dieser Arbeit wird die folgende Definition von Risk Governance verwendet.
Risk Governance ist ein Kernelement der internen Corporate Governance von Banken
und umfasst alle risikomanagementbezogenen Leitungs-, Steuerungs- und Kontrollpro-
zesse sowie -instrumente (Governance-Strukturen®) der Bank und entspricht damit der
Gesamtheit aller methodischen und organisatorischen Regelungen des bankinternen
Risikomanagements. Risk Governance bezieht sich auf alle Hierarchie- und Entschei-
dungsstufen in der Bank und gewihrleistet ein auf die Interessen von Eigenkapital- und

Zur Organisation der Arbeit des Vorstands in Form einer Geschéftsordnung, welche insbesondere die
Ressortzustandigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder, die dem Gesamtvorstand vorbehaltenen
Angelegenheiten sowie die erforderliche Beschlussmehrheit bei Vorstandsbeschliissen

(Einstimmigkeit oder Mehrheitsbeschluss) regelt, siche Regierungskommission DCGK (2010), 4.2.1.
Vorstand — Zusammensetzung und Vergiitung.

2 Vgl. Deutsche Bank (2012a), Deutsche Bank (2012b), Commerzbank Konzern (2012a), Commerzbank
Konzern (2012b), UniCredit Bank AG (2012), HVB Group (2012).

Unter Beriicksichtigung der drei deutschen Grofbanken (Deutsche Bank, Commerzbank und HVB
bzw. Unicredit Bank) orientiert sich die hier verwendete Strukturierung an der Ausgestaltung der Ge-
schiftsverteilung beziiglich der Funktionsbereiche der Deutsche Bank aus dem Jahr 2011. Vgl. dazu
Deutsche Bank (2012b), S.8. Im Vergleich zur Bankenpraxis handelt es sich hier jedoch um eine ver-
einfachte Form der Strukturierung mit dem Ziel der Komplexititsreduktion zur Gewihrleistung der
Fokussierung auf Risk Governance.

Die Definition von Marktbereichen ist abhéngig von der individuellen organisatorischen Ausgestaltung
einer Bank, insbesondere der Definition der Steuerungsbereiche im Rahmen des Gesamtbanksteue-
rungssystems.

Die Verwendung des Begriffs Governance fiir die Gesamtheit der Leitungs-, Steuerungs- und Kont-
rollprozesse erfolgt in Anlehnung an BaFin (2012¢), AT 1 Vorbemerkungen Nr. 2.
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Fremdkapitalgebern abgestimmtes Risikomanagement im Rahmen der Unternehmens-
fithrung von Banken.'

Risk Governance ist demnach eine Ergdnzung von Risikomanagement® um Leitungs-
und Kontrollaufgaben im Rahmen der Corporate Governance® von Banken. Die dem
Risikomanagement zuzuordnenden aufbau- und ablauforganisatorischen Regelungen,
Instrumente und Mallnahmen, die sich auf die Definition der Risikostrategie und der
daraus abzuleitenden Risikoziele, den Risikomanagementprozess sowie den Bereich der
Risikopublizitdt beziehen, werden um bankspezifische Entscheidungsmalstibe und
Verhaltenspflichten fiir die Leitungs- und Kontrollorgane sowie die aufbau- und ablauf-
organisatorischen Strukturen und die Beziehungen der Bank zu Eigentiimern, Gldubi-
gern, Bankenaufsicht und iibrigen Anspruchsgruppen ergénzt.

Ein besonderes Merkmal von Risk Governance in der im Rahmen dieser Arbeit ver-
wendeten Definition ist die Beriicksichtigung und damit Integration der Interessen von
Eigenkapital- und Fremdkapitalgebern. Beide Interessengruppen werden gleichgewich-
tig beriicksichtigt. Durch die Beriicksichtigung der Interessen der Fremdkapitalgeber,
insbesondere der Einleger, wird das Anliegen der Debt Governance in die bankinternen
Steuerungs- und Kontrollsysteme integriert.

Ein weiteres Merkmal von Risk Governance in der im Rahmen dieser Arbeit verwende-
ten Definition ist die Beziehung bzw. Verbindung zum Aufsichtsrecht und damit zur
Bankenaufsicht als Stakeholder im Rahmen der externen Corporate Governance von
Banken. Das Risikomanagement von Banken stellt gemédl §25a Abs. 1 KWG eine
besondere Aufgabe des Bankmanagements dar. Durch das Aufsichtsrecht bzw. die
Bankenaufsicht wird im Rahmen der externen Corporate Governance vorgeschrieben,
wie gewisse Aspekte der Risk Governance auszugestalten sind. Damit wirkt die Ban-
kenaufsicht auf die Ausgestaltung der Risk Governance ein. Allerdings vollzieht sich
die Ausgestaltung der Risk Governance innerhalb der Bank, d. h. in einer bankinternen
Perspektive und ist deshalb ein Bestandteil der internen Corporate Governance von
Banken. Begriindet wird diese Zuordnung auf Basis der in dieser Arbeit verwendeten
Definition der internen Corporate Governance sowie der Regelungen des § 25a Abs. 1
KWG. Gemidll § 25a Abs. 1 KWG ist das Bankmanagement fiir die ordnungsgemaéfle
Geschéftsorganisation verantwortlich, welche insbesondere ein angemessenes und
wirksames Risikomanagement zu umfassen hat.

" In Anlehnung an Gann; Rudolph (2011), S. 603. Von der Definition von Gann/Rudolph (2011) wird
dahingehend abgewichen, dass im Rahmen der hier verwendeten Definition von Risk Governance das
Risikomanagement auf die Interessen von Eigenkapital- und Fremdkapitalgebern abzustimmen ist,
wiahrend Gann/Rudolph die Abstimmung des Risikomanagement einseitig auf die Interessen der
Fremdkapitalgeber in ihrer Definition benennen.

> In Anlehnung an Biischgen; Bérner (2003), S. 265.

3 Vgl. Grundmann; Miilbert (2001), S. 215.

50



2. Kapitel: Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance von Banken

Auf Ebene der Unternehmensfithrung wird Risk Governance durch den Chief Risk
Officer (CRO) vertreten bzw. verantwortet.

Zur Abgrenzung von Risk Governance ggii. den anderen Teilgebieten der internen
Corporate Governance von Banken werden im Folgenden die Financial Governance, die
Operational Governance und die Governance von Marktbereichen kurz beschrieben.

Die Financial Governance umfasst klassischerweise die Verantwortung fiir die Bereiche
Planung, Ergebnis- und Kostencontrolling, Accounting und Steuern, aufsichtsrechtli-
ches Meldewesen und internes Berichtswesen. Die financial Governance wir durch den
Chief Financial Officer (CFO) vertreten bzw. auf Ebene der Unternehmensfiihrung
verantwortet.

In Anlehnung an die praktische Ausgestaltung in deutschen Grof3banken umfasst die
Operational Governance die Verantwortung fiir Organisation, Personal, Informations-
technologie, Operations- und Prozessmanagement, Gebdaude- und Flichenmanagement
sowie den Einkauf. Auf Ebene der Unternehmensfiithrung wird die operational Gover-
nance durch den Chief Operating Officer (COO) vertreten bzw. verantwortet. Der COO
ist demnach fiir Design, Standardisierung, Realisierung, Betrieb und kontinuierliche
Verbesserung der Organisation, Systeme und Prozesse in der Bank verantwortlich.'

Die Governance von Marktbereichen bezieht sich auf die Definition bzw. Verteilung
von Verantwortlichkeiten fiir Marktbereiche auf Vorstandsebene. Ein Marktbereich
wird definiert als ein Steuerungsbereich, der im Rahmen der Geschéftsverteilung inner-
halb des Bankmanagements als eigenes Vorstandsressort definiert bzw. klassifiziert
wurde. Fiir einen solchen Marktbereich ist ein bestimmtes Vorstandsmitglied der Bank
verantwortlich.

Die Governance von Marktbereiche umfasst demnach die Leitung und Verantwortung
fiir die jeweiligen Marktbereiche. Beispiele fiir solche Marktbereiche sind das Privat-
kundengeschift, das Firmenkundengeschéft und der Eigenhandel.

" In Anlehnung an die Definition des Zustindigkeitsbereiches des COO der Deutschen Bank. Vgl.

Deutsche Bank (2012a). Zum Verantwortungsbereich des COO siehe auch Liith; Leicht (2008), S. 7.

> Die Anzahl bzw. die Abgrenzung von Marktbereichen ist abhingig von der institutsspezifischen
organisatorischen Ausgestaltung, insbesondere der Definition der Steuerungsbereiche im Rahmen der
Gesamtbanksteuerung. Grundsétzlich sind in diesem Zusammenhang eindimensionale Organisations-
strukturen nach Regionen, Kundengruppen oder Produkten sowie eine zwei- oder mehrdimensionale
Matrixorganisation, in der bspw. bestimmte Regionen, Kunden- und Produktgruppen abgebildet wer-
den, moglich. Im Rahmen der Definition bzw. Abgrenzung der Marktbereiche ist auch das Ertrag ge-
nerierende und risikotragende Nicht-Kundengeschéft, welches ebenfalls zu den Steuerungsbereichen
der Bank zdhlt, zu beriicksichtigen.
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2.4.2 Zielsetzung der Risk Governance von Banken: Sicherstellung
der Risikotragfihigkeit

Die Zielsetzung von Risk Governance ist die Sicherstellung der Risikotragfahigkeit des
Institutes. Die Risikotragfahigkeit von Banken ermoglicht deren Widerstandsfahigkeit
gegen Belastungen aus dem gesamtwirtschaftlichen Umfeld' und ist deshalb fiir die
Stabilitdt des Finanzsystems von besonderer Bedeutung.’

Der Begriff der Risikotragfiahigkeit wird durch die MaRisk konkretisiert. Gemall Ma-
Risk haben Institute auf der Grundlage des Gesamtbankrisikoprofils sicherzustellen,
dass die wesentlichen Risiken durch das Risikodeckungspotenzial, unter Beriicksichti-
gung von Risikokonzentrationen, laufend abgedeckt sind und damit die Risikotragfa-
higkeit gegeben ist.’

Mit dem Ziel der Sicherstellung der Risikotragfdhigkeit wird aus aufsichtsrechtlicher
Perspektive das libergeordnete Ziel des Glaubigerschutzes verfolgt. Im Zusammenhang
mit der Corporate Governance von Banken nimmt die Bankenaufsicht dadurch ihre
Corporate-Governance-Rolle* im Rahmen der externen Corporate Governance wahr.
Dazu werden bankaufsichtsrechtliche Normen erlassen, die sich auf die Ausgestaltung
der internen Corporate Governance im Allgemeinen und auf die Ausgestaltung des
Risikomanagements im Besonderen beziehen. Das Bankmanagement als gesetzlicher
Vertreter der Bank und als Inhaber der obersten Verfiigungsgewalt muss diese Vorga-
ben im Rahmen der Ausgestaltung der Risk Governance als Kernelement der internen
Corporate Governance beriicksichtigten. Dadurch wird der Gléubigerschutz als auf-
sichtsrechtliche Zielsetzung der Sicherstellung der Risikotragfahigkeit der Bank in die
interne Corporate Governance von Banken tibertragen.

Uber diese Wirkungskette wird durch die Risk Governance von Banken eine adiquate
Berticksichtigung der Glaubigerinteressen neben den Eigentiimerinteressen im Kontext
der Corporate Governance von Banken erzielt.

Die gesamtwirtschaftlichen Belastungen konnen einerseits konjunktureller Art sein und aus Phasen
einen wirtschaftlichen Abschwungs resultieren oder andererseits finanzwirtschaftlicher Art sein und
bspw. aus Turbulenzen an den internationalen Finanzmirkten oder der aktuellen européischen Staats-
schuldenkrise resultieren.

Zum Kausalzusammenhang von Risikotragfahigkeit, Widerstandsfahigkeit und Stabilitit des Finanz-
systems sieche Deutsche Bundesbank (2011a), S. 45.

3 Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.1 Tz. 1

Vgl. Miilbert (2010), S. 25-26. Bankenregulierung wird im Kontext der Corporate Governance als
functional Substitute to Debt Governance verstanden, d. h. die Bankenaufsicht tritt als zusétzlicher
Stakeholder auf, um die Interessen der Fremdkapitalgeber (Debtholder) zu vertreten bzw. um deren
Corporate Governance-Rolle wahrzunehmen.
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Fir den Risikotragféhigkeitskalkiil gelten zwei zentrale Grundsitze:'

1. Das gemdll Vorsichtsprinzip kalkulierte Risiko- bzw. Verlustpotenzial darf das in
Abhingigkeit von reprisentativen Risikobelastungsszenarien definierte Risikotragfa-
higkeitspotenzial der Gesamtbank oder definierter Teilbereiche grundsétzlich nicht
tibersteigen.

2. Verluste aufgrund von schlagend gewordenen Risiken sind durch die Definition
eines abgestimmten Systems von Risikolimiten konsequent zu begrenzen.

Es existieren unterschiedliche Dimensionen bzw. Steuerungskreise’ der Risikotragfa-
higkeitskalkiile. MaB3geblich fiir die Unterscheidung der Steuerungskreise ist die Defini-
tion des Risikodeckungspotenzials.

In Anlehnung an die aufsichtliche Beurteilung bankinterner Risikotragfahigkeitskonzep-
te werden Going-Concern’- und Liquidationsansitze (Gone-Concern)* unterschieden. In
einer weiteren Dimension erfolgt eine Unterscheidung danach, ob die Ableitung des
Risikodeckungspotenzials GuV-/bilanzorientiert’ oder wertorientiert® erfolgt.’

Die Sicherstellung der Risikotragfdahigkeit von Banken ist als Zielsetzung der Banken-
aufsicht hinsichtlich des Risikomanagements von Banken zu klassifizieren. Die hervor-
gehobene Bedeutung der Sicherstellung der Risikotragfahigkeit wird insbesondere

' Vgl. Schierenbeck et al. (2008), S. 15-16.

Ein Steuerungskreis bezeichnet die Gesamtheit zusammenhéngender, steuerungsrelevanter Verfahren,
die darauf abzielen, dass die auf Gesamtinstitutsebene aggregierten Risiken durch das Risikode-
ckungspotenzial laufend abgedeckt sind. Vgl. dazu BaFin (2011), II. Definitionen, Nr. 7.

Ein Steuerungskreis wird als Going-Concern-Ansatz bezeichnet, wenn der Teil der regulatorischen
Eigenmittel, der mindestens zur Erfiillung der bankaufsichtsrechtlichen Mindesteigenkapitalanforde-
rungen gemif SolvV notwendig ist, nicht im Risikotragfahigkeitskonzept zur Risikoabdeckung, d. h.
als Risikodeckungspotenzial, beriicksichtigt wird. Der Going-Concern-Ansatz zielt darauf ab, auch bei
einer vollstindigen Aufzehrung des Risikodeckungspotenzials die bankaufsichtlichen Mindesteigenka-
pitalanforderungen noch zu erfiillen. Vgl. BaFin (2011), II. Tz. 8 und Tz. 9.

Ein Steuerungskreis wird als Liquidationsansatz (Gone-Concern-Ansatz) bezeichnet, wenn das vom
Institut definierte und zur Risikoabdeckung eingesetzte Risikodeckungspotenzial auch diesen Teil der
regulatorischen Eigenmittel (vollstindig oder teilweise) enthélt. Der Liquidationsansatz stellt darauf
ab, dass bei einer fiktiven Liquidation die Glaubiger vollstdndig befriedigt werden kdnnen. Vgl. BaFin
(2011), II. Tz. 8 und Tz. 9.

Ein Risikotragfiahigkeitskonzept bzw. ein Steuerungskreis wird als GuV- bzw. bilanzorientiert be-
zeichnet, wenn die Ableitung des Risikodeckungspotenzials ausgehend von bilanziellen Eigenkapital-
groBen und/oder (Plan-) Ertragskomponenten erfolgt. Vgl. Deutsche Bundesbank (2010b), S. 6 und
BaFin (2011), II. Tz. 10-12.

Bei dem wertorientierten Risikotragfiahigkeitskonzept wird das Risikodeckungspotenzial losgelost von
der Abbildung in der externen Rechnungslegung abgeleitet und orientiert sich allein an der 6konomi-
schen Sichtweise. Vermogens- und Schuldpositionen werden dabei in der Regel nach der Barwertme-
thode ermittelt. Verfahren, die zwar vom bilanziellen Eigenkapital ausgehen, dieses jedoch um stille
Lasten und Reserven bereinigen, werden als niherungsweise wertorientiert bezeichnet. Vgl. Deutsche
Bundesbank (2010b), S. 6 und BaFin (2011), II. Tz. 10-12.

7 Vgl. BaFin (2011), 1. Tz. 6.
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durch die Saule 2 des Basel 1I-Regelwerks (ICAAP) und die dazu erlassenen nationalen
bankaufsichtsrechtlichen Normen deutlich.'

Mit der Sicherstellung der Risikotragfdhigkeit der Bank erfolgt primédr ein Schutz der
Glaubigerinteressen. Dadurch soll insbesondere die Gefahr des Risk Shifting zu Lasten
der Glaubiger verhindert bzw. reduziert werden. Von einer Sicherstellung der Risiko-
tragfdhigkeit profitieren jedoch auch die Eigenkapitalgeber der Bank. Die Auswirkun-
gen der Nichteinhaltung der Risikotragfahigkeit konkretisieren sich in Anlehnung an
Schierenbeck (2008)° in Form des stufenweisen Verzehrs des Risikodeckungspotenzi-
als. Dadurch sind zunichst ausschlieBlich die Eigenkapitalgeber betroffen.

Uber eine Sicherstellung der Risikotragfihigkeit der Bank kénnen demnach die Interes-
sen von Eigentiimern und Gldubigern harmonisiert werden’

' Vgl. dazu BCBS (2005),S. 146-162, § 25a KWG und BaFin (2012¢).

2 In Anlehnung an Schierenbeck (2008) werden fiinf Stufen des Risikodeckungspotenzials differenziert.
Das primédre Risikodeckungspotenzial umfasst gebildete Riickstellungen und kalkulierte Standardrisi-
kokosten zur Abdeckung erwarteter Verluste sowie den Ubergewinn. Zum sekundiren Risikode-
ckungspotenzial zéhlen die stillen Reserven. Das tertidre Risikodeckungspotenzial wird durch den
Mindestgewinn und den Sonderposten fiir allgemeine Bankrisiken gebildet. Das quartire Risikode-
ckungspotenzial umfasst die offenen Reserven und das gezeichnete Kapital. Zum quintéren Risikode-
ckungspotenzial zéhlen das Ergédnzungskapital und das Nachrangkapital. Diese verschiedenen Stufen
des Risikodeckungspotenzials werden bei Nichteinhaltung der Risikotragfahigkeit sukzessive abge-
baut. Vgl. dazu Schierenbeck et al. (2008), S. 23-43.

3 Vgl. Manns; Aberer (2010), S. 17 und BCBS (2011), S. 2-3.
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3 Risk Governance im Kontext der Prinzipal-Agenten-Theorie

3.1 Grundmodell der Prinzipal-Agenten-Theorie

In diesem Kapitel wird das in dieser Arbeit verwendete Prinzipal-Agenten-Modell
skizziert. Zielsetzung ist die Schaffung eines einheitlichen Verstdndnisses von Annah-
men und Begriffen, da in der betriebswirtschaftlichen Literatur teilweise unterschiedli-
che Auslegungen von Annahmen und Begriffsdefinitionen existieren.

Dadurch wird der Analyserahmen zur Analyse der Kooperationsprobleme innerhalb der
Unternehmensfiihrung von Banken im Kontext von Risk Governance auf Basis des in
diesem Kapitel konzipierten Referenzmodells definiert.

3.1.1 Einordnung der Prinzipal-Agenten-Theorie in Teilgebiete der
Neuen Institutionenokonomik (NIO)

Die Prinzipal-Agenten-Theorie zdhlt zu den 6konomischen Vertragstheorien' innerhalb
der NIO?. Gegenstand der NIO ist die 6konomische Analyse des institutionellen Um-
felds und der institutionellen Arrangements der Wirtschaft. Zielsetzung der NIO ist die
Beschreibung und Erkldrung der Existenz, der Funktionsweise und der Entwicklung von
Institutionen, welche das wirtschaftliche Handeln leiten und beeinflussen.’

In Anlehnung an Jensen und Meckling* entsteht eine P-A-Beziechung durch ein Ver-
tragsverhéltnis, das bestimmte Bedingungen erfiillt. Zum einen muss im Rahmen dieses
Vertragsverhiltnisses eine Beauftragung durch ein oder mehrere Personen (Prinzipal(e))
an eine andere Person (Agent) erfolgen, eine Leistung in threm Namen durchzufiihren.
Eine weitere notwendige Bedingung ist die Delegation der zur Durchftihrung der Auf-
gabe erforderlichen Entscheidungskompetenzen an den Agenten.

Fiir eine Beschreibung der iibrigen vertragstheoretischen Ansdtze (Theorie sich selbst durchsetzender
oder impliziter Vertrage und Theorie relationaler oder unvollstindiger Vertrdge ) wird auf die entspre-
chende Literatur verwiesen. Beitrdge zur Theorie sich selbst durchsetzender oder impliziter Vertrige
wurden u. a. von Telser und Williamson verdffentlicht. Vgl. bspw. Telser (1980), und Williamson
(1983). Beitrdge zur Theorie relationaler oder unvollstdndiger Vertrdge wurden u. a. von Macneil und
Williamson verdffentlicht. Vgl. bspw. MacNeil (1974), Williamson (1985), und Williamson (1990).
Der Ursprung bzw. die Grundlage der Neuen Institutionendkonomik liegt in den wissenschaftlichen
Arbeiten von Commons und Coase. Der Anwendungsbereich der neoklassischen Theorie sollte mit der
Neuen Institutionendkonomik erweitert werden. Vgl. dazu Commons (2005), Coase (1937), Coase
(1960), Richter et al. (2010), S. 2 und Seele (2007), S. 149. Bedeutende wissenschaftliche Arbeiten auf
diesem Gebiet wurden u. a. von Alchian und Demsetz, Jensen, Williamson, und Picot verdffentlicht.
Vgl. dazu bspw. Alchian; Demsetz (1972), Jensen; Meckling (1976), Jensen (1983), Williamson
(1975), Williamson (1985), Picot (1982) und Picot (1991).

> Vgl. Richter et al. (2010), S. 2, S. 39-46., S. 50 und Seele (2007), S, 149.

* Vgl. Jensen; Meckling (1976), S. 308.
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Die Prinzipal-Agenten-Theorie befasst sich ausschlielich mit den Problemen asymmet-

rischer Information der Vertragspartner. Die Delegationsbeziehung zwischen Auftrag-
geber (Prinzipal) und Beauftragtem (Agent) ist Gegenstand der Prinzipal-Agenten-

Theorie.!

Die Prinzipal-Agenten-Theorie unterstellt, dass der Agent im Rahmen seiner Auftrags-

durchfiihrung typischerweise nicht das bestmogliche Interesse des Prinzipals verfolgt.
Der Agent wird versuchen, seinen eigenen Nutzen zu maximieren.’

Im Rahmen dieser Arbeit wird die positive Prinzipal-Agenten-Theorie’ behandelt bzw.

zugrunde gelegt, da dieser Erklarungsansatz breit ausgelegt ist und dadurch insbesonde-

re die Betrachtung organisatorischer Fragestellungen erlaubt.*

Die Prinzipal-Agenten-Theorie basiert auf folgenden Annahmen:

Existenz eines Vertrages zwischen Prinzipal und Agent’
Umweltunsicherheit®

Asymmetrische Informationsverteilung zwischen Prinzipal und Agent’
Interessen- bzw. Zielkonflikt zwischen Prinzipal und Agent®
Unterschiedliche Risikobereitschaft zwischen Prinzipal und Agent’

Interdependenzen zwischen Prinzipal und Agent"

Vgl. Richter et al. (2010), S. 50 sowie S. 171 und 173. Bei Richter et al. (2010) finden sich auch einige
Beispiele fiir P-A-Beziehungen. Siehe dazu S. 174-175.

Vgl. Richter et al. (2010), S. 174.

Neben der positiven Prinzipal-Agenten-Theorie existiert die normative Prinzipal-Agenten-Theorie.
Vgl. Richter et al. (2010), S. 176. Eine detaillierte Abgrenzung dieser beiden Ansitze erfolgt im Rah-
men dieser Arbeit nicht.

Beitrdge zur positiven Prinzipal-Agenten-Theorie wurden u. a. verdffentlicht von Jensen; Meckling
(1976), Fama (1980) und Fama; Jensen (1983b).

Vgl. Jost (2001), S. 13. Der Definition des Vertrags erfolgt in Anlehnung an Schweizer (1999), S. 5-6.
Das Kooperationsergebnis wird nicht nur vom Handeln des Agenten beeinflusst, sondern auch von
externen, nicht beeinflussbaren Faktoren, sog. exogenen Schocks. Dieser Umwelteinfluss wird in der
Prinzipal-Agenten-Theorie in Form einer Zufallsvariable oder einer sog. exogenen Storgréfie konzep-
tualisiert. Demzufolge wird das Kooperationsergebnis von den Handlungen des Agenten und der exo-
genen Storgrofe beeinflusst. Vgl. Richter et al. (2010), S. 174 und Alparslan (2006), S. 18 sowie Ar-
row (1985), S. 37.

Vgl. zu dieser Annahme ausfiihrlich Richter et al. (2010), S. 173-175 und S. 203, sowie Hartmann-
Wendels et al. (2010), S. 108-118 und Gobel (2002), S. 100-103. Siehe auch die Ausfiihrungen in Ka-
pitel 3.1.2.1.

Vgl. Jost (2001), 16-17.

Im Rahmen dieser Arbeit wird diese Annahme dahingehend konkretisiert, dass der Agent risikoavers
ist bzw. einen hoheren Grad an Risikoaversion aufweist als der Prinzipal. Siehe dazu im Detail Jost
(2001), S. 22-23.

1% Vgl. Seele (2007), S. 151-152.

56



3. Kapitel: Risk Governance im Kontext der Prinzipal-Agenten-Theorie

e Unvollstindige Vertragsgestaltung'

Die oben stehenden Annahmen werden als Voraussetzung fiir das Vorliegen einer P-A-
Beziehung interpretiert.

3.1.2 Informationsasymmetrien, Kooperationsprobleme und daraus
resultierende Gefahren

Die asymmetrische Informationsverteilung zwischen Prinzipal und Agent ist eine zent-
rale Annahme der Prinzipal-Agenten-Theorie. Die Informationsasymmetrie besteht zu
Lasten des Prinzipals und zu Gunsten des Agenten. Dadurch entstehen Kooperations-
probleme. Aus diesen Kooperationsproblemen resultieren wiederum Gefahren in Form
von Adverse Selection, Moral Hazard und Hold up.’

3.1.2.1 Klassifizierung von Informationsasymmetrien und daraus resultierenden
Kooperationsproblemen

Die unten stehende Abbildung enthilt eine integrative Darstellung der Klassifizierung
von Informationsasymmetrien und der daraus resultierenden Kooperationsprobleme.’

" In Anlehnung an Ebers; Gotsch (2006), S.260-261. Unterstiitzt wird diese Annahme auch von

Shleifer; Vishny (1997). GeméaB Shleifer; Vishny (1997), ist die Formulierung eines vollstindigen Ver-
trages nicht machbar. Vgl. dazu Shleifer; Vishny (1997), S. 741.

Zur Annahme der Informationsasymmetrie zwischen Prinzipal und Agent siche Richter et al. (2010),
S. 173-175 und S. 203

Die Klassifizierung von Informationsasymmetrien und der daraus resultierenden Kooperationsproble-
me folgt bei Hartmann-Wendels et al. (2010), und Richter et al. (2010) unterschiedlichen Ansatzen.
Wihrend Hartmann-Wendels et al. (2010), eine Klassifizierung auf Basis des Zeitpunktes des Auftre-
tens der Informationsasymmetrien bezogen auf den zeitlichen Verlauf der Kooperationsbeziehung vor-
nehmen, stellen Richter et al. (2010), auf den Zeitpunkt des Vertragsabschlusses ab. Vgl. dazu Hart-
mann-Wendels et al. (2010), S. 108-118 und Richter et al. (2010), S. 173-175 und S. 203. Im Rahmen
dieser Arbeit werden die unterschiedlichen Ansdtze bzw. Mdglichkeiten zur Klassifizierung integriert,
indem sdmtliche Formen von Informationsasymmetrien berticksichtigt werden und zwei verschiedene
Entstehungszeitpunkte fiir die Informationsasymmetrien behandelt werden.
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Informationsasymmetrien

z

(=

2 vor Vertragsschluss nach Vertragsschluss

.‘q_";

N

>

X

= vor wahrend nach bzw. Ende
= Kooperationsbeziehung Kooperationsbeziehung Kooperationsbeziehung
()

N

2 exante Unsicherheit interim Unsicherheit ex postUnsicherheit
K}

s} - - . . . . - .
% Qualitatsunsicherheit Verhaltensunsicherheit Ergebnisunsicherheit
(2]

C

9 Hidden Characteristics Hidden Information Costly State Verification
o

8

8 Hidden Intention Hidden Action

2

e

MoralHazard,
Hold up

Adverse Selection

—_
<
©
e
]
)

Abbildung 1:  Informationsasymmetrien und Kooperationsprobleme'

3.1.2.2 Informationsasymmetrien und Kooperationsprobleme

3.1.2.2.1 Informationsasymmetrien und Kooperationsprobleme vor
Vertragsschluss

Das aus einer Informationsasymmetrie zwischen Prinzipal und Agent vor Vertrags-
schluss resultierende Kooperationsproblem (ex ante Unsicherheit) wird als Qualitdtsun-
sicherheit bezeichnet und weist in dieser Arbeit zwei unterschiedliche Auspragungsfor-
men auf. Es handelt sich dabei um Hidden Characteristics und Hidden Intention.

Durch die Informationsasymmetrien vor Vertragsschluss entsteht dem Prinzipal ein
Problem beim Eingehen von Vertragsbeziechungen.’

" In Anlehnung an Hartmann-Wendels et al. (2010), S.111, Richter et al. (2010), S. 173-175 und S. 203

sowie Gobel (2002), S. 100-103.
2 Vgl. Seele (2007), S. 153.
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Im Fall von Hidden Characteristics besitzt der Prinzipal ein Informationsdefizit hin-
sichtlich der fiir die Kooperationsbeziehung relevanten Eigenschaften' des potenziellen
Agenten.?

Hidden Intention wird definiert als Informationsdefizit des Prinzipals vor Vertrags-
schluss hinsichtlich der Absichten® des Agenten in Bezug auf seine Verhaltensweise
nach Vertragsschluss.*

3.1.2.2.2 Informationsasymmetrien und Kooperationsprobleme nach
Vertragsschluss

Informationsasymmetrien, die nach Vertragsschluss entstehen, werden hinsichtlich ihres
Entstehungszeitpunktes in Bezug auf den zeitlichen Verlauf der Kooperationsbeziehung
weiter unterteilt. Nach dem Vertragsschluss konnen Informationsasymmetrien wahrend
(interim Unsicherheit) und am Ende bzw. nach der Kooperationsbeziehung (ex post
Unsicherheit) auftreten.’

Hidden Action resultiert aus Informationsasymmetrien nach Vertragsschluss und wéh-
rend der Kooperationsbeziehung und wird definiert als Informationsdefizit des Prinzi-
pals hinsichtlich des Verhaltens bzw. der Téatigkeit des Agenten, wie z. B. der Arbeitsin-
tensitdt eines Arbeitnehmers. Hidden Action ist eine Auspridgungsform der
Verhaltensunsicherheit.’

Der Prinzipal kann in diesen Fall die Tétigkeit des Agenten nicht oder nicht vollstdndig
und unmittelbar beobachten. Der Prinzipal kennt in diesem Fall haufig lediglich die
Ergebnisse der Kooperationsbeziehung. Da das Kooperationsergebnis annahmegeméif
sowohl vom Verhalten des Agenten als auch von der exogenen Storgrof3e beeinflusst
wird, ist ein schlechtes Kooperationsergebnis aus Sicht des Prinzipals nicht direkt auf
ein schlechtes Verhalten des Agenten zuriickzufiihren. Dies gilt auch fiir den umgekehr-

Die fiir eine Kooperationsbeziehung relevanten Eigenschaften des Agenten sind allgemein definiert
durch das zur Erledigung der zu delegierenden Aufgabe erforderliche Anforderungsprofil. Dies um-
fasst bspw. erforderliche Fachkenntnisse, die Arbeitsbereitschaft, die Lernfdhigkeit und die Anpas-
sungsfahigkeit des Agenten.

2 In Anlehnung an Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 110-114.

Im Fall von Hidden Intention wei3 der Prinzipal vor Vertragsschluss nicht, wie der Agent sich nach
Vertragsschluss verhalten wiirde, wenn es zu Interessenkonflikten kdme oder sich Mdoglichkeiten zur
Ausnutzung des Prinzipals ergében.

* Vgl. Gobel (2002), S. 103.

> Vgl. Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 110-118.

6 Vgl. Richter et al. (2010), S. 173-175, Seele (2007), S. 153-154 und Alparslan (2006), S.22-23 und
S. 27-28.
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ten Fall eines guten Kooperationsergebnisses. Aus Hidden Action entsteht fiir den Prin-
zipal demnach ein Problem der Verhaltens- bzw. Leistungsbeurteilung des Agenten.'

Hidden Information resultiert aus Informationsasymmetrien nach Vertragsschluss und
wiahrend der Kooperationsbeziehung und wird definiert als Informationsdefizit des
Prinzipals hinsichtlich der Auspriagung der exogenen Storgrofe, welche neben den
Handlungen des Agenten den Erfolg der Kooperationsbeziehung beeinflusst. Analog zu
Hidden Action ist Hidden Information eine Auspriagungsform der Verhaltensunsicher-
heit.?

Die Informationsasymmetrie bezieht sich bei Hidden Information nur auf die Auspré-
gung der exogenen Storgrole bzw. deren Einfluss auf das Kooperationsergebnis, d. h.
der Prinzipal kann die Handlungen des Agenten beobachten. Eine Informationsasym-
metrie wie im Falle von Hidden Action liegt demnach nicht vor. Aufgrund der Un-
kenntnis des Prinzipals liber die Ausprigung der exogenen Storgréfle bzw. deren Ein-
fluss auf das Kooperationsergebnis besitzt der Prinzipal ein Problem der
Ergebnisbeurteilung.’

Das aus Informationsasymmetrien nach Vertragsschluss und nach bzw. am Ende der
Kooperationsbeziehung resultierende Kooperationsproblem (ex post Unsicherheit) ist
die Nicht-Verifizierbarkeit des Ergebnisses der Kooperationsbeziehung (Ergebnisunsi-
cherheit).*

Ergebnisunsicherheit wird definiert als Informationsdefizit des Prinzipals hinsichtlich
des Ergebnisses der Kooperationsbeziehung. Der Prinzipal kann das Kooperationser-

! Vgl. Richter et al. (2010), S. 173-175, Seele (2007), S. 153-154 und Alparslan (2006), S. 22-23 und

S. 27-28.

Der Agent kennt die Auspriagung der exogenen Storgrofle wahrend der Prinzipal iiber diese Informati-

on nicht verfligt oder nur zu prohibitiven Kosten verfiigen kann. Vgl. Richter et al. (2010), S. 173-175,

Seele (2007), S. 153-154 und Alparslan (20006), S. 23-24 und S. 27-28. Alparslan legt Hidden Informa-

tion soweit aus, dass es sogar moglich wiére, dass der Prinzipal die exogene Storgroflie beobachten

kann, aber diese Information aufgrund fehlenden Hintergrundwissens oder wegen unzureichender In-

formationsverarbeitungskapazitit nicht im Rahmen einer Ergebnisbeurteilung verarbeiten kann. Dieser

weiten Auslegung von Hidden Information wird im Rahmen dieser Arbeit gefolgt. Siehe dazu Alpars-

lan (2006), S. 24.

> Vgl. Richter et al. (2010), S. 173-175, Seele (2007), S. 153-154 und Alparslan (2006), S. 23-24 und
S. 27-28.

* Vgl. Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 110 und S. 117-118.
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gebnis nicht oder nur unter Einsatz von prohibitiven Kosten beobachten. Dieses Koope-
rationsproblem wird als Costly State Verification bezeichnet.'

3.1.2.3 Resultierende Gefahren
3.1.2.3.1 Resultierende Gefahren vor Vertragsschluss

Die von Hidden Characteristics ausgehende Gefahr der Adverse Selection besteht darin,
dass der Markt als Mechanismus zur Vermittlung von Kooperationen versagt. Adverse
Selection beschreibt die Gefahr bzw. die Situation, dass die durchschnittliche Qualitit
auf dem Markt sinkt, weil der Marktmechanismus dazu fiihrt, dass sich Anbieter ,,guter
Qualitdt™ aus dem Markt zuriickziehen, weil die Preise fiir Ihre Leistung zu gering sind
und am Ende dieses Prozesses nur noch Anbieter ,,schlechter Qualitdt™ auf dem Markt
verbleiben, da der Marktpreis unter Beriicksichtigung ihrer schlechten Qualitidt noch
lohnenswert ist.?

3.1.2.3.2 Resultierende Gefahren nach Vertragsschluss

Die vorgenannten Kooperationsprobleme, die aus Informationsasymmetrien nach Ver-
tragsabschluss resultieren, fithren zur Gefahr des Moral Hazard’. In Anlehnung an
Milgrom und Roberts* wird Moral Hazard definiert als opportunistisches Verhalten des
Agenten nach Vertragsabschluss, dass durch die Informationsasymmetrien nach Ver-
tragsschluss ermoglicht wird. Die Gefahr besteht darin, dass der Agent die eigenen
Interessen zu Lasten der Interessen des Prinzipals verfolgt.

Aus Hidden Action entsteht ein diskretiondrer Handlungsspielraum fiir den Agenten,
den dieser zur Verfolgung seiner eigenen Interessen zu Lasten der Interessen des Prinzi-
pals ausnutzen kann. Auspriagungsformen sind eine Reduktion seines Arbeitseinsatzes

Relevant ist dieses Kooperationsproblem in Kooperationsbeziehungen bzw. -vertragen, bei denen die
Gegenleistung des Agenten vom Kooperationserfolg abhdngt. Der Prinzipal ist auf die wahrheitsgema-
Be Angabe des Kooperationserfolgs durch den Agenten angewiesen. Dies ist bei Finanzkontrakten der
Fall, weil die Riickzahlung des Kreditbetrages durch den Kreditnehmer (Agent) vom Erfolg des finan-
zierten Projekts abhiingig ist. Bei einem Misserfolg des Projektes kann der Kreditbetrag nicht oder
nicht vollstidndig zuriickgezahlt werden. Vgl. Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 110 und S. 117-118.
2 Vgl. Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 112-113 und Richter et al. (2010), S. 175-176. Ein prominen-
tes Beispiel fiir Adverse Selection ist der Gebrauchtwagenmarkt. Vgl. dazu Akerlof (1970).

Der Begriff Moral Hazard stammt aus der Versicherungstheorie und beschreibt die Gefahr, dass ein
Versicherungsnehmer nach dem Abschluss eines Versicherungsvertrages und des damit verbundenen
Versicherungsschutzes seine Sorgfaltspflicht vernachldssigt oder sogar das versicherte Risiko vorsétz-
lich erhoht. Fiir konkrete Beispiele siehe Richter et al. (2010), S. 174-175.

Vgl. Milgrom; Roberts (1992), S. 167. Zur Annahme, dass der Agent typischerweise nicht bestmdglich
das Interesse des Prinzipals verfolgt siche Richter et al. (2010), S. 174.
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als Input, Konsum am Arbeitsplatz oder eine anderweitige Verfolgung seiner eigenen
Interessen.'

Im Fall von Hidden Information besteht die Gefahr des Moral Hazard darin, dass der
Agent aufgrund seines Wissens iiber die Auspragung der exogenen Storgrofe die Frei-
heitsgrade zu opportunistischem Verhalten ausnutzt und ein Verhalten wihlen wird, das
der Verfolgung seiner personlichen Interessen dient und zu Lasten des Prinzipals geht.

Moglich ist auch ein gleichzeitiges Auftreten von Hidden Information und Hidden
Action.’

Im Fall von Costly State Verification besteht die Gefahr des Moral Hazard darin, dass
der Agent zur Verfolgung seiner eigenen Interessen den Kooperationserfolg nicht wahr-
heitsgemall bzw. ein schlechteres Kooperationsergebnis an den Prinzipal kommuniziert,
um dadurch seine eigene Gegenleistung zu reduzieren.*

Die Gefahr des Hold up resultiert aus dem Kooperationsproblem Hidden Intention.
Durch den direkten bzw. engen Zusammenhang von Hidden Intention als Ursache fiir
die Gefahr des Hold up wird die separate Beriicksichtigung von Hidden Intention als
eine Auspriagungsform von Qualititsunsicherheit als vorvertragliches Kooperations-
problem begriindet.’

Voraussetzung fiir die Relevanz bzw. Existenz der Gefahr des Hold up ist die Tatigung
irreversibler, spezifischer Investitionen durch den Prinzipal in die Kooperationsbezie-
hung, wodurch ein Abhéngigkeitsverhiltnis entsteht. Es handelt sich demnach um eine
notwendige Bedingung.

Die Gefahr des Hold up entsteht nach Vertragsschluss und besteht darin, dass der Agent
die Abhingigkeit des Prinzipals, welche sich aus den irreversiblen, spezifischen Investi-

' Vgl. Richter et al. (2010), S. 174-175, Seele (2007), S. 153-154 und Alparslan (2006), S. 27-28.

Wird ein fiir den Prinzipal schlechtes Kooperationsergebnis realisiert, kann der Agent behaupten, dass
das schlechte Kooperationsergebnis auf die exogene Storgrofle und nicht auf sein Verhalten zuriickzu-
fiihren sei und sich damit wirksam exkulpieren. Der Prinzipal muss diese Argumentation des Agenten
akzeptieren. Vgl. Richter et al. (2010), S. 174-175, Seele (2007), S. 153-154 und Alparslan (2006),
S. 27-28.

In diesem Fall kennt der Prinzipal weder die Auspriagung der exogenen Storgrofle bzw. deren Einfluss
auf das Kooperationsergebnis noch das Verhalten bzw. Anstrengungsniveau des Agenten. Dadurch
werden die Probleme des Prinzipals bei der Verhaltens- bzw. Leistungsbeurteilung des Agenten sowie
der Ergebnisbeurteilung komplexer, so dass die Gefahr des Moral Hazard erhéht wird. Dieser Fall
stellt eine Erweiterung des Grundmodells der Prinzipal-Agenten-Theorie dar und wird als hybrides
Modell bezeichnet.

* Vgl. Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 117.

Zur separaten Beriicksichtigung von Hidden Intention sowie zur Beschreibung des Zusammenhang
von Hidden Intention und Hold up siche Gobel (2002), S. 103.

6 Vgl. Gébel (2002), S. 103.
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tionen des Prinzipals ergibt, ausnutzt. Die Besonderheit von Hold up im Vergleich zu
den Gefahren ist, dass der Agent den Prinzipal nach Vertragsschluss auch ohne Infor-
mationsasymmetrien zwischen den Vertragsparteien ausnutzen oder sogar ausbeuten
kann, wenn der Prinzipal aufgrund seiner spezifischen Investitionen nicht auf andere
Kooperationspartner ausweichen kann. Es ist vielmehr die Informationsasymmetrie
zwischen den Vertragsparteien (Prinzipal und Agent) und Dritten, vor allem Gerichten,
relevant. Dieses Problem wird als Nichtverifizierbarkeit von Vertrdgen bezeichnet.
Dabei handelt es sich — wie auch bei der Tatigung spezifischer Investitionen - um eine
notwendige Bedingung fiir die Relevanz von Hold up.'

Die Gefahr des Hold up resultiert neben der oben beschriebenen Abhéngigkeit des
Prinzipals auch aus der Tatsache bzw. Annahme, dass zwischen Prinzipal und Agent nur
unvollstindige Vertrage geschlossen werden. Die dadurch entstehenden Vertragsliicken
eroffnen dem Agenten Moglichkeiten fiir opportunistisches Verhalten. Die Existenz
unvollstindiger Vertrdge ist jedoch nur eine hinreichende und keine notwendige Bedin-
gung fiir die Relevanz von Hold up, da auch bei einer theoretisch vollstindigen Ver-
tragsgestaltung zwischen Prinzipal und Agent Hold up moglich ist, wenn weiterhin
Informationsasymmetrien zwischen den Vertragsparteien und einem Dritten bestehen.
Uberall dort, wo nur die Vertragsparteien, nicht aber Dritte {iberpriifen kénnen, ob ein
Vertrag vollstindig erfiillt wurde, entstehen fiir den Agenten Mdglichkeiten zur Ausnut-
zung des Prinzipals.?

Die Gefahr des Hold up ist gemél der oben stehenden Ausfiihrungen und in Bezugnah-
me auf Abbildung 1 in zeitlicher Hinsicht dem Zeitpunkt bzw. Zeitraum nach Vertrags-
schluss zugeordnet. Die Ursache dieser Gefahr — Hidden Intention — ist jedoch ein
Kooperationsproblem, das vor Vertragsschluss existiert. Im Vergleich zur Gefahr der
Adverse Selection und der Gefahr des Moral Hazard, welche direkt und ausschlieBlich
auf Kooperationsprobleme vor Vertragsschluss (bei Adverse Selection) und Kooperati-
onsprobleme nach Vertragsschluss (bei Moral Hazard) zuriickzufiihren sind, wird bei
der Gefahr des Hold up zwischen den beiden Zeitpunkten (Zeitpunkt 1 in Abbildung 1)
vor Vertragsschluss und nach Vertragsschluss gewechselt. D.h. in dem Kausalzusam-
menhang zwischen Kooperationsproblem (Hidden Intention) und der daraus resultieren-
den Gefahr (Hold up) findet ein zeitlicher Perspektivenwechsel statt. Dadurch erklért
sich auch die fiir die Gefahr des Hold up bestehende Besonderheit, dass Hold up auch
auftreten kann, wenn nach Vertragsschluss keine Informationsasymmetrien zwischen
Prinzipal und Agent bestehen.

' Vgl. Gobel (2002), S. 103.
2 Vgl. Picot et al. (2012), S. 93.
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3.1.3 Losungsansiitze Prinzipal-Agenten-Theorie

3.1.3.1 Uberblick Losungsansitze

Zur Reduktion der Kooperationsprobleme und der damit verbundenen Gefahren existie-

ren innerhalb der Prinzipal-Agenten-Theorie verschiedene Losungsansétze.

Die unten stehende Abbildung gibt einen Uberblick iiber die unterschiedlichen Lo-

sungsansitze der Prinzipal-Agenten-Theorie.'

Ansatzpunkt Initiator Bezugspunkt
Kooperationsprobleme Kooperationsprobleme
vor Vertragsschluss nach Vertragsschluss
Screening, Monitoring / Implementierung
Prinzipal Vorlage von Vertragen* zur von Informations-und
Auswahl Kontrollsystemen
Reduktion der
Informationsasymmetrie
Signaling, .
ausit Self-Selection Reporting
Prinzipal . Implemgntlerung von
Anreizsystemen
Reduktion des
Interessen-bzw.
Zielkonflikts
Bonding,
AUt T Reputation

* Vertrage mit unterschiedlicher Ausgestaltung von Anreiz- bzw. Vergiitungs- und Sanktionssystemen

Abbildung 2:

Ubersicht Losungsansiitze fiir Kooperationsprobleme?2

3.1.3.2 Losungsansiitze fiir Kooperationsprobleme vor Vertragsschluss

Zur Reduktion von Adverse Selection ist die vorvertragliche Informationsasymmetrie
zwischen Prinzipal und Agent zu reduzieren. Dazu kann sowohl der Prinzipal als auch

der Agent die Initiative ergreifen.

Die beiden wesentlichen Ansatzpunkte dieser Ldsungsansitze sind zum Einen die Reduktion der

Informationsasymmetrie und zum Anderen die Reduktion des Interessen- bzw. Zielkonflikts zwischen
Prinzipal und Agent. Dariliber hinaus kdnnen die Losungsansitze danach differenziert werden, ob sie
sich auf Kooperationsprobleme vor Vertragsschluss oder auf Kooperationsprobleme nach Vertrags-
schluss beziehen. Als zusitzliches Differenzierungs- bzw. Strukturierungsmerkmal kann der Initiator
herangezogen werden, d. h. Losungsansitze werden dahingehend differenziert, ob sie vom Prinzipal
oder vom Agenten ausgehen. Vgl. dazu Goébel (2002), S. 110 und Seele (2007), S. 155.

2 In Anlehnung an Seele (2007), S. 155 und Gébel (2002), S. 110.
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Der Prinzipal kann Screening' betreiben und unterschiedlich ausgestaltete Kooperati-
onsvertrdge dem potenziellen Management zur Auswahl vorlegen®.

Der Agent kann Signaling’ und Self-Selection* betreiben, um die Informationsdefizite
des Prinzipals iiber seine die Eigenschaften vor Vertragsschluss zu reduzieren.

Zur Reduktion der von Hold up ist ebenfalls an der Reduktion der vorvertraglichen
Informationsasymmetrien anzusetzen, so dass die gleichen Losungsansitze wie zur
Reduktion von Adverse Selection zur Verfligung stehen.

Zusitzlich kann der Prinzipal durch Anreizsysteme Hold up reduzieren, jedoch nicht
eliminieren.’

3.1.3.3 Losungsansitze fiir Kooperationsprobleme nach Vertragsschluss

Zur Reduktion der Kooperationsprobleme und daraus resultierenden Gefahren nach
Vertragsschluss ist sowohl an der Reduktion der Informationsasymmetrie als auch an
der Reduktion des Interessen- bzw. Zielkonflikts zwischen Prinzipal und Agent anzu-
setzen. Die Losungsansétze konnen sowohl vom Prinzipal als auch vom Agenten ausge-
hen.

Als Screening werden Mallnahmen bzw. Losungsansitze bezeichnet, welche vom Prinzipal ausgehen
und darauf ausgerichtet sind, die Informationsdefizite des Prinzipals vor Vertragsschluss iiber die Ei-
genschaften bzw. Qualititen sowie mogliche verborgene Absichten des Agenten zu reduzieren. In die-
ser Arbeit wird in Anlehnung an Picot et al. (2012), S. 95-97 eine enge Definition von Screening zu-
grunde gelegt, d. h. Screening und Self-Selection werden als zwei unabhéngige Losungsansétze fiir
Kooperationsprobleme vor Vertragsschluss betrachtet. Fiir eine weite Definition von Screening siche
bspw. Alparslan (2006), S. 29 und Jost (2001), S. 28-29.

Dieser Losungsansatz zielt darauf ab, dass der Agent durch die Auswahl einer bestimmten Vertragsva-
riante seine Eigenschaften offenbart. Die Klassifizierung der Vorlage von Vertrdgen als eigenstindiger
Losungsansatz auf Initiative des Prinzipals erfolgt in Anlehnung an Seele (2007), S. 155 und Gobel
(2002), S. 110. Zum Vertragsvorschlagsrecht des Prinzipals siche Alparslan (2006), S. 28.

Der Agent iibermittelt beim Signaling Informationen (Signale) iiber seine Eigenschaften und Absichten
an den Prinzipal. Das tibermittelte Signal muss die Anforderung erfiillen, dass es ausschlieflich von
Agenten mit fiir die Kooperationsbeziehung aus Sicht des Prinzipals positiven Eigenschaften kostenlos
oder mit geringen Kosten bzw. geringem Aufwand gesendet werden kann. Vgl. Hartmann-Wendels et
al. (2010), S. 113-114 und Alparslan (2006), S. 30-31.

In Form seiner Entscheidung bzw. Auswahl einer bestimmten Art des Kooperationsvertrages kann der
Agent Informationen iiber seine Eigenschaften und seine Absichten offenbaren. Analog zu Picot et al.
(2012), S. 95-97 und Alparslan (2006), S. 29-30 wird Self-Selection im Rahmen dieser Arbeit als ei-
genstindiger Losungsansatz des Agenten zur Reduktion der Informationsasymmetrien betrachtet.
Anreizsysteme dienen der Verhaltenssteuerung des Agenten nach Vertragsschluss. Das Verhalten des
Agenten soll dahingehend gesteuert werden, dass der Agent sein Verhalten an den Interessen des Prin-
zipals ausrichtet. Dadurch soll die Gefahr des Hold up in Form der Ausnutzung der Abhédngigkeit des
Prinzipals nach Vertragsschluss reduziert werden.
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Dem Prinzipal stehen als Losungsansitze fiir Kooperationsprobleme nach Vertrags-
schluss die Implementierung bzw. Nutzung von Informations-' und Kontrollsystemen
(Monitoring)’ sowie Anreizsystemen* zur Verfigung.

Der Agent kann Reporting® und Bonding® sowie Reputationsautbau’ betreiben oder —
sofern vorhanden — seine bereits vorhandene gute Reputation® als eine Art Pfand einset-

zen.’

3.1.4 Agency-Kosten

Im Rahmen dieser Arbeit werden Agency-Kosten in Anlehnung an Jensen/Meckling
(1976)"° definiert als die monetédr bewertete Differenz zwischen dem Nutzen bzw. der
Wohlfahrt des Prinzipals fiir den Fall der sog. First-best-Losung, d. h. dem fiktiven
Idealzustand ohne Informationsasymmetrien und Transaktionskosten im Sinne der

Informationssysteme werden vom Prinzipal eingesetzt, um seinen Informationstand iiber das Leis-
tungsverhalten des Agenten oder die exogene Stdrgrofie zu verbessern. Informationssysteme reduzie-
ren den diskretiondre Handlungsspielraum des Agenten filir opportunistisches Verhalten und Téu-
schung des Prinzipals. Vgl. Eisenhardt (1989), S. 60, Ebers; Gotsch (2006), S. 265-268 und Alparslan
(20006), S. 34.

Kontrollsysteme werden vom Prinzipal zur direkten Verhaltenssteuerung des Agenten eingesetzt. Ein
Kontrollsystem bezieht sich auf die Uberpriifung der Einhaltung von vertraglich vereinbarten Verhal-
tensnormen fiir den Agenten durch den Prinzipal oder einen Dritten. Im Fall der Nichteinhaltung bzw.
Verletzung der vertraglich fixierten Verhaltensnormen, erfolgt eine Sanktionierung. Vgl. Ebers;
Gotsch (2000), S. 265-268 und Alparslan (2006), S. 34.

Die Implementierung bzw. Nutzung von Informations- und Kontrollsystemen durch den Prinzipal wird
als Monitoring bezeichnet. In dieser Arbeit wird der Umfang von Monitoring weit definiert. Zu dieser
weiten Definition von Monitoring siehe auch Jensen; Meckling (1976), S. 308 FuBnote 9, Hellwig
(1992), S. 46 und Hartmann-Wendels et al. (2010), S.111-112.

Die Implementierung von Anreizsystemen durch den Prinzipal wird dazu genutzt, um den Interessen-
bzw. Zielkonflikt zu reduzieren, indem das Verhalten des Agenten nach Vertragsschluss dahingehend
beeinflusst wird, dass dieser es an den Interessen bzw. Zielen des Prinzipals ausrichtet. Vgl. dazu
Ebers; Gotsch (20006), S. 265-269.

Das Reporting wird definiert als Kommunikation von Informationen iiber das Verhalten bzw. die
gewdhlte Aktion des Agenten sowie des realisierten Kooperationsergebnisses durch den Agenten an
den Prinzipal. Das Reporting des Agenten ist der Teil der Informationen, der iiber die vom Prinzipal im
Rahmen der Informations- und Kontrollsysteme definierten Berichterstattungspflichten hinaus geht. Es
handelt sich demnach um freiwillige bzw. zusétzliche Berichterstattung des Agenten. Vgl. dazu Seele
(2007), S. 155 und Gébel (2002), S. 110.

Bonding umfasst sdmtliche Aktivitdten, Anstrengungen und Aktionen des Agenten, welche darauf
abzielen, die Interessen und Ziele von Prinzipal und Agent zu harmonisieren bzw. ein dem Prinzipal
schddigendes Verhalten zu vermeiden. Vgl. dazu Jensen; Meckling (1976), S. 308.

Im Fall von mehrperiodischen Kooperationsbeziehungen zwischen Prinzipal und Agent stellt der
Aufbau bzw. der Einsatz von Reputation durch den Agenten einen Losungsansatz fiir Kooperations-
probleme nach Vertragsschluss, welcher bei der Reduktion des Interessenkonflikts zwischen Prinzipal
und Agent ansetzt, dar. Vgl. dazu Seele (2007), S. 155 und Gobel (2002), S. 108, S. 110 und S. 117.
Eine bereits vorhandene gute Reputation durch den Agenten kann auch im Rahmen des Signaling
verwendet werden. Sie gilt als schwer zu félschendes und starkes Signal. Vgl. Gobel (2002), S. 117.

° In Anlehnung Gébel (2002), S. 117 und Alparslan (2006), S. 32-34.

' Vgl. Jensen; Meckling (1976), S. 308.
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Neoklassik und dem Nutzen bzw. der Wohlfahrt des Prinzipals fiir den Fall der Nutzung
des Agenten bzw. der Aufgabendelegation an den Agenten sowie unter Beriicksichti-
gung von Transaktionskosten, Informationsasymmetrien zwischen Prinzipal und Agent
und den daraus resultierenden Kooperationsproblemen.'

Die Agency-Kosten setzen sich in Anlehnung an Jensen/Meckling (1976)* aus drei
Bestandteilen zusammen. Es handelt sich dabei um die Monitoring-Kosten (Steuerungs-
und Kontrollkosten) des Prinzipals, die Bonding-Kosten des Agenten und den sog.
residualen Wohlfahrtsverlust des Prinzipals.

Demnach entsprechen die Agency-Kosten dem gesamten Wohlfahrtsverlust des Prinzi-
pals im Vergleich zum fiktiven Idealzustand (First-best-Losung) ohne Informations-
asymmetrien und Transaktionskosten.

Die unten stehende Abbildung enthélt eine schematische Darstellung der einzelnen
Bestandteile der Agency-Kosten und damit auch des Wohlfahrtsverlustes.

Agency Kosten /
Wohlfahrtsverlust

N\

Monitoring- Bonding- Residualer Gesamte
Kosten Kosten Wohlfahrts- Agency-Kosten/
verlust gesamter Wohlfahrts-
verlust

Abbildung 3:  Schematische Darstellung Agency-Kosten

Monitoring-Kosten werden allgemein definiert als simtliche Kosten des Prinzipals, die
dem Prinzipal durch von ihm initiierte bzw. implementierte Losungsansdtze zur Reduk-
tion der Informationsasymmetrie und zur Reduktion des Ziel- bzw. Interessenkonflikts

"' Zur Definition und zum Verstindnis von Agency-Kosten siche auch Richter et al. (2010), S. 177 sowie

Ebers; Gotsch (2006), S. 262-263.
2 Vgl. Jensen; Meckling (1976), S. 308.
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zwischen Prinzipal und Agent entstehen. Auf Initiative des Prinzipals konnen dadurch
Qualitdts-, Verhaltens- und Ergebnisunsicherheit reduziert werden.'

Im Rahmen dieser Arbeit wird Monitoring weit definiert. Die aus einer weiten Definiti-
on von Monitoring resultierenden Monitoring-Kosten umfassen demnach nicht nur
Uberwachungs- und Kontrollkosten, die sich aus direkten Kontroll- und Uberwachungs-
aktivititen sowie Uberwachungs- und Kontrollsystemen ergeben, sondern auch simtli-
che andere Kosten, die dem Prinzipal zum Zweck der Verhaltenssteuerung des Agenten
entstehen. Dariiber hinaus zéhlen auch Kosten des Prinzipals zur Begegnung vorvertrag-
licher Kooperationsprobleme zu den Monitoring-Kosten. Geméal einer weiten Definiti-
on von Monitoring zé&hlt auch die Ergebnispriifung, insbesondere Wirtschaftspriifung
zum Monitoring und die damit verbundenen Kosten der Ergebnispriifung zihlen dem-
entsprechend auch zu den Monitoring-Kosten.*

Eine Besonderheit der im Rahmen dieser Arbeit verwendeten Definition der Monito-
ring-Kosten ist, dass auch die Kosten, die durch die Wahrnehmung der Berichterstat-
tungspflichten des Agenten im Rahmen der implementierten Informations- und Kont-
rollsysteme entstehen, zu den Monitoring-Kosten des Prinzipals zdhlen. Begriindet wird
diese Kostenzuordnung damit, dass die Kosten fiir die Pflichtberichterstattung letztlich
der Prinzipal trigt. Es sind zweckbezogene Kosten, die nicht anfallen wiirden, wenn der
Prinzipal dem Agenten nicht die Berichterstattungspflicht auferlegt hitte.

Die Bonding-Kosten des Agenten werden definiert als simtliche pekunidre und nicht-
pekunidre Kosten, die dem Agenten dadurch entstehen, dass er dem Prinzipal garantiert,
bestimmte Aktionen, die dem Prinzipal schaden wiirden, zu unterlassen oder sicherzu-
stellen, dass der Prinzipal eine Kompensation im Falle eines Fehlverhaltens des Agenten
erhdlt. Zu den Bonding-Kosten zdhlen auch sédmtliche Kosten, die dem Agent durch
selbst initiierte MaBnahmen zum Abbau von Informationsasymmetrien vor und nach

! Vgl. Jensen; Meckling (1976), S. 308 und Richter et al. (2010), S. 176-177. Demnach umfassen die
Monitoring-Kosten sémtliche Kosten des Prinzipals flir Screening, Vertragsgestaltung bzw. Konzepti-
on von Anreiz-, Vergiitungs- und Sanktionssystemen sowie die Implementierung von Informations-
und Kontrollsystemen. Diese Kosten umfassen sowohl die Kosten fiir direkte Uberwachungs- und
Kontrollaktivititen des Prinzipals oder eines von ihm beauftragten Dritten als auch Kosten fiir die lau-
fende Nutzung und Aufrechterhaltung der implementierten Informations- und Kontrollsysteme.

Die weite Definition von Monitoring bzw. Monitoring-Kosten erfolgt in Anlehnung an Jensen;
Meckling (1976), S. 308 FuBinote 9 und S. 338, Hellwig (1992), S. 46 und Hartmann-Wendels et al.
(2010), S. 111-112.
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Vertragsschluss entstehen. Bonding-Kosten entstehen dem Agenten zur Ldsung von
Kooperationsproblemen vor und nach Vertragsschluss.'

Zu den Bonding-Kosten des Agenten zéhlen demnach die Kosten bzw. Ressourcenauf-
wendungen fiir das Reporting des Agenten. Reporting wird definiert als freiwillige und
zusitzliche Berichterstattung des Agenten in Abgrenzung zu der vom Prinzipal aufer-
legten Pflichtberichterstattung.

Diese Pflichtberichterstattung umfasst simtliche durch den Agenten zu erfiillenden
Informations- und Berichterstattungspflichten. Dazu zdhlen sowohl gesetzliche Berich-
terstattungspflichten® als auch zusitzlich vom Prinzipal selbst definierte Informations-
und Berichterstattungspflichten.’

Lediglich die freiwillige Berichterstattung des Agenten wird im Rahmen dieser Arbeit
als Reporting des Agenten angesehen und die damit verbundenen Kosten bzw. Ressour-
cenaufwendungen des Agenten werden dementsprechend den Bonding-Kosten zuge-
rechnet. Es handelt sich hierbei um Bonding-Kosten des Agenten, weil dieser die zu-
satzliche Berichterstattung freiwillig betreibt und deshalb die freien Ressourcen aus dem
ithm zugewiesenen Budget auch fiir andere Zwecke wie z. B. die Erfiillung anderer
Aufgaben oder Eigennutzenmaximierung hitte verwenden konnen. Das monetire Aqui-
valent dieses Budgetverbrauchs wie z. B. Personal- und Sachkosten stellt pekunidre
Bonding-Kosten dar.

Durch die oben beschriebenen Losungsansitze und die dadurch entstehenden Kosten,
welche in Abhédngigkeit vom Initiator entweder beim Prinzipal (Monitoring-Kosten)
oder beim Agenten (Bonding-Kosten) anfallen, entsteht im Rahmen der Kooperations-
beziehung fiir den Prinzipal ein Kooperationsergebnis, das als Second-Best-Losung

" Vgl. Jensen; Meckling (1976), S. 308 und Richter et al. (2010), S. 176. Pekuniéire Bonding-Kosten sind
bspw. Kompensationszahlungen des Agenten. Diese Kompensationszahlungen des Agenten entstehen
entweder aufgrund vertraglicher Vereinbarungen zwischen Prinzipal und Agent, die den Agenten zur
Zahlung einer Vertragsstrafe verpflichten, sofern er die im Kooperationsvertrag definierten Pflichten
bzw. Verhaltensweisen verletzt. Pekunidre Bonding-Kosten entstehen auch bei Erfiillung des Tatbe-
stands der Managerhaftung. Das Management und der Aufsichtsrat haften jeweils gegeniiber der Ge-
sellschaft bei grob fahrldssigem oder vorsétzlichem Fehlverhalten fiir den daraus entstandenen Scha-
den. Siehe dazu ausfiihrlich § 93 AktG i. V. m. § 116 AktG. Ein Beispiel fiir nicht-pekunidre Bonding-
Kosten ist die eingesetzte Reputation des Agenten, die er bei einem Fehlverhalten verlieren wiirde.

Der Begriff der gesetzlichen Berichterstattungspflichten stellt einen vereinfachenden Uberbegriff dar
und bezieht sich auf sdmtliche handelsrechtlich relevanten Normen sowie insbesondere die relevanten
Regelungen der IAS/IFRS. Dariiber hinaus zdhlen auch bankaufsichtsrechtliche Offenlegungspflichten
zu den gesetzlichen Berichterstattungspflichten. Relevante gesetzliche und bankaufsichtsrechtliche
Regelungen sind hier IAS 1.10, § 289 und § 315 HGB sowie §§ 319-337 SolvV.

Im Rahmen der Definition des Umfangs der Pflichtberichterstattung wird nicht zwischen gesetzlichen
Berichterstattungspflichten und Berichterstattungspflichten, welche der Prinzipal selbst — ggf. auch
zusétzlich — auferlegt hat unterschieden. Die gesetzlichen Berichterstattungspflichten konnen nicht
beeinflusst werden und sind somit als gegeben anzusehen. Sie haben den Charakter von Mindest-
Berichterstattungsanforderungen.
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bezeichnet wird. Im Vergleich zur First-best-Losung, verbleibt fiir den Prinzipal eine
Nutzen- bzw. Wohlfahrtsdifferenz. Diese Differenz wird in Anlehnung an Jen-
sen/Meckling (1976)' als residualer Wohlfahrtsverlust bezeichnet.

In Anlehnung an Abbildung 3 handelt es sich bei dem residualen Wohlfahrtsverlust um
die dritte Komponente des Wohlfahrtsverlustes bzw. der Agency-Kosten. Der residuale
Wohlfahrtsverlust ist darauf zuriickzufiihren, dass aufgrund von positiven Transaktions-
kosten, Informationsasymmetrien, Interessenkonflikte und den daraus resultierenden
Kooperationsproblemen trotz des Einsatzes von Ldsungsansédtzen von Prinzipal und
Agent sowie den damit verbundenen Monitoring- und Bonding-Kosten nicht der fiktive
Idealzustand fiir den Nutzen bzw. die Wohlfahrt des Prinzipals (First-best-Losung)
erzielt werden kann.’

Die Quantifizierung des residualen Wohlfahrtsverlustes ist problematisch, da sich der
Referenzpunkt fiir eine Quantifizierung der First-best-Losung des Prinzipals nur schwer
bestimmen ldsst. Es handelt sich um eine fiktive RichtgroBe, die nur im Fall von voll-
stindiger Information erreicht werden kann. In diesem Fall stellt sich allerdings die
Prinzipal-Agenten-Problematik nicht mehr.’

3.2 Referenzmodell: Risk Governance als Vernetzung von P-A-
Beziehungen in der Unternehmensfiihrung von Banken

Zielsetzung dieses Kapitels ist die Entwicklung eines Referenzmodells zur Herleitung
und Analyse der im Kontext von Risk Governance relevanten P-A-Beziehungen.

Dazu wird das Beziehungsgeflecht im Rahmen der externen und internen Corporate
Governance von Banken in vier Stufen gegliedert. In jeder Stufe des Modells werden
die Bezichungen der Akteure als P-A-Beziehungen abgebildet, so dass die Erkenntnisse
der Prinzipal-Agenten-Theorie im Rahmen der Analyse von Risk Governance auf der
Ebene der Unternehmensfithrung genutzt werden konnen.

' Vgl. Jensen; Meckling (1976), S. 308.

2 Vgl. Jensen; Meckling (1976), S. 308 und Richter et al. (2010), S. 176-177.

Aus diesem Grund bereitet die Quantifizierung und ndhere Erlduterung des sog. residualen Wohl-
fahrtsverlustes Schwierigkeiten und stellt auch ein ungeldstes Problem der empirischen Analyse dar.
Vgl. Ebers; Gotsch (2006), S. 276-277 sowie Ross (1973), S. 138.
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3.2.1 Entwicklung des Referenzmodells

3.2.1.1 Vorbemerkungen

Auf Basis dieses Referenzmodells werden relevante P-A-Beziehungen identifiziert und
analysiert. Die Erkenntnisse dieser auf der Prinzipal-Agenten-Theorie basierenden
Analyse flielen in die Entwicklung des Zielbilds von Risk Governance ein. Es geht
dabei nicht um die Minimierung der Agency-Kosten im Rahmen der
Institutionengestaltung, sondern primiar um die Erkldrung der im Kontext von Risk
Governance auf der Ebene der Unternehmenstfiihrung von Banken bestehenden Koope-
rationsprobleme sowie die Identifikation von wirksamen Losungsansitzen.

Risk Governance kann als eine Vernetzung von P-A-Beziehungen innerhalb der Unter-
nehmensfiihrung' von Banken verstanden bzw. abgebildet werden. Zur Herleitung und
Analyse von Risk Governance als Kernelement der internen Corporate Governance von
Banken werden vier unterschiedliche Stufen definiert und im Rahmen des hier konzi-
pierten Referenzmodells abgebildet und analysiert.

Risk Governance umfasst in Anlehnung an die im Rahmen dieser Arbeit verwendete
Definition alle risikomanagementbezogenen Leitungs-, Steuerungs- und Kontrollpro-
zesse sowie -instrumente (Governance-Strukturen®) der Bank und entspricht damit der
Gesamtheit aller methodischen und organisatorischen Regelungen des bankinternen
Risikomanagements. Grundsitzlich bezieht sich Risk Governance auf alle Hierarchie-
und Entscheidungsstufen in der Bank. Im Rahmen der folgenden Analyse wird jedoch
die Ebene der Unternehmensfiihrung fokussiert.

3.2.1.2 Beschreibung Referenzmodell

Die unten stehende Abbildung enthdlt das im Rahmen dieser Arbeit konzipierte Refe-
renzmodell und gibt eine Ubersicht iiber die im Kontext der Unternehmensfiihrung von
Banken relevanten P-A-Beziehungen.

" Die Unternehmensfithrung wird in diesem Zusammenhang definiert als die hochste Ebene der Unter-

nehmenshierarchie, welche sich schwerpunktméfig mit Fithrungs- und Leitungsaufgaben des Unter-
nehmens befasst. Zu diesen Fiihrungs- und Leitungsaufgaben zéhlen insbesondere das Treffen von
strategischen Entscheidungen als langerfristig giiltige Grundsatzentscheidungen, die Konzipierung und
Implementierung des Planungs- und Kontrollsystems sowie die Konzipierung und Implementierung
des Organisationssystems. Vgl. zu dieser Definition von Unternehmensfiihrung Frese (2005), S. 547
und Wolf (2011), S. 48. Aufgrund des Fokus dieser Arbeit auf GroBbanken in Deutschland in der
Rechtsform der Aktiengesellschaft, werden im Folgenden die Begriffe Management und Vorstand sy-
nonym verwendet.

Die Verwendung des Begriffs Governance fiir die Gesamtheit der Leitungs-, Steuerungs- und Kont-
rollprozesse erfolgt in Anlehnung an BaFin (2012¢), AT 1 Vorbemerkungen Nr. 2.
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Abbildung 4:

Referenzmodell: Ubersicht P-A-Beziehungen im Kontext von Risk
Governance'

Stufe 1 enthilt insgesamt drei P-A-Beziehungen. Dabei handelt es sich um die klassi-
sche P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern und Management und um die zwei im
Kontext von Corporate Governance bankspezifischen P-A-Beziehungen zwischen den
Bankglaubigern und dem Management sowie der Bankenaufsicht und dem Manage-
ment.

1

Quelle: Eigene Darstellung
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Die in der Stufe 2 behandelte mehrstufige P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern, Auf-
sichtsrat und Management entsteht durch die Delegation der Kontrolle des Bankmana-
gements an das Aufsichtsgremium.

Da die Kontrolle des Bankmanagements durch den Aufsichtsrat der internen Corporate
Governance zuzuordnen ist, stellt der Ubergang von Stufe 1 zu Stufe 2 den Wechsel von
der externen zur internen Corporate Governance im Rahmen der Analyse dar. Demnach
wird in Stufe 2 die Nutzung des Aufsichtsrats im Rahmen der internen Corporate Go-
vernance von Banken abgebildet.'

In dieser Stufe des Referenzmodells wird die interne Organisation des Vorstands® auf
Basis der Geschiftsordnung® sowie der Geschiftsverteilung® innerhalb des Vorstands
abgebildet und vor dem Hintergrund der Prinzipal-Agenten-Theorie analysiert.

Uber eine Geschiftsordnung® kann in Verbindung mit § 77 Abs. 1 S. 2 AktG das Ver-
hiltnis der Vorstandsmitglieder zueinander hierarchisiert werden. Der Vorstandsvorsit-
zende (CEO) besitzt gegeniiber den anderen Vorstandsmitgliedern eine herausgehobene
Rolle, d. h. er verfugt iber bestimmte Kompetenzen.’

Auf die separate Beriicksichtigung der Rolle der Arbeitnehmer bzw. der P-A-Beziehung in der Form
Arbeitnehmer-Aufsichtsrat-Management aufgrund der Arbeitnehmermitbestimmung wird zur Redukti-
on der Komplexitdt und aufgrund des Fokus auf die Stufen 3 und 4 des Referenzmodells im Zusam-
menhang mit der Risk Governance verzichtet.

2 Zur internen Organisation des Vorstands Frese et al. (2012), S. 525-527 sowie Werder (1987), S. 333-
349.

Zur Organisation der Arbeit des Vorstands in Form einer Geschéftsordnung, welche insbesondere die
Ressortzustandigkeiten einzelner Vorstandsmitglieder, die dem Gesamtvorstand vorbehaltenen
Angelegenheiten sowie die erforderliche Beschlussmehrheit bei Vorstandsbeschliissen (Einstimmigkeit
oder Mehrheitsbeschluss) regelt, siche Regierungskommission DCGK (2010), 4.2.1. Vorstand — Zu-
sammensetzung und Vergiitung.

Die Geschiftsverteilung innerhalb des Vorstands erfolgt auf Basis eines Geschéftsverteilungsplans.
Vgl. dazu bspw. Deutsche Bank (2012d). Gemal3 § 77 Abs. 1 S. 1 AktG gilt zwar der Grundsatz der
gemeinschaftlichen Geschaftsfithrung fiir den Vorstand der Aktiengesellschaft, jedoch kann gem. § 77
Abs. 1 S. 2 AktG die Satzung oder die Geschéftsordnung des Vorstands Abweichendes bestimmen.
Auf Basis von § 77 Abs. 2 AktG konnen Einzelfragen der Geschéftsfiihrung des Vorstands durch eine
Geschiftsordnung geregelt werden, die entweder durch den Vorstand selbst erlassen werden kann oder
durch den Aufsichtsrat beschlossen wird. Vgl. Schewe (2005), S. 122-123.

Die Rolle bzw. Kompetenzen des CEO werden in der akademischen Diskussion im Zusammenhang
mit dem gesetzlich kodifizierten Kollegialprinzip (§ 77 Abs. 1 AktG) teilweise kritisch gesehen und als
Etablierung des Direktorialprinzips interpretiert. Vgl. dazu Schewe (2005), S. 123-124 sowie die darin
enthaltenen Literaturverweise. Zur organisationstheoretischen Einordnung der Arbeitsteilung im Vor-
stand mit Ressortbindung siche Frese et al. (2012), S. 525-527 sowie Werder (1987), S. 333-349.
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Der CEO nimmt demnach im Vorstand einer Aktiengesellschaft die Rolle eines primus
inter pares ein, ohne dabei gegen den Grundsatz der gemeinschaftlichen Geschéftsfiih-
rung zu verstoflen.'

Dem CEO kommt durch seine Funktion als Vorstandsvorsitzender und den damit ver-
bunden Kompetenzen eine besondere Bedeutung zu. Aus diesem Grund wird der CEO
im Rahmen der Prinzipal-Agenten-Theorie basierten Untersuchung der Geschiftsvertei-
lung innerhalb des Vorstands als Prinzipal angesehen und dementsprechend in den
Stufen 3 und 4 des hier konzipierten Referenzmodells abgebildet. Im Zusammenhang
mit dem Rollenverstindnis des CEO als Prinzipal gegeniiber den anderen Vorstands-
mitgliedern sind insbesondere die Ordnungskompetenz und die Koordinationskompe-
tenz des Vorstandsvorsitzenden von besonderer Bedeutung.’

Aufgrund der Ordnungskompetenz bestimmt der CEO iiber den Geschéftsverteilungs-
plan, d. h. er schneidet die einzelnen Verantwortungs- und Kompetenzbereiche (Res-
sorts) der anderen Vorstandsmitglieder zu. Dieser Ressortzuschnitt wird als Aufgaben-
delegation interpretiert und klassifiziert den CEO als Prinzipal und die anderen
Vorstandsmitglieder als Agenten.’

Aufgrund der Koordinationskompetenz besitzt der Vorstandsvorsitzende die Moglich-
keit zur Koordination zwischen den jeweiligen Vorstandsmitgliedern im Rahmen der
durch Ordnungskompetenz zugewiesenen Ressorts. Der Vorstandsvorsitzende besitzt
demnach die Kompetenz zur aktiven Einwirkung auf andere Vorstinde.*

In Anlehnung an die im Rahmen dieser Arbeit verwendete Definition von Risk Gover-
nance ergibt sich als Ergebnis der Geschéftsverteilung innerhalb des Bankmanagement
ein — im Vergleich zur Bankenpraxis® leicht vereinfachender — Ressortzuschnitt, bei
dem die Risikofunktion, die Finanzfunktion, der Bereich Operations sowie die Marktbe-

" GemiB §§ 77 Abs. 1 S. 1 sind die Vorstandsmitglieder zwar nur gemeinschaftlich zur Geschiftsfiih-

rung und Vertretung der Gesellschaft berechtigt (Kollegialprinzip), doch fiir den Fall, dass mehrere
Personen zu Vorstandsmitgliedern bestellt wurden, kann der Aufsichtsrat gemil § 84 Abs. 2 AktG ein
Mitglied zum Vorsitzender des Vorstandes (CEO) ernennen. In diesem Zusammenhang ist dann § 77
Abs. 1 S. 2 als eine Offnungsklausel zu interpretieren. Durch die Geschiftsordnung kénnen dem CEO
bestimmte Kompetenzen gegeben werden, so dass er gegeniiber den anderen Vorstandsmitgliedern
eine hierarchisch iibergeordnete Rolle einnimmt, die ihn im Folgenden als Prinzipal qualifiziert.

Vgl. dazu Schewe (2005), S. 122-124.

Zur Ordnungskompetenz des Vorstandsvorsitzenden siehe Schewe (2005), S. 124.

Zur Koordinationskompetenz des Vorstandsvorsitzenden siehe Schewe (2005), S. 123.

Zwischen den GroBbanken existieren Unterschiede hinsichtlich der Definition bzw. des Umfangs der
Verantwortungsbereiche der einzelnen ressortverantwortlichen Vorstandsmitglieder im Rahmen der
Geschiftsverteilung. Im Vergleich der drei deutschen Gro3banken (Deutsche Bank, Commerzbank und
HVB bzw. Unicredit Bank) zeigen sich Unterschiede hinsichtlich der dem CEO zugeordneten Aufga-
bengebiete. Typische Aufgabengebiete des CEO in deutschen Grofbanken sind die Bereiche Revision,
Kommunikation, Strategie/strategische Entwicklung und gesellschaftliche Verantwortung. Die hier
verwendete Strukturierung der Geschéftsverteilung orientiert sich an der Deutschen Bank aus dem Jahr
2011. Vgl. dazu Deutsche Bank (2012b), S. 8.
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reiche' als eigenstindige Verantwortungs- und Kompetenzbereiche (Ressorts) vonei-
nander differenziert werden.

Innerhalb der Stufe 3 wird die Beziehung des Chief Executive Officer (CEO) als Prinzi-
pal zu den iibrigen Vorstandsmitgliedern (Agenten) betrachtet. In Anlehnung an die im
Rahmen dieser Arbeit zugrunde gelegte Geschéftsverteilung handelt es sich bei den
iibrigen Vorstandskollegen um den Chief Financial Officer (CFO) als Vertreter der
Finanzfunktion, um den Chief Risk Officer (CRO) als Vertreter der Risikofunktion, um
den Chief Operating Officer (COO) als Vertreter der internen bzw. administrativen
Bereiche (Operations)® und um den bzw. die Vertreter der Marktbereiche”.

In Stufe 3 des Referenzmodells kommt im Zusammenhang mit der Pflichtberichterstat-
tung des Bankmanagements der P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO eine besonde-
re Bedeutung zu. Der CEO delegiert aufgrund seiner Ordnungskompetenz in seiner
Rolle als Prinzipal im Rahmen der Ressortbildung die Aufgabe der Uberwachung der
Geschéftstitigkeit an den CFO. Dazu zéhlt u. a. auch der Bereich der Berichterstattung
— mit Ausnahme der Risikoberichterstattung* — und damit auch die Pflichtberichterstat-
tung’.

Die Verantwortung fiir einen Grofteil der Pflichtberichterstattung des Vorstands ggii.
den externen Anspruchsgruppen (Eigentiimer, Glaubiger, Bankenaufsicht) und dem
Aufsichtsrat — ausgenommen ist hier die Risikoberichterstattung - ist demnach durch die
Geschiéftsverteilung fachlich/methodisch, organisatorisch und kostenrechnerisch dem
Ressort des CFO zugeordnet worden.

Abhingig von der institutsspezifischen organisatorischen Ausgestaltung. Moglich sind eindimensiona-
le Organisationsstrukturen nach Regionen, Kundengruppen oder Produkten sowie eine zwei- oder
mehrdimensionale Matrixorganisation, in der bspw. bestimmte Regionen und Kundengruppen abgebil-
det werden.

Der COO ist u. a. verantwortlich fiir die Aufbau- und Ablauforganisation, fiir Personal, fiir IT und
andere in Verbindung mit dem operativen Tagesgeschift zusammenhéngende interne Bereiche wie
z. B. Abwicklungsbereiche. Vgl. dazu Liith; Leicht (2008).

Die Anzahl der Vertreter sowie deren hierarchische Zuordnung auf Vorstandsebene sind abhéngig von
der jeweiligen Organisationsstruktur der Bank. Es konnen bspw. Kunden- und/oder Regionen jeweils
einzeln oder zusammengefasst als Marktbereich definiert werden. Zusitzlich kann auch noch die Pro-
duktdimension ergénzt werden. Zu den Marktbereichen der Bank zéhlt auch das gesamte Ertrag gene-
rierende und risikotragende Nicht-Kundengeschéft wie z. B. der Eigenhandel der Bank.

Die Risikoberichterstattung, sowie die damit verbundenen Kosten liegen im Verantwortungsbereich
des CRO.

An dieser Stelle der Analyse der P-A-Beziehungen auf Basis des hier konzipierten Referenzmodells
umfasst die Pflichtberichterstattung, die in den Verantwortungsbereich des CFO fallt, samtliche Be-
richterstattungspflichten, die aus der Erstellung des Jahresabschlusses, der Wahrnehmung der bankauf-
sichtsrechtlichen Anzeige- und Meldepflichten, der Erstellung des Offenlegungsberichts (Sdule 3-
Bericht) sowie den Informationspflichten ggii. dem Aufsichtsrat gem. § 90 AktG resultieren. In dieser
Pflichtberichterstattung des CFO nicht enthalten sind die im Verantwortungsbereich des CRO liegen-
den Berichterstattungspflichten im Zusammenhang mit der Risikoberichterstattung.
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Die Ubertragung bzw. Kanalisierung der Berichterstattungspflichten aus Stufe 1 des
Referenzmodells auf den CFO wird damit begriindet, dass der CFO im Rahmen seiner
Verantwortung fiir das Ressort Finanzen auf Ebene des Bankmanagements die Bereiche
internes und externes Berichtswesen, insbesondere Accounting/Bilanzierung und regu-
latorisches Meldewesen verantwortet. In diesem Aufgaben- bzw. Verantwortungsbe-
reich liegt die Erfiillung vorgenannten Berichterstattungspflichten.

In Stufe 4 des Referenzmodells erfolgt eine fokussierte Abbildung der an den CFO und
CRO im Rahmen der Geschiftsverteilung iibertragenen Uberwachungsaufgaben. Auf-
grund dieser an den CFO und den CRO delegierten Uberwachungsaufgaben entsteht in
dieser Stufe des Referenzmodells eine mehrstufige P-A-Beziehung', in der sowohl der
CFO als auch der CRO als Supervisor agieren.

Diese mehrstufige P-A-Beziehung kann als eine Zusammenfassung der in Stufe 3 abge-
bildeten P-A-Beziehungen zwischen CEO und CFO, zwischen CEO und CRO sowie
zwischen CEO und Marktbereichen interpretiert werden.

Der CEO steht in dieser Stufe 4 des Referenzmodells bzw. in dieser P-A-Beziehung als
Prinzipal zwei als Supervisor agierenden Agenten — dem CFO und dem CRO — gegen-
iber.

3.2.2 Erweiterungen des Grundmodells der Prinzipal-Agenten-
Theorie

Zur Abbildung der im Kontext von Risk Governance relevanten P-A-Beziehungen sind
bestimmte Erweiterungen des Grundmodells der Prinzipal-Agenten-Theorie erforder-
lich, die im Folgenden beschrieben werden.?

3.2.2.1 Mehrstufige P-A-Beziehungen

Die Begriindung einer mehrstufigen P-A-Beziehung durch den Einsatz eines Supervisor
wurde maligeblich von Tirole entwickelt bzw. untersucht. Das Modell von Tirole basiert
auf dem Grundmodell der Prinzipal-Agenten-Theorie und ist lediglich um die Perspek-
tive des Supervisor ergéinzt.’

Mehrstufige P-A-Beziehungen sind eine Erweiterung des Grundmodells der Prinzipal-Agenten-
Theorie. In diesem Zusammenhang nimmt ein Agent die Rolle eines Supervisor ein.

Eine Erweiterung des Grundmodells der Prinzipal-Agenten-Theorie um den Fall der Existenz mehrerer
Prinzipale erfolgt in dieser Analyse nicht, da eine Fokussierung auf die Ebene der Unternehmenslei-
tung als hochste Hierarchieebene des Unternehmens erfolgt und dieser Fall damit nicht relevant ist.

3 Vgl. dazu Tirole (1986).
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Die Berticksichtigung mehrstufiger P-A-Beziehungen erfolgt im Referenzmodell an
zwei Stellen. Es handelt sich dabei um die Beziehung zwischen Eigentiimern, Auf-
sichtsrat und Management innerhalb der Stufe 2 sowie um die Beziehung zwischen
CEO, CFO und CRO sowie den Vertretern der Marktbereiche innerhalb der Stufe 4 in
Abbildung 4.

Bei mehrstufigen P-A-Beziehungen werden die Kooperationsprobleme im Vergleich
zum Grundmodell der Prinzipal-Agenten-Theorie in zweifacher Hinsicht erhoht. Einer-
seits werden die bestehenden Kooperationsprobleme durch jede weitere Stufe vermehrt.'
Andererseits entsteht aufgrund der Mehrstufigkeit ein neues Kooperationsproblem in
Form der Moglichkeit bzw. Gefahr zur Koalitionsbildung (Hidden Transfer)* zwischen
den Beteiligten, wodurch die Komplexitdt zunimmt.

Aus der Moglichkeit bzw. Gefahr zur Koalitionsbildung ergeben sich fiir den Prinzipal
im Vergleich zu einstufigen P-A-Beziehungen hohere Anforderungen an die Ausgestal-
tung von Anreiz-, Informations- und Kontrollsystemen als Losungsansétze fiir Koopera-
tionsprobleme.

3.2.2.2 Multi-Auftrags-Modell

Im Multi-Auftrags-Modell miissen Agenten ihre Ressourcen in Form von gegebener
Zeit, gegebenen Kompetenzen und gegebenen Kostenbudgets zwischen unterschiedli-
chen Aufgaben aufteilen. Die damit verbundene zusdtzliche Gefahr fiir den Prinzipal
besteht darin, dass der Agent eine Aufgabe besonders intensiv verfolgt und dadurch die
Erfiillung anderer Aufgaben vernachlassigt.’

Das Bankmanagement muss zur Erreichung der von den Eigentiimern iibertragenen
Oberzielsetzung in Form der Steigerung des Unternechmenswertes sowohl Ertrags- als
auch Kostenaspekte berticksichtigen. Aufgrund des bankspezifischen Geschiftsmodells
sind zusdtzlich noch Glaubigerrechte und Risikoaspekte zu beriicksichtigen. Demnach

Der Vermehrung der Kooperationsprobleme ergibt sich daraus, dass sdmtliche in einer einstufigen P-
A-Beziehung bestehenden Kooperationsprobleme auch in jeder weiteren Stufe zusdtzlich auftreten, so
dass sich mit der Anzahl zusétzlicher Stufen die Kooperationsprobleme vermehren. Vgl. Ebers; Gotsch
(20006), S. 275.

Koalitionsbildung erfolgt durch sog. Seitenvertrage. Auf Basis dieser meist informellen Seitenvertrige
vollziehen sich zwischen den koalierenden Parteien gegenseitige monetire und insbesondere nicht-
monetire Seitenzahlungen bzw. Transfers, welche auch als Hidden Transfers bezeichnet werden. Die
aus Hidden Transfer resultierende Gefahr ist als eine Form von Moral Hazard zu interpretieren. Vgl.
Tirole (1986), S. 192-198, Petersen (1988), S. 165, Ebers; Gotsch (2006), S. 275-276, Gébel (2002),
S. 106-107 und Martens (1999), S. 40-41.

> Vgl. Gobel (2002), S. 107-108.
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ist das Bankmanagement — vereinfacht — mit vier unterschiedlichen Aufgaben' beauf-
tragt.

Im Rahmen der Anreizsetzung im Multi-Auftrags-Modell besteht die Schwierigkeit fiir
den Prinzipal besteht darin, den Agenten zu der aus Sicht des Prinzipals nutzenmaxi-
mierenden Verteilung seiner Ressourcen auf die Aufgaben zu bewegen.?

3.2.2.3 Mehr-Agenten-Modelle

Durch die Geschéftsverteilung innerhalb des Bankmanagements auf Basis der Ge-
schiftsordnung des Vorstands und des Geschiftsverteilungsplans entsteht der Mehr-
Agenten-Fall®.

In dem hier konzipierten Referenzmodell ist der Mehr-Agenten-Fall in den Stufen 3 und
4 relevant, d. h. ein Prinzipal steht gleichzeitig mehreren Agenten gegeniiber.

Durch die Beriicksichtigung des Mehr-Agenten-Falls konnen zusitzliche Kooperations-
probleme bzw. Gefahren entstehen. Es handelt sich dabei um die spezifischen Probleme
bzw. Gefahren der Teamproduktion®, insbesondere um die Gefahr der Driickebergerei
von einzelnen Vorstandsmitgliedern.

Dariiber hinaus besteht die Moglichkeit bzw. die Gefahr von Absprachen zwischen den
tibrigen Vorstandsmitgliedern (Agenten)’ zu Lasten des CEO (Prinzipal). Diese Gefahr
von Absprachen zwischen den Agenten im Mehr-Agenten-Modell ist vergleichbar mit
den Hidden Transfers, d. h. der Gefahr der Koalitionsbildung bei mehrstufigen P-A-
Beziehungen.

Es handelt sich dabei um Ertragsgenerierung bzw. -steigerung, Kostensenkung bzw. Effizienz, die
treuhénderische Verwaltung der Kundeneinlagen und die Sicherstellung der Risikotragfahigkeit der
Bank.

Vgl. Gobel (2002), S. 107-108. Zur Ausgestaltung von Anreizsystemen in Multi-Auftrags-Modellen
siche Holmstrom (1991).

In der Literatur wird teilweise der Fall der mehrstufigen P-A-Beziehungen mit dem Fall der Existenz
von mehreren Agenten (Mehr-Agenten-Modell) gleichgesetzt. Vgl. dazu beispielhaft Seele (2007),
S. 166. Im Rahmen dieser Arbeit werden jedoch mehrstufige P-A-Beziehungen und Mehr-Agenten-
Modelle als zwei unterschiedliche Erweiterungen des Grundmodells behandelt. Zu dieser separaten
Betrachtung von mehrstufigen P-A-Beziehungen und Mehr-Agenten-Modellen siehe bspw. Ebers;
Gotsch (2006), S. 275-276 und Gobel (2002), S. 105-107.

Zur Problematik der Teamproduktion siehe Alchian; Demsetz (1972), S. 779.

Zu dem Problem bzw. der Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten im Mehr-Agenten-Modell
siche Gobel (2002), S. 106.
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3.2.2.4 Hybride Modelle

Innerhalb einer P-A-Beziehung besteht die Moglichkeit, dass im Rahmen von interim
Unsicherheit beide Auspriagungsformen des Kooperationsproblems, d. h. Hidden Action
und Hidden Information gleichzeitig auftreten. Diese Erweiterung des Grundmodells
fiilhrt zu einer realistischeren Abbildung von Kooperationsbeziehungen in Organisatio-
nen in Form von P-A-Beziehungen.'

Aufgrund der Beriicksichtigung des gleichzeitigen Auftretens von Hidden Action und
Hidden Information durch die Nutzung bzw. Zulassung hybrider Modelle werden die
Kooperationsprobleme nach Vertragsschluss fiir den Prinzipal komplexer.>

3.2.2.5 Dynamische Modelle

Die Beriicksichtigung von dynamischen Modellen reduziert die Kooperationsprobleme
zwischen Prinzipal und Agent durch die explizite Beriicksichtigung des Zeitfaktors und
die damit verbundene Ermoglichung der Nutzung von Reputation bzw. Reputationsauf-
bau durch den Agenten.’

Ein weiterer, die Kooperationsprobleme zwischen Prinzipal und Agent mindernder
Effekt von mehrperiodischen Kooperationsbeziehungen ist die Reduktion der Informa-
tionsasymmetrie durch die Nutzung von Erfahrungen des Prinzipals mit dem jeweiligen
Agenten.*

Zur Nutzung von hybriden Modellen als Erweiterungen des Grundmodells der Prinzipal-Agenten-
Theorie siche Krikel (2010), S. 85-86.

Fiir den Prinzipal wird das aus Hidden Action resultierende Problem der Verhaltens- und Leistungsbe-
urteilung des Agenten mit dem aus Hidden Information resultierenden Problem der Ergebnisbeurtei-
lung vermischt. Zur Nutzung von hybriden Modellen als Erweiterungen des Grundmodells der Prinzi-
pal-Agenten-Theorie siche Krikel (2010), S. 85-86.

Die Beriicksichtigung des Zeitfaktors kann entweder durch eine (theoretisch unendliche) Wiederho-
lung von Abschliissen einperiodischer Kooperationsvertridge oder in Form des Abschlusses von mehr-
periodischen Kooperationsvertragen abgebildet bzw. beriicksichtigt werden. Aus beiden Arten der Be-
rliicksichtigung resultiert eine ldngerfristige, d. h. mehrperiodische Kooperationsbeziehung zwischen
Prinzipal und Agent. Zur Reduktion der Kooperationsprobleme durch die Beriicksichtigung mehrperi-
odischer Kooperationsbeziehungen siehe Gobel (2002), S. 108.

Der Prinzipal kann aufgrund seiner Erfahrungen mit dem Agenten, die entweder aus den unterschiedli-
chen Vertrdgen oder den vergangenen Perioden eines Vertrages resultieren, die Leistungsfihigkeit und
den Leistungswillen des Agenten besser einschitzen. Ein Leistungsvergleich tiber mehrere Perioden
reduziert die in Verbindung mit Umweltunsicherheit bestehenden Informationsasymmetrien. Ein Agent
kann ein schlechtes Kooperationsergebnis nicht mehrfach hintereinander mit schlechten externen Be-
dingungen rechtfertigen. Vgl. Gobel (2002), S. 108.
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3.2.3 Pramissen und Vorgehensmodell der Analyse

3.2.3.1 Primissen fiir die Durchfiihrung der Analyse

Erfiillung der Voraussetzungen fiir das Vorliegen einer P-A-Beziehung

Im Rahmen dieser Analyse erfolgt eine Fokussierung auf die auf Basis der Prinzipal-
Agenten-Theorie abgeleiteten Kooperationsprobleme und daraus resultierenden Gefah-
ren sowie die Identifikation wirksamer Losungsansétze. Aus diesem Grund wird die
vereinfachende Annahme getroffen, dass samtliche in den vier Stufen des Referenzmo-
dells abgebildeten P-A-Bezichungen die Annahmen der Prinzipal-Agenten-Theorie
bzw. die Voraussetzungen fiir das Vorliegen einer P-A-Bezichung erfiillen.

Fokussierung auf Informationsasymmetrien, Kooperationsprobleme und daraus
resultierende Gefahren nach Vertragsschluss

Im Kontext von Risk Governance kommt den Informationsasymmetrien nach Vertrags-
schluss und wéhrend der Vertragslaufzeit bzw. den damit verbundenen Kooperations-
problemen sowie den daraus resultierenden Gefahren aufgrund der Gefahr des Risk
Shifting' zu Lasten der Gldubiger eine besondere Bedeutung zu.

Aus diesem Grund erfolgt eine Fokussierung auf die Kooperationsprobleme und daraus
resultierenden Gefahren, die aufgrund von Informationsasymmetrien nach Vertrags-
schluss und wéhrend der Vertragslaufzeit entstehen.

Keine Beriicksichtigung von spezifischen Kooperationsproblemen der Teampro-
duktion in den Stufen 1 und 2

Zur Reduktion der Komplexitit dieser Analyse wird in den Stufen 1 und 2 des Refe-
renzmodells das Bankmanagement zusammengefasst als ein Agent abgebildet bzw.
behandelt, so dass die spezifischen Probleme der Teamproduktion® an dieser Stelle nicht
weiter vertieft werden.

Die spezifischen Probleme der Teamproduktion im Mehr-Agenten-Fall werden in den
Stufen 3 und 4 dieses Referenzmodells detaillierter behandelt.

' Aufgrund des ungleichen Chance-Risiko-Profils von Eigentiimern und Glaubigern besteht die Gefahr,

dass die Eigentiimer das Bankmanagement wihrend der Laufzeit der Kundeneinlagen zu einer exzessi-
ven Risikonahme zu Lasten der Glaubiger drangen. Diese Gefahr bzw. diese Risikoverlagerung auf die
Gléaubiger wird als Risk Shifting bezeichnet.

Das das Bankmanagement i. d. R. aus mehreren Personen besteht, sind die in diesem Zusammenhang
moglichen Kooperationsprobleme einer gemeinschaftlichen Leistungserbringung (Teamproduktion)
grundsétzlich relevant. Es handelt sich dabei insbesondere um die Moglichkeit bzw. Gefahr der Drii-
ckebergerei einzelner Mitglieder des Bankmanagements. Die Gefahr der Driickebergerei, welche auch
als Shirking bekannt ist, stellt im Rahmen dieses Referenzmodells eine Auspragungsform von Moral
Hazard dar. Zur Problematik der Teamproduktion siehe ausfiihrlich Alchian; Demsetz (1972), S. 779.
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Fokussierung auf die Stufen 3 und 4 des Referenzmodells

In Anlehnung an die im Rahmen dieser Arbeit verwendete Definition von Risk Gover-
nance erfolgt eine Fokussierung auf die in den Stufen 3 und 4 des Referenzmodells
abgebildete interne Organisation des Bankvorstands durch Geschéftsverteilung. Durch
diese Geschiftsverteilung wird eine Separierung des bankinternen Risikomanagements
von weiteren Funktions- bzw. Aufgabenbereich im Rahmen der Unternehmensfiihrung
ermoglicht.

Keine Beriicksichtigung des Ressort ,,Operations® in den Stufen 3 und 4

Das Ressort Operations wird zur Reduktion der Komplexitdt der hier durchgefiihrten
Analyse vernachlissigt, so dass die P-A-Beziehungen mit Beteiligung des COO nicht
behandelt werden bzw. als nicht fiir die Risk Governance relevant klassifiziert werden.

Im Rahmen der Analyse auf Basis des hier konzipierten Referenzmodells wird die
Annahme getroffen, dass aus Gesamtbanksicht nur ein geringer Teil der gesamten Risi-
kopositionen der Bank in Form von operationellen Risiken auf das Ressort Operations
entfillt. Diese aus Risikogesichtspunkten geringe Bedeutung des Ressort Operations
rechtfertigt die Vernachldssigung im Rahmen dieser Analyse.

Nutzung des bankaufsichtsrechtlichen Instrumentariums als Losungsansiitze fiir
Kooperationsprobleme in simtlichen P-A-Beziehungen des Referenzmodells

Die Losungsansitze der Bankenaufsicht' werden in sdmtlichen P-A-Bezichungen des
hier konzipierten Referenzmodells integrativ in den Losungsansitzen der jeweiligen
Prinzipale beriicksichtigt. Damit stellt die Bankenaufsicht ein Instrumentarium zur
Reduktion der Kooperationsprobleme im Kontext von Risk Governance zur Verfiigung.

Diese Integration bzw. (Mit-)Nutzung der Losungsansdtze der Bankenaufsicht in ihrer
Rolle als Prinzipal wird damit begriindet, dass das Bankenaufsichtsrecht maligeblich
den rechtlichen Rahmen, in dem die Banken agieren, determiniert. Dadurch sind die
bankaufsichtsrechtlichen Regelungen — wie auch andere gesetzlichen Regelungen —
durch samtliche Beteiligte im Kontext der Corporate Governance von Banken, insbe-
sondere durch das Bankmanagement bzw. die Geschiéftsleiter als gesetzliche Vertreter
der Bank zu beachten. Diese Losungsansidtze der Bankenaufsicht stellen somit ver-
pflichtende qualitative und quantitative Vorgaben hinsichtlich der organisatorischen
Ausgestaltung der Unternehmensfiihrung, insbesondere hinsichtlich Organisation und
fachlicher Ausgestaltung des Risikomanagements von Banken dar.

' Die Bankenaufsicht agiert in diesem Referenzmodell als zusitzlicher Stakeholder im Rahmen der

externen Corporate Governance von Banken und wird in Stufe 1 des Referenzmodells selbst als Prin-
zipal abgebildet sowie separat in Form einer P-A-Beziehung zum Bankmanagement analysiert.
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Keine Quantifizierung der Agency-Kosten

Im Fokus dieser Analyse stehen die Kooperationsprobleme innerhalb der Unterneh-
mensfithrung von Banken sowie die Identifikation wirksamer Ldsungsansitze. Eine
Quantifizierung bzw. explizite Behandlung der Agency-Kosten in den einzelnen P-A-
Beziehungen erfolgt nicht.

3.2.3.2 Vorgehensmodell der Analyse

Die in dem im Rahmen dieser Arbeit konzipierten Referenzmodell' abgebildeten P-A-
Beziehungen werden in zwei Schritten analysiert. In einem ersten Schritt werden die fiir
jede behandelte P-A-Beziehung spezifischen Kooperationsprobleme und daraus resul-
tierenden Gefahren identifiziert und erldutert. AnschlieBend werden die relevanten
Losungsansitze zur Reduktion der spezifischen Kooperationsprobleme aus den Er-
kenntnissen der Prinzipal-Agenten-Theorie abgeleitet und erldutert.

3.2.3.2.1 Identifikation und Erliduterung relevanter Kooperationsprobleme und
daraus resultierender Gefahren

Zur Identifikation und Erlduterung der spezifischen Kooperationsprobleme dient die in
der unten stehenden Abbildung enthaltene Strukturierung der Kooperationsprobleme als
Ausgangspunkt. Fiir jede behandelte P-A-Beziehung wird die Relevanz der moglichen
Kooperationsprobleme gepriift. Die als relevant klassifizierten Kooperationsprobleme
werden erldutert. Da das Kooperationsproblem in Form von Hidden Transfer nur in
mehrstufigen P-A-Beziehungen relevant ist, wird es ausschlieBlich in der Stufe 2 und
Stufe 4 des Referenzmodells behandelt.

' Vgl. dazu Abbildung 4.
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Abbildung 5:
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3.2.3.2.2 Ableitung und Erliduterung relevanter Losungsanséitze

Strukturierung der Kooperationsprobleme zwischen Prinzipal und

Zur Ableitung und Erlduterung der Losungsansitze fiir die im vorigen Schritt identifi-
zierten Kooperationsprobleme wird die in der unten stehenden Abbildung enthaltene
Strukturierung der Losungsansdtze verwendet.

Die Losungsansidtze werden flir die behandelten P-A-Beziehungen jeweils erldutert.
Dabei wird nach den relevanten Gefahren differenziert.

1

Quelle: Eigene Darstellung.
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Kooperationsprobleme

Hidden Hidden Hidden Hidden Hidden Costly State
Characteristics Intention Action Information Transfer* Verification
Resultierende Gefahr Adverse Selection Hold up Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard
Ansatzpunit | iniiator
Screening, Screening, Monitoring / Monitoring / Monitoring / Monitoring /
Prinzipal Vorlage von Ver- Vorlage von Ver- Informations- und Informations- und Informations- und Ergebnis ruaun
Reduktion der tragen zur Auswahl | | tragen zur Auswahl Kontrollsysteme Kontrollsysteme Kontrollsysteme 9 P 9
Infor
asymmetrie si i Signali
ignaling, ignaling, ) . ) .
Agent Self-Selection Self-Selection Reporting Reporting Reporting Reporting
. Prinzipal Anreizsysteme Anreizsysteme Anreizsysteme Anreizsysteme Anreizsysteme
Reduktion des
Interessen-
bzw.
Zielkonflikts Agent Bonding, Bonding, Bonding, Bonding,
g Reputation Reputation Reputation Reputation

* Hidden Transfer ist als Kooperationsproblem nur bei mehrstufigen PrinzipalAgenten-Beziehungen relevant

Abbildung 6:  Strukturierung der Losungsansitze fiir Kooperationsprobleme zwi-

schen Prinzipal und Agent'

Aus der Literaturrecherche® zur Prinzipal-Agenten-Theorie bzw. zu Losungsansétzen
wird ersichtlich, dass vertragliche Losungsansitze zur Reduktion der Kooperationsprob-
leme in der tiberwiegenden Anzahl vertreten sind.

Zu den vertraglichen Losungsansédtzen zdhlen im Rahmen dieser Arbeit sowohl die
Ausgestaltung unterschiedlicher Vertrige zur Reduktion von Kooperationsproblemen
vor Vertragsschluss als auch die Implementierung von Anreizsystemen zur Reduktion
von Kooperationsproblemen nach Vertragsschluss.

Vertragliche Losungsansétze sind in diesem Zusammenhang zu verstehen als die Be-
ricksichtigung bzw. Antizipation des opportunistischen Verhaltens des Agenten durch
den Prinzipal im Rahmen der Vertragsgestaltung. Dazu werden bestimmte Wirkungs-
und Sanktionsmechanismen in den Vertrag aufgenommen, um zukiinftigen Interessen-
bzw. Zielkonflikte entgegen zu wirken. Vertragliche Losungsansétze stehen ausschlief3-
lich dem Prinzipal zur Verfiigung, da der Agent kein Vertragsvorschlagsrecht besitzt

" Quelle: Eigene Darstellung.

2 Vgl. stellvertretend fiir viele Jost (2001), Demougin; Jost (2001) und Ebers; Gotsch (2006). Siehe auch
Alparslan (20006), S. 28.

84



3. Kapitel: Risk Governance im Kontext der Prinzipal-Agenten-Theorie

und auch nicht die Mdoglichkeit hat, auf ein Angebot des Prinzipals mit einem Gegenan-
gebot zu reagieren.'

3.2.4 Identifikation relevanter P-A-Beziehungen und
Kooperationsprobleme

3.2.4.1 Relevante P-A-Beziehungen

Fiir die Identifikation relevanter P-A-Beziehungen sind die Stufen 3 und 4 des hier
konzipierten Referenzmodells relevant. Ab der Stufe 3 des Referenzmodells wird die
Geschiéftsverteilung innerhalb des Bankmanagements beriicksichtigt und in Stufe 4
werden explizit die mit der Geschiftsverteilung verbundenen Uberwachungsaufgaben
fokussiert.

3.2.4.1.1 Stufe3

In Stufe 3 des Referenzmodells wird die interne Organisation des Vorstands auf Basis
der Geschéftsordnung und der Geschiftsverteilung innerhalb des Vorstands abgebildet.
Im Rahmen der Geschiftsverteilung wird die Risikofunktion als separater Verantwor-
tungs- und Kompetenzbereich (Ressort) geschaffen und die Verantwortung fiir dieses
Ressort an den CRO delegiert. Somit ist die P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO
zur Risk Governance zu zdhlen.

Zur Schaffung einer ausreichend weit angelegten Analysebasis im Rahmen dieses Refe-
renzmodells ist auch die Beziehung zwischen CEO und CFO zur Risk Governance zu
zahlen. Die Beriicksichtigung des CFO bzw. der Beziehung zwischen CEO und CFO
wird damit begriindet, dass der CEO sowohl an den CRO als auch an den CFO Uberwa-
chungsaufgaben® delegiert und dadurch aus Gesamtbanksicht zwischen CFO und CRO
eine starke Interaktion erforderlich ist.

3.2.4.1.2 Stufe 4

Unter Berlicksichtigung der Zielsetzung von Risk Governance — der Sicherstellung der
Risikotragfdhigkeit der Bank — ist in dieser Stufe ausschlieBlich die P-A-Beziehung
zwischen CEO, CFO und CRO sowie den Marktbereichen relevant.

Das Vertragsvorschlagsrecht des Prinzipals spielt insbesondere in der sog. normativen Prinzipal-
Agenten-Theorie im Rahmen der Optimierung der Vertragsgestaltung eine besondere Rolle. Vgl. dazu
Alparslan (2006), S. 28.

Der CRO iibernimmt die Risikoiiberwachung und der CFO die finanzielle Uberwachung insbesondere
hinsichtlich der Ertrags- und Kostensituation der iibrigen Ressorts.
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In Rahmen der Geschiftsverteilung bzw. der P-A-Beziehung erhilt der CFO durch den
CEO einen Uberwachungsauftrag, der ihn als Supervisor in der hier behandelten mehr-
stufigen P-A-Beziehung klassifiziert. Der Uberwachungsauftrag des CFO bezieht sich
primir auf das Gesamtbankergebnis, d. h. die Ertrags- und Kostensituation der Gesamt-
bank sowie der einzelnen Geschéftsbereiche bzw. Ressorts.

Der CRO erhilt im Rahmen der Geschiftsverteilung bzw. der P-A-Beziehung — analog
zum CFO — durch den CEO einen Uberwachungsauftrag, der ihn ebenfalls als Supervi-
sor in der hier behandelten mehrstufigen P-A-Beziehung klassifiziert. Der Uberwa-
chungsauftrag des CRO bezieht sich primér auf die Risikosituation bzw. Risikotliberwa-
chung der Gesamtbank sowie der einzelnen Geschéiftsbereiche bzw. Ressorts. Im
Rahmen der Risikoiiberwachung durch den CRO sind im Kontext von Risk Governance
lediglich die risikotragenden Marktbereiche relevant.

3.2.4.2 Relevante Kooperationsprobleme bzw. Gefahren
3.2.4.2.1 Definition der Relevanz

Die im Rahmen der hier durchgefiihrten Analyse identifizierten Kooperationsprobleme
sind dann relevant, wenn dadurch die Risikotragfahigkeit' der Bank und damit die Ziel-
setzung von Risk Governance gefahrdet wird.

Analog zu den identifizierten relevanten P-A-Beziehungen bestehen diese relevanten
Kooperationsprobleme bzw. Gefahren auf den Stufen 3 und 4 des hier konzipierten
Referenzmodells. Es handelt sich dabei um Kooperationsprobleme nach Vertragsschluss
bzw. nach Ressortbildung und die damit verbundene Gefahr des Moral Hazard.

Die Risikotragfahigkeit der Bank kann iiber zwei Wirkungskanile gefdhrdet werden. Es
handelt sich dabei um die Beeinflussung der Hohe des Risikodeckungspotenzials (erster
Wirkungskanal) und um die Beeinflussung der Hohe der Risikopositionen (zweiter
Wirkungskanal).

3.2.4.2.2 Gefahrdung der Risikotragfihigkeit: Erster Wirkungskanal

Eine Gefdhrdung der Risikotragfahigkeit liber den ersten Wirkungskanal, d. h. die Be-
einflussung des Risikodeckungspotenzials, resultiert sowohl aus Absprachen zwischen
CFO und CRO als auch aus Absprachen bzw. einer Koalitionsbildung zwischen CFO
und den Marktbereichen.

' Der Risikotragfihigkeitskalkiil besteht aus der Gegeniiberstellung von Risikodeckungspotenzial und

Risikopositionen der Gesamtbank.
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Die Hohe des Risikodeckungspotenzials wird dabei durch eine Manipulation der Infor-
mationen iiber die Ergebnissituation der Bank im Zusammenhang mit der Gefahr von
Absprachen bzw. einer Koalitionsbildung zwischen den Agenten verfdlscht, wodurch
die Risikotragfahigkeit der Bank gefahrdet wird.

Der CFO verfiigt aufgrund von Informationsvorteilen und den daraus resultierenden
Handlungsspielrdumen iiber Moglichkeiten zur Beeinflussung bzw. Manipulation der
Informationen zur Ergebnissituation der Bank.

Die Gefahrdung der Risikotragfahigkeit {iber eine Manipulation der Informationen zur
Ergebnissituation wird im Folgenden erléutert.

Die Ergebnissituation der Bank determiniert den Gewinn. Der Gewinn ist ein Bestand-
teil des bilanziellen Eigenkapitals der Bank und das bilanzielle Eigenkapital der Bank
ist wiederum ein Bestandteil des Risikodeckungspotenzials, so dass die Hohe des Ge-
winns iiber die Beeinflussung der Hohe des Risikodeckungspotenzials Auswirkungen
auf die Risikotragfiahigkeit der Bank hat. Wird der Gewinn aufgrund einer manipulier-
ten' Ergebnissituation zu hoch ausgewiesen bzw. festgestellt, dann wird ceteris paribus
auch das Risikodeckungspotenzial im Vergleich zu den tatsdchlichen wirtschaftlichen
Verhiltnissen zu hoch ausgewiesen, da der Bilanzgewinn als Bestandteil des bilanziel-
len Eigenkapitals auch ein Bestandteil des Risikodeckungspotenzials ist. Demnach ist
ein Bestandteil des Risikotragfahigkeitskalkiils verfalscht. Dadurch kann es unter Be-
riicksichtigung der korrekten Ergebnis- bzw. Gewinnsituation zu einer nicht mehr trag-
fahigen Risikonahme der Bank kommen, weil der Risikoappetit bzw. die Risikotoleranz
der Bank aus dem Risikodeckungspotenzial abgeleitet wird und dieser die Grundlage
fiir das Risikolimitsystem ist.

Wenn das Risikolimitsystem auf Basis eines falschlicherweise zu hoch bemessenen
Risikodeckungspotenzials abgeleitet wird, dann besteht die Gefahr, dass die Risikobe-
grenzungsfunktion des Risikolimitsystems unwirksam wird. Bei schlagend gewordenen
Risiken konnten die damit verbundenen Verluste dann trotz einer Einhaltung der Risi-
kolimite das tatsdchliche Risikodeckungspotenzial iibersteigen, wodurch die Risikotrag-
fahigkeit der Bank gefidhrdet werden kann.

3.2.4.2.3 Gefihrdung der Risikotragfihigkeit: Zweiter Wirkungskanal

Eine Gefihrdung der Risikotragfahigkeit iiber den zweiten Wirkungskanal, d. h. die
Beeinflussung der Hohe der Risikopositionen resultiert sowohl aus Absprachen zwi-

' Die Ergebnissituation wird in diesem Zusammenhang entweder durch Absprachen zwischen CFO und

den Marktbereichen oder durch Absprachen zwischen CFO und CRO manipuliert.
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schen CFO und CRO als auch aus Absprachen bzw. einer Koalitionsbildung zwischen
CRO und den Marktbereichen.

Die Hohe der Risikopositionen wird dabei durch eine Manipulation von Informationen
iber die Risikosituation der Bank im Zusammenhang mit der Gefahr von Absprachen
bzw. einer Koalitionsbildung zwischen den Agenten verfilscht, wodurch die Risikotrag-
fahigkeit der Bank gefédhrdet wird.

Der CRO verfiigt aufgrund von Informationsvorteilen und den daraus resultierenden
Handlungsspielrdumen iiber Moglichkeiten zur Beeinflussung bzw. Manipulation der
Informationen zur Risikosituation der Bank.

Die Gefahrdung der Risikotragfahigkeit {iber eine Manipulation der Informationen zur
Risikosituation wird im Folgenden erldutert.

Wenn sich CRO und CFO oder CRO und die Vertreter der risikotragenden Marktberei-
che auf eine gemeinsame Manipulation der an den CEO iibermittelten Informationen
zur Risikosituation einigen und im Rahmen dieser Koalitionsbildung bzw. Absprachen
beschlielen, die Risikopositionen der einzelnen Marktbereiche bzw. der Gesamtbank
félschlicherweise zu niedrig auszuweisen, dann hat dies eine direkte Wirkung auf das
Risikotragfdhigkeitskalkiil. Die im Risikotragfdhigkeitskalkiil angesetzten Risikopositi-
onen sind dann tatsdchlich hoher und dadurch verliert das Risikolimitsystem seine
Wirkung. Bei schlagend werdenden Risiken konnen die damit verbundenen Verluste
dann trotz Einhaltung der Risikolimite das Risikodeckungspotenzial iibersteigen und
dadurch die Risikotragfahigkeit der Bank gefdhrden.

3.3 Analyse der P-A-Beziehungen im Referenzmodell

In diesem Kapitel werden die in Abbildung 4 dargestellten P-A-Beziehungen in den
verschiedenen Stufen (Stufe 1 bis Stufe 4) entsprechend den definierten Pramissen und
dem Vorgehensmodell analysiert und erldutert.

3.3.1 Stufe 1: Externe Corporate Governance von Banken

3.3.1.1 Eigentiimer — Bankmanagement

Die P-A-Beziehung in Form der Eigentiimer-Management-Beziehung, welche aus der
Trennung von Eigentum und Kontrolle resultiert, ist Gegenstand der klassischen Corpo-
rate Governance-Forschung. Die Trennung von Eigentum und Kontrolle ist fiir Groun-
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ternehmen, zu denen auch die im Fokus dieser Arbeit stehenden privaten GroB3banken
zdhlen, die géngigste Form der Unternehmensorganisation.'

3.3.1.1.1 Identifikation und Erliduterung relevanter Kooperationsprobleme und
daraus resultierender Gefahren

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht iiber die in dieser P-A-Beziehung
relevanten Kooperationsprobleme.”

Eigentiimer - Management Identifikation relevanter Kooperationsprobleme und Gefahren

Hidden Hidden Hidden Hidden Costly State
Characteristics Intention Action Information Verification
Kooperationsprobleme
Adver'se Hold up Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard
Selection

Abbildung 7:  Kooperationsprobleme zwischen Eigentiimern und Management sowie
daraus resultierende Gefahren’

3.3.1.1.1.1 Kooperationsprobleme

Hidden Characteristics konkretisieren sich in diesem Fall in der Unkenntnis der Eigen-
tiimer iiber die Qualifikation in Form von Erfahrung und branchenspezifischem Fach-
wissen sowie der Leistungsbereitschaft des potenziellen Bankmanagements vor der
Beauftragung mit der Aufgabe der Unternehmensfiihrung.

Hidden Intention konkretisiert sich in diesem Fall in der Unkenntnis der Eigentiimer
iiber die Absichten des potenziellen Bankmanagements vor der Beauftragung mit der
Aufgabe der Unternehmensfithrung.

Hidden Action konkretisiert sich in diesem Fall in dem Informationsdefizit der Eigen-
tiimer hinsichtlich des Verhaltens bzw. Anstrengungsniveaus und gewédhlten Aktionen

Vgl. stellvertretend fiir viele Shleifer; Vishny (1997), sowie die darin enthaltenen vertiefenden Litera-
turhinweise, insbesondere Jensen; Meckling (1976), Fama (1980), und Fama; Jensen (1983b).

Die zugrunde liegende Strukturierung der Kooperationsprobleme und der daraus resultierenden Gefah-
ren ist in Abbildung 5 enthalten.

Quelle: Eigene Darstellung.
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des Bankmanagements. Die Eigentiimer konnen das Verhalten des Bankmanagements
entweder nicht oder nicht kostenlos und vollstindig beobachten. Demnach wissen die
Eigentlimer nicht, wie sehr sich das Bankmanagement im Rahmen der Unternehmens-
filhrung der Bank allgemein anstrengt und der Erflillung welcher Aufgaben' es sich
primar widmet.

Den Eigentlimern entsteht durch Hidden Action das Problem der Verhaltens- bzw.
Leistungsbeurteilung des Bankmanagements. Fiir das Bankmanagement ergibt sich in
Verbindung mit Hidden Action ein diskretionidrer Handlungsspielraum.

Hidden Information konkretisiert sich in diesem Fall in der Unkenntnis der Eigentiimer
iiber simtliche Gegebenheiten und Entwicklungen im geschéftlichen Umfeld der Ban-
ken, welche neben der Leistung bzw. den Entscheidungen des Bankmanagements in
Form einer exogenen Storgrofle den Unternehmensgewinn und die Marktkapitalisierung
der Bank als Kooperationsergebnis beeinflussen.’

In Verbindung mit Hidden Information besteht fiir die Eigentiimer ein Problem der
Ergebnisbeurteilung.

Moglich ist auch ein gleichzeitiges Auftreten von Hidden Action und Hidden Informati-
on. In diesem Fall wird das Problem der Leistungsbeurteilung mit dem Problem der
Ergebnisbeurteilung vermischt und dadurch die Komplexitdt der Kooperationsprobleme
fiir die Eigentlimer erhoht.

Das Kooperationsproblem in Form von Costly State Verification ist nicht relevant.
Begriindet wird diese Irrelevanz damit, dass die Gegenleistung des Bankmanagements
nicht direkt vom Kooperationsergebnis abhéngt, wie dies typischerweise bei reinen
Finanzkontrakten der Fall ist. Diese Gegenleistung wird wihrend der gesamten Koope-
rationsbeziehung erbracht und nicht etwa erst bei oder durch Realisierung der Koopera-
tionsergebnisses in Form des Unternehmensgewinns und der Entwicklung der Marktka-
pitalisierung der Bank.

Auf einer generischen Ebene konnen vier unterschiedliche Aufgaben differenziert werden. Es handelt
sich dabei um die Ertragssteigerung, die Kostensenkung, die treuhdnderische Verwaltung der Kunden-
einlagen und um die Sicherstellung der Risikotragfahigkeit. Die Erfiillung sdmtlicher vorgenannten
Aufgaben beeinflusst das Kooperationsergebnis in Form der Steigerung des Unternehmensgewinns
und der Steigerung des Unternehmenswertes.

In Anlehnung an die weite Auslegung von Hidden Information ist es auch moglich, dass die Eigentii-
mer zwar die Gegebenheiten und Entwicklungen im geschéftlichen Umfeld der Banken beobachten
konnen, aber nicht deren Einfluss auf das Unternchmensergebnis und die Marktkapitalisierung der
Bank genau quantifizieren konnen. Vgl. zu dieser weiten Auslegung Alparslan (2006), S. 24.
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3.3.1.1.1.2 Gefahren

Die aus Hidden Characteristics resultierende Gefahr der Adverse Selection konkretisiert
sich darin, dass aufgrund dieser Informationsasymmetrie nur ein bestimmtes Gehaltsni-
veau auf dem Arbeitsmarkt fiir Bankvorstinde herrscht, so dass eine Abwanderung von
hochqualifizierten (potenziellen) Bankvorstinden in andere Ladnder oder andere Bran-
chen ausgelost wird und zugleich ungeeignete bzw. schlecht qualifizierte (potenzielle)
Bankvorstinde auf dem deutschen Arbeitsmarkt verbleiben.

Hold up konkretisiert sich hier in der Gefahr der Ausnutzung von Vertragsliicken durch
das Bankmanagement zu seinen Gunsten und zu Lasten der Eigentiimer.

Die Gefahr des Moral Hazard resultiert in dieser Beziehung sowohl aus Hidden Action
als auch aus Hidden Information.

Da die Trennung von Eigentum und Management bei groen Kapitalgesellschaften —
wie in Stufe 1 des Referenzmodells abgebildet - ein klassisches Beispiel von P-A-
Beziehungen darstellt, wird auf dieser Basis in der Literatur vielfach das Themengebiet
der Corporate Governance erforscht bzw. analysiert.'

In dem Kontext von Corporate Governance werden von Tirole® vier verschiedene For-
men von Moral Hazard differenziert:

e Die mangelnde Anstrengung® des Agenten

e Die Tétigung von Investition, die den eigenen Interessen des Agenten dienen und aus
Sicht des Prinzipals verschwenderisch oder unnétig* sind

Siehe dazu beispielhaft den bekannten Beitrag von Shleifer und Vishny. Vgl. Shleifer; Vishny (1997).
Zur P-A-Beziehung, welche durch die Trennung von Eigentum und Management begriindet wird, siche
beispielhaft die grundlegenden Beitrdge von Jensen; Meckling (1976), Fama; Jensen (1983a), und Fa-
ma; Jensen (1983D).

2 Vgl. Tirole (2006), S. 16-17.

Die mangelnde Anstrengung des Agenten bezieht sich hier sowohl auf die Arbeitsleistung im Sinne
von geleisteten Arbeitsstunden als auch auf mangelnde Anstrengung bei der Losung betriebswirt-
schaftlicher Problemstellungen wie z. B. Umsetzung von Kostensenkungsprogrammen oder Optimie-
rung der Einkaufsprozesse. Vgl. Tirole (2006), S. 16.

Gemeint sind hier Investitionen im Zusammenhang mit einem sog. Empire-Building durch das Mana-
gement. Manager titigen hohe Investitionen um ihren eigenen Machtbereich bzw. Einflussbereich zu
vergrolern. Vgl. Tirole (2006), S. 16-17.
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e Ein Verhalten, das primér der eigenen Absicherung des Managers dient'

e Die Selbstkontrahierung in Form von Selbstbereicherung® und der Tatigung von
Geschéften mit Bekannten und Freunden®

Fiir das Anwendungsgebiet dieser Arbeit — Grof3banken in Deutschland in der Rechts-
form der Aktiengesellschaft — kann die Gefahr des Moral Hazard aufgrund der Beson-
derheit des Geschiftsmodells von Banken noch um einen zusétzlichen Aspekt ergédnzt
werden. Diese zusitzliche Gefahr des Moral Hazard liegt darin, dass das Bankmanage-
ment den fiir den Unternehmenstypus Bank spezifischen, zusitzlich bestehenden diskre-
tiondre Handlungsspielraum hinsichtlich risikomanagementbezogener Themen zur
Verfolgung eigener Interessen ausnutzen kann.*

Durch die Beriicksichtigung des hybriden Modells, d. h. eines gleichzeitigen Auftretens
von Hidden Action und Hidden Intention wird die Gefahr des Moral Hazard erhoht.

3.3.1.1.2 Ableitung und Erliuterung relevanter Losungsansitze

Die Eigentiimer kdnnen zur Reduktion von Adverse Selection Screening betreiben und
unterschiedlich ausgestaltete Kooperationsvertrige dem potenziellen Management zur
Auswabhl vorlegen. Das potenzielle Bankmanagement kann Signaling und Self-Selection
betreiben, um die Informationsdefizite der Eigentiimer iiber die Eigenschaften der po-
tenziellen Kandidaten vor Vertragsschluss zu reduzieren.

Zur Reduktion von Hold up ist ebenfalls an der Reduktion der vorvertraglichen Infor-
mationsasymmetrien anzusetzen, so dass die gleichen Losungsansitze wie zur Redukti-

Ein solches Verhalten des Managers zielt darauf ab, die eigene Position zu stirken bzw. zu sichern. In
diesem Zusammenhang werden zwei mogliche Verhaltensweisen unterschieden. Zum Einen kann der
Manager in spezifische Technologien oder Geschéftsaktivititen investieren, in denen er aufgrund sei-
ner Kompetenzen ein Alleinstellungsmerkmal besitzt und dadurch schwerer oder nicht zu ersetzen ist.
Bei der Entscheidung iiber die Investition in derartige Technologien oder Geschiftsaktivitdten steht
nicht das Unternehmensinteresse im Vordergrund. Zum Anderen besteht in diesem Zusammenhang
auch die Gefahr, dass Manager Kennzahlen oder Jahresabschliisse manipulieren, um gegeniiber den
Eigentiimern eine bessere Ergebnis zu préasentieren als tatsédchlich erwirtschaftet wurde. In diesem Fall
ist auch das sog. Gambling for Resurrection moglich. Vgl. dazu Tirole (2006), S. 17.
Selbstbereicherung kann auch als Consumption on the Job verstanden werden. Es handelt sich dabei
bspw. um die Anschaffung einer luxuridsen Biiroausstattung, die Nutzung von Firmen-Jets und die
Nutzung von Firmen-Logen bei Sportereignissen. Vgl. dazu Tirole (2006), S. 17.

Wie z. B. die Auftragsvergabe an Bekannte und Freunde, obwohl diese vergleichsweise teurer oder
schlechter sind als alternative Geschéftspartner. Vgl. dazu Tirole (2006), S. 17.

In diesem Zusammenhang konnen drei verschiedene Félle der Ausnutzung des diskretiondren Hand-
lungsspielraums hinsichtlich risikomanagementbezogener Themen auftreten. Das Bankmanagement
konnte ein sog. Gambling for Resurrection betreiben, den diskretiondren Handlungsspielraum zur Er-
gebnisglittung nutzen oder versuchen, einen wettbewerbsbedingten Riickgang der Margen und den
damit verbundenen Riickgang der Ertrage durch eine héhere Risikonahme und den damit erwarteten
hoheren Ertragen zu kompensieren. Dadurch konnen sowohl Eigentiimer als auch Glaubiger gesché-
digt werden.
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on von Adverse Selection zur Verfiigung stehen. Zusitzlich konnen die Eigentiimer
durch Anreizsysteme die Gefahr des Hold up reduzieren, jedoch nicht eliminieren.

Zur Reduktion von Moral Hazard kommt den Losungsansétzen der Eigentiimer in ihrer
Rolle als Prinzipal im Vergleich zu den Losungsansitzen des Bankmanagements in der
Rolle des Agenten eine groflere Bedeutung zu.'

Die Eigentiimer konnen durch die Implementierung von Informations- und Kontrollsys-
temen (Monitoring) ihre Informationsdefizite und durch die Implementierung von An-
reizsystemen den Ziel- bzw. Interessenkonflikt reduzieren.’

Im Rahmen dieser Arbeit wird das Informationssystem im Kontext der Losungsansétze
der Prinzipal-Agenten-Theorie definiert als das in Unternehmen durch die Controlling-
bzw. Finanzfunktion implementierte und betriebene Berichtssystem®. Die Eigentiimer
konnen Monitoring in diesem Zusammenhang entweder durch Implementierung eines
Berichtssystems oder durch Optimierung® des bestehenden Berichtssystems betreiben.’

In dieser P-A-Beziehung ist die Pflichtberichterstattung® des Bankmanagements als
Informationssystem zu interpretieren.

Die in dieser P-A-Beziehung relevanten Berichterstattungspflichten des Bankmanage-
ments umfassen zum Einen sdmtliche im Rahmen der Erstellung des Jahresabschlusses’

Die Gefahr des Moral Hazard ist Gegenstand der klassischen, anglo-amerikanisch gepriagten Corporate
Governance-Forschung. Ausgehend von den Erkenntnissen von Berle und Means iiber die dysfunktio-
nalen Wirkungen der Trennung von Eigentum und Verfiigungsmacht konzentriert sich die anglo-
amerikanische Forschung zu Corporate Governance auf das daraus resultierende Organisations- und
Kontrollproblem. Vgl. dazu Berle; Means (2010). Fiir einen zusammenfassen Uberblick zur anglo-
amerikanischen Corporate Governance-Forschung siehe Shleifer; Vishny (1997), sowie die darin ent-
haltenen Literaturverweise.

Aus Sicht der Eigentiimer, welche von Moral Hazard ausgesetzt sind, ist immer eine Kombination der
vorhandenen Ldsungsansitze erforderlich, da entweder Anreizsysteme oder Monitoring allein nicht
ausreichen, um die Gefahr des Moral Hazard auf ein vertretbares Mal} zu reduzieren. Diese Einschran-
kung tragt der Tatsache Rechnung, dass Moral Hazard nicht vollstindig eliminiert werden kann. Das
Monitoring und die Implementierung von Anreizsystemen durch die Eigentiimer kdnnen im Kontext
der Corporate Governance den internen Corporate-Governance-Mechanismen zugeordnet werden.

Vgl. zur Definition von Berichtswesen und Berichtssystem Horvath (2011), S. 534-549.
Optimierungen des Berichtssystems beziehen sich z. B. auf eine Ausweitung der Rechenschaftspflich-
ten des Bankmanagements, die Einbeziehung von Leistungsvergleichen oder die Einrichtung von Kos-
tenrechnungssystemen.

> Vgl. Eisenhardt (1989), S. 60, Ebers; Gotsch (2006), S. 265-268 und Alparslan (2006), S. 34.

Die Pflichtberichterstattung umfasst dabei sdmtliche durch das Bankmanagement zu erfiillenden
Informations- und Berichterstattungspflichten. Dazu z&hlen sowohl gesetzlich bzw. aufsichtsrechtlich
vorgeschriebene Anforderungen zur Berichterstattung als auch zusitzlich von den Eigentiimern selbst
definierte Informations- und Berichterstattungspflichten.

Der Jahresabschluss beinhaltet nach IAS 1.10 die Bilanz, die GuV, die Eigenkapitalverdnderungsrech-
nung, die Kapitalflussrechnung sowie den Anhang. Zusédtzlich wird ein Lagebericht erstellt, welcher
einen Risikobericht beinhaltet. Zum Anhang siche mangels Regelung in den IAS/IFRS § 289 HGB und
§ 315 HGB.
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bestehenden Berichterstattungspflichten und zum Anderen sédmtliche bankauf-
sichtsrechtlichen Anzeige- und Meldepflichten' sowie Offenlegungspflichten’.

Den Eigentiimern stehen in ihrer Rolle als Prinzipal insgesamt vier verschiedene Prii-
fungen bzw. Kontrollen zur Verfligung, die in dieser Analyse als Implementierung bzw.
Nutzung von Kontrollsystemen im Rahmen des Monitoring interpretiert werden konnen.
Es handelt sich dabei um die Kontrolle und Ergebnispriifung durch den Wirtschaftsprii-
fer’, die institutionalisierte Kontrolle des Bankmanagements durch den Aufsichtsrat®,
den bankaufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Supervisory Review Process (SRP)’ und
die Durchfiihrung von Sonderpriifungen durch die Bankenaufsicht gemal § 44 KWG.

Die hier genannten Priifungen besitzen den Charakter von Kontrollsystemen im Kontext
der Prinzipal-Agenten-Theorie, da es sich um die Uberpriifung der Einhaltung von
vorab definierten Regelungen bzw. Verhaltenspflichten® handelt und bei einer Nichtein-
haltung bzw. einem Fehlverhalten Sanktionsmoglichkeiten’” bestehen.

Fiir eine Ubersicht iiber die gesetzlichen Anzeige- und Meldepflichten der Institute siche Deutsche
Bundesbank (2012¢) sowie Deutsche Bundesbank (2011d).

Zu den Offenlegungsanforderungen der Sdule 3 des Baseler Regelwerkes siche ausfiihrlich Basler
BCBS (2005), S. 163-179. Zur nationalen Umsetzung siche §§ 319-337 SolvV.

Gemdl der weiten Definition von Monitoring umfasst Monitoring auch die Kontrolle durch den
Wirtschaftspriifer. Im Rahmen der Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer wird sowohl die Einhaltung
der vertraglich und gesetzlich definierten Verhaltens- und Sorgfaltspflichten des Bankmanagement
kontrolliert und ggf. sanktioniert als auch die Ubereinstimmung der im Jahresabschluss enthaltenen
Informationen mit der tatsdchlichen Vermogens-, Finanz-, Ertrags- und Risikolage der Bank testiert.
Die institutionalisierte Kontrolle des Bankmanagements durch den Aufsichtsrat wird ausfiihrlich in
Stufe 2 des hier konzipierten Referenzmodells in Form einer eigenen mehrstufigen P-A-Beziehung
zwischen Eigentiimern, Aufsichtsrat und Bankmanagement, in welcher der Aufsichtsrat als Supervisor
agiert, behandelt.

Der Supervisory Review Process (SRP) besteht aus dem Internal Capital Adequacy Assessment Pro-
cess (ICAAP), welcher in der Verantwortung der beaufsichtigten Bank liegt, und dem Supervisory Re-
view and Evaluation Process (SREP), welcher in der Verantwortung der Bankenaufsicht liegt. Rechtli-
che Grundlage fiir den SRP sind § 25a KWG und die MaRisk.

Bei der Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer handelt es sich z. B. um die Einhaltung handelsrechtli-
cher Vorschriften (IAS und HGB) im Zusammenhang mit dem Jahresabschluss. Bei der Kontrolle
durch den Aufsichtsrat handelt es sich bspw. um vertraglich definierte Sorgfalts- und Verhaltenspflich-
ten des Bankmanagements sowie aktienrechtliche Regelungen. Bei der Kontrolle durch die Bankenauf-
sicht handelt es sich z. B. um die Einhaltung der Regelungen des § 25a KWG.

Der Wirtschaftspriifer kann bspw. die Testierung des Jahresabschlusses verweigern und den Aufsichts-
rat Uiber identifizierte Defizite informieren. Der Aufsichtsrat besitzt bspw. die gesetzlich legitimierte
Kompetenz zur Abberufung des Vorstands. Die Bankenaufsicht besitzt bspw. die aufsichtsrechtlich
legitimierte Kompetenz zur Authebung der Erlaubnis zum Geschéftsbetrieb oder zur Abberufung von
Geschiftsleitern.
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Zur Reduktion des Ziel- bzw. Interessenkonfliktes zwischen Eigentiimern und Mana-
gement konnen die Eigentiimer Anreizsysteme implementieren.'

Im Kontext der Corporate Governance von Banken ist die Implementierung und Ausge-
staltung von Anreiz- bzw. Vergilitungssystemen aufgrund der Geschéftsmodellspezifika
von Banken und der lessons learnt der Finanzmarktkrise von besonderer Bedeutung.

Das Bankmanagement kann durch Reporting und Bonding die Gefahr des Moral Hazard
fiir die Eigentiimer reduzieren. Darliber hinaus kann das Bankmanagement Reputation
als weiteren Losungsansatz verwenden.

Reporting ist gemill der im Rahmen dieser Arbeit verwendeten Definition als freiwilli-
ge Berichterstattung des Bankmanagements an die Eigentiimer zu verstehen, d. h. es
handelt sich dabei um die Ubermittlung derjenigen Informationen iiber die Handlungen
des Managements sowie das geschiftliche Umfeld der Bank, die iiber den durch das
Berichtswesen definierten Umfang an zu tibermittelnden Information hinaus gehen.

In der P-A-Bezichung zwischen Eigentiimern und Bankmanagement ist Bonding® nur
eingeschrinkt moglich. Das Bankmanagement kann sich als eine Form des Bonding
einer freiwilligen Kontrolle zusitzlich zu den Kontrollsystemen unterziehen, sofern dies
unter Berlicksichtigung der damit verbundenen Kosten vertretbar ist.

Das Bankmanagement kann allerdings zur Reduktion des bestehenden Interessen- bzw.
Zielkonflikts und damit zur Reduktion von Moral Hazard aufgrund der Beriicksichti-
gung mehrperiodischer Kooperationsbeziehungen Reputation als Losungsansatz nutzen.

3.3.1.2 Gliubiger — Bankmanagement

Im Kontext der Corporate Governance von Banken in Deutschland kommt den Gléubi-
gern® als Anspruchsgruppe eine besondere Bedeutung zu. Allgemein ist dies auf die

Die Beteiligung des Bankmanagements am Unternehmensgewinn ein wirksamer Gestaltungsparame-
ter, um die Ziele von Eigentiimern und Bankmanagement zu harmonisieren. Da die Beteiligung des
Bankmanagements am Unternehmensgewinn eine unsichere Komponente der Entlohnung des Bank-
managements darstellt, sind die Risikoeinstellungen der Beteiligten zu beriicksichtigen. Das Bankma-
nagement ist dabei risikoaverser als die Eigentiimer, da die Eigentiimer eine dem Bankmanagement
iiberlegende Risikoallokation betreiben kdnnen. Das Bankmanagement wird deshalb fiir die Akzeptanz
dieser unsicheren Entlohnungskomponente eine Risikoprdmie verlangen.

Eine gingige Form von Bonding in der Prinzipal-Agenten-Theorie ist die Erhohung der Abhingigkeit
des Agenten vom Prinzipal durch Investition des Agenten in firmenspezifisches Wissen. In dieser P-A-
Beziehung ist eine solche Form des Bonding nur eingeschriankt mdglich, da das Bankmanagement
zwar Uber bankspezifisches Fachwissen verfiigt, jedoch an der Spitze der Unternehmenshierarchie im
Rahmen der Ausiibung seiner Aufgabe zur Unternehmensfithrung der Bank auf einen gewissen Ab-
straktionsniveau agiert, dass nur schwer eine Firmenspezifitdt zuldsst.

Im Rahmen dieser Analyse werden die Begriffe Bankglaubiger und Einleger synonym verwendet.
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interessenplurale Ausgestaltung der Corporate Governance im kontinental-europdischen
Corporate-Governance-System zuriickzufithren, wodurch neben den FEigentiimer-
Interessen auch die Interessen anderer Anspruchsgruppen beriicksichtigt werden. Die
besondere Rolle der Glaubiger im Rahmen der Corporate Governance von Banken
ergibt sich direkt aus den Geschéiftsmodellspezifika der Banken, insbesondere durch den
Anreiz der Eigentiimer zum Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger.

3.3.1.2.1 Identifikation und Erliduterung relevanter Kooperationsprobleme und
daraus resultierender Gefahren

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht iiber die in dieser P-A-Beziehung
relevanten Kooperationsprobleme.'

Glaubiger - Management Identifikation relevanter Kooperationsprobleme und Gefahren

Hidden Hidden Hidden Hidden Costly State
Characteristics Intention Action Information Verification
Kooperationsprobleme
Adver_se Hold up Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard
Selection

Abbildung 8:  Kooperationsprobleme zwischen Gldubigern und Bankmanagement
sowie daraus resultierende Gefahren®
3.3.1.2.1.1 Kooperationsprobleme

Hidden Characteristics konkretisieren sich in diesem Fall darin, dass die Glaubiger vor
Abschluss des Vertrags zur Kapitaliiberlassung zum Einen die wirtschaftliche Lage,
insbesondere die Risikosituation der Bank nicht so gut beurteilen konnen wie das
Bankmanagement und zum Anderen die Féhigkeiten sowie die Leistungsbereitschaft
des Bankmanagements zur treuhidnderischen Verwaltung ihrer Einlagen nicht kennen.

Die zugrunde liegende Strukturierung der Kooperationsprobleme und der daraus resultierenden Gefah-
ren ist in Abbildung 5 enthalten.
2 Quelle: Eigene Darstellung.
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Hidden Intention besteht aufgrund der Unkenntnis der Gldubiger iiber die Absichten des
potenziellen Bankmanagements vor der Kapitaliiberlassung und der Beauftragung zur
treuhdnderischen Verwaltung der Einlagen.

Hidden Action liegt in der P-A-Beziehung zwischen Glidubigern und Bankmanagement
in der gleichen Form vor, wie in der Beziehung zwischen Eigentiimern und Bankmana-
gement.

Dieses Kooperationsproblem wird zusétzlich dadurch verstarkt, dass im Zusammenhang
mit der Ausiibung der Kontrolle der Bank durch die Fremdkapitalgeber das Free-Rider-
Problem' relevant ist. Aus dieser Free-Rider-Problematik folgt, dass die Kontrolle der
Bank durch die Glaubiger nicht ausreichend oder im Extremfall sogar gar nicht erfolgt.

Aus Hidden Action resultiert fiir die Glaubiger das Problem der Verhaltens- bzw. Leis-
tungsbeurteilung® des Bankmanagements. Dem Bankmanagement entsteht in Verbin-
dung mit Hidden Action ein diskretionirer Handlungsspielraum.

Hidden Information konkretisiert sich in diesem Fall in der Unkenntnis der Glaubiger
iiber samtliche Gegebenheiten und Entwicklungen im geschéftlichen Umfeld der Ban-
ken, welche neben der Leistung bzw. den Entscheidungen des Bankmanagements in
Form einer exogenen Storgrole das Kooperationsergebnis® beeinflussen.*

Durch Hidden Information entsteht fiir die Glaubiger ein Problem der Ergebnisbeurtei-
lung in der Form, dass sie ein fiir sie schlechtes Kooperationsergebnis, d. h. der Nichter-
fiillung ihrer Gldubigerrechte nicht direkt auf eine schlechte Leistung des Bankmana-
gements zurlickfithren konnen.

" Das Free-Rider-Problem bezeichnet in diesem Falle das Problem, dass einzelne Glaubiger keine

Anreize zur Auslibung der Kontrolle der Bank besitzen, weil sie im Falle einer Ausiibung die damit
verbundenen Kosten der Kontrolle individuell tragen miissten und der zu erwartende Nutzen allen
Glaubigern zu Gute kommen wiirde. Demzufolge besteht die Gefahr, dass die Kontrolle der Bank
durch die Gléubiger nicht ausreichend oder im Extremfall sogar gar nicht erfolgt. Zum Free-Rider-
Problem allgemein siehe Grossman; Hart (1980), S. 42 f..

Die Glaubiger wissen nicht, ob bzw. mit welcher Arbeitsintensitét sich das Bankmanagement wiahrend
der Vertragslaufzeit der Aufgabe der treuhdnderischen Verwaltung ihrer Einlagen widmet oder die
Wahrnehmung anderer Aufgaben bzw. die Befriedigung der Interessen anderer Anspruchsgruppen
oder die Befriedigung der eigenen Interessen verfolgt. In diesem Zusammenhang ist insbesondere die
Erweiterung des Grundmodells der Prinzipal-Agenten-Theorie um das sog. Multi-Auftrags-Modell
relevant.

Das Kooperationsergebnis ist im Vergleich zur P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern und Bankma-
nagement anders zu interpretieren. Es handelt sich nicht um die Erzielung eines moglichst hohen Un-
ternehmensgewinns und die Steigerung der Marktkapitalisierung der Bank, sondern um die treuhdnde-
rische Verwaltung der Einlagen und die Erflillung der Glaubigerrechte, d. h. Zahlung der vereinbarten
Zinsen und Riickzahlung der Einlage bei Falligkeit.

In Anlehnung an die weite Auslegung von Hidden Information ist es auch moglich, dass die Glaubiger
zwar die Gegebenheiten und Entwicklungen im geschéftlichen Umfeld der Banken beobachten kon-
nen, aber nicht deren Einfluss auf das Kooperationsergebnis genau quantifizieren kénnen. Vgl. zu die-
ser weiten Auslegung Alparslan (2006), S. 24.
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Analog zur P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern und Management ist auch ein
gleichzeitiges Auftreten von Hidden Action und Hidden Information mit der damit
verbundenen Erhohung der Komplexitit der Kooperationsproblem moglich.

Die Ergebnisunsicherheit besitzt in dieser P-A-Beziehung keine praktische Relevanz, da
der Anreiz zur Vortduschung einer schlechten wirtschaftlichen Lage der Bank zur Ver-
meidung oder Reduktion der Befriedigung der Gliubigeranspriiche durch die Regulie-
rung von Banken sowie den drohenden Reputationsverlust des Bankmanagements
verhindert wird. Zusétzlich mindert bzw. verhindert die Beriicksichtigung von mehrpe-
riodischen Kooperationsbeziehungen den Anreiz des Bankmanagements, den Glaubi-
gern eine schlechte wirtschaftliche Lage der Bank vorzutéuschen.

3.3.1.2.1.2 Gefahren

Die aus Hidden Characteristics resultierende Gefahr der Adverse Selection konkretisiert
sich hier in der Gefahr der ruindsen Konkurrenz'. Auf dem Markt verbleiben dann
Banken mit schlechtem Risikoprofil, da sie die hohen Einlagenzinsen nur dann zahlen
konnen, wenn sie diese zusitzlichen Kosten durch eine hohere Risikonahme und den
damit verbundenen erwarteten hoheren Ertrdgen kompensieren. Dadurch entsteht auf
dem Bankenmarkt eine Negativauslese von Banken als Anbieter von Kundeneinlagen.

Die aus Hidden Intention resultierende Gefahr des Hold up ist in dieser P-A-Beziehung
nicht relevant, weil keine Abhdngigkeit der Glaubiger als Prinzipale vom Bankmana-
gement als Agenten besteht. Die Einlage kann jederzeit bzw. unter Einhaltung einer
Kiindigungsfrist’ durch die Bankgldubiger abgerufen werden, so dass die Einlage bei
der Bank nicht den Charakter von spezifischen, irreversiblen Investitionen aufweist.

Die Gefahr des Moral Hazard resultiert in dieser Beziehung sowohl aus Hidden Action
als auch aus Hidden Information.

Die Gefahr der ruindsen Konkurrenz besteht darin, dass einige Banken im Wettbewerb um Kundenein-
lagen den Einlegern im Konkurrenzvergleich hohere Einlagenzinsen anbieten. Die Einleger konnen im
Zeitpunkt vor Vertragsschluss die Banken als Anbieter von Kundeneinlagen nicht auf Basis ihrer Sol-
venz unterscheiden, d. h. sie wissen nicht, bei welcher Bank ihre Einlagen sicherer wiren. Aus diesem
Grund sind die Einleger dazu geneigt, das Angebot mit dem hochsten Einlagenzins anzunehmen. Da-
durch kann nun ein Zinsniveau im Einlagengeschift entstehen, bei dem sich Banken mit einem nach-
haltigen ertrags- und risikoorientierten Geschéftsmodell aus dem Markt zuriickziehen, weil die Herein-
nahme von Kundeneinlagen nicht mehr lohnenswert ist.

Zur Gefahr der Adverse Selection in Form von ruindser Konkurrenz aufgrund von Informationsasym-
metrien vor Vertragsschluss sieche Apolte et al. (2012), S. 324-325.

Die Einhaltung einer Kiindigungsfrist kann auch durch Inkaufnahme der Zahlung von Vorschusszinsen
umgangen werden.
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Fiir die Glaubiger existieren zwei Formen von Moral Hazard. Es handelt sich dabei um
die Gefahr der Vernachldssigung der Aufgabe zur treuhinderischen Verwaltung der
Kundeneinlagen und um die Gefahr des Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger.

In Anlehnung an das Multi-Auftrags-Modell besteht fiir die Glédubiger die Gefahr, dass
das Bankmanagement sich stirker der Wahrnehmung anderer Aufgaben bzw. der Ver-
folgung anderer Interessen, insbesondere der Interessen der Eigentiimer widmet und
dadurch die Sicherstellung der Risikotragfahigkeit im Sinne einer treuhénderischen
Verwaltung der Kundeneinlagen vernachldssigt. Aus dieser Vernachldssigung resultiert
fiir die Glaubiger die Gefahr, dass im Falle der Zahlungsunfdhigkeit der Bank eine
Erfiillung der Glaubigerrechte gefahrdet ist.

Die Gefahr des Risk Shifting resultiert aus dem ungleichen Chance-Risiko-Profil' und
dem daraus entstehenden Zielkonflikt zwischen Eigentiimern und Gliubigern in Ver-
bindung mit der Annahme, dass die Eigentiimer im Gegensatz zu den Glaubigern das
Bankmanagement zur Verfolgung ihrer Interessen steuern konnen.

Die Gefahr des Risk Shifting ist aufgrund der Besonderheiten von Banken, insbesondere
aufgrund des hohen Verschuldungsgrades und der geringen Transparenz besonders stark
ausgepragt. Die Gefahr des Risk Shifting konkretisiert sich darin, dass das Bankmana-
gement aufgrund erfolgter Interessenharmonisierung mit den Eigentlimern wihrend der
Laufzeit der Kundeneinlagen eine exzessive Risikonahme mit der damit verbundenen
Erhohung der Ausfallwahrscheinlichkeit der Bank zu Lasten der Gliaubiger betreibt.

3.3.1.2.2 Ableitung und Erliuterung relevanter Losungsansitze

Reduktion von Adverse Selection

Zur Reduktion von Adverse Selection konnen die Glaubiger Screening” betreiben. Den
Glaubigern steht die Vorlage unterschiedlich ausgestalteter Kooperationsvertrige als
Losungsansatz nicht zur Verfiigung, weil die vertragliche Interaktion zwischen Glaubi-
ger und Bankmanagement in dieser P-A-Beziehung umgekehrt’ verléuft.

Zum ungleichen Chancen-Risiko-Profil von Eigentiimern und Glaubigern und dem daraus resultieren-
den Ziel- bzw. Interessenkonflikt siehe Mullineux (2006), S. 377-378, Tirole (2006), und Heremans
(2007), S. 6.

Das Screening umfasst in diesem Kontext die Einholung von Informationen iiber die aktuelle wirt-
schaftliche Lage, insbesondere die Risikosituation der Bank, iiber die Zugehorigkeit zu bzw. die Haf-
tung durch Sicherungseinrichtungen und iiber die Historie bzw. die Reputation der Bank hinsichtlich
der treuhdnderischen Verwaltung der Kundeneinlagen.

Das Bankmanagement agiert als Anbieter von Finanzdienstleistungen, zu denen auch die Kundenein-
lagen zdhlen. Die Glaubiger wihlen dann aus diesem Angebot ein entsprechendes Produkt bzw. eine
Vertragsgestaltung aus. Die Glaubiger besitzen demnach kein Vertragsvorschlagsrecht.
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Aufgrund des fehlenden Vertragsvorschlagsrechts' der Gldubiger in ihrer Rolle als
Prinzipal steht dem Bankmanagement folglich Self-Selection als Ldsungsansatz zur
Reduktion vorvertraglicher Informationsasymmetrien nicht zur Verfiigung.

Das potenzielle Bankmanagement kann Signaling® betreiben, um die Informationsdefi-
zite der Glaubiger hinsichtlich der wirtschaftlichen Lage, insbesondere der Risikositua-
tion der Bank sowie der Fahigkeit, Leistungsbereitschaft und Absichten zur treuhénderi-
schen Verwaltung der Kundeneinlagen zu reduzieren.

Reduktion von Moral Hazard

Zur Reduktion von Moral Hazard kommt den Ldsungsansétzen der Gldubiger in ihrer
Rolle als Prinzipal im Vergleich zu den Losungsansidtzen des Bankmanagements in der
Rolle des Agenten eine groflere Bedeutung zu.

Den Glaubigern stehen zur Reduktion von Moral Hazard das Monitoring in Form der
Implementierung von Informations- und Kontrollsystemen sowie die Implementierung
von Anreizsystemen als Losungsansétze zur Verfiigung.’

Im Rahmen der Umsetzung bzw. Nutzung dieser Losungsansitze sind die Rolle sowie
die Einwirkungsmoglichkeiten der Bankenaufsicht zu beachten.

Im Zusammenhang mit dem Monitoring der Glaubiger in Form der Implementierung
von Informations- und Kontrollsystemen existiert ein Free-Rider-Problem. Daraus
resultieren Defizite in der Kontrolle des Bankmanagements durch die Glaubiger.

In Anlehnung an die Representation Hypothesis® ist die Bankenaufsicht dazu geeignet,
die Defizite in der Kontrolle des Bankmanagements durch die Gldubiger zu beseitigen.
Die Regulierungsbehorde biindelt die Monitoring-Aktivititen der Einleger bzw. die
Einleger delegieren die Kontrolle der Bank an die Regulierungsbehdrde. Dadurch wird
das oben beschriebene Free-Rider-Problem geldst.

Das Vertragsvorschlagsrecht des Prinzipals spielt insbesondere in der sog. normativen Prinzipal-
Agenten-Theorie im Rahmen der vertraglichen Interaktion zwischen Prinzipal und Agent bzw. der Op-
timierung der Vertragsgestaltung eine besondere Rolle. Vgl. dazu Alparslan (20006), S. 28.

In diesem Kontext kann die Angabe von Informationen zur Zugehorigkeit zu freiwilligen Einlagensi-
cherungssystemen sowie zum Umfang der Absicherung der Kundeneinlagen als Signaling interpretiert
werden. Sofern die Bank iiber eine gute Reputation im Einlagengeschift verfiigt, kann diese auch vor
Vertragsschluss als Qualitétssignal eingesetzt werden. Die Werbung der Bank kann nicht als Signaling
interpretiert werden, weil die im Rahmen von Werbung kommunizierten Informationen i. d. R. nicht
die Anforderungen an die im Rahmen des Signaling libermittelten Informationen (Signale) erfiillen.
Aus Sicht der Glaubiger, welche von Moral Hazard ausgesetzt sind, ist immer eine Kombination der
vorhandenen Losungsansitze erforderlich, da entweder Anreizsysteme oder Monitoring allein nicht
ausreichen, um die Gefahr des Moral Hazard auf ein vertretbares Mal} zu reduzieren. Diese Einschrin-
kung tragt der Tatsache Rechnung, dass Moral Hazard nicht vollstdndig eliminiert werden kann.

Zur Representation Hypothesis im Zusammenhang mit der Regulierung von Banken siehe
Dewatripont; Tirole (2010), S. 29-45 und Borner (2004), S. 341-342.
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Die Bankenaufsicht iibernimmt demnach die Corporate Governance-Rolle der Glaubi-
ger, d. h. sie tibernimmt die Funktion bzw. die Aufgaben der Debt Governance. In die-
sem Kontext wird die Bankenaufsicht auch als functional Substitute to Debt Governan-
ce' bezeichnet.

Neben dem Free-Rider-Problem im Rahmen des Monitoring besitzen die Glaubiger ein
weiteres Problem bei der Nutzung von Anreizsystemen bzw. vertraglichen Losungsan-
sdtzen’. Da die Gldubiger der Bank kein Vertragsvorschlagsrecht besitzen, haben sie
keine Moglichkeit, ein Risk Shifting zu ihren Lasten im Rahmen der Vertragsgestaltung
zu berticksichtigen bzw. zu antizipieren.

Ohne eine explizite, durch die gesetzlich legitimierte Bankenaufsicht verpflichtende
Integration der Glaubigerinteressen in die Anreizsysteme von Banken werden durch das
Bankmanagement primér die Interessen der Eigentiimer beriicksichtigt und der Zielkon-
flikt zwischen Glaubigern und Bankmanagement bleibt bestehen. Diese Annahme wird
durch die im Rahmen der lessons learnt der Finanzmarktkrise identifizierten Defizite in
den Anreiz- bzw. Vergilitungssystemen bestitigt.

Die Bankenaufsicht iibernimmt demnach sowohl das Monitoring des Bankmanagements
zur Reduktion der Informationsasymmetrien als auch die Implementierung von Anreiz-
systemen zur Reduktion des Ziel- bzw. Interessenkonflikts zwischen Gldubigern und
Bankmanagement.

Auf Initiative des Bankmanagements kann die Gefahr des Risk Shifting fiir die Glaubi-
ger durch Reporting’, Bonding® und Reputation® reduziert werden.

' Vgl. dazu Miilbert (2010), S. 25-26.

Anreizsysteme werden den vertraglichen Losungsansédtzen zugeordnet, weil deren Wirkungsmecha-
nismus im Kooperationsvertrag zwischen Prinzipal und Agent definiert und ausgestaltet ist und damit
Giiltigkeit erlangt.

Reporting ist bezieht sich in diesem Zusammenhang gemal der im Rahmen dieser Arbeit verwendeten
Definition auf die Ubermittlung derjenigen Informationen, die iiber die bankaufsichtsrechtlich definier-
ten Anzeige- und Meldepflichten sowie Offenlegungspflichten gemaf3 Séule 3 des Baseler Regelwerks
hinausgehen. Fiir eine Ubersicht iiber die gesetzlichen Anzeige- und Meldepflichten der Institute siehe
Deutsche Bundesbank (2012¢), sowie Deutsche Bundesbank (2011d).

Das Bankmanagement kann Bonding betreiben, indem es sich einer freiwilligen Kontrolle zusitzlich
zu den von der Bankenaufsicht implementierten Kontrollsystemen unterzieht, sofern dies unter Be-
riicksichtigung der damit verbundenen Kosten vertretbar ist.

Aufgrund der Annahme mehrperiodischer Kooperationsbeziehungen kann Reputation als weiterer
Losungsansatz zur Minderung des Anreizes des Bankmanagements zum Risk Shifting zu Lasten der
Glaubiger verwendet werden.
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3.3.1.3 Bankenaufsicht - Bankmanagement

Die durch das Auftreten der Bankenaufsicht als zusdtzlicher Stakeholder im Kontext der
Corporate Governance von Banken entstehende P-A-Beziehung zwischen Bankenauf-
sicht und Bankmanagement ist als dritte P-A-Beziehung innerhalb der Stufe 1 des hier
konzipierten Referenzmodells abgebildet.

Die Bankenaufsicht' iibernimmt die Funktion bzw. Aufgaben der Debt Governance im
Rahmen der externen Corporate Governance und agiert demnach stellvertretend fiir die
Glaubiger.

3.3.1.3.1 Identifikation und Erliduterung relevanter Kooperationsprobleme und
daraus resultierender Gefahren

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht iiber die in dieser P-A-Beziehung
relevanten Kooperationsprobleme.”

Bankenaufsicht - Management Identifikation relevanter Kooperationsprobleme und Gefahren

Hidden Hidden Hidden Hidden Costly State
Characteristics Intention Action Information Verification
Kooperationsprobleme
Adver.se Hold up Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard
Selection

Abbildung 9:  Kooperationsprobleme zwischen Bankenaufsicht und Bankmanage-
ment sowie daraus resultierende Gefahren’

Da die Bankenaufsicht stellvertretend fiir die Glaubiger agiert, werden die zwischen
Glaubigern und Bankmanagement relevanten Kooperationsprobleme und die daraus
resultierenden Gefahren auf die Beziehung zwischen Bankenaufsicht und Bankmana-
gement libertragen.

Die Bankenaufsicht umfasst sowohl die Regulierung und laufende Uberwachung der Banken durch die
BaFin (BaFin) und die Deutsche Bundesbank auf Basis des KWG als auch sdmtliche Aspekte der Ein-
lagensicherung. Zur Regelung der Zusammenarbeit von BaFin und Deutscher Bundesbank siehe § 7
KWG.

Die zugrunde liegende Strukturierung der Kooperationsprobleme und der daraus resultierenden Gefah-
ren ist in Abbildung 5 enthalten.

Quelle: Eigene Darstellung.
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3.3.1.3.1.1 Kooperationsprobleme

Die Kooperationsprobleme in der Beziehung zwischen Bankenaufsicht und Bankmana-
gement liegen in gleicher Form wie in der Beziehung zwischen Gldubigern in Bankma-
nagement vor. Aus diesem Grund wird fiir eine Erlduterung der einzelnen Kooperati-
onsprobleme auf die entsprechenden Ausfiihrungen zur P-A-Beziehung zwischen
Gldubigern und Bankmanagement verwiesen.

Die Kooperationsprobleme in Form von Hidden Action und Hidden Intention unter-
scheiden sich jedoch um Vergleich zur P-A-Beziehung zwischen Gldubigern und
Bankmanagement hinsichtlich ihrer Intensitit. Die Informationsdefizite der Bankenauf-
sicht sind im Vergleich zu denen der Glaubiger geringer, weil die Kontrolle durch die
Aufsichtsbehorden das Free-Rider-Problem im Zusammenhang mit der Kontrolle des
Bankmanagements 16st, so dass die Kontrollintensitit allgemein erhoht wird. Dartiber
hinaus werden Sanktionen' ermdglicht.” Zusétzlich wird angenommen, dass die Bank-
aufsichtsbehdrden im Vergleich zu den einzelnen Einlegern iiber hohere Fachkenntnisse
im Banksektor sowie auf dem Gebiet der Kontrolle und Priifung von Banken verfiigt
und damit eine effektivere Kontrolle durchfiihren kdnnen.

In Anlehnung an die oben stehenden Ausfiithrungen sind die Kooperationsprobleme in
Form von Hidden Action und Hidden Intention mit den daraus resultierenden Proble-
men der Verhaltens- bzw. Leistungsbeurteilung und Ergebnisbeurteilung des Bankma-
nagements in der Beziehung zwischen Bankenaufsicht und Bankmanagement im Ver-
gleich zur P-A-Beziehung zwischen Gliaubigern und Bankmanagement geringer.

' Die Bankenaufsicht besitzt wihrend der Vertragslaufzeit durch das Bankenaufsichtsrecht umfangrei-

che Kompetenzen mit den damit verbundenen Eingriffsrechten in die laufende Geschiftstitigkeit der
Banken. Die Bankenaufsicht besitzt die Moglichkeit bzw. die gesetzliche legitimierte Kompetenz zur
Authebung der Erlaubnis, zur Abberufung von Geschiftsleitern und Mitgliedern des Aufsichtsorgans
sowie zur Einleitung weiterer Mafinahmen in besonderen Féllen, wie z. B. bei einer Gefiahrdung der
angemessenen Eigenmittelausstattung oder bei der Identifikation von organisatorischen Méngeln. Ge-
setzliche Grundlage dafiir ist das KWG. Vgl. dazu §§ 35 - 38 KWG sowie §§ 45 - 48 KWG.

Siehe hierzu die sog. Representation Hypothesis zur Begriindung der Regulierung von Banken. Die
Delegation der Uberwachung/Kontrolle der Bank an die Regulierungsbehdrde hat demnach drei we-
sentliche Effekte: 1. Reduktion der Informationskosten, Ermdglichung von Sanktionen und Vermei-
dung von Trittbrettfahrertum, d. h. Losung des Free-Rider-Problems hinsichtlich der Ausiibung der
Kontrolle der Bank durch die Einleger. Vgl. dazu Dewatripont; Tirole (2010), S. 29-45 und Borner
(2004), S. 341-342.
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3.3.1.3.1.2 Gefahren

Aufgrund der vorvertraglichen Informationsdefizite der Glaubiger (Hidden Characteris-
tics) entsteht die die Gefahr der Adverse Selection', d. h. der Negativauslese auf dem
Bankenmarkt.

Die Gefahr des Moral Hazard liegt grundsétzlich in gleicher Form vor wie in der Bezie-
hung zwischen Glaubigern und Bankmanagement und besteht insbesondere in der Ge-
fahr des Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger.

Zusétzlich ist in dieser P-A-Beziehung die aus dem Risk Shifting resultierende Gefahr-
dung der Stabilitit des gesamten Finanzsystems relevant.?

3.3.1.3.2 Ableitung und Erliuterung relevanter Losungsansiitze

Zur Bewiltigung der oben beschriebenen Kooperationsprobleme sind im Rahmen der
Regulierung von Banken durch das Bankenaufsichtsrecht’ Manahmen und Regelungen
implementiert worden, die im Folgenden in den Zusammenhang mit Losungsansidtzen
der Prinzipal-Agenten-Theorie gesetzt werden.

Reduktion von Adverse Selection

Eine Aufgabe der Bankenaufsicht ist die Verhinderung einer Negativauslese (Adverse
Selection) auf dem Bankenmarkt. Zur Reduktion von Adverse Selection kann die Ban-
kenaufsicht Screening® betreiben.

Dariiber hinaus kann die Bankenaufsicht einerseits den Markt z. B. durch Zulassungsbe-
schrinkungen oder erzwungenen Marktaustritt von den oben beschriebenen schlechten
Anbietern befreien oder andererseits in Form von Mindestanforderungen einen be-

Die Gefahr der Adverse Selection, konkretisiert sich darin, dass Banken mit solidem Geschéftsmodell
und tragfahigem Risikoprofil (,,gute Anbieter*) bei einer bestimmten Hohe des Einlagenzinses als An-
bieter von Kundeneinlagen aus dem Markt ausscheiden und nur noch Banken mit schlechtem Risiko-
profil und damit korrespondierender hoheren Insolvenzwahrscheinlichkeit (,,schlechte Anbieter) auf
dem Markt verbleiben.

Mit dem Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger steigt das Risiko der Zahlungsunfihigkeit der einzelnen
Bank. Aufgrund der starken Verflechtungen innerhalb des Finanzsektors kann es im Fall der Insolvenz
einer Bank zu Ansteckungseffekten unter den Banken kommen, wovon eine Geféhrdung der Stabilitéit
des gesamten Finanzsystems ausgeht. Es handelt sich hier um die sog. Querschnittdimension des sys-
temischen Risikos.

Zur Definition des Bankenaufsichtsrechts siehe Kapitel 5.1.2.1.2.

In diesem Zusammenhang sind die §§ 32-38 KWG zur Zulassung zum Geschiftsbetrieb, insbesondere
die Anforderungen geméal § 32 Abs. 1| KWG zur Erteilung einer Erlaubnis zum Betreiben von Bankge-
schéften in Form von erforderlichen Mitteln, und der Zuverldssigkeit sowie der fachlichen Eignung der
Antragsteller bzw. Geschéftsleiter als Screening zu interpretieren. Das Screening ist auch dazu geeig-
net, die Informationsasymmetrien hinsichtlich der Absichten des Bankmanagements (Hidden Intenti-
on) zu reduzieren.
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stimmten Solvenzstatus auf dem Bankenmarkt sicherstellen. In diesem Zusammenhang
konnen die Anforderungen an die Eigenmittel und Liquiditit in §§ 10-12 KWG sowie
die darauf basierenden Verordnungen in Form der SolvV und LiqV als Setzung von
Mindeststandards zur Sicherstellung der Risikotragfahigkeit bzw. Zahlungsfahigkeit
und damit zur Sicherstellung der Bedienung der Glaubigerrechte interpretiert werden.'

In Anlehnung an die Ausfiihrungen zur P-A-Beziehung zwischen Gldubigern und
Bankmanagement stehen aufgrund des fehlenden Vertragsvorschlagsrechts der Glaubi-
ger die Vorlage von unterschiedlich ausgestalteten Vertrigen als Losungsansatz des
Prinzipals und Self-Selection als Losungsansatz des Agenten nicht zur Verfiigung.

Zur Reduktion von Adverse Selection kann durch das Bankmanagement Signaling’
betrieben werden.

Reduktion von Moral Hazard

Zur Reduktion von Moral Hazard stehen der Bankenaufsicht in der Rolle des Prinzipals
sowohl das Monitoring in Form der Implementierung von Informations- und Kontroll-
systemen zur Reduktion der Informationsasymmetrien als auch die Implementierung
von Anreizsystemen zur Reduktion des Interessen- bzw. Zielkonflikts als Losungsansat-
ze zur Verfiigung.

Die Offenlegungspflichten’ der Banken gemél Séule 3 des Baseler Regelwerks bzw.
SolvV sowie die Anzeige- und Meldepflichten* der Banken sind als Informationssyste-
me und damit als Monitoring zu interpretieren. Es handelt sich dabei um einen Teil der
Pflichtberichterstattung des Bankmanagements. Die bankaufsichtsrechtlichen Anzeige-,
Melde- und Offenlegungspflichten ergéinzen die im Rahmen der Erstellung des Jahres-
abschlusses gemif3 IAS 1.10 und § 289 sowie § 315 HGB bestehenden Berichterstat-
tungspflichten der Banken.

Die Regelungen der Saule 2 des Baseler Regelwerks’, d. h. der Supervisory Review
Process (SRP), welcher im Wesentlichen aus dem Internal Capital Adequacy Assess-

In einer weiten Auslegung der Losungsansitze zur Reduktion von Adverse Selection kénnen auch die
organisatorischen Pflichten gemil § 25a KWG sowie den darauf basierenden MaRisk, welche insbe-
sondere ein angemessenes und wirksames Risikomanagement zur Sicherstellung der Risikotragféhig-
keit umfassen, als eine Setzung von Mindestanforderungen zur Vermeidung einer Negativauslese auf
dem Bankenmarkt interpretiert werden.

Das Signaling ist hier — analog zu den Ausfithrungen zur Beziehung zwischen Gldubigern und Bank-
management — als die Angabe von Informationen zur Zugehorigkeit zu freiwilligen Einlagensiche-
rungssystemen sowie zum Umfang der Absicherung der Kundeneinlagen zu interpretieren.

Zu den Offenlegungsanforderungen der Sdule 3 des Baseler Regelwerkes siehe ausfiihrlich BCBS
(2005), S. 163-179. Zur nationalen Umsetzung siehe §§ 319-337 SolvV.

Fiir eine Ubersicht iiber die gesetzlichen Anzeige- und Meldepflichten der Institute siche Deutsche
Bundesbank (2012¢), sowie Deutsche Bundesbank (2011d).

> Zur Sidule 2 des Baseler Regelwerkes siehe ausfiihrlich BCBS (2005), S. 146-162.
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ment Process (ICAAP') und dem Supervisory Review and Evaluation Process (SREP)*
besteht und auf nationaler Ebene durch die in § 25a KWG sowie die in den MaRisk®
definierten Anforderungen an die ordnungsgemifBle Geschiftsorganisation und das
Risikomanagement umgesetzt wird, sind als Kontrollsysteme und damit als Monitoring
der Bankenaufsicht zu interpretieren. Dariiber hinaus zdhlen weitere Priifungen der
Bankaufsichtsbehdrden gemidf3 § 44 KWG zu den Kontrollsystemen.

Die Anforderungen des § 25a KWG sowie der gesetzeskonkretisierenden MaRisk,
welche die rechtliche Grundlage fiir den SRP bilden, und die Priifungen der Bankenauf-
sicht geméll § 44 KWG besitzen die Merkmale von Kontrollsystemen. Die bankauf-
sichtsrechtlichen Normen definieren bestimmte Anforderungen bzw. Regeln, deren
Einhaltung durch die Aufsicht tiberpriift und ggf. sanktioniert* wird.

Neben dem oben beschriebenen Monitoring kann die Bankenaufsicht auch durch die
Implementierung von Anreizsystemen die Gefahr des Moral Hazard reduzieren.

Die Bankenaufsicht steht als Losungsansatz zur Reduzierung des Ziel- bzw. Interessen-
konflikts zwischen Gldubigern und Bankmanagement die Implementierung von Anreiz-
systemen zur Verfligung. In diesem Zusammenhang existieren zwei unterschiedliche
Ansatzpunkte.

Zum Einen handelt es sich dabei um die Eigenkapitalunterlegungspflicht fiir eingegan-
gene Risiken geméB § 10 Abs. 1 KWG sowie den Regelungen der SolvV bzw. der Sdule
1 des Baseler Regelwerks. Das Bankmanagement wird durch die Eigenkapitalunterle-
gungspflicht bei gegebenen Eigenmitteln in der Risikonahme begrenzt. Das Bankmana-
gement wird deshalb unter Beachtung der relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen

Mit der Implementierung des ICAAP haben die Institute sicherzustellen, dass sie laufend iiber genii-
gend internes Kapital verfiigen, um alle wesentlichen Risiken abzudecken. Fiir die Zwecke des ICAAP
sind Institute dazu verpflichtet, angemessene Leitungs-, Steuerungs- und Kontrollprozesse einzurich-
ten. Zu diesen sog. robust Governance Arrangements zdhlen klare aufbau- und ablauforganisatorische
Vorgaben, Prozesse zur Identifizierung, Beurteilung, Steuerung, Uberwachung und Kommunikation
der Risiken sowie angemessene interne Kontrollmechanismen. Vgl. BaFin (2005), S. 103.

Im Rahmen des SREP haben die Aufsichtsbehdrden das Risikomanagement der Institute mindestens
einmal jéhrlich zu iiberpriifen sowie aktuelle und potenzielle Risiken zu bewerten. Im Rahmen dieser
Priifung und Bewertung ist dem Umfang und der Bedeutung der Risiken fiir das Institut sowie der Be-
deutung des Instituts fiir das Finanzsystem Rechnung zu tragen. Vgl. BaFin (2008), S. 2.

3 Vgl. BaFin (2012e).

Die Sanktionsmoglichkeiten der Bankenaufsicht ergeben sich durch die gesetzlich legitimierte Kompe-
tenz zur Authebung der Erlaubnis, zur Abberufung von Geschiftsleitern und Mitgliedern des Auf-
sichtsorgans, zur Einschreitung gegen ungesetzliche Geschifte sowie zur Einleitung weiterer MaB-
nahmen in besonderen Féllen, wie z. B. bei einer Gefihrdung der angemessenen
Eigenmittelausstattung oder bei der Identifikation von organisatorischen Méngeln. Vgl. dazu §§ 35-38
KWG sowie §§ 45-48 KWG.
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keine exzessive bzw. nicht tragfihige Risikonahme betreiben. Dadurch wird eine An-
gleichung der Interessen bzw. Ziele von Glaubigern und Bankmanagement erzielt.'

Zum Anderen wird durch die Institutsvergiitungsverordnung (InstitutsVergV) ein direk-
ter Einfluss auf die Ausgestaltung der in den Banken implementierten Anreiz- bzw.
Vergiitungssysteme ausgeiibt. Durch die InstitutsVergV werden inhaltliche Anforderun-
gen an die Ausgestaltung der Vergiitungssysteme zur stirkeren Ausrichtung am lédnger-
fristigen Erfolg der Bank sowie zur addquaten Berlicksichtigung der Geschiftsmodell-
spezifika, insbesondere der eingegangenen Risiken definiert. Dariiber hinaus erhilt die
Bankenaufsicht zur angemessenen Beriicksichtigung der Glaubigerinteressen stirkere
Eingriffsrechte in die Ausgestaltung der Verglitungssysteme in Form der Beschrinkung
oder Untersagung der Auszahlung variabler Vergiitungsbestandteile.?

Die Losungsansitze des Bankmanagements in der Rolle des Agenten zur Reduktion von
Moral Hazard entsprechen in dieser P-A-Beziechung exakt denen in der Beziehung
zwischen Gldubigern und Bankmanagement, d. h., das Bankmanagement kann Repor-
ting und Bonding betreiben sowie eine vorhandene gute Reputation zur Reduktion von
Moral Hazard nutzen.

3.3.2 Stufe 2: Interne Corporate Governance von Banken —
Aufsichtsrat als Supervisor

3.3.2.1 Identifikation und Erliuterung relevanter Kooperationsprobleme und
daraus resultierender Gefahren

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht iiber die in dieser mehrstufigen P-
A-Beziehung relevanten Kooperationsprobleme.’

" Dariiber hinaus sind die Eigenkapitalanforderungen seit der Einfiihrung von Basel II risikoorientiert

und der Grad der Risikoorientierung steigt mit der Weiterentwicklung der Bankenaufsicht, so dass da-
durch fiir das Bankmanagement zusétzlich ein Anreiz gesetzt wird, die Geschaftsaktivitéten in risiko-
armere Bereiche zu verlagern.

Im Zuge der lessons learnt der Finanzmarktkrise wurden als Ursachen u. a. Anreiz- bzw. Vergiitungs-
systeme identifiziert, die das Bankmanagement und andere sog. Risk Taker primir zu einer kurzfristi-
gen Gewinnerzielung auf Kosten einer exzessiven Risikonahme zu Lasten der Gldubiger verleiteten.
Als Reaktion auf diese Defizite in den Anreiz- und Vergilitungssystemen wurde die InstitutsVergV er-
lassen.

Die zugrunde liegende Strukturierung der Kooperationsprobleme und der daraus resultierenden Gefah-
ren ist in Abbildung 5 enthalten.

107



3. Kapitel: Risk Governance im Kontext der Prinzipal-Agenten-Theorie

m Identifikation relevanter Kooperationsprobleme und Gefahren

Hidden Hidden Hidden Hidden Hidden Costly State
Characteristics Intention Action Information Transfer Verification

Kooperations-

probleme \/

Adverse
Selection

V]

Hold up Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard

Abbildung 10:  Kooperationsprobleme zwischen Eigentiimern, Aufsichtsrat und
Bankmanagement sowie daraus resultierende Gefahren'

Die durch die zusitzliche Stufe der P-A-Beziehung vermehrten Kooperationsprobleme
in der Beziehung zwischen Aufsichtsrat und Bankmanagement werden in diesem Kapi-
tel nicht explizit behandelt, weil diese grundsétzlich mit denjenigen zwischen Eigentii-
mern und Bankmanagement iibereinstimmen. Dies ist zuriickzufiihren auf gleiche bzw.
vergleichbare Informationsasymmetrien und Interessen- bzw. Zielkonflikte. Aus diesem
Grund wird im Rahmen der Identifikation und Erlduterung der relevanten Kooperati-
onsprobleme die Perspektive der Eigentiimer als Prinzipal in einer mehrstufigen P-A-
Beziehung eingenommen.’

Im Rahmen der Ableitung und Erlduterung der relevanten Losungsanséitze wird hin-
sichtlich der Reduktion von Moral Hazard eine Differenzierung in die Perspektive bzw.
Stufe von Eigentiimern und Aufsichtsrat vorgenommen, um bankenspezifische bzw.
bankaufsichtsrechtliche Vorschriften hinsichtlich der Einbindung des Aufsichtsrats im
Rahmen der Kontrolle des Bankmanagements addquat zu berticksichtigen.

Im Folgenden werden die in Abbildung 10 zusammengefassten Ergebnisse erldutert.

3.3.2.1.1 Kooperationsprobleme

Hidden Characteristics konkretisieren sich in der Beziehung zwischen Eigentiimern und
Aufsichtsrat in der Unkenntnis der Eigentiimer hinsichtlich der Kenntnisse und Féahig-
keiten der Mandatsanwarter zur wirksamen Wahrnehmung der Kontrollaufgabe.’

Quelle: Eigene Darstellung.

Diese Vorgehensweise dient der Reduktion von Komplexitit dieser Analyse sowie zur Vermeidung
von Redundanzen.

3 Vgl. Seele (2007), S. 162.
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Hidden Intention konkretisiert sich in der Unkenntnis der Eigentiimer hinsichtlich der
Ziele und Absichten der Mandatsanwaérter.'

Die aus Hidden Intention resultierende Gefahr des Hold up ist in dieser P-A-Beziehung
allerdings nicht relevant. Diese Nicht-Relevanz von Hold up wird damit begriindet, dass
keine Abhéngigkeit der Eigentiimer als Prinzipal vom Aufsichtsrat als Agenten auf-
grund einer Tatigung irreversibler, spezifischer Investitionen der Eigentiimer besteht.?

Die Ausfiihrungen zu Hidden Action und Hidden Information in der Beziehung zwi-
schen Eigentiimern und Bankmanagement kdnnen auf die Beziehung zwischen Eigen-
tiimern und Aufsichtsrat {ibertragen werden.

Hidden Transfer konkretisiert sich in dieser P-A-Beziehung durch die Moglichkeit bzw.
Gefahr zur Koalitionsbildung zwischen dem Aufsichtsrat in der Rolle des Supervisor
und dem Bankmanagement in der Rolle des Agenten zu Lasten der Eigentiimer. Auf-
sichtsrat und Bankmanagement konnen als besser informierte Parteien einen fiir den
Prinzipal unbeobachtbaren Seitenvertrag® abschlieen.

Costly State Verification ist in Ubereinstimmung zur Beziehung zwischen Eigentiimern
und Bankmanagement in der Beziehung zwischen Eigentiimern und Aufsichtsrat nicht
relevant, da die Gegenleistung des Aufsichtsrats in dieser Kooperationsbeziehung in der
Durchfiihrung bzw. Ausiibung der Kontrolle des Bankmanagements besteht und nicht
vom Kooperationsergebnis in Form des Unternehmensgewinns oder der Marktwertma-
ximierung abhéngt.

3.3.2.1.2 Gefahren

Die aus Hidden Characteristics resultierende Gefahr der Adverse Selection konkretisiert
sich darin, dass gut geeignete bzw. qualifizierte Mandatsanwérter aus dem Arbeitsmarkt
fiir Aufsichtsratsmandate ausscheiden, weil aufgrund der Informationsasymmetrien ein
bestimmtes Gehaltsniveau auf dem Arbeitsmarkt herrscht, zu dem qualifizierte Kandi-

Die Mandatsanwirter konnten bspw. statt an der vertragsgemafB3en Erfiillung der Aufgabe zur Kontrolle
des Bankmanagements an dem Aufbau eines eigenen Netzwerks und der eigenen Macht sowie der
Maximierung der eigenen Vergiitung interessiert sein. Vgl. Seele (2007), S. 162.

Die Eigentiimer bzw. die Hauptversammlung bestellt gemif3 § 101 AktG die Aufsichtsratsmitglieder.
Dariiber hinaus haben die Eigentiimer bzw. hat die Hauptversammlung verschiedene Sanktionsmog-
lichkeiten bei einem Fehlverhalten des Aufsichtsrats, z. B. die Abberufung von Aufsichtsratsmitglie-
dern gem. § 103 AktG. Dadurch wird zum einen die Abhdngigkeit der Eigentlimer vom Aufsichtsrat
nochmals reduziert, als auch der Anreiz fiir den Aufsichtsrat fiir ein Fehlverhalten im Sinne von Hold
up bis hin zur Nicht-Relevanz reduziert bzw. eliminiert.

Diese Seitenvertrdge konnen formeller oder informeller Art sein und fithren zu gegenseitigen moneté-
ren und insbesondere nicht-monetiren Seitenzahlungen zwischen den koalierenden Parteien. Héufig
sind diese sog. Seitenvertrage informeller Art, so dass die Koalitionsbildung in Form von gegenseiti-
gen Gefilligkeitsdiensten jeglicher Art auftritt.
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daten nicht bereit sind, die Kooperationsbeziehung einzugehen und sich aus dem Markt
zuriickziehen. Schlechter qualifizierte Mandatsanwérter verbleiben auf dem Markt und
daraus resultiert eine Negativauslese.'

Moral Hazard resultiert in der Beziehung zwischen Eigentimern und Aufsichtsrat in
Anlehnung an die oben stehenden Ausfithrungen aus Hidden Action, Hidden Informati-
on und Hidden Transfer.

Moral Hazard konkretisiert sich fiir die Eigentiimer als Prinzipal in der Gefahr der nicht
ordnungsgemédfen Durchfithrung der Kontrolle des Bankmanagements durch den Auf-
sichtsrat. Diese Gefahr kann im Wesentlichen drei Ausprigungsformen annehmen, die
im Folgenden kurz beschrieben werden.

Der Aufsichtsrat kann den diskretiondren Handlungsspielraum aufgrund von Hidden
Action sowie die aus Hidden Information resultierenden Freiheitsgrade zur Reduktion
seines Arbeitsleids oder zur Verfolgung anderer Ziele oder Interessen ausnutzen, indem
er seinen Arbeitseinsatz reduziert und die Kontrolle ohne die erforderliche Sorgfalt
durchfiihrt.?

Da der Aufsichtsrat aus mehreren Personen besteht, sind in der P-A-Beziehung zwi-
schen Eigentiimern und Aufsichtsrat die spezifischen Probleme einer gemeinschaftli-
chen Leistungserbringung (Teamproduktion) in Anlehnung an Alchian/Demsetz (1972)*
grundsiétzlich relevant. Es handelt sich dabei insbesondere um die Moglichkeit bzw.
Gefahr der Driickebergerei einzelner Mitglieder des Aufsichtsrats.

Die dritte Auspragungsform ist die Gefahr der Koalitionsbildung zwischen Aufsichtsrat
und Bankmanagement. Innerhalb einer solchen Koalition kann bspw. die Berichterstat-
tung an die Eigentiimer {iber das Ergebnis der UberwachungsmaBnahmen durch Auf-
sichtsrat und Bankmanagement manipuliert werden, wodurch ein Nachteil fiir die FEi-
gentlimer entsteht.

Die Gefahr der nicht ordnungsgeméfBen Durchfithrung der Kontrolle des Bankmanage-
ments durch den Aufsichtsrat ist vor dem Hintergrund der Zielsetzung von Risk Gover-
nance auch fiir die Glaubiger und die Bankenaufsicht relevant. Defizite in der Kontrolle
des Bankmanagements gefidhrden die Risikotragféhigkeit der Bank und damit die Ziel-
setzung von Risk Governance. Das Bankmanagement kann diese Kontrolldefizite fiir
ein Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger ausnutzen. Dariiber hinaus begiinstigen diese
Kontrolldefizite die Ausnutzung des diskretiondren Handlungsspielraums hinsichtlich

Eigentiimer bzw. Unternehmen sind nicht bereit, hohe Gehélter bzw. Entschiddigungen fiir Aufsichts-
ratsmandate zu zahlen, da die Unsicherheit tiber die Eigenschéften der Mandatsanwaérter zu grof ist.

2 Vgl. Martens (1999), S. 39.

3 Vgl. Alchian; Demsetz (1972), S. 779.
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der Risikosituation der Bank zu Lasten der Risikotragfahigkeit und zu Gunsten indivi-
dueller Managementziele.

3.3.2.2 Ableitung und Erliuterung relevanter Losungsansitze

Reduktion von Adverse Selection

Den Eigentiimern stehen als Losungsansatze zur Reduktion von Adverse Selection das
Screening und die Vorlage von unterschiedlich ausgestalteten Vertrdgen zur Auswahl
durch die Mandatsanwirter zur Verfiigung.'

Den Mandatsanwartern stehen als Losungsansatze zur Reduktion von Adverse Selection
durch Reduktion der vorvertraglichen Informationsasymmetrie Signaling” und Self-
Selection® zur Verfiigung.

Reduktion von Moral Hazard
Perspektive der Eigentiimer

Den Losungsansitzen der Eigentlimer in ihrer Rolle als Prinzipal kommt im Vergleich
zu den Losungsansitzen des Aufsichtsrats eine groflere Bedeutung zu.

Die Eigentiimer konnen Monitoring* in Form der Implementierung von Informations-
und Kontrollsystemen zur Reduktion der Informationsasymmetrien sowie die Imple-
mentierung von Anreiz- bzw. Vergiitungssystemen zur Reduktion des Ziel- bzw. Inte-
ressenkonflikts betreiben.

Eine im Rahmen des Screening identifizierte Mandatskumulation konnte auf eine primére finanzielle
Motivation der Mandatsanwérter hinweisen. Vgl. dazu Seele (2007), S. 164.

Im Rahmen des Signaling kénnen die Mandatsanwirter zusétzlich zu den klassischen Signalen wie
Ausbildungsnachweise und Zeugnisse bisherige Mandate in Vorstdnden und Aufsichtsriten in Verbin-
dung mit einer guten Reputation als Signal verwenden.

Im Zusammenspiel mit der unterschiedlichen Ausgestaltung von Vertrdgen durch die Eigentiimer
konnen die Mandatsanwirter durch Self-Selection Informationen tiber ihre Motivation und Leistungs-
bereitschaft iibermitteln. So weist bspw. die Auswahl eines Vertrages mit einer sog. D&O-
Versicherung mit Selbstbehalt und die Bereitschaft zur Ubernahme von Ausschussvorsitzen auf eine
entsprechende Risiko- und Arbeitsbereitschaft des Mandatsanwirters hin. Vgl. dazu Seele (2007),
S. 164.

Die Berichterstattungspflichten des Aufsichtsrats gegeniiber den Eigentiimern sind in Anlehnung an
die im Rahmen dieser Arbeit verwendete Definition von Monitoring als Informationssysteme des Prin-
zipals zu interpretieren und damit dem Monitoring zuzuordnen. Die Berichterstattungspflichten des
Aufsichtsrats werden durch den Titigkeitsbericht bzw. Uberwachungsbericht des Aufsichtsrats an die
Eigentiimer definiert und ergeben sich aus § 171 Abs. 2 AktG.
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Die gesetzlichen Aufgaben bzw. Pflichten des Aufsichtsrats' und deren Uberpriifung
sind — mit Ausnahme der o. g. Berichterstattungspflichten — in Verbindung mit den
Sanktionsmoglichkeiten® der Eigentiimer als Kontrollsysteme zu interpretieren.

Anreiz- bzw. Vergilitungssysteme besitzen insbesondere zur Vorbeugung gegen eine
Koalitionsbildung von Aufsichtsrat und Vorstand (Hidden Transfer) eine besondere
Bedeutung.’

Der Aufsichtsrat kann zur Reduktion von Moral Hazard der Eigentiimer Reporting* und
Bonding® betreiben. Dariiber hinaus kann Reputation® aufgrund der Beriicksichtigung
mehrperiodischer Kooperationsbeziehungen als Losungsansatz verwendet werden.

Perspektive des Aufsichtsrats

In seiner Funktion als Supervisor stehen dem Aufsichtsrat zur Uberwachung bzw. Kon-
trolle des Bankmanagements die gleichen Losungsansétze wie den Eigentiimern in Stufe
1 des Referenzmodells zur Verfiigung, so dass die in diesem Kapitel identifizierten und
erlduterten Losungsansétze der Eigentiimer auf den Aufsichtsrat libertragen werden.

Zusétzlich bestehen unter Beriicksichtigung der Besonderheiten des Unternehmenstypus
Bank spezifische Losungsansitze des Aufsichtsrates zur Reduktion von Moral Hazard
im Vergleich zu den Losungsansitzen der Eigentiimer in Stufe 1 des Referenzmodells.
Auf diese spezifischen Losungsansitze des Aufsichtsrates wird im Folgenden eingegan-
gen.

Bankenspezifisch handelt sich dabei um die Einbindung des Aufsichtsrats in das Risi-
komanagement der Bank, welche durch die Bankenaufsicht bzw. das Bankaufsichts-
recht vorgeschrieben ist.” Gemafl den Mindestanforderungen an das Risikomanagement

' Siehe dazu allgemein § 111 AktG.

? Die Eigentiimer kénnen den Aufsichtsrat bzw. einzelne Mitglieder gemiB § 103 AktG abberufen oder
die Entlastung des Aufsichtsrats gemif § 119 AktG verweigern. Diese Moglichkeiten zur Abberufung
und Verweigerung der Entlastung sind als Sanktionsmdglichkeiten zu interpretieren.

Die Wirksamkeit bzw. Vorteilhaftigkeit einer erfolg- und gewinnabhéngigen Vergiitung des Aufsichts-
rats zur Vorbeugung gegen die Gefahr der Koalitionsbildung ist durch die Untersuchung von Martens
(1999) bestitigt worden. Vgl. dazu Martens (1999), sowie Seele (2007), S. 165.

Das Reporting des Aufsichtsrats konkretisiert sich bspw. in Form zusdtzlicher bzw. auBlerplanméaBiger
Sitzungen mit Vertretern der Hauptversammlung oder in Form der Verdffentlichung von iiber das
Mindestmaf3 hinausgehenden Tétigkeitsberichten und Ergebnissen von Kontrollmafnahmen.

Die voriibergehende Mandatsniederlegung bei noch nicht aufgedeckten und vortibergehenden Interes-
senkonflikten kann als Bonding interpretiert werden. Vgl. Seele (2007), S. 165.

Sofern vorhanden, kann die gute Reputation des Aufsichtsrats insgesamt sowie die jeweilige gute
Reputation der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder als eine Pfand eingesetzt werden. Fiir den Aufsichts-
rat ist nach Amtsantritt zur Reduktion des Ziel- und Interessenkonflikts die Reputationsbildung ein
wichtiger Losungsansatz. Dadurch primér wird das Kooperationsproblem in Form von Hidden Trans-
fer reduziert. Vgl. Seele (2007), S. 164.

Zur allgemeinen Anforderung zur angemessenen Einbindung des Aufsichtsorgans in das Risikomana-
gement der Bank siehe BaFin (2012¢), AT 1 Tz 1.
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(MaRisk)' bestehen Berichterstattungspflichten® des Bankmanagements ggii. dem Auf-
sichtsrat. Diese Berichterstattungspflichten des Bankmanagements ggii. dem Aufsichts-
rat haben den Charakter von Pflichtberichterstattung und werden demnach gemil3 der
im Rahmen dieser Arbeit verwendeten Definition von Monitoring als Informationssys-
teme interpretiert und dem Monitoring des Aufsichtsrats zugeordnet.

Neben der Implementierung der o. g. Informationssysteme kann der Aufsichtsrat durch
die Implementierung von Kontrollsystemen Monitoring betreiben. In diesem Zusam-
menhang ist die Bildung eines Risikoausschusses® innerhalb des Aufsichtsrats der Bank
als Kontrollsystem zu interpretieren. Dariiber hinaus ist die Nutzung des im Rahmen der
zweiten MaRisk-Novelle neu eingefiihrten Auskunftsrechts des Aufsichtsratsvorsitzen-
den bei der Internen Revision als Kontrollsystem zu interpretieren.*

3.3.3 Stufe 3: Interne Corporate Governance von Banken —
Geschiftsverteilung innerhalb des Vorstands

Insgesamt werden in dieser Stufe des Referenzmodells vier unterschiedliche P-A-
Beziehungen abgebildet. Es handelt sich dabei um die Beziehungen zwischen CEO und
CFO, CEO und CRO, CEO und COO sowie CEO und Vertretern der Marktbereiche.
Unter Beriicksichtigung des Fokus dieser Arbeit auf Risk Governance bzw. relevante P-
A-Beziehungen im Rahmen der internen Corporate Governance von Banken werden in

' Vgl. BaFin (2012¢).

Die Berichterstattungspflichten des Bankmanagements ggii. dem Aufsichtsrat umfassen die mindestens
vierteljahrlich zu erfolgende Berichterstattung iiber die Risikosituation der Bank sowie die im Rahmen
der zweiten MaRisk-Novelle neu eingefiihrte unverziigliche Berichterstattungspflicht des Bankmana-
gements bei unter Risikogesichtspunkten wesentlichen Informationen. Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.3.2
Tz 6. Zu den Berichterstattungspflichten des Bankmanagements ggii. dem Aufsichtsrat zédhlen auch die
Berichtspflichten im Zusammenhang mit Priifungsergebnissen der Internen Revision sowie die Pflicht
zur Ubermittlung der Geschifts- und Risikostrategie der Bank und ggf. erforderlicher Anpassungen
dieser Strategien an den Aufsichtsrat zu dessen Kenntnisnahme und zur gemeinsamen Erdrterung .
Vgl. dazu BaFin (2012¢), BT 2.4 Tz 5 und BT 2.4 Tz 6 sowie AT 4.2 Tz 5. Zusitzlich bestehen noch
allgemeine, d. h. nicht bankenspezifische Berichterstattungspflichten des Bankmanagements ggii. dem
Aufsichtsrat gemiB § 90 AktG.

Der Risikoausschuss einer Bank wird definiert als eine fachliche Erweiterung des bekannten Kredit-
ausschusses von Banken um die Behandlung aller banktypischen Risiken. Diese Erweiterung des fach-
lichen Aufgabenbereichs des Kreditausschusses entspricht der Entwicklung in deutschen Grofbanken
in den letzten Jahren. In diesem Zusammenhang wurden die Funktionen erweitert und die Bezeichnung
entsprechend in die des Risikoausschusses iiberfiithrt. Vgl. dazu Wohlmannstetter (2011), S. 62 sowie
Hartmann (2011), S. 543-548. Im Zusammenhang mit der Interpretation der Risikokontrolle durch den
Risikoausschuss als Kontrollsystem im Rahmen des Monitoring sind die Abgabe von Empfehlungen
bzw. Anderungswiinschen bei bestimmten Risikofragen oder die Verweigerung der Zustimmung bei
zustimmungspflichtigen Risikofragen als Sanktionen bei einem Fehlverhalten des Bankmanagements
zu interpretieren. Im Rahmen der Entwicklung des Zielbilds von Risk Governance wird die Risikokon-
trolle durch den Risikoausschuss als ein Element des Zielbilds nédher erldutert.

* Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.4.3 Tz 2.
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dieser Stufe ausschlieBlich die P-A-Beziehungen zwischen CEO und CFO sowie zwi-
schen CEO und CRO behandelt.

3.3.3.1 CEO-CFO

3.3.3.1.1 Identifikation und Erliduterung relevanter Kooperationsprobleme und
daraus resultierender Gefahren

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht iiber die in dieser P-A-Beziehung
relevanten Kooperationsprobleme.'

CEO-CFO Identifikation relevanter Kooperationsprobleme und Gefahren

Hidden Hidden Hidden Hidden Costly State
Characteristics Intention Action Information Verification
Kooperationsprobleme
Adver_se Hold up Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard
Selection

Abbildung 11:  Kooperationsprobleme zwischen CEO und CFO sowie daraus resultie-
rende Gefahren®

Da in dieser Stufe des Referenzmodells der Prinzipal (CEO) erstmals explizit mehreren
Agenten (CFO, CRO, COOQO, Vertreter der Marktbereiche) gegentiber steht, sind die im
Rahmen des Mehr-Agenten-Modells zusitzlich auftretenden Probleme bzw. Gefahren in
der P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO relevant. Es handelt sich dabei um die
Probleme bzw. Gefahren der gemeinsamen Leistungserbringung (Teamproduktion)
nach Alchian/Demsetz’ und um die Gefahr von Absprachen* zwischen den Agenten zu
Lasten des Prinzipals, welche als eine Form von Moral Hazard betrachtet und weiter
unten erldutert werden.

Im Folgenden werden die in Abbildung 11 zusammengefassten Ergebnisse erldutert.

Die zugrunde liegende Strukturierung der Kooperationsprobleme und der daraus resultierenden Gefah-
ren ist in Abbildung 5 enthalten.

Quelle: Eigene Darstellung.

* Vgl. Alchian; Demsetz (1972).

Zu dem Problem bzw. der Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten im Mehr-Agenten-Modell
siche Gobel (2002), S. 106.
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3.3.3.1.1.1 Kooperationsprobleme

Hidden Characteristics konkretisieren sich in diesem Fall darin, dass der CEO im Zeit-
punkt' der Ressortbildung bzw. Zuweisung der Verantwortung und Kompetenzen fiir
das Ressort Finanzen ein Informationsdefizit hinsichtlich der fachlichen Kenntnisse, der
Branchenerfahrung und der Zuverlissigkeit des CFO besitzt.

Hidden Intention besteht aufgrund der Unkenntnis des CEO hinsichtlich der Absichten
des (potenziellen) CFO vor der Ressortbildung bzw. Zuweisung der Ressortverantwor-
tung.

Hidden Action ist in der Beziehung zwischen CEO und CFO relevant, da der CEO das
Verhalten und das Anstrengungsniveau des CFO im Rahmen der Leitung des Ressorts
Finanzen nicht oder nicht vollstdndig beobachten kann. Dadurch entsteht dem CFO ein
diskretiondrer Handlungsspielraum. Aufgrund dieses Informationsdefizits besitzt der
CEO ein Problem bei der Leistungs- und Verhaltensbeurteilung des CFO. Der CEO
kann nicht beurteilen, wie sehr sich der CFO im Rahmen seiner Aufgabenerfiillung
angestrengt hat und welche mit der Leitung des Ressorts Finanzen verbundenen Aufga-
ben’ er primér verfolgt hat.

Hidden Information ist aufgrund der Unkenntnis des CEO iiber simtliche Gegebenhei-
ten und Entwicklungen im geschéftlichen Umfeld der Bank, welche neben der Leistung
bzw. den Entscheidungen des CFO in Form einer exogenen Storgrofle das Kooperati-
onsergebnis’ beeinflussen, relevant. Dadurch besteht fiir den CEO ein Problem der
Ergebnisbeurteilung. Im Vergleich zu den P-A-Beziehungen in Stufe 1 und Stufe 2 ist
Hidden Information in der Beziehung zwischen CEO und CFO geringer ausgeprégt, da
es sich um eine P-A-Beziehung innerhalb des Bankmanagements handelt. Dadurch kann
der CEO als Prinzipal im Vergleich zu den Prinzipalen in Stufe 1 und 2 den Einfluss der
exogenen StorgroBe auf die eigene Bank besser beurteilen.

Der Zeitpunkt des Vertragsabschlusses ist in Anlehnung an Zeitpunkt 1 in Abbildung 5 in dieser Stufe
des Referenzmodells als Zeitpunkt der Ressortbildung oder der Bestellung eines (neuen) Vorstands-
mitglieds zur Ubernahme eines bestimmten Ressorts bzw. der Zuweisung der Verantwortung und
Kompetenzen zur Leitung eines Ressorts zu interpretieren. Im Zusammenhang mit der Bestellung von
Vorstandsmitgliedern wird unterstellt, dass der CEO einen mafigeblichen Einfluss auf die Bestellung
von Vorstandsmitgliedern durch den Aufsichtsrat ausiiben kann.

Die Vielschichtigkeit der Aufgaben im Rahmen der Unternehmensfiihrung von Banken kann auf die
Leitung eines Vorstandsressorts iibertragen werden. In dieser P-A-Beziehung sind fiir den CFO im
Rahmen der Leitung des Ressorts Finanzen Gesamtbankertragsziele, ressortspezifische Kostenziele
und qualitative Ziele relevant.

Das erwartete Kooperationsergebnis ist in diesem Zusammenhang zu interpretieren als die vom Ge-
samtvorstand definierten Unternehmensziele sowie die ressortspezifischen Ziele. Diese Ziele umfassen
Ertrags-, Kosten- und Risikoziele. Ein positives (negatives) Kooperationsergebnis ist demnach die Er-
reichung (Verfehlung) der definierten Unternehmensziele und/oder ressortspezifischen Ziele.
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Moglich ist auch ein gleichzeitiges Auftreten von Hidden Action und Hidden Informati-
on. Dadurch werden die Probleme der Leistungsbeurteilung und Ergebnisbeurteilung
des CEO vermischt und damit die Kooperationsprobleme komplexer.

Die Ergebnisunsicherheit und das daraus resultierende Kooperationsproblem in Form
von Costly State Verification gemadfl dem Grundmodell der Prinzipal-Agenten-Theorie
ist in dieser P-A-Beziehung nicht relevant. Begriindet wird diese Nicht-Relevanz damit,
dass die Gegenleistung des CFO nicht vom Kooperationsergebnis abhéngt, weil keine
Finanzierungsbeziehung zwischen CEO und CEO existiert bzw. dieser Beziehung kein
Finanzkontrakt zugrunde liegt.

3.3.3.1.1.2 Gefahren

Die aus Hidden Characteristics resultierende Gefahr der Adverse Selection konkretisiert
sich in diesem Zusammenhang darin, dass sich bei der (Neu-)Besetzung der Position
des CFO aufgrund dieser Informationsdefizite eine Negativauslese auf dem Arbeits-
markt fiir Bankmanager ergibt und ausschlieBlich schlecht qualifizierte potenzielle
Vorstandsmitglieder auf dem Arbeitsmarkt verbleiben.'

Die aus Hidden Intention resultierende Gefahr des Hold up ist in dieser P-A-Beziehung
nicht relevant. Diese Nicht-Relevanz von Hold up wird damit begriindet, dass der CEO
bei einem Fehlverhalten des CFO aufgrund seiner Kompetenzen das Verhalten des CFO
beeinflussen bzw. entsprechende SanktionsmafBnahmen einleiten kann.

Aus den oben beschriebenen Kooperationsproblemen in Form von Hidden Action,
Hidden Information und den Besonderheiten des Mehr-Agenten-Modells resultiert die
Gefahr des Moral Hazard.

In dieser P-A-Beziehung kann Moral Hazard verschiedene Formen annehmen.

Aufgrund der Vielschichtigkeit* der Aufgabe zur Leitung des Ressorts Finanzen und der
damit begriindeten Relevanz des Multi-Auftrags-Modells besteht aus der Perspektive

Die Gefahr der Negativauslese wird damit begriindet, dass die Banken aufgrund dieser Qualitatsunsi-
cherheit nur bereit sind, ein bestimmtes niedriges Gehaltsniveau zu zahlen, bei dem gut qualifizierte
Anbieter sich aus dem Arbeitsmarkt zurtickziehen indem sie bspw. ins Ausland gehen oder in eine an-
dere Branche wechseln. Gleichzeitig verbleiben auf dem inldandischen Arbeitsmarkt die schlechter qua-
lifizierten Anbieter, weil das Gehaltsniveau unter Beriicksichtigung ihrer Qualifikation noch lohnens-
wert ist, so dass dadurch eine Negativauslese entsteht.

In dieser P-A-Beziehung sind fiir den CFO im Rahmen der Leitung des Ressorts Finanzen Gesamt-
bankertragsziele, ressortspezifische Kostenziele und qualitative Ziele wie z. B. die Einhaltung von Be-
richterstattungsterminen und Fehlerquoten relevant. Im Rahmen der Erfiillung bzw. Verfolgung dieser
vielschichtigen Aufgaben bzw. Ziele konnen Zielkonflikte auftreten. Ein Zielkonflikt besteht insbe-
sondere zwischen den ressortspezifischen Kostenzielen und Qualitétszielen.
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des CEO die Gefahr, dass der CFO diejenigen Aufgaben priorisiert, die primér seinen
eigenen Nutzen und nicht den des CEO bzw. der Gesamtbank maximieren.

Eine weitere Form des Moral Hazard in der P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO ist
die Gefahr der Vorenthaltung oder sogar Verfilschung von Informationen, die im Rah-
men der Berichterstattung an den CEO weitergeleitet werden. Der CFO kann die an den
CEO iibermittelten Informationen zur wirtschaftlichen Lage der Bank in einem be-
stimmten Mal3e beeinflussen. Hinsichtlich des Umfangs der an den CEO {iibermittelten
Informationen kann der CFO neben den durch die Pflichtberichterstattung definierten
Informationspflichten selbst beeinflussen, wie viele oder welche Informationen der
CEO erhilt. Hinsichtlich des Inhalts kann der CFO — auch im Rahmen der Pflichtbe-
richterstattung beeinflussen, ob er dem CEO wahrheitsgemédfe oder manipulierte bzw.
verfdlschte Informationen zukommen ldsst. Der CFO konnte diese Beeinflussbarkeit zur
Verfolgung seiner eigenen Interessen oder zur Verbergung eigener Fehler oder Zielver-
fehlungen ausnutzen.'

Die Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten als eine Form von Moral Hazard
besteht in diesem Fall darin, dass Absprachen zwischen dem CFO und den {ibrigen
Vorstandsmitgliedern (Agenten) getroffen werden und ein Verhalten vereinbart wird,
welches sich zu Lasten des CEO auswirkt.?

In dieser P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO besteht insbesondere die Gefahr von
Absprachen zwischen CFO und CRO sowie zwischen CFO und den Vertretern der
Marktbereiche. Die vorgenannten Vorstandsmitglieder kdnnten sich auf eine gemein-
same Manipulation der Informationen, welche im Rahmen der Berichterstattung an den
CEO {ibermittelt werden, einigen. Dabei kann die Ergebnis- und Risikosituation der
Bank besser dargestellt werden, als dies tatsdchlich der Fall ist.

Aus diesen Absprachen zwischen den Agenten in Verbindung mit den Mdoglichkeiten
zur Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikosituation resultiert eine
Gefdhrdung der Risikotragfiahigkeit der Bank. In diesem Zusammenhang werden zwei
Wirkungskanéle differenziert. Es handelt sich dabei um die Beeinflussung der Hohe des
Risikodeckungspotenzials (erster Wirkungskanal) und um die Beeinflussung der Hohe
der Risikopositionen (zweiter Wirkungskanal).

Das Eigeninteresse des CFO konnte bspw. ein geringes Anstrengungsniveau, d. h. eine Reduktion des
Arbeitsleids sein. Dartiber hinaus kénnen Fehlanreize aus einem nicht geschiaftsmodelladdquat ausge-
stalteten Vergilitungssystem mit starkem Fokus auf kurzfristige Gewinnerzielung und einer Vernachlés-
sigung von Risikoaspekten bzw. der Risikonahme der Bank den CFO dazu verleiten, die Ergebnis- und
Risikolage der Bank bzw. einzelner Marktbereiche besser darzustellen, als dies tatsédchlich der Fall ist.
Zu dem Problem bzw. der Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten im Mehr-Agenten-Modell
sieche Gobel (2002), S. 106. Diese Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten im Mehr-Agenten-
Modell ist vergleichbar mit den sog. Hidden Transfer, d. h. der Gefahr der Koalitionsbildung bei mehr-
stufigen P-A-Beziechungen.
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Durch Absprachen zwischen CFO und den Vertretern der Marktbereiche in Verbindung
mit einer Manipulation der an den CEO {ibermittelten Informationen wird der sog. erste
Wirkungskanal zur Gefdhrdung der Risikotragfiahigkeit relevant, da im Rahmen dieser
Absprachen Informationen iiber die Ergebnissituation manipuliert werden konnen. Die
Ergebnissituation beeinflusst iiber den Gewinn als Bestandteil des Eigenkapitals die
Hohe des Risikodeckungspotenzials der Bank.

Im Rahmen von Absprachen zwischen CFO und CRO in Verbindung mit einer Manipu-
lation der an den CEO iibermittelten Informationen werden beide Wirkungskanile zur
Gefahrdung der Risikotragfahigkeit relevant. Durch die Beteiligung des CFO wird der
erste Wirkungskanal relevant. Durch die Beteiligung des CRO wird der zweite Wir-
kungskanal aufgrund einer Manipulation der Informationen zur Risikosituation einer
damit verbundenen Beeinflussung der Hohe der Risikopositionen relevant.

Im Zusammenhang mit dem in Anlehnung an Alchian/Demsetz' relevanten Kooperati-
onsproblem der gemeinsamen Leistungserbringung (Teamproduktion) besteht insbeson-
dere die Gefahr der Driickebergerei (Shirking) einzelner Teammitglieder.

Allerdings wird die Gefahr der Driickebergerei innerhalb des Bankmanagements durch
die Geschiftsverteilung und der damit verbundenen Ressortbildung abgeschwécht. Die
Vorstandsressorts stellen eigenstdndige Kompetenz- und Verantwortungsbereiche ein-
zelner Vorstandsmitglieder dar. In diesem Zusammenhang sind die einzelnen Vor-
standsmitglieder fiir heterogene Aufgabenbereiche verantwortlich, so dass die gesamte
Leistungserbringung des Bankmanagements aufgrund der Ressortbildung groBtenteils in
Einzelleistungen zerlegt werden kann, d. h. die Leistungsbeitrdge der einzelnen Vor-
standsmitglieder (Agenten) sind transparent, messbar und direkt zuordenbar. Dadurch
kann ein Fehlverhalten oder eine Zielverfehlung eines einzelnen ressortverantwortlichen
Vorstandsmitglieds leicht identifiziert und sanktioniert’ werden.

' Vgl. Alchian; Demsetz (1972).

2 Wenn die gemeinsame Leistung der Agenten — in diesem Fall die Leistung aller Vorstandsmitglieder
der Bank — nicht mehr problemlos in die Einzelleistungen der Agenten zerlegt werden kann, dann ent-
stehen fiir die einzelnen Vorstandsmitglieder Anreize, die eigene Leistung zu reduzieren, da grundsatz-
lich die Mdglichkeit zur Abwilzung der eigenen Leistungszuriickhaltung auf die anderen Vorstands-
mitglieder besteht. Dariiber hinaus konnten sich die Vorstandsmitglieder auf eine gemeinsame
Leistungszuriickhaltung einigen und dadurch dem CEO die Moéglichkeit zu Leistungsvergleichen zwi-
schen den Agenten nehmen. Die einzelnen Vorstandsmitglieder konnten dadurch ihr Arbeitsleid zu
Lasten des CEO bzw. der Erreichung der Gesamtbankziele reduzieren. Siehe dazu Gobel (2002),
S. 105-106.

Sanktionierung erfolgt bspw. durch eine Reduktion der variablen Vergiitung eines ressortverantwortli-
chen Vorstandsmitglieds, wenn die ressortspezifischen Ziele nicht erfiillt werden.
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3.3.3.1.2 Ableitung und Erliduterung relevanter Losungsanséitze

Reduktion von Adverse Selection

Zur Reduktion von Adverse Selection konnen sowohl der CEO' als auch der potenzielle
CFO die Initiative ergreifen.

Der CEO kann ein Screening des potenziellen CFO betreiben und dem Kandidaten
unterschiedlich ausgestaltete Arbeitsvertrdge zur Auswahl vorlegen.

Dem potenziellen CFO stehen als Losungsansatze zur Reduktion von Adverse Selection
Signaling® und Self-Selection’ zur Verfiigung.

Reduktion von Moral Hazard

Den Losungsansidtzen des CEO kommt im Vergleich zu denen des CFO eine groBere
Bedeutung zu, da der CEO Moral Hazard ausgesetzt ist.

In dieser P-A-Beziehung werden — analog zu den P-A-Beziehungen in Stufe 1 und 2 —
die Losungsansitze der Bankenaufsicht integrativ in den Losungsansétzen des CEO in
seiner Rolle als Prinzipal beriicksichtigt.

Der CEO kann zur Reduktion von Moral Hazard Monitoring in Form der Implementie-
rung von Informations- und Kontrollsystemen zur Reduktion der Informationsasymmet-
rien nach Zuweisung der Verantwortung flir das Ressort Finanzen betreiben sowie
durch die Implementierung von Anreizsystemen den Ziel- bzw. Interessenkonflikt
reduzieren.*

Die Berichterstattungspflichten des CFO umfassen die Berichterstattungspflichten des
gesamten Bankmanagements ggii. den externen Anspruchsgruppen der Bank, welche in
Stufe 1 des Referenzmodells behandelt werden. Es handelt sich dabei um die Berich-

Zur Nutzung von Losungsansédtzen des CEO zur Reduktion von Adverse Selection wird unterstellt,
dass der CEO einen mafigeblichen Einfluss auf die Bestellung von Vorstandsmitgliedern durch den
Aufsichtsrat aufgrund der engen Zusammenarbeit besitzt. Darliber hinaus kommt in diesem Zusam-
menhang die sog. Ordnungskompetenz des CEO zur Anwendung.

Im Rahmen des Signaling kdnnen die Kanditen zusitzlich zu den klassischen Signalen wie Ausbil-
dungsnachweisen und Zeugnissen bisherige Mandate in Vorstdnden in Verbindung mit einer guten
Reputation als Signal verwenden.

Die Auswahl eines Vertrages mit einer Haftpflichtversicherung mit Selbstbehalt und hoher Gesamt-
vergiitung weist bspw. auf eine entsprechende Risiko- und Arbeitsbereitschaft eines Kandidaten hin. In
diesem Zusammenhang werden die Erkenntnisse aus der Beziehung zwischen Eigentiimern und Auf-
sichtsrat sowie Seele (2007), S. 164) werden auf diese innerhalb des Bankmanagements zwischen CEO
und CFO bestehende P-A-Beziehung iibertragen.

Analog zu den P-A-Beziehungen in Stufe 1 und 2 ist fiir den CEO in der Rolle des Prinzipals immer
eine Kombination der vorhandenen Losungsansitze erforderlich, da entweder Anreizsysteme oder
Monitoring allein nicht ausreichen, um die Gefahr des Moral Hazard auf ein vertretbares Maf} zu redu-
zieren.
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terstattungspflichten ggii. den Eigentiimern, den Gldubigern und der Bankenaufsicht.
Dabei handelt es sich zum Einen um sdmtliche im Rahmen der Erstellung des Jahresab-
schlusses' bestehenden Berichterstattungspflichten und zum Anderen um simtliche
bankaufsichtsrechtlichen Anzeige- und Meldepflichten® sowie Offenlegungspflichten’.

Die Berichterstattungspflichten des CFO gegeniiber dem CEO sind als Informationssys-
teme des CEO in seiner Rolle als Prinzipal zu interpretieren und damit dem Monitoring
zuzuordnen.

Zusitzlich zu diesen vorgenannten Berichterstattungspflichten des CFO konnen durch
den CEO in dieser Stufe des Referenzmodells ggii. den ressortverantwortlichen Vor-
standsmitgliedern — in diesem Fall ggii. dem CFO — weitere Informationspflichten
definiert werden. In diesem Zusammenhang iibt der CEO sein passives Informations-
recht* im Rahmen seiner besonderen Kompetenzen aus.

Die Rolle’ bzw. die Aufgaben des CFO im Zusammenhang mit dem Monitoring —
insbesondere den Informationssystemen des CEO — wird in Stufe 4 des Referenzmo-
dells, in welcher der CFO als Supervisor des CEO zur Uberwachung der iibrigen Vor-
standsmitglieder im Rahmen einer mehrstufigen P-A-Beziehung agiert, nochmals be-
sonders deutlich.

Die Nutzung von Informationssystemen im Rahmen des Monitoring des CEO ist zur
Reduktion der Form von Moral Hazard, die aus der Kombination von Absprachen
zwischen den Vorstandsmitgliedern und der Manipulation der an den CEO {ibermittel-
ten Informationen zur Ergebnis- und Risikolage der Bank resultiert und damit die Risi-
kotragfdhigkeit der Bank gefahrdet, unwirksam.

Aus diesem Grund kommt der Implementierung und Nutzung von Kontrollsystemen im
Rahmen des Monitoring des CEO eine besondere Bedeutung zu.

Dem CEO stehen in seiner Rolle als Prinzipal die gleichen Kontrollsysteme im Rahmen
des Monitoring zur Verfiigung wie den Eigentiimern und der Bankenaufsicht in Stufe 1
und Stufe 2 des hier konzipierten Referenzmodells. Dabei handelt es sich um die Kon-

Der Jahresabschluss beinhaltet nach IAS 1.10 die Bilanz, die GuV, die Eigenkapitalverdnderungsrech-
nung, die Kapitalflussrechnung sowie den Anhang. Zusétzlich wird ein Lagebericht erstellt, welcher
einen Risikobericht beinhaltet. Zum Anhang siehe mangels Regelung in den IAS/IFRS § 289 HGB und
§ 315 HGB.

Fiir eine Ubersicht iiber die gesetzlichen Anzeige- und Meldepflichten der Institute siche Deutsche
Bundesbank (2012¢), sowie Deutsche Bundesbank (2011d).

Zu den Offenlegungsanforderungen der Sdule 3 des Baseler Regelwerkes siehe ausfiihrlich BCBS
(2005), S. 163-179. Zur nationalen Umsetzung siehe §§ 319-337 SolvV.

* Vgl. Schewe (2005), S. 124.

> Zur Rolle des CFO im Kontext der Corporate Governance siche Becker; Ulrich (2010), S. 23-24.
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trolle und Ergebnispriifung durch den Wirtschaftspriifer', die institutionalisierte Kon-
trolle durch den Aufsichtsrat’, den bankaufsichtsrechtlich vorgeschriebenen Supervisory
Review Process (SRP) und die Durchfiihrung von Sonderpriifungen durch die Banken-
aufsicht gemal} § 44 KWG.

Zusétzlich zu den Kontrollsystemen der Stufen 1 und 2 des Referenzmodells steht dem
CEO in Stufe 3 des Referenzmodells in seiner Rolle als Prinzipal die Kontrolle bzw.
Priifung durch die Interne Revision als weiteres Kontrollsystem zur Verfiigung.’

Die Ubertragung der Kontrollsysteme aus den Stufen 1 und 2 des Referenzmodells auf
die Beziehung zwischen CEO und CFO wird mit der Sonderrolle bzw. Stellung des
CEO innerhalb des Bankmanagements begriindet. Der CEO nimmt innerhalb des
Bankmanagements die Rolle eines primus inter pares ein und bildet in der Stufe 3 des
hier konzipierten Referenzmodells die Schnittstelle zwischen externen Anspruchsgrup-
pen (Eigentiimer, Glaubiger und Bankenaufsicht), Aufsichtsrat und Bankmanagement.
Dadurch kénnen diese Losungsansitze aus den P-A-Beziehungen der Stufen 1 und 2 des
Referenzmodells iiber den CEO auf die P-A-Beziehungen in Stufe 3 des Referenzmo-
dells — hier die P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO — iibertragen werden.

Die Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer stellt in Anlehnung an die Ausfithrungen in
Stufe 1 und 2 des Referenzmodells eine externe Kontrolle des Bankmanagements dar.
Aufgrund der Schnittstellenfunktion des CEO wird die externe Kontrolle durch den
Wirtschaftspriifer iiber den CEO auf das vom CFO verantwortete Ressort Finanzen

' GemiB der weiten Definition von Monitoring umfasst Monitoring auch die Kontrolle durch den

Wirtschaftspriifer. Im Rahmen der Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer wird sowohl die Einhaltung
der vertraglich und gesetzlich definierten Verhaltens- und Sorgfaltspflichten des Bankmanagement
kontrolliert und ggf. sanktioniert als auch die Ubereinstimmung der im Jahresabschluss enthaltenen
Informationen mit der tatsdchlichen Vermogens-, Finanz-, Ertrags- und Risikolage der Bank testiert.

In dieser P-A-Beziehung innerhalb des Bankmanagements zwischen CEO und CFO ist die institutiona-
lisierte Kontrolle durch den Aufsichtsrat hinsichtlich bestimmter Aufgabenbereiche innerhalb des
Bankmanagements, insbesondere hinsichtlich der Risiko- und Finanzfunktion der Bank relevant.

In diesem Zusammenhang konnte auch die durch die Compliance-Funktion geméf den MaComp (vgl.
dazu BaFin (2012f), BT 1.2.) durchgefiithrte Kontrolle des Wertpapierdienstleistungsgeschifts als
Kontrollsystem interpretiert werden. Allerdings wird diese Compliance-Funktion unter Beriicksichti-
gung der gingigen Geschiftsverteilung in den Banken dem Kompetenz- und Verantwortungsbereich
des CRO zugeordnet (sieche dazu bspw. Deutsche Bank (2012b), S. 8.). Aus diesem Grund wird die
Compliance-Funktion im Rahmen des hier konzipierten Stufenmodells nicht den Losungsansétzen des
CEO zugeordnet. Die Compliance-Funktion dient stattdessen dem CRO im Rahmen der Ausiibung der
an ihn delegierten Aufgabe zur Implementierung und Sicherstellung eines angemessenen und wirksa-
men Risikomanagements.
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iibertragen. Es handelt sich hier insbesondere um die Priifung der Inhalte des Jahresab-
schlusses', fiir dessen Erstellung der CFO verantwortlich ist.

Die institutionalisierte Kontrolle des Bankmanagements durch den Aufsichtsrat kann
analog zur externen Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer iber den CEO auf das vom
CFO verantwortete Ressort Finanzen iibertragen werden. In diesem Zusammenhang
sind dann diejenigen Kontrollen des Aufsichtsrats, die in den Verantwortungsbereich
des CFO fallen, als Kontrollsysteme zu interpretieren.

Der Supervisory Review Process (SRP) dient in dieser P-A-Beziehung als Losungsan-
satz, der gezielt zur Reduktion der Gefdhrdung der Risikotragfdahigkeit der Bank einge-
setzt wird. Die Risikotragfahigkeit wird in dieser Beziehung durch Absprachen zwi-
schen CFO und den Marktbereichen sowie zwischen CFO und CRO in Verbindung mit
der Manipulation der an den CEO tiibermittelten Informationen geféhrdet.

Im Kontext von Risk Governance bzw. der Sicherstellung der Risikotragfdahigkeit sind
die Sonderpriifungen gemill § 44 KWG, die sich auf die Einhaltung der Regelungen des
§ 25a KWG bzw. der MaRisk beziehen, als Kontrollsysteme des CEO relevant. Be-
zugspunkt ist hier auch die bestimmte Form von Moral Hazard in dieser P-A-
Beziehung, die sich aus moglichen Absprachen zwischen CFO und den Marktbereichen
sowie zwischen CFO und CRO in Verbindung mit den Moglichkeiten zur Manipulation
der an den CEO iibermittelten Informationen ergibt. Analog zum SRP dienen diese
Sonderpriifungen auch primér der Sicherstellung der Risikotragfahigkeit der Bank durch
ein dem Geschiftsmodell angemessenes organisatorisch und fachlich ausgestaltetes
Risikomanagement.

Die Interne Revision wird in Anlehnung an die Empfehlung der MaRisk® und unter
Bertiicksichtigung der innerhalb der deutschen Grofbanken gidngigen Geschéftsvertei-
lung® dem Verantwortungsbereich des CEO zugeordnet und kann deshalb im Rahmen
dieses Referenzmodells als ein Losungsansatz des CEO in Form eines Kontrollsystems
interpretiert werden. Die Priifungsberichte der Internen Revision und die darin vorge-

" Der Jahresabschluss beinhaltet nach IAS 1.10 die Bilanz, die GuV, die Eigenkapitalverdnderungsrech-

nung, die Kapitalflussrechnung sowie den Anhang. Zusétzlich wird ein Lagebericht erstellt, welcher
einen Risikobericht beinhaltet. Zum Anhang siehe mangels Regelung in den IAS/IFRS § 289 HGB und
§ 315 HGB.

? Vgl. BaFin (2010), AT 4.4 Tz. 2.

3 Siehe dazu bspw. Deutsche Bank (2012b), S. 8.
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schlagenen MaBnahmen zur Behebung identifizierter Méngel sind in diesem Zusam-
menhang als Sanktionen zu interpretieren. '

Die Gefahr von Absprachen zwischen CFO und den Marktbereichen sowie zwischen
CFO und CRO in Verbindung mit der Manipulation der an den CEO {iibermittelten
Informationen zur Ergebnis- und Risikolage der Bank als eine Form von Moral Hazard
wird durch den Einsatz der o. g. Kontrollsysteme des CEO reduziert.

Zusétzlich zum Monitoring kann der CEO die Gefahr des Moral Hazard durch die Har-
monisierung von Interessen und Zielen zwischen CEO und CFO reduzieren. Dazu sind
durch den CEO geeignete Anreizsysteme im Rahmen der Gestaltung der Arbeitsvertra-
ge der ressortverantwortlichen Vorstandsmitglieder zu implementieren.?

Im Rahmen der Vertragsgestaltung ist unter Beriicksichtigung der in dieser Stufe des
Referenzmodells identifizierten Kooperationsprobleme insbesondere darauf zu achten,
die Erreichung von Gesamtbank- und ressortspezifischen Zielen bei der Bestimmung
der variablen Vergiitung des CFO gleichgewichtet sind. Dadurch kann der Ressortego-
ismus des CFO und der damit verbundene Ziel- und Interessenkonflikt zwischen CEO
und CFO reduziert werden.

Im Zusammenhang mit der Gestaltung der Arbeitsvertridge der iibrigen ressortverant-
wortlichen Vorstandsmitglieder hat der CEO im Rahmen seiner Einflussmoglichkeiten
die Anforderungen bzw. Regelungen der InstitutsVergV zu beachten. Die in der Insti-
tutsVergV enthaltenen Regelungen zur stirkeren Ausrichtung der Vergiitung am ldnger-
fristigen Erfolg der Bank sowie zur addquaten Beriicksichtigung der Geschéftsmodell-
spezifika, insbesondere der eingegangenen Risiken der Bank wirken durch eine
Minderung des Anreizes zur Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risiko-

' GemiB den MaRisk muss jede Bank iiber eine funktionsfihige Interne Revision verfiigen. Die Interne

Revision ist ein Instrument des Bankmanagements und priift grundsitzlich die OrdnungsméBigkeit
aller Aktivititen und Prozesse der Bank. Dazu zdhlen demnach auch die in dieser P-A-Beziehung vom
CFO zu verantwortenden Aktivitdten und Prozesse innerhalb des Ressorts Finanzen. Zur Wahrneh-
mung dieser Priifungsaufgabe besitzt die Interne Revision ein vollstdndiges und uneingeschranktes
Informationsrecht. Die Priifungsergebnisse sind durch die Interne Revision in schriftlicher Form an die
fachlich zustindigen Mitglieder des Bankmanagements zu berichten. Vgl. BaFin (2010), AT 4.4 Tz. 1-
4,BT 2.1 Tz. 1 und BT 2.4 Tz. 1. Die gesetzliche Grundlage fiir die Implementierung der Internen Re-
vision ist § 25a KWG.

Voraussetzung fiir die Nutzung dieses Losungsansatzes ist die Annahme, dass der CEO aufgrund der
engen Zusammenarbeit mit dem Aufsichtsrat aufgrund seiner besonderen Stellung innerhalb des
Bankmanagement einen maflgeblichen Einfluss auf die Gestaltung der Arbeitsvertrage der Vorstands-
mitglieder, welche aktienrechtlich durch den Aufsichtsrat erfolgt (vgl. § 84 AktG), ausiiben kann.
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lage der Bank einer Gefdhrdung der Risikotragfahigkeit durch Absprachen zwischen
den Agenten entgegen.'

Die Eigenkapitalunterlegungspflicht fiir Risiken gemdl § 10 Abs. 1 KWG sowie den
Regelungen der SolvV, die in Form eines Anreizsystems zur Begrenzung der Risiko-
nahme der Bank einen Losungsansatz der Bankenaufsicht zur Reduktion von Moral
Hazard darstellt, ist in dieser P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO unwirksam. Die
Unwirksamkeit wird damit begriindet, dass die Eigenkapitalunterlegungspflicht auch
Gegenstand der oben beschriebenen Manipulationen der Ergebnis- und Risikolage der
Bank in Verbindung mit Absprachen zwischen den Agenten sein kann.

Auf Initiative des CFO kann die Gefahr des Moral Hazard grundsétzlich durch Repor-
ting und Bonding reduziert werden. Dariiber hinaus kann der CFO aufgrund der An-
nahme mehrperiodischer Kooperationsbeziehungen Reputation als weiteren Losungsan-
satz verwenden.

Das Reporting des CFO zur Reduktion der Informationsasymmetrien nach Ressortbil-
dung bezieht sich auf die freiwillige Ubermittlung derjenigen Informationen an den
CEO, die iiber die Pflichtberichterstattung des CFO hinausgehen.

In Anlehnung an die Ausfilhrungen zur P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern und
Bankmanagement ist ein Bonding des CFO nur eingeschriankt moglich. In diesem Zu-
sammenhang kann sich der CFO einer freiwilligen Selbstkontrolle zusétzlich zu den
vom CEO implementierten Kontrollsystemen unterziehen, sofern dies unter Berticksich-
tigung der damit verbundenen Kosten vertretbar ist.

Durch den CFO kann Reputation zur Reduktion des Interessen- bzw. Zielkonflikts mit
dem CEO eingesetzt werden. Sofern der CFO bereits {liber eine gute Reputation verfiigt,
kann diese als eine Art Pfand interpretiert werden, welches der CFO bei einem Fehlver-
halten verlieren wiirde. Dartiber hinaus kann auch ein vom CFO angestrebter Reputati-
onsaufbau den Anreiz des CFO zu opportunistischem Verhalten reduzieren.

' Die Ausgestaltung geschiftsmodelladiquater Anreiz- und Vergiitungssysteme wird in der P-A-

Beziehung zwischen Bankenaufsicht und Bankmanagement in Stufe 1 des Referenzmodells und im
Rahmen der Entwicklung des Zielbilds von Risk Governance ausfiihrlich behandelt.
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3.3.3.2 CEO-CRO

3.3.3.2.1 Identifikation und Erliduterung relevanter Kooperationsprobleme und
daraus resultierender Gefahren

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht iiber die in dieser P-A-Beziehung
relevanten Kooperationsprobleme.'

CEO-CRO Identifikation relevanter Kooperationsprobleme und Gefahren

Hidden Hidden Hidden Hidden Costly State
Characteristics Intention Action Information Verification
Kooperationsprobleme
Adver_se Hold up Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard
Selection

Abbildung 12:  Kooperationsprobleme zwischen CEO und CRO sowie daraus resultie-
rende Gefahren®

Da in dieser Stufe des Referenzmodells der Prinzipal (CEO) erstmals explizit mehreren
Agenten (CFO, CRO, COO, Vertreter der Marktbereiche) gegentiber steht, sind die im
Rahmen des Mehr-Agenten-Modells zusétzlich auftretenden Probleme bzw. Gefahren in
der P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO grundsétzlich relevant bzw. zu beriicksich-
tigen. Es handelt sich dabei um die Probleme bzw. Gefahren der gemeinsamen Leis-
tungserbringung (Teamproduktion) nach Alchian/Demsetz’ und um die Gefahr von
Absprachen* zwischen den Agenten zu Lasten des Prinzipals, welche als eine Form von
Moral Hazard betrachtet und weiter unten erldutert werden.

Im Folgenden werden die in Abbildung 12 zusammengefassten Ergebnisse erldutert.

Die zugrunde liegende Strukturierung der Kooperationsprobleme und der daraus resultierenden Gefah-
ren ist in Abbildung 5 enthalten.

Quelle: Eigene Darstellung.

* Vgl. Alchian; Demsetz (1972).

Zu dem Problem bzw. der Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten im Mehr-Agenten-Modell
siche Gobel (2002), S. 106.
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3.3.3.2.1.1 Kooperationsprobleme

Hidden Characteristics ist - vergleichbar mit der Beziehung zwischen CEO und CFO —
relevant, da der CEO im Zeitpunkt vor der Ressortbildung bzw. Zuweisung der Verant-
wortung und Kompetenzen fiir das Risikomanagement ein Informationsdefizit hinsicht-
lich der fachlichen Kenntnisse, der Branchenerfahrung und der Zuverldssigkeit des
CRO besitzt.

Hidden Intention ist — analog zur Beziehung zwischen CEO und CFO — aufgrund der
Unkenntnis des CEO hinsichtlich der Absichten des (potenziellen) CRO vor der Res-
sortbildung bzw. Zuweisung der Verantwortung und Kompetenzen zur Leitung des
Risikomanagements zu beriicksichtigen.

Hidden Action ist in der Beziechung zwischen CEO und CRO relevant, da der CEO das
Verhalten und das Anstrengungsniveau des CRO im Rahmen der Leitung des gesamten
Risikomanagements der Bank nicht oder nicht vollstdndig beobachten kann. Dadurch
entsteht dem CRO ein diskretiondrer Handlungsspielraum.

Der diskretionidre Handlungsspielraum des CRO ist jedoch aufgrund der Besonderheiten
des Geschiftsmodells von Banken im Vergleich zu den iibrigen ressortverantwortlichen
Vorstandsmitglieder umfangreicher, da sich das bankspezifische Problem in Form des
zusitzlich bestehenden diskretiondren Handlungsspielraums des Bankmanagements
hinsichtlich der Risikosituation der Bank auf den CRO kanalisiert. Dadurch ist das
Kooperationsproblem in Form von Hidden Action in dieser P-A-Beziehung zwischen
CEO und CRO stérker ausgeprigt ist als in den anderen Beziehungen in Stufe 3 des
Referenzmodells.'

Aufgrund dieses Informationsdefizits im Zusammenhang mit Hidden Action besitzt der
CEO ein Problem bei der Leistungs- und Verhaltensbeurteilung des CRO. Der CEO
kann nicht beurteilen, wie sehr sich der CRO im Rahmen seiner Aufgabenerfiillung
angestrengt hat und welche mit der Leitung dieses Ressorts verbundenen Aufgaben er
primér verfolgt hat.

Hidden Information ist aufgrund der Unkenntnis des CEO iiber sdmtliche Gegebenhei-
ten und Entwicklungen im geschéftlichen Umfeld der Bank, welche neben der Leistung
bzw. den Entscheidungen des CRO in Form einer exogenen Storgrofle das Kooperati-

" Dieser zusitzliche diskretionire Handlungsspielraum des Bankmanagements wird im Rahmen der

akademischen Diskussion primér im Kontext der externen Corporate Governance von Banken behan-
delt. Er kann jedoch auch - wie in dieser Arbeit — auf die interne Corporate Governance iibertragen und
auf den CRO bezogen werden. Aufgrund der Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement und der
Fachkenntnisse des CRO ist diese Ubertragung gerechtfertigt.
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onsergebnis', insbesondere die Risikosituation bzw. Risikotragfahigkeit beeinflussen, zu
berticksichtigen.

Im Gegensatz zur Beziehung zwischen CEO und CFO, in der das Kooperationsproblem
in Form von Hidden Information im Vergleich zu den P-A-Beziehungen in Stufe 1 und
2 des Referenzmodells als geringer eingestuft bzw. beurteilt wurde, ist Hidden Informa-
tion in der Beziehung zwischen CEO und CRO stérker ausgeprégt.’

Der Einfluss der exogenen Storgrof3e auf das Kooperationsergebnis wird fiir den Unter-
nehmenstypus Bank aufgrund der Geschéftsmodellspezifika hauptséchlich durch das
Risikomanagement bzw. risikorelevante Aspekte begriindet, so dass dieses Kooperati-
onsproblem aus den Stufen 1 und 2 in dieser Stufe des Referenzmodells primir auf den
CRO kanalisiert werden kann.

Aufgrund von Hidden Information besteht fiir den CEO ein Problem der Ergebnisbeur-
teilung. Der CEO kann von einem schlechten Kooperationsergebnis nicht unmittelbar
auf eine schlechte Leistung des CRO schlieBen. Gleiches gilt fiir ein gutes Kooperati-
onsergebnis.

Moglich ist auch ein gleichzeitiges Auftreten von Hidden Action und Hidden Informati-
on. Dadurch werden die Probleme der Leistungs- und Ergebnisbeurteilung des CEO
vermischt und damit die Kooperationsprobleme komplexer.

Das Kooperationsproblem in Form von Costly State Verification gemiB3 dem Grundmo-
dell der Prinzipal-Agenten-Theorie ist — analog zur Beziehung zwischen CEO und CFO
- in dieser P-A-Beziehung nicht relevant, da die Gegenleistung des CRO nicht vom
Kooperationsergebnis abhingt. Zwischen CEO und CRO existiert keine Finanzierungs-
beziehung bzw. liegt kein Finanzkontrakt zugrunde.

3.3.3.2.1.2 Gefahren

Die aus Hidden Characteristics resultierende Gefahr der Adverse Selection konkretisiert
sich in diesem Zusammenhang — analog zur Beziehung zwischen CEO und CFO —darin,

Das erwartete Kooperationsergebnis ist in diesem Zusammenhang zu interpretieren als die vom Ge-
samtvorstand definierten Unternehmensziele sowie die ressortspezifischen Ziele. Diese Ziele umfassen
Ertrags-, Kosten- und Risikoziele. Ein positives (negatives) Kooperationsergebnis ist demnach die Er-
reichung (Verfehlung) der definierten Unternehmensziele und/oder ressortspezifischen Ziele.

Die Argumentation fiir eine Abschwichung dieses Kooperationsproblems aufgrund der Behandlung
von P-A-Beziehungen innerhalb des Bankmanagements gilt fiir diese Beziehung zwischen CEO und
CRO nicht.
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dass sich bei der (Neu-)Besetzung der Position des CRO aufgrund dieser Informations-
defizite eine Negativauslese auf dem Arbeitsmarkt fiir Bankmanager ergibt.'

Die aus Hidden Intention resultierende Gefahr des Hold up ist in dieser P-A-Beziehung
wie auch in der Beziehung zwischen CEO und CFO nicht relevant.’

Aus den oben beschriebenen Kooperationsproblemen in Form von Hidden Action,
Hidden Information und den Besonderheiten des Mehr-Agenten-Modells resultiert die
Gefahr des Moral Hazard.

Moral Hazard beschreibt in dieser P-A-Beziehung — analog zur Beziehung zwischen
CEO und CFO - allgemein die Gefahr, dass der CRO die nach Ressortbildung bzw.
Zuordnung der Ressortverantwortung existierenden Informationsasymmetrien zu sei-
nem eigenen Vorteil und zu Lasten des CEO ausnutzt.

In dieser P-A-Bezichung kann Moral Hazard verschiedene Formen annehmen.’ Dabei
ist die Gefahr des Moral Hazard fiir den CEO im Vergleich zu der Beziehung zwischen
CEO und CFO grofer, da der CRO aufgrund stirker ausgepréigter Kooperationsproble-
me mehr Moglichkeiten zu opportunistischem Verhalten besitzt.

Der CRO kann als eine Form des Moral Hazard anstatt der vertragsgemilBBen Leitung
des Ressorts Risikomanagement primér seine personlichen Interessen und Ziele verfol-

gen.’

Aufgrund der Vielschichtigkeit der Aufgabe zur Leitung des gesamtbankweiten Risi-
komanagements und der damit begriindeten Relevanz des Multi-Auftrags-Modells
besteht aus der Perspektive des CEO die Gefahr, dass der CRO diejenigen Aufgaben
priorisiert, die primédr seinen eigenen Nutzen und nicht den des CEO bzw. der Gesamt-
bank maximieren. In dieser Beziehung zwischen CEO und CRO konkretisiert sich diese
Form von Moral Hazard unter Berticksichtigung der Zielsetzung der Risk Governance
von Banken darin, dass der CRO die mit der Verantwortung bzw. Leitung der Risiko-
funktion verbundene Aufgabe zur Sicherstellung der Risikotragfihigkeit als Aufgabe

Im Zusammenhang mit von Adverse Selection besteht in der Beziehung zwischen CEO und CRO
grundsétzlich kein Unterschied zur Gefahr der Adverse Selection in der Beziehung zwischen CEO und
CFO. Die darin beschriebene Gefahr zur Negativauslese auf dem Arbeitsmarkt fiir potenzielle CFO
kann vollstindig auf den hier relevanten Arbeitsmarkt fiir potenzielle CRO iibertragen werden.

Fiir die Nicht-Relevanz von Hold-up gilt in der Beziehung zwischen CEO und CRO die gleiche Be-
griindung wie in der Beziehung zwischen CEO und CFO.

Fiir eine ausfiihrliche Beschreibung der Formen des Moral Hazard siehe Tirole (2006).

Die Moglichkeiten dazu sind mit denen des CFO identisch. Es handelt sich dabei um die Reduktion
des eigenen Arbeitseinsatzes, das sog. Empire Building durch Einsatz von verantworteten Ressourcen
zum eigenen Macht- und Prestigeausbau oder die Wahl eines Verhaltens, das primér der eigenen Absi-
cherung dient.
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mit der im Kontext von Risk Governance hochsten Prioritidt zu Gunsten der Erledigung
anderer Aufgaben vernachlissigt.

Der CRO ist besser iiber die tatsdchliche Risikosituation der Bank informiert als der
CEO und kann die an den CEO {ibermittelten Information zur Risikolage der Bank in
einem bestimmten Malle beeinflussen. Die Beeinflussbarkeit der an den CEO iibermit-
telten Information bezieht sich — analog zur Beziehung zwischen CEO und CFO —
einerseits auf den Umfang und andererseits auf den Inhalt bzw. Wahrheitsgehalt der
Informationen. In diesem Zusammenhang besteht die Gefahr des Moral Hazard darin,
dass der CRO im Rahmen der Informationsiibermittlung bestimmte Informationen dem
CEO vorenthilt oder sogar verfalscht bzw. manipuliert.

Manipulationen der Risikosituation der Bank konnen betrieben werden, um Manage-
mentfehler bzw. Fehlentscheidungen sowie ein geringes Anstrengungsniveau des CRO
zu verbergen. Dariliber hinaus konnen Manipulationen der Risikosituation — analog zu
Manipulationen der Ergebnislage — auch aus Fehlanreizen nicht geschiftsmodelladdquat
ausgestalteter Verglitungssysteme, insbesondere einer Vernachldssigung von Risikoas-
pekten der Bank resultieren.

Der CRO kann dem CEO Informationen vorenthalten, indem er den Umfang der zusétz-
lich zur Risikoberichterstattung an den CEO iibermittelten Informationen reduziert. In
diesem Rahmen kann der CRO selbst bestimmen, wie viele oder welche Informationen
an den CEO kommuniziert werden.

Die Moglichkeiten des CRO zur Verfilschung bzw. Manipulation der an den CEO
tibermittelten Informationen zur Risikosituation der Bank liegen insbesondere in der
Beeinflussung verschiedener Risikoparameter wie z. B. die Bestimmung von Ausfall-
wahrscheinlichkeiten und Verlustquoten sowie die Wahl des Konfidenzniveau' bei
Value-at-Risk’-Modellen im Rahmen der Risikomessung. Dariiber hinaus kann die
Auswahl bzw. der Wechsel von Risikomodellen zur Risikomessung die Risikopositio-
nen einer Bank maBgeblich beeinflussen. Aulerdem kann der CRO auch einzelne Risi-
ken bzw. risikotragende Portfolien der Bank im Rahmen der Risikomessung gezielt
nicht berticksichtigen.

Im Zusammenhang mit der Zielsetzung von Risk Governance besteht durch diese Form
von Moral Hazard insbesondere die Gefahr einer absichtlichen Marginalisierung der

Im Rahmen von Risikomodellen wird die iiber einem negativen Z-Wert bzw. unter einem positiven Z-
Wert liegende Wahrscheinlichkeit auch als Konfidenzniveau bezeichnet. Vgl. dazu bspw. Schieren-
beck et al. (2008), S. 68.

Der Value at Risk (VaR) ist das zentrale Messkonzept zur Quantifizierung von Risikopotenzialen. Vgl.
dazu bspw. Schierenbeck et al. (2008), S. 16-24. Zum Value-at-Risk-Ansatz siehe ausfiihrlich Schie-
renbeck et al. (2008), S. 54 ff. Zum Zusammenhang zwischen der Wahl des Konfidenzniveau und der
Hohe des Value at Risk (VaR) siehe bspw. Eilenberger (2008), S. 546.
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Risikopositionen der Bank durch eine darauf abzielende Manipulation der Risikopara-
meter und Risikomodelle. So konnen bspw. die Gesamtbankrisikopositionen durch eine
Reduktion des Konfidenzniveau im Rahmen der Value-at-Risk-Modelle zur Risikomes-
sung ceteris paribus reduziert werden, obwohl sich an den tatsdchlich durch die Bank
eingegangenen Risiken nichts gedndert hat.

Die vorgenannten Moglichkeiten des CRO zur Manipulation bzw. Verfilschung der an
den CEO kommunizierten Risikoinformation stehen in engem Zusammenhang mit der
Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten. Die Gefahr von Absprachen zwischen
den Agenten konkretisiert sich in dieser P-A-Beziehung darin, dass Absprachen zwi-
schen dem CRO und den iibrigen Vorstandsmitgliedern getroffen werden und ein Ver-
halten vereinbart wird, welches sich zu Lasten des CEO auswirkt.'

In dieser P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO besteht insbesondere die Gefahr von
Absprachen zwischen CRO und CFO sowie zwischen CRO und den Vertretern der
Marktbereiche.

Aus diesen Absprachen zwischen den Agenten resultiert in Verbindung mit den Mog-
lichkeiten zur Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikosituation eine
Gefdhrdung der Risikotragfahigkeit der Bank. In diesem Zusammenhang werden zwei
Wirkungskanile differenziert. Es handelt sich dabei um die Beeinflussung der Hohe des
Risikodeckungspotenzials (erster Wirkungskanal) und um die Beeinflussung der Hohe
der Risikopositionen (zweiter Wirkungskanal).

Im Rahmen einer Absprache zwischen CRO und CFO sowie zwischen CRO und Vertre-
tern der Marktbereiche konnte eine gemeinsame Manipulation der an den CEO {ibermit-
telten Risikoinformationen vereinbart werden. Dabei kann Risikosituation der Bank
besser dargestellt werden, als dies tatsdchlich der Fall ist. Durch diese Form der Mani-
pulation, d. h. die Beeinflussung der Hohe der Risikopositionen wird die Risikotragfa-
higkeit der Bank iiber den sog. zweiten Wirkungskanal gefdhrdet.

Im Rahmen einer Absprache zwischen CRO und CFO kann zusitzlich auch eine Mani-
pulation der Informationen zur Ergebnissituation erfolgen. Dadurch wird die Risikotrag-
fahigkeit durch den sog. ersten Wirkungskanal, d. h. die Beeinflussung der Hohe des
Risikodeckungspotenzials gefdahrdet.

Dartiber hinaus besteht die Gefahr, dass im Rahmen von Absprachen zwischen CRO
und den risikotragenden Marktbereichen ein Gambling for Resurrection, eine Ergebnis-

' Diese Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten im Mehr-Agenten-Modell ist vergleichbar mit

den sog. Hidden Transfers bzw. der Gefahr der Koalitionsbildung bei mehrstufigen P-A-Beziehungen.
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glittung oder eine Kompensation eines Margenriickgangs im Kundengeschift durch
eine hohere Risikonahme betrieben werden.'

Die Gefahr der Driickebergerei innerhalb des Bankmanagements wird - analog zu Be-
ziehung zwischen CEO und CFO - durch die Geschiftsverteilung und der damit ver-
bundenen Ressortbildung abgeschwicht.

Im Kontext von Risk Governance ist in dieser P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO
eine weitere Gefahr zu beachten, die jedoch nicht direkt aus der Prinzipal-Agenten-
Theorie abgeleitet werden kann, da sie nicht auf Informationsasymmetrien zwischen
CEO und CRO zuriickzufiihren ist. Es handelt sich demnach nicht um eine Form von
Moral Hazard.

Diese zusitzliche Gefahr besteht darin, dass der CEO seine Rolle dazu ausnutzt, um die
Verfolgung ambitionierter Ertrags- und Wachstumsziele auch unter Inkaufnahme einer
Gefdhrdung der Risikotragfihigkeit der Bank durchzusetzen. In diesem Zusammenhang
kann der CEO den CRO bei Vorstandsbeschliissen entweder iiberstimmen® oder zur
Zustimmung dréngen, falls der CRO Bedenken hinsichtlich der zur Erreichung der
ambitionierten Ertrags- und Wachstumsziele notwendigen Risikonahme anmeldet.
Durch eine derartige Ausnutzung der Stellung des CEO wird die Sicherstellung der
Risikotragfdhigkeit der Bank geféhrdet.

3.3.3.2.2 Ableitung und Erliduterung relevanter Losungsanséitze

Reduktion von Adverse Selection

Dem CEO stehen in dieser P-A-Beziehung die gleichen Losungsansitze, d. h. Screening
und die Vorlage unterschiedlich ausgestalteter Arbeitsvertrage zur Reduktion von Ad-
verse Selection zur Verfiigung wie in der Beziehung zwischen CEO und CFO.

Allerdings ist eine Realisierung einer solchen Form von Moral Hazard in der Bankpraxis i. d. R. nicht
ohne die zusatzliche Absprache mit dem CFO moglich, da dieser entsprechend seiner Rolle eine Kon-
solidierung sdmtlicher Informationen im Rahmen der Berichterstattung vornimmt. D.h. es ist auch eine
Absprache zwischen CFO und CRO erforderlich, um den zusétzlichen diskretiondren Handlungsspiel-
raum hinsichtlich der Risikosituation der Bank derartig auszunutzen. In diesem Zusammenhang wird
die Rolle des CFO als Supervisor deutlich. Die Beriicksichtigung bzw. Analyse dieser Rolle des CFO
ist Gegenstand der Stufe 4 des hier konzipierten Referenzmodells, so dass dieser Aspekt dann noch-
mals aufgegriffen und die Absprache zwischen CRO und CFO néher erlautert wird.

Gemal § 77 Abs. 1 S.1 AktG sind die Vorstandsmitglieder zwar nur gemeinschaftlich zur Geschéfts-
fiihrung befugt, gemil § 77 Abs. 1 S. 2 AktG kann die Satzung oder die Geschéftsordnung des Vor-
stands jedoch Abweichendes bestimmen. In der Bankenpraxis wird durch die Geschéftsordnung des
Vorstands flir die Beschlussfassung des Vorstands die Anwendung des Mehrheitsprinzips festgelegt. In
diesem Zusammenhang wird auch festgelegt, dass bei Stimmengleichheit die Stimme des Vorstands-
vorsitzenden (CEO) entscheidet. Dadurch ist eine Uberstimmung einzelner Vorstandsmitglieder — in
diesem Fall eine Uberstimmung des CRO — grundsitzlich moglich. Vgl. dazu bspw. Deutsche Bank
(2012d), S. 4.
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Dem CRO stehen zur Reduktion von Adverse Selection in Anlehnung an die oben
stehenden Ausfiihrungen die gleichen Losungsansitze wie dem CFO in der Beziehung
zwischen CEO und CFO, d. h. Signaling und Self-Selection zur Verfiigung.

Reduktion von Moral Hazard

Den Losungsansitzen des CEO kommt im Vergleich zu denen des CRO eine grofere
Bedeutung zu, da der CEO Moral Hazard ausgesetzt ist.

In dieser P-A-Beziehung werden - analog zu den bisher behandelten P-A-Beziehungen -
die Losungsansitze der Bankenaufsicht integrativ in den Losungsansitzen des CEO in
seiner Rolle als Prinzipal beriicksichtigt.

Der CEO kann zur Reduktion der Informationsasymmetrien nach Ressortbildung bzw.
Zuweisung der Verantwortung fiir das Risikomanagement der Bank an den CRO das
Monitoring in Form der Implementierung von Informations- und Kontrollsystemen
betreiben sowie durch die Implementierung von Anreizsystemen den Ziel- bzw. Interes-
senkonflikt reduzieren.

Die Berichterstattungspflichten des CRO gegeniiber dem CEO sind — analog zur Bezie-
hung zwischen CEO und CFO — unter Beriicksichtigung der im Rahmen dieser Arbeit
verwendeten Definition von Monitoring als Informationssysteme des CEO in seiner
Rolle als Prinzipal zu interpretieren und damit dem Monitoring zuzuordnen.

Die Berichterstattungspflichten des CRO beziehen sich auf die interne und externe
Risikoberichterstattung. In diesem Zusammenhang ist eine starke Interaktion zwischen
CRO und CFO, welche beide die Rolle eines Supervisor einnehmen, auf die in der Stufe
4 des hier konzipierten Referenzmodells ausfiihrlich eingegangen wird, erforderlich.

Die externe Risikoberichterstattung wird definiert als Ubermittlung von Informationen
iiber die Risikosituation der Bank an unternehmensexterne Anspruchsgruppen. In An-
lehnung an das hier konzipierte Referenzmodell handelt es sich dabei um die Eigentii-
mer, Glaubiger und die Bankenaufsicht.

Die interne Risikoberichterstattung wird definiert als Ubermittlung von Informationen
iiber die Risikosituation der Bank an unternechmensinterne Anspruchsgruppen. In An-
lehnung an das hier konzipierte Referenzmodell handelt es sich dabei um den Aufsichts-
rat, den CEO und die Vertreter der risikotragenden Marktbereiche. In diesem Zusam-
menhang nimmt der CRO die in der Stufe 4 des Referenzmodells abgebildete Rolle des
Supervisor ein und liberwacht die risikotragenden Ressorts bzw. ressortverantwortlichen
Vorstandsmitglieder.
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Im Zusammenhang mit der externen Risikoberichterstattung ist zu beriicksichtigen, dass
der CFO im Rahmen seiner in der Bankenpraxis etablierten Rolle bzw. seines Verant-
wortungsbereiches bestimmte Bereiche der externen Risikoberichterstattung tibernimmt.
Es handelt sich dabei um die Erfiillung der bankaufsichtsrechtlich definierten Anzeige-
und Meldepflichten' sowie der Offenlegungspflichten’ geméB Séule 3 des Baseler Re-
gelwerks bzw. des KWG und der SolvV.’

Dadurch ist die externe Risikoberichterstattung aktuell in Bankenpraxis zwischen CRO
und CFO aufgeteilt. Fiir den CRO verbleibt im Zusammenhang mit der externen Risi-
koberichterstattung die Verantwortlichkeit fiir die Inhalte des Risikoberichts im Rahmen
des Jahresabschlusses® bzw. die damit verbundenen Berichterstattungspflichten. Auch in
diesem Zusammenhang ist aufgrund der Gesamtverantwortung des CFO fiir die Erstel-
lung des Jahresabschlusses eine starke Interaktion zwischen CFO und CRO erforderlich.

Die interne Risikoberichterstattung wird vollstdndig durch den CRO i{ibernommen bzw.
verantwortet. Es handelt sich dabei um die Berichtserstattungspflichten ggii. der Ge-
schiftsleitung® gemdB MaRisk® hinsichtlich Adressenausfallrisiken’, Marktpreisrisiken®,
Liquiditétsrisiken’ und operationellen Risiken' sowie um die Berichterstattungspflich-
ten des Bankmanagements ggii. dem Aufsichtsrat gemal MaRisk'', welche in Stufe 2
des Referenzmodells behandelt wurden.

Fiir eine Ubersicht iiber die gesetzlichen Anzeige- und Meldepflichten der Institute siche Deutsche
Bundesbank (2012¢), sowie Deutsche Bundesbank (2011d).

> Zur Sdule 3 des Baseler Regelwerkes siehe ausfiihrlich BCBS (2005), S. 163-179. Zur nationalen
Umsetzung dieser Offenlegungspflichten siche §§ 319-337 SolvV.

Im Rahmen der Entwicklung des Zielbilds von Risk Governance wird im Sinne einer gesamtbankwei-
ten Verantwortung fiir Risk Governance dem CRO die Verantwortung und Kompetenz fiir die Durch-
fithrung der gesamten externen und internen Risikoberichterstattung zugewiesen.

Der Jahresabschluss beinhaltet nach IAS 1.10 die Bilanz, die GuV, die Eigenkapitalverdnderungsrech-
nung, die Kapitalflussrechnung sowie den Anhang. Zusitzlich wird ein Lagebericht erstellt, welcher
einen Risikobericht beinhaltet. Zum Anhang siehe mangels Regelung in den IAS/IFRS § 289 HGB und
§ 315 HGB.

Der CRO ist selbst Mitglied der Geschiftsleitung der Bank. In diesem Zusammenhang ist er jedoch auf
Ebene der Geschiftsleitung fiir das Risikomanagement verantwortlich und in diesen Verantwortungs-
bereich fillt u. a. die Erfiillung der Berichtspflichten geméfl MaRisk. Die Geschéftsleitung wird als
Empfanger dieser Berichterstattungspflichten in dieser P-A-Beziehung durch den CEO vertreten.

Vgl. BaFin (2010), AT 4.3.2 Tz. 3 zur allgemeinen Anforderung zur Implementierung einer Risikobe-
richterstattung im Zusammenhang mit den Anforderungen an die Einrichtung angemessener Risiko-
steuerungs- und -controllingprozesse in der Bank.

7 Vgl. BaFin (2010), BTR 1 Tz. 7.

¥ Vgl. BaFin (2010), BTR 2.1 Tz. 5 und BTR 2.2. Tz. 3.

° Vgl. BaFin (2010), BTR 3.1 Tz. 9.

1% Vgl. BaFin (2010), BTR 4 Tz. 4.

Die Berichterstattungspflichten des Bankmanagements ggii. dem Aufsichtsrat umfassen die mindestens
vierteljahrlich zu erfolgende Berichterstattung tiber die Risikosituation der Bank sowie die im Rahmen
der zweiten MaRisk-Novelle neu eingefiihrte unverziigliche Berichterstattungspflicht des Bankmana-
gements bei unter Risikogesichtspunkten wesentlichen Informationen. Vgl. BaFin (2010), AT 4.3.2 Tz
6.
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Dariiber hinaus bestehen im Rahmen der internen Risikoberichterstattung fiir den CRO
spezielle bzw. zusitzliche Berichterstattungspflichten ggii. dem Risikoausschuss' inner-
halb des Aufsichtsrats sowie im Zusammenhang mit der Verantwortung fiir die Comp-
liance-Funktion®.

Die Nutzung von Informationssystemen im Rahmen des Monitoring des CEO ist —
analog zur Beziehung zwischen CEO und CFO — zur Reduktion der hier beschriebenen
Gefahrdung der Risikotragfahigkeit, welche aus der Kombination von Absprachen
zwischen den als Agenten agierenden ressortverantwortlichen Vorstandsmitgliedern und
der Manipulation der an den CEO iibermittelten Informationen zur Ergebnis- und Risi-
kolage der Bank resultiert, unwirksam bzw. irrelevant. Die Unwirksamkeit bzw. Irrele-
vanz wird damit begriindet, dass gerade die Ubermittlung von Informationen an den
CEO Gegenstand der Manipulation ist.

Aus diesem Grund kommt der Implementierung und Nutzung von Kontrollsystemen im
Rahmen des Monitoring des CEO eine besondere Bedeutung zu.

Im Rahmen des Monitoring durch den CEO sind — analog zur Beziehung zwischen CEO
und CFO — die Ergebnispriifung bzw. Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer’, die insti-
tutionalisierte Kontrolle durch den Aufsichtsrat’, der bankaufsichtsrechtlich vorge-
schriebene Supervisory Review Process (SRP) und die Sonderpriifungen® der Banken-
aufsicht gemdll § 44 KWG als Kontrollsysteme zu interpretieren. Dariiber hinaus ver-

Die Bildung und Nutzung eines Risikoausschusses als Instrument der Risikokontrolle des Aufsichtsrats
wird im Rahmen der Entwicklung des Zielbilds von Risk Governance ausfiihrlich behandelt. Der CRO
ist ggii. dem Risikoausschuss bzw. dessen Vorsitzenden im Rahmen seiner Verantwortung fiir das Ri-
sikomanagement der Bank berichtspflichtig. Vgl. zu den Berichtserstattungspflichten des CRO ggii.
dem Risikoausschuss Hartmann (2011), S. 564 und European Banking Authority (2011), III. C. 22 Tz.
8.

Der CRO ist aufgrund seines in dieser Arbeit definierten Verantwortungsbereichs u. a. fiir die Comp-
liance-Funktion zustindig. Gemaf der vierten MaRisk-Novelle sind im Zusammenhang mit der Comp-
liance-Funktion bestimmte Berichterstattungspflichten verbunden, die der CRO aufgrund seiner Ver-
antwortung zu erfiillen hat. Vgl. dazu BaFin (2012¢), AT 4.4.2 Tz. 6.

Die Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer ist in diesem Zusammenhang relevant, weil der CEO in
dem hier konzipierten Referenzmodell die Schnittstelle des Bankmanagements gegeniiber dem Auf-
sichtsrat und den externen Anspruchsgruppen darstellt. Aufgrund dieser Schnittstellenfunktion des
CEO wird die externe Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer iiber den CEO auf das vom CRO verant-
wortete Risikomanagement sowie weitere Verantwortungsbereiche des CRO {ibertragen.

In dieser P-A-Beziehung ist die institutionalisierte Kontrolle durch den Aufsichtsrat hinsichtlich
bestimmter Aufgabenbereiche innerhalb des Bankmanagements, insbesondere hinsichtlich der Risiko-
und Finanzfunktion relevant.

In diesem Zusammenhang sind die Sonderpriifungen gemifl § 44 KWG relevant, die sich primér auf
das Risikomanagement der Bank und die Sicherstellung der Risikotragfahigkeit beziehen.
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verfiigt der CEO im Rahmen des Monitoring iiber die Priifungen durch die Interne
Revision', welche ebenfalls als Kontrollsystem zu interpretieren sind.”

In dieser P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO kommt dem SRP sowie den Sonder-
priifungen gemall § 44 KWG eine besondere Bedeutung zu, weil die organisatorische
und fachliche Ausgestaltung des Risikomanagements im Kompetenz- und Verantwor-
tungsbereich des CRO liegt.

Der SRP verpflichtet den CRO in Form des ICAAP zur Implementierung eines Risiko-
tragfahigkeitskalkiils - bestehend aus der Gegentiberstellung von Risikodeckungspoten-
zial und Risikopositionen - zur Sicherstellung der Risikotragfahigkeit und kontrolliert
dessen Umsetzung im Rahmen des SREP. Die fiir die Risk Governance relevanten
Sonderpriifungen gemiBl § 44 KWG beziehen sich auf die Téatigkeiten des CRO im
Rahmen der Leitung und Verantwortung der Risikomanagementfunktion der Bank auf
Ebene der Unternehmensfiihrung.

Im Gegensatz zur Implementierung bzw. Nutzung von Informationssystemen sind die
vom CEO eingesetzten Kontrollsysteme, insbesondere der SRP und die Sonderpriifun-
gen gemdl § 44 KWG zur Reduktion der Gefdhrdung der Risikotragfahigkeit, welche
aus den o. g. Absprachen zwischen den Vorstandsmitgliedern in Verbindung mit der
Manipulation der an den CEO {ibermittelten Informationen zur Ergebnis- und Risikola-
ge resultieren und eine Form von Moral Hazard® darstellen, wirksam.

Zusitzlich zum Monitoring kann der CEO die Gefahr des Moral Hazard durch die Har-
monisierung von Interessen und Zielen zwischen CEO und CRO reduzieren. Dazu sind

' Die Interne Revision wird in Anlehnung an die Empfehlung der MaRisk und unter Beriicksichtigung

der innerhalb der deutschen Groflbanken gidngigen Geschiftsverteilung dem Verantwortungsbereich
des CEO zugeordnet und kann deshalb im Rahmen dieses Referenzmodells als ein Losungsansatz des
CEO in Form eines Kontrollsystems interpretiert werden. Vgl. dazu BaFin (2010), AT 4.4 Tz. 2. Fiir
die Zuordnung der Internen Revision zum Aufgaben- und Verantwortungsbereich des CEO siche
bspw. Deutsche Bank (2012b), S. 8.

Zur Erlauterung des Monitoring durch den CEO in Form der Implementierung bzw. Nutzung der
vorgenannten Kontrollsysteme wird auf die Ausfithrungen zur P-A-Beziehung zwischen CEO und
CFO verwiesen.

Bei dieser Form von Moral Hazard wird die Risikotragfidhigkeit der Bank sowohl iiber den ersten als
auch tiber den zweiten Wirkungskanal gefihrdet. In dieser P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO
kommt aufgrund der Verantwortung des CRO fiir das gesamte Risikomanagement der Bank der Mo g-
lichkeit zur Beeinflussung der Hohe der Risikopositionen und damit dem sog. zweiten Wirkungskanal
eine besondere Bedeutung zu.
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durch den CEO im Rahmen der Gestaltung der Arbeitsvertrdge fiir die ressortverant-
wortlichen Vorstandsmitglieder geeignete Anreizsysteme zu implementieren.'

Im Rahmen der Vertragsgestaltung stehen dem CEO in dieser P-A-Beziehung die glei-
chen Losungsansitze bzw. Moglichkeiten wie in der P-A-Beziehung zwischen CEO und
CFO zur Verfiigung.

Auf Initiative des CRO kann die Gefahr des Moral Hazard durch Reporting” und Bon-
ding’ reduziert werden. Dariiber hinaus kann der CRO aufgrund der Annahme mehrpe-
riodischer Kooperationsbezichungen Reputation* als weiteren Losungsansatz verwen-
den.

Zur Vermeidung der nicht aus der Prinzipal-Agenten-Theorie abgeleiteten Gefahr einer
Uberstimmung oder Beeinflussung zur Zustimmung des CRO durch den CEO bei Ent-
scheidungen, welche die Risikolage der Bank beeinflussen, ist der CRO bei derartigen
Entscheidungen mit einer zusitzlichen Stimme oder einem Veto-Recht auszustatten.

3.3.4 Stufe 4: Interne Corporate Governance von Banken — CFO und
CRO als Supervisor

Diese mehrstufige P-A-Beziehung zwischen CEO, CFO und CRO sowie den Marktbe-
reichen besteht aus zwei Stufen. Die erste Stufe beinhaltet die Beziehung zwischen
CEO und CFO sowie zwischen CEO und CRO. Die zweite Stufe beinhaltet die Bezie-
hung von CFO und den Vertretern der Marktbereiche sowie die Beziechung zwischen
CRO und den Vertretern der Marktbereiche.

Analog zur Beziehung zwischen CEO und CFO gilt auch in dieser P-A-Beziehung zwischen CEO und
CRO fiir die Nutzung dieses Losungsansatzes die Annahme, dass der CEO einen mal3geblichen Ein-
fluss auf die Gestaltung der Arbeitsvertrdge der Vorstandsmitglieder, welche aktienrechtlich durch den
Aufsichtsrat erfolgt, ausiiben kann. Diese Annahme wird mit der engen Zusammenarbeit zwischen
CEO und Aufsichtsrat sowie der besonderen Stellung des CEO innerhalb des Bankmanagements be-
griindet.

Das Reporting des CRO zur Reduktion der Informationsasymmetrien nach Ressortbildung bezieht sich
insbesondere auf die freiwillige Ubermittlung derjenigen Informationen an den CEO, die iiber die oben
beschriebene Pflichtberichterstattung des CRO im Rahmen der internen Risikoberichterstattung hin-
ausgehen.

In Anlehnung an die Ausfiihrungen zur P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern und Bankmanagement
ist ein Bonding des CRO nur eingeschriankt moglich. In diesem Zusammenhang kann sich der CRO
einer freiwilligen Selbstkontrolle zusitzlich zu den vom CEO implementierten Kontrollsystemen un-
terziehen, sofern dies unter Beriicksichtigung der damit verbundenen Kosten vertretbar ist.

Sofern der CRO bereits iiber eine gute Reputation verfiigt, kann diese als eine Art Pfand interpretiert
werden. Dartiber hinaus kann auch ein vom CRO angestrebter Reputationsaufbau den Anreiz des CRO
zu opportunistischem Verhalten reduzieren.
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3.3.4.1 Identifikation und Erliuterung relevanter Kooperationsprobleme und
daraus resultierender Gefahren

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht iiber die in dieser mehrstufigen P-
A-Beziehung relevanten Kooperationsprobleme.'

m Identifikation relevanter Kooperationsprobleme und Gefahren

Hidden Hidden Hidden Hidden Horizontale Vertikale Costly State
Characteristics Intention Action Information Koalition Koalition Verification
Kooperations-
e
ez Hold up Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard Moral Hazard

Selection

Abbildung 13: Kooperationsprobleme und daraus resultierende Gefahren zwischen
CEO, CFO und CRO sowie Marktbereichen?

In dieser Stufe 4 des Referenzmodells erfolgt eine Fokussierung auf die relevanten
Kooperationsprobleme nach Vertragsschluss bzw. nach Ressortbildung. Es handelt sich
dabei insbesondere um die Kooperationsprobleme und daraus resultierenden Gefahren,
die im Zusammenhang mehrstufigen P-A-Beziehungen und dem Mehr-Agenten-Modell
auftreten.

3.3.4.1.1 Kooperationsprobleme

Die Kooperationsprobleme und die damit verbundenen Gefahren, die aus Informations-
asymmetrien vor Ressortbildung resultieren, werden in dieser Stufe 4 des hier konzi-
pierten Referenzmodells nicht behandelt, da sie im Sinne der stufenweisen Analyse im
Rahmen des Referenzmodells bereits in Stufe 3 behandelt bzw. beriicksichtigt wurden.’

Die zugrunde liegende Strukturierung der Kooperationsprobleme und der daraus resultierenden Gefah-
ren ist in Abbildung 5 enthalten.

Quelle: Eigene Darstellung.

Es handelt sich dabei um die Kooperationsprobleme vor Ressortbildung in Form von Hidden Characte-
ristics und Hidden Intention.
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3.34.1.1.1 CEO-CFO/CRO

In der ersten Stufe dieser mehrstufigen P-A-Beziehung steht der CEO zwei als Supervi-
sor agierenden Agenten gegeniiber, da in dieser Stufe 4 des Referenzmodells beriick-
sichtigt wird, dass sowohl CFO als auch CRO Uberwachungsaufgaben aufgrund der in
Stufe 3 des Referenzmodells erfolgten Geschéftsverteilung innerhalb des Bankmanage-
ments wahrnehmen.

Die bestehenden Kooperationsprobleme im Rahmen einer singuldren Analyse der P-A-
Beziehung zwischen CEO und CFO sowie zwischen CEO und CRO werden in diesem
Kapitel nicht behandelt.' In diesem Kapitel erfolgt eine Fokussierung auf die neu ent-
stehenden Kooperationsprobleme.

Der CEO steht in dieser Stufe 4 des Referenzmodells bzw. in dieser P-A-Beziehung
zwel als Supervisor agierenden Agenten — dem CFO und dem CRO — gegeniiber. Da-
durch wird das Mehr-Agenten-Modell im Rahmen der Prinzipal-Agenten-Theorie rele-
vant. Daraus resultieren zusétzlich zu beriicksichtigende Kooperationsprobleme bzw.
Gefahren. Dabei handelt es sich um die Probleme bzw. Gefahr der Teamproduktion und
um die Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten.

Dartiber hinaus ist aufgrund der Mehrstufigkeit dieser P-A-Beziehung die Gefahr zur
Koalitionsbildung (Hidden Transfer) zwischen Supervisor und Agenten zu beriicksich-
tigen. Hidden Transfer konkretisiert sich in dieser P-A-Beziehung durch die Mdglich-
keit bzw. Gefahr zur Koalitionsbildung zwischen dem CFO in der Rolle des Supervisor
und den Vertretern der Marktbereiche in ihrer Rolle als Agenten sowie zwischen dem
CRO, der ebenfalls als Supervisor agiert, und den Vertretern der Marktbereiche in ihrer
Rolle als Agenten zu Lasten des CEO bzw. zu Lasten der Gesamtbank.?

Fiir eine Erlauterung dieser Kooperationsprobleme wird auf die Ausfithrungen zu den in Stufe 3 des
Referenzmodells behandelten P-A-Beziehungen zwischen CEO und CFO sowie zwischen CEO und
CRO verwiesen.

Der CEO wird in dieser mehrstufigen P-A-Beziehung als Vertreter der Gesamtbankinteressen angese-
hen. In diesem Zusammenhang ist auch noch einmal auf die Definition des Kooperationsergebnisses in
den Stufen 3 und 4 des hier konzipierten Referenzmodells hinzuweisen. Das erwartete Kooperations-
ergebnis wird definiert als Zusammenfassung der vom Gesamtvorstand definierten Unternehmensziele
sowie den ressortspezifischen Zielen. Diese Ziele umfassen Ertrags-, Kosten- und Risikoziele sowie
qualitative Ziele. Die Verfolgung dieser Ziele ist gleichbedeutend mit der Verfolgung bzw. Vertretung
der Gesamtbankinteressen.
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Analog zur Vorgehensweise in Stufe 3 des Referenzmodells werden die Probleme der
Teamproduktion bzw. die Gefahr der Driickebergerei in diesem Zusammenhang als
nicht relevant eingeschatzt.'

Das Problem bzw. die Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten — in diesem Fall
zwischen CFO und CRO - ist relevant. Zwischen CFO und CRO herrscht im Kontext
der Risk Governance von Banken eine starke Interaktion hinsichtlich der Abstimmung
der UberwachungsmaBnahmen und der Zusammenfiihrung der Uberwachungsergebnis-
se sowie der Weiterleitung der Informationen im Rahmen der implementierten Informa-
tionssysteme an den CEO, den Aufsichtsrat und unternehmensexterne Anspruchsgrup-
pen, insbesondere Eigentiimer und Bankenaufsicht. Demnach kénnen CFO und CRO
Absprachen treffen, die sich zu Lasten des CEO bzw. der Gesamtbank auswirken kon-
nen.

Da eine Absprache zwischen den Agenten zu Lasten des CEO auch als Koalitionsbil-
dung zwischen Agenten interpretiert werden kann, ist dieses Kooperationsproblem,
welches aus der Beriicksichtigung des Mehr-Agenten-Modells resultiert, mit dem Prob-
lem der Koalitionsbildung (Hidden Transfer), welches aus der Beriicksichtigung von
mehrstufigen P-A-Beziehungen resultiert, vergleichbar. Aus diesem Grund werden
diese beiden Kooperationsprobleme im Folgenden unter dem Uberbegriff Koalitionsbil-
dung zusammengefasst.

In dieser Stufe des Referenzmodells existieren demnach zwei Formen der Gefahr der
Koalitionsbildung. Es handelt sich dabei zum Einen um die Gefahr der Koalitionsbil-
dung zwischen Supervisor und Agenten, d. h. sowohl zwischen CFO und den Vertretern
der Marktbereiche als auch zwischen CRO und den Vertretern der Marktbereiche. Zum
Anderen handelt es sich um die Gefahr der Koalitionsbildung zwischen den beiden als
Supervisor agierenden Vorstandsmitgliedern, d. h. zwischen CFO und CRO.

Zur Differenzierung dieser beiden Formen der Koalitionsbildung wird die Gefahr der
Koalitionsbildung zwischen Supervisor und Agent in Anlehnung an die Darstellung in
Abbildung 4 als Gefahr der horizontalen Koalitionsbildung und die Gefahr der Koaliti-
onsbildung zwischen den beiden als Supervisor agierenden Vorstandsmitgliedern —
CFO und CRO — als Gefahr der vertikalen Koalitionsbildung bezeichnet.

' Die Begriindung fiir diese Nicht-Relevanz ist auch in dieser Stufe des Referenzmodells die Heterogeni-

tit der Aufgaben- bzw. Verantwortungsbereiche, die durch die Geschéftsverteilung und die damit ver-
bundene Ressortbildung entstanden sind. CFO und CRO erfiillen zwar beide Uberwachungsaufgaben
innerhalb des Bankmanagements, diese sind jedoch unterschiedlich. Der CFO iibernimmt die Uberwa-
chung der Ertrags- und Kostensituation und der CRO {iibernimmt die Risikoiiberwachung. Ein mogli-
ches Shirking von CFO oder CRO konnte deshalb durch den CEO leicht identifiziert und sanktioniert
werden, da es entweder zu Defiziten in der Uberwachung der Ergebnissituation oder zu Defiziten in
der Uberwachung der Risikosituation fiihren wiirde.
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3.3.4.1.1.2 CFO/CRO — Marktbereiche

In der zweiten Stufe dieser mehrstufigen P-A-Beziehung stehen sowohl der CFO als
auch der CRO in ihrer Rolle als Supervisor jeweils mehreren Agenten gleichzeitig
gegeniiber. Es handelt sich dabei um die einzelnen Vertreter der Marktbereiche.'

Die Gefahr von Absprachen zwischen den Marktbereichen wird in dieser zweiten Stufe
der mehrstufigen P-A-Beziehung nicht beriicksichtigt, weil fiir den CEO als urspriingli-
chen Prinzipal bzw. fiir die Gesamtbank die Gefahr von Absprachen zwischen CFO und
CRO, d. h. die Gefahr von Absprachen zwischen den Agenten in der ersten Stufe dieser
mehrstufigen P-A-Beziehung in Form der vertikalen Koalitionsbildung bereits das
gesamte Gefahrdungspotenzial im Kontext von Risk Governance beinhaltet, das von
moglichen Absprachen zwischen den Marktbereichen ggii. dem CFO und dem CRO in
der zweiten Stufe dieser mehrstufigen P-A-Beziehung ausgehen konnte.

Daraus folgt, dass im Rahmen der Analyse ausschlieBlich die aufgrund der Mehrstufig-
keit der P-A-Beziehung duplizierten Kooperationsprobleme in Form von Hidden Action
und Hidden Information beriicksichtigt werden.?

Hidden Action liegt in der zweiten Stufe dieser mehrstufigen P-A-Beziehung vor, da
sowohl CFO als auch CRO das Verhalten und das Anstrengungsniveau der Marktberei-
che im Rahmen ihrer Geschiftstétigkeit bezogen auf die Generierung von Ertrdgen, die
Einhaltung der Kostenziele und die Einhaltung der Risikolimite nicht oder nicht voll-
stindig beobachten konnen. Dadurch entsteht den Marktbereichen ein diskretiondrer
Handlungsspielraum, den diese fiir opportunistisches Verhalten nutzen kdnnen. Auf-
grund von Hidden Action besitzen sowohl der CFO als auch der CRO das Problem der
Verhaltens- bzw. Leistungsbeurteilung. Die beiden Supervisor kdnnen nicht vollstindig
beurteilen, wie sehr sich die Vertreter der Marktbereiche im Rahmen ihrer Aufgabener-
fiillung angestrengt und welche mit der Leitung eines Marktbereiches verbundenen
Aufgaben’ sie primér verfolgt haben.

In diesem Zusammenhang wird unterstellt, dass eine Bank mehr als einen Ertrag generierenden und
risikotragenden Marktbereich in ihrer Organisationsstruktur gebildet hat.

Samtliche in einer einstufigen P-A-Beziehung bestehenden Kooperationsprobleme treten in jeder
weiteren Stufe erneut auf, so dass sich die Kooperationsprobleme bei mehrstufigen P-A-Beziehungen
vermehren.

Die Vielschichtigkeit der Aufgaben im Rahmen der Unternehmensfithrung von Banken kann auf die
Leitung eines Marktbereichs (Vorstandsressort) iibertragen werden. In dieser Beziehung sind fiir Ver-
treter der Marktbereiche im Rahmen der Leitung eines Marktbereiches Gesamtbankertragsziele, res-
sort- bzw. marktbereichspezifische Ertrags- und Kostenziele, Risikolimite sowie qualitative Ziele rele-
vant. Fiir eine weitere Erlduterung wird auf die weiter unten stehenden Ausfithrungen im
Zusammenhang mit Moral Hazard verwiesen.
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Hidden Information ist in der zweiten Stufe dieser mehrstufigen P-A- Beziehung so-
wohl zwischen CFO und den Vertretern der Marktbereiche als auch zwischen CRO und
den Vertretern der Marktbereiche relevant.

Hidden Information ist zwischen CFO und Vertretern der Marktbereiche relevant, da
der CFO iiber Informationsdefizite hinsichtlich saimtlicher Gegebenheiten und Entwick-
lungen im geschéftlichen Umfeld der Bank verfiigt, welche neben der Leistung bzw.
den Entscheidungen der Vertreter der Marktbereiche in Form einer exogenen Storgrofie’
die Ertrags- und Kostensituation bzw. die Erfiillung der Ertrags- und Kostenziele beein-
flussen. Zwischen CRO und Vertretern der Marktbereiche konkretisiert sich Hidden
Information - analog zum CFO - in Informationsdefiziten des CRO hinsichtlich der
exogenen Storgrofe, die neben der Leistung bzw. den Entscheidungen der Vertreter der
Marktbereiche die Risikosituation bzw. die Einhaltung der Risikolimite beeinflusst.

Dadurch besteht sowohl fiir den CFO als auch fiir den CRO ein Problem der Ergebnis-
beurteilung. Der CFO kann von einer Nichteinhaltung der Ertrags- und Kostenziele
nicht unmittelbar auf eine schlechte Leistung der Vertreter der Marktbereiche schlieen.
Der CRO kann von einer Nichteinhaltung der Risikolimite nicht unmittelbar auf eine
schlechte Leistung der Vertreter der Marktbereiche schlieflen.?

Hidden Information ist als Kooperationsproblem in dieser zweiten Stufe der mehrstufi-
gen P-A-Beziehung allerdings geringer ausgeprégt als zwischen CEO und CFO sowie
zwischen CEO und CRO in der ersten Stufe dieser mehrstufigen P-A-Beziehung bzw.
als in Stufe 3 des Referenzmodells. Diese geringere Ausprigung von Hidden Informati-
on wird damit begriindet, dass sowohl der CFO als auch der CRO im Vergleich zum
CEO besser iiber die aktuellen Entwicklungen und Gegebenheiten im geschéftlichen
Umfeld von Banken sowie deren Einfluss auf das Kooperationsergebnis informiert sind.

Aufgrund der Beriicksichtigung der Moglichkeit des gleichzeitigen Auftretens von
Hidden Action und Hidden Information kénnen die oben beschriebenen Probleme der
Leistung- und Ergebnisbeurteilung auch miteinander vermischt und dadurch insgesamt
noch einmal verstiarkt werden.

Die sog. exogene Storgrofe beriicksichtigt die Entwicklungen auf Markten, auf denen Banken agieren,
wie z. B. das Retail- und Firmenkundengeschift oder den Interbankenmarkt. Die Entwicklungen auf
diesen Mérkten haben einen Einfluss auf die von CFO und CRO iiberwachten Ertrags-, Kosten- und
Risikoziele.

Das Problem der Ergebnisbeurteilung gilt in diesem Zusammenhang auch fiir ein positives Kooperati-
onsergebnis, d. h. fiir eine Erreichung bzw. Erfiillung der Ertrags- und Kostenziele sowie filir die Ein-
haltung der Risikolimite.
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3.3.4.1.2 Gefahren

Analog zur Vorgehensweise bei den analysierten Kooperationsproblemen in dieser
Stufe 4 des Referenzmodells werden die die aus Kooperationsproblemen vor Vertrags-
schluss resultierenden Gefahren nicht behandelt, da sie im Sinne der stufenweisen Ana-
lyse im Rahmen des Referenzmodells bereits in Stufe 3 behandelt wurden.'

Die hier behandelte Gefahr des Moral Hazard kann in Anhdngigkeit von der Stufe die-
ser mehrstufigen P-A-Beziehung in zwei verschiedene Formen differenziert werden.

Die erste Form von Moral Hazard existiert in der erste Stufen dieser mehrstufigen P-A-
Beziehung und resultiert aus den beiden Varianten der Koalitionsbildung, d. h. aus der
horizontalen Koalitionsbildung zwischen Supervisor und Agenten sowie aus der verti-
kalen Koalitionsbildung zwischen den beiden als Supervisor agierenden Vorstandsmit-
gliedern, d. h. zwischen CFO und CRO in Verbindung mit der Manipulation der an den
CEQ iibermittelten Informationen zur Ergebnis- und Risikosituation der Bank.

Die zweite Form von Moral Hazard existiert in der zweiten Stufe dieser mehrstufigen P-
A-Beziehung und resultiert aus Hidden Action und Hidden Information in der Bezie-
hung zwischen Supervisor und Agenten, d. h. sowohl zwischen CFO und Vertretern der
Marktbereiche als auch zwischen CRO und Vertretern der Marktbereiche. Diese Form
von Moral Hazard konkretisiert sich in der Gefahr der Ausnutzung des diskretiondren
Handlungsspielraums oder der Ausnutzung der aufgrund von Hidden Information be-
stehenden Freiheitsgrade zur Verfolgung ressortspezifischer Interessen und Ziele zu
Lasten des CFO oder CRO bzw. der Gesamtbank.

3.34.1.2.1 CEO-CFO/CRO

Die erste Form von Moral Hazard konkretisiert sich in der Gefdhrdung der Risikotrag-
fahigkeit der Bank, die aus einer vertikalen oder horizontalen Koalitionsbildung in
Verbindung mit der Manipulation® der Informationen zur Ergebnis- und Risikolage der
Bank resultiert. Die Gefahrdung der Risikotragféhigkeit der Bank ergibt sich dabei iiber
zwei verschiedene Wirkungskanidle. Es handelt sich dabei um die Beeinflussung der
Hohe des Risikodeckungspotenzials und um die Beeinflussung der Hohe der Risikopo-
sitionen im Rahmen des Risikotragféhigkeitskalkiils der Bank.

Fiir eine Erlduterung von Hidden Characteristics und Hidden Intention sowie der daraus resultierenden
Gefahren wird deshalb auf die Ausfithrungen zur P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO sowie zur
P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO verwiesen.

Zur Erlduterung der Motivation bzw. Griinde fiir eine Manipulation der an den CEO iibermittelten
Informationen zur Ergebnis- und Risikolage der Bank wird auf die Ausfiihrungen zu den P-A-
Beziehungen in Stufe 3 des Referenzmodells verwiesen.
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Im Fall der horizontalen Koalitionsbildung zwischen CFO und den Marktbereichen wird
die Risikotragfahigkeit iiber den ersten Wirkungskanal, d. h. die Beeinflussung der
Hohe des Risikodeckungspotenzials aufgrund einer Manipulation der Ergebnissituation'
gefdhrdet.

Im Fall der horizontalen Koalitionsbildung zwischen CRO und den risikotragenden
Marktbereichen wird die Risikotragfdhigkeit iiber den zweiten Wirkungskanal, d. h. die
Beeinflussung der Hohe der Risikopositionen aufgrund einer Manipulation der Risikosi-
tuation” geféhrdet.

Im Rahmen der horizontalen Koalitionsbildung zwischen CRO und den risikotragenden
Marktbereichen ist auch die bereits in Stufe 3 des Referenzmodells in der P-A-
Beziehung zwischen CEO und CRO behandelte Gefahr der Ausnutzung des zusitzli-
chen diskretiondren Handlungsspielraums hinsichtlich der Risikosituation der Bank in
Form eines Gambling for Resurrection, einer Ergebnisglattung oder einer Kompensation
eines Margenriickgangs im Kundengeschéft durch eine hohere Risikonahme relevant.

Allerdings ist diese oben beschriebene Ausnutzung des zusitzlichen diskretionédren
Handlungsspielraums hinsichtlich der Risikosituation der Bank in der Bankpraxis
1. d. R. nicht ohne die zusitzliche Absprache mit dem CFO moglich, da dieser entspre-
chend seiner Rolle als Supervisor auch Uberwachungsaufgaben, insbesondere hinsicht-
lich der Ertrags- und Kostensituation der Bank und eine Konsolidierung sdmtlicher
Informationen im Rahmen der Berichterstattung vornimmt. Demnach ist fiir eine derar-
tige Ausnutzung auch eine Absprache zwischen CFO und CRO, d. h. eine vertikale
Koalitionsbildung erforderlich.

Die von dieser vertikalen Koalitionsbildung zwischen CFO und CRO in Verbindung mit
der Manipulation der an den CEO berichteten Informationen zur Ergebnis- und Risiko-
situation ausgehende Gefdahrdung der Risikotragfahigkeit der Bank ist im Vergleich zur
horizontalen Koalitionsbildung grofler, da bei vertikaler Koalitionsbildung beide Wir-
kungskanile gleichzeitig genutzt werden konnen. Der CFO kann im Rahmen seiner

Im Rahmen einer derartigen horizontalen Koalitionsbildung bezieht sich die Manipulation der Infor-
mationen zur Ergebnissituation der Bank darauf, dass die Ertrags- und Kostensituation der einzelnen
Marktbereiche bzw. der Gesamtbank ggii. dem CEO besser ausgewiesen wird, als dies tatsdchlich der
Fall ist.

Im Rahmen einer derartigen horizontalen Koalitionsbildung bezieht sich die Manipulation der Infor-
mationen zur Risikosituation der Bank darauf, dass die Risikopositionen der einzelnen Marktbereiche
bzw. der Gesamtbank ggii. dem CEO geringer ausgewiesen werden, als dies tatsachlich der Fall ist.
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Kompetenzen und Verantwortung die Ergebnissituation und der CRO kann im Rahmen
seiner Kompetenzen und Verantwortung die Risikosituation der Bank beeinflussen.'

3.3.4.1.2.2 CFO/CRO — Marktbereiche

Die zweite Form von Moral Hazard konkretisiert sich darin, dass die Vertreter der
Marktbereiche den ihnen aufgrund von Hidden Action entstehenden diskretiondren
Handlungsspielraum oder die aufgrund von Hidden Information entstehenden Freiheits-
grade zur Verfolgung eigener Interessen und Ziele zu Lasten des CFO oder CRO bzw.
der Gesamtbank ausnutzen konnen.

Im Fall von Hidden Action konnten die Vertreter der Marktbereiche den diskretiondren
Handlungsspielraums zur Verfolgung ressortspezifischer und personlicher Interessen zu
Lasten des CFO oder CRO bzw. der Gesamtbank ausnutzen. In diesem Zusammenhang
konnen sie bspw. ihren eigenen Arbeitseinsatz zu Lasten der Durchfithrung von Ertrag
steigernden Aktivitdten reduzieren, Kostensenkungsmafinahmen nicht mit der erforder-
lichen Intensitdt durchfiihren, Risikolimite missachten, im Rahmen ihrer Geschéaftsakti-
vitdten oder geschiftspolitischen Entscheidung das Risikomanagement bzw. Risikowir-
kungen nur unzureichend beriicksichtigen und den Ausbau des eigenen Markbereichs zu
Lasten anderer Marktbereiche betreiben, so dass aus Gesamtbanksicht
Kannibalisierungseffekte entstehen.’

Im Fall von Hidden Information konnten die Vertreter der Marktbereiche die bestehen-
den Freiheitsgrade® — auf gleiche Weise wie im Fall von Hidden Action — zur Verfol-
gung personlicher Interessen und Ziele zu Lasten des CFO oder des CRO bzw. der
Gesamtbank ausnutzen. Diese Gefahr ist jedoch im Vergleich zu den P-A-Beziehungen
zwischen CEO und CFO sowie zwischen CEO und CRO in Stufe 3 des Referenzmodell
deutlich geringer ausgepréigt, da sowohl der CFO als auch der CRO besser iiber die
Ergebnis- und Risikosituation der Bank informiert sind als der CEO, der Aufsichtsrat
oder unternehmensexterne Anspruchsgruppen.

Durch ein gleichzeitiges Auftreten dieser Kooperationsprobleme wird die Gefahr des
Moral Hazard fiir den CFO bzw. den CEO erhoht.

Zur Berticksichtigung bzw. Relevanz der Gefahr zur Manipulation der Ergebnis- und Risikosituation
im Rahmen der vertikalen Koalitionsbildung wird unterstellt, dass sowohl der CFO als auch der CRO
die Ertrags-, Kosten und Risikosituation auch ohne eine Koalitionsbildung mit den Marktbereichen
beeinflussen konnen.

Diese Form von Moral Hazard ist vergleichbar mit den verschiedenen Formen von Moral-Hazard nach
Tirole. Vgl. dazu Tirole (2006), S. 16-17.

Die Freiheitsgrade entstehen aufgrund der Moglichkeit zur wirksamen Exkulpation bei Realisierung
eines flir den CFO oder den CRO schlechten Kooperationsergebnisses.
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3.3.4.2 Ableitung und Erlauterung relevanter Losungsansiatze

Analog zur Vorgehensweise bei den analysierten Kooperationsproblemen und Gefahren
in dieser Stufe des Referenzmodells werden die Losungsansitze zur Reduktion von
Adverse Selection nicht behandelt, da sie im Sinne der stufenweisen Analyse im Rah-
men des Referenzmodells bereits in Stufe 3 behandelt bzw. beriicksichtigt wurden.'

Dem CEO stehen in dieser mehrstufigen P-A-Beziehung die gleichen Losungsansitze
zur Reduktion von Moral Hazard zur Verfiigung wie in Stufe 3 des hier konzipierten
Referenzmodells.?

Die Losungsansitze der Agenten® zur Reduktion von Moral Hazard unterscheiden sich
in dieser mehrstufigen P-A-Beziehung nicht von denjenigen in Stufe 3 des hier konzi-
pierten Referenzmodells. Sdmtliche Agenten konnen die Gefahr des Moral Hazard
jeweils durch Reporting, Bonding und den Einsatz der Reputation reduzieren.*

Reduktion von Adverse Selection

Wie bereits erwdhnt, werden die Kooperationsprobleme und die damit verbundenen
Gefahren, die aus Informationsasymmetrien vor Ressortbildung resultieren, in dieser
Stufe 4 des hier konzipierten Referenzmodells nicht behandelt, da sie im Sinne der
stufenweisen Analyse im Rahmen des Referenzmodells bereits in Stufe 3 behandelt
bzw. beriicksichtigt wurden. Demzufolge werden in dieser Stufe des Referenzmodells
auch die Losungsansitze flir diese Kooperationsprobleme und die daraus resultierende
Gefahr der Adverse Selection nicht behandelt.

Reduktion von Moral Hazard
CEO - CFO/CRO

Den Losungsansétzen des CEO kommt im Vergleich zu denen des CFO oder des CRO
eine grofere Bedeutung zu, da der CEO Moral Hazard ausgesetzt ist.

Fiir eine Erlduterung der Losungsansitze zur Reduktion von Adverse Selection wird deshalb auf die
Ausfiihrungen zur P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO sowie zur P-A-Beziehung zwischen CEO
und CRO verwiesen.

Fiir eine vollstdndige und ausfiihrliche Beschreibung der Losungsansitze des CEO zur Reduktion von
Moral Hazard wird stellvertretend fiir die gesamte Stufe 3 des Referenzmodells auf die Ausfithrungen
zur P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO verwiesen.

Bei den Agenten handelt es sich in diesem Zusammenhang sowohl um den CFO und den CRO, die in
der ersten Stufe dieser mehrstufigen P-A-Beziehung als Supervisor agieren, und um die Vertreter der
Marktbereiche, welche in der zweiten Stufe dieser mehrstufigen P-A-Beziehung als Agenten dem CFO
und dem CRO gegentiber stehen.

Fiir eine vollstdndige und ausfiihrliche Beschreibung der Losungsansitze der Agenten zur Reduktion
von Moral Hazard wird stellvertretend fiir die gesamte Stufe 3 des Referenzmodells auf die Ausfiih-
rungen zur P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO verwiesen.
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Zur Reduktion der oben beschriebenen, in dieser ersten Stufe der mehrstufigen P-A-
Beziehung relevanten Form von Moral Hazard, die sich in der Gefdhrdung der Risiko-
tragfahigkeit der Bank aufgrund von vertikaler oder horizontaler Koalitionsbildung in
Verbindung mit der Manipulation von Informationen zur Ergebnis- und Risikolage der
Bank konkretisiert, ist die Nutzung von Informationssystemen im Rahmen des Monito-
ring des CEO unwirksam bzw. irrelevant. Die Unwirksamkeit bzw. Irrelevanz wird
damit begriindet, dass gerade die Ubermittlung von Informationen an den CEO Gegen-
stand der Manipulation in Verbindung mit horizontaler oder vertikaler Koalitionsbil-
dung ist.

Die Gefdhrdung der Risikotragfahigkeit der Bank, die aus einer moglichen horizontalen
Koalitionsbildung zwischen CFO und den Marktbereichen in Verbindung mit einer
Manipulation der Informationen zur Ergebnissituation der Bank und damit iiber den sog.
ersten Wirkungskanal resultiert, kann in dieser Stufe des Referenzmodells aus der Per-
spektive des CEO durch die Nutzung bzw. den Einsatz des CRO, der neben dem CFO
als Supervisor agiert, reduziert werden.

Der CRO dient demnach in seiner Rolle als Supervisor bezogen auf die Risikoiiberwa-
chung als zusitzlicher Losungsansatz im Sinne eines Kontrollsystems des CEO in dieser
Stufe 4 des Referenzmodells.'

Aufgrund seiner Verantwortung fiir die Leitung der Risikofunktion ist der CRO fiir die
Sicherstellung der Risikotragfdhigkeit verantwortlich und wird in diesem Zusammen-
hang im Rahmen des Risikotragfahigkeitskalkiils auch die Validitdt des Risikode-
ckungspotenzials priifen. Dabei konnte er eine Manipulation der Ergebnissituation
aufdecken. Durch diese zusitzliche Uberwachung durch den CRO wird der Anreiz zu
einer im vorigen Kapitel erlduterten horizontalen Koalitionsbildung zwischen CFO und
den Marktbereichen reduziert und dadurch der daraus resultierenden Form von Moral
Hazard, d. h. der Gefahrdung der Risikotragfahigkeit entgegen gewirkt.

Umgekehrt kann die Gefidhrdung der Risikotragfihigkeit der Bank, die aus einer mogli-
chen horizontalen Koalitionsbildung zwischen CRO und den Marktbereichen in Ver-
bindung mit einer Manipulation der Informationen zur Risikosituation der Bank und
damit tiber den sog. zweiten Wirkungskanal resultiert, in dieser Stufe des Referenzmo-
dells aus der Perspektive des CEO durch die Nutzung bzw. den Einsatz des CFO, der
neben dem CRO als Supervisor agiert, reduziert werden.

' Im Rahmen der Geschiftsverteilung und Ressortbildung innerhalb des Bankmanagements sind zwei

Ressorts bzw. ressortverantwortliche Vorstandsmitglieder mit Uberwachungsaufgaben beauftragt wor-
den. Dabei handelt es sich um den CFO und den CRO, die deshalb beide in Stufe 4 des hier konzipier-
ten Referenzmodells als Supervisor agieren.
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Der CFO kann im Rahmen der Konsolidierung der gesamten Berichterstattung die
Validitit der Risikoinformationen priifen und dadurch eine mogliche Manipulation
aufdecken. Durch diese zusitzliche Uberwachung durch den CFO wird der Anreiz zu
einer im vorigen Kapitel erlduterten horizontalen Koalitionsbildung zwischen CRO und
den Marktbereichen reduziert und damit der daraus resultierenden Form von Moral
Hazard, d. h. der Gefahrdung der Risikotragfahigkeit entgegen gewirkt.

Die Gefahrdung der Risikotragfihigkeit der Bank, die aus einer vertikalen Koalitions-
bildung zwischen CFO und CRO und einer damit verbundenen Relevanz beider Wir-
kungskanéle resultiert, bleibt jedoch bestehen, da in diesem Fall beide Supervisor koa-
lieren und an der Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikosituation
beteiligt sind.

Zur Reduktion der Gefdhrdung der Risikotragfahigkeit, die aus der vertikalen Koaliti-
onsbildung zwischen CFO und CRO in Verbindung mit der Manipulation der Informa-
tionen zur Ertrags- und Risikolage resultiert, sind ausschlieBlich die in Stufe 3 des
Referenzmodells beschriebenen Kontrollsysteme im Rahmen des Monitoring des CEO
sowie die Implementierung und Nutzung von Anreizsystemen wirksam.

Bei den Kontrollsystemen des CEO handelt es sich um die externe Kontrolle durch den
Wirtschaftspriifer, die Kontrolle durch den Aufsichtsrat, den aufsichtsrechtlich vorge-
schriebenen Supervisory Review Process (SRP), die Sonderpriifungen der Bankenauf-
sicht gem. § 44 KWG und die Kontrolle durch die Interne Revision.

Wenn dem CEO diese Gefahr der vertikalen Koalitionsbildung in Verbindung mit der
Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikolage bewusst ist, dann kann er
die Kontrollsysteme fokussiert einsetzen bzw. an der Identifikation derartiger Abspra-
chen und Manipulation ausrichten, um diese Form des Moral Hazard wirksam zu redu-
zieren.

Zusétzlich kann der CEO die Gefahr des Moral Hazard durch die Implementierung und
Nutzung von Anreizsystemen reduzieren. Dadurch werden die Interessen- bzw. Ziel-
konflikte zwischen dem CEO in der Rolle des Prinzipals und dem CFO, dem CRO
sowie den Vertretern der Marktbereiche, die in diesem Zusammenhang alle die Rolle
eines Agenten des CEO einnehmen, reduziert.

Die Anreizsysteme sind durch den CEO im Rahmen der Gestaltung der Arbeitsvertriage
der ressortverantwortlichen Vorstandsmitglieder zu implementieren. Im Rahmen der
Vertragsgestaltung ist unter Beriicksichtigung der in dieser Stufe des Referenzmodells
identifizierten Kooperationsprobleme bzw. Gefahren insbesondere darauf zu achten,
dass die Anreize zur vertikalen Koalitionsbildung zwischen CFO und CRO und die
Anreize zur horizontalen Koalitionsbildung zwischen CFO und den Marktbereichen
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sowie zwischen CRO und den Marktbereichen in Verbindung mit der Manipulation der
Informationen zur Ergebnis- und Risikolage der Bank reduziert werden.'

Dazu ist eine Fokussierung von kurzfristiger Gewinnerzielung in der Ausgestaltung von
Anreiz- und Vergiitungssystemen, insbesondere hinsichtlich der Bestimmung der vari-
ablen Vergiitungskomponente zu vermeiden und durch eine stirkere Bertlicksichtigung
einer mehrperiodischen, nachhaltigen Gewinnerzielung bzw. daran ausgerichteter Ge-
winnziele zu ersetzen. Darliber hinaus sind Risikoaspekte, insbesondere die mit der
Ertragsgenerierung verbundene Risikonahme der Bank geschéftsmodelladdquat zu
beriicksichtigen.

In diesem Zusammenhang sind durch den CEO im Rahmen seiner Einflussmoglichkei-
ten die Anforderungen bzw. Regelungen der InstitutsVergV? zu beachten, die genau auf
die vorgenannten Merkmale von Anreiz- bzw. Vergiitungssystemen abzielen.

Den Agenten’ stehen als Losungsansétze zur Reduktion von Moral Hazard Reporting,
Bonding und Reputation zur Verfiigung.

Vergleichbar mit der Unwirksamkeit der Informationssysteme des CEO zur Reduktion
der Gefiahrdung der Risikotragfahigkeit der Bank, die aus einer Manipulation der Infor-
mationen zur Ergebnis- und Risikolage der Bank in Verbindung mit einer vertikalen
oder horizontalen Koalitionsbildung resultiert, ist in diesem Zusammenhang das Repor-
ting der Agenten als Losungsansatz ebenfalls unwirksam bzw. irrelevant, da gerade die
Ubermittlung von Informationen an den CEO Gegenstand der vorgenannten Manipula-
tion ist.

Fiir eine Beschreibung der verbleibenden wirksamen bzw. relevanten Losungsansétze
der Agenten in Form von Bonding und Reputation wird auf die Ausfithrungen zur P-A-
Beziehung zwischen CEO und CFO sowie zwischen CEO und CRO verwiesen.

CFO/CRO — Marktbereiche

Zur Reduktion der in dieser Stufe der mehrstufigen P-A-Bezichung relevanten Form
von Moral Hazard, welche aus Hidden Action und Hidden Information resultiert und
sich in der Gefahr der Ausnutzung des diskretiondren Handlungsspielraums oder der

' Voraussetzung fiir die Nutzung dieses Losungsansatzes ist die Annahme, dass der CEO aufgrund der

engen Zusammenarbeit mit dem Aufsichtsrat aufgrund seiner besonderen Stellung innerhalb des
Bankmanagement einen maf3geblichen Einfluss auf die Gestaltung der Arbeitsvertrage der Vorstands-
mitglieder, welche aktienrechtlich durch den Aufsichtsrat erfolgt, ausiiben kann.

Die Ausgestaltung geschiftsmodelladiquater Anreiz- und Vergiitungssysteme wird in der P-A-
Beziehung zwischen Bankenaufsicht und Bankmanagement in Stufe 1 des Referenzmodells und im
Rahmen der Entwicklung des Zielbilds von Risk Governance ausfiihrlich behandelt.

Bei den Agenten handelt es sich in diesem Zusammenhang sowohl um den CFO und den CRO, die in
der ersten Stufe dieser P-A-Beziehung als Supervisor agieren, und um die Vertreter der Marktbereiche,
welche in der zweiten Stufe als Agenten dem CFO und dem CRO gegeniiber stehen.
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bestehenden Freiheitsgrade zur Verfolgung ressortspezifischer Interessen zu Lasten des
CFO oder CRO bzw. der Gesamtbank konkretisiert, konnen CFO und CRO die gleichen
Losungsansitze zur Reduktion von Moral Hazard nutzen wie der CEO in seiner Rolle
als Prinzipal in Stufe 3 des Referenzmodells.

Bei den hier relevanten Losungsansétzen des CFO und des CRO handelt es sich insbe-
sondere um die Nutzung der vom CEO implementierten Informationssysteme bzw.
definierten Berichterstattungspflichten der Marktbereiche sowie um die Nutzung der
Erkenntnisse aus den vom CEO implementierten Kontrollsystemen im Rahmen des
Monitoring.

Die Nutzung vertraglicher Losungsansétze in Form von Anreizsystemen ist allerdings in
dieser zweiten Stufe der mehrstufigen P-A-Beziehung sowohl zwischen CFO und den
Marktbereichen als auch zwischen CRO und den Marktbereichen nicht mdglich. Weder
der CFO noch der CRO haben einen Einfluss auf die Ausgestaltung der Arbeitsvertrage
im Zusammenhang mit der Geschiftsverteilung bzw. Ressortbildung innerhalb des
Bankmanagements. Diesen Einfluss kann ausschlielich der CEO aufgrund seiner be-
sonderen Stellung innerhalb des Bankmanagements und einer starken Interaktion mit
dem Aufsichtsrat ausiiben.

Die Vertreter der Marktbereiche konnen in ihrer Rolle als Agent zur Reduktion der aus
Hidden Action und Hidden Information resultierenden Gefahr des Moral Hazard die
gleichen Losungsansitze wie der CFO und der CRO in ihrer Rolle als Agent in Stufe 3
des Referenzmodells nutzen. Es handelt sich dabei um Reporting, Bonding und den
Einsatz von Reputation.

149



4. Kapitel: Zielbild fiir Risk Governance von Banken zur Reduktion der Kooperationsprobleme

4 Zielbild fiir Risk Governance von Banken zur Reduktion der
Kooperationsprobleme in der Unternehmensfithrung

Zielsetzung dieses Kapitels ist die Entwicklung eines Zielbilds zur Ausgestaltung der
Risk Governance von Banken auf Basis der Bankspezifika im Kontext von Corporate
Governance, den lessons learnt der Finanzmarktkrise sowie insbesondere den Erkennt-
nisse aus der im vorigen Kapitel durchgefiihrten Prinzipal-Agenten-Theorie basierten
Analyse der Kooperationsbeziehungen innerhalb des Bankmanagements.

Dieses Kapitel gliedert sich in zwei Teilbereiche. Zunidchst wird der Anwendungsbe-
reich von Risk Governance definiert. Anschlieend wird das konzeptionelle Zielbild
von Risk Governance entwickelt, welches in eine fachlich-methodische und eine orga-
nisatorisch-funktionale Perspektive differenziert wird.

4.1 Anwendungsbereich von Risk Governance in Banken

Der Anwendungsbereich von Risk Governance wird — in Ubereinstimmung mit dem in
Stufe 3 des hier konzipierten Referenzmodells definierten Kompetenz- und Verantwor-
tungsbereich (Ressort) des CRO — definiert als Gesamtheit aller aufbau- und ablaufor-
ganisatorischen Regelungen, Instrumente und Mallnahmen, die sich auf die Definition
der Risikostrategie und der daraus abzuleitenden Risikoziele, den Risikomanagement-
prozess sowie den Bereich der Risikopublizitidt' beziehen. Dariiber hinaus wird die
Compliance-Funktion® ebenfalls dem Anwendungsbereich von Risk Governance zuge-
ordnet.

" Durch Beriicksichtigung des Bereichs der Risikopublizitit wird ein enger Zusammenhang mit der

Rechnungslegung von Instituten begriindet.

Die Compliance-Funktion ist im Rahmen der vierten MaRisk-Novelle erstmals im Zusammenhang mit
den sog. besonderen Funktionen (Risikocontrolling, Compliance, Interne Revision) als allgemeine An-
forderungen an das Risikomanagement in die MaRisk aufgenommen worden. Vgl. dazu BaFin
(2012¢), AT 4.4.2. Bei der Zuordnung der Compliance-Funktion zum Verantwortungsbereich des CRO
wird dem Ansatz der Deutschen Bank gefolgt. Vgl. dazu Deutsche Bank (2012b), S. 8. Begriindet wird
diese Zuordnung damit, dass im Zusammenhang mit Compliance Rechtsrisiken, welche aus der Nicht-
einhaltung gesetzlicher Vorschriften resultieren, verbunden sind und im Rahmen der Konzeption des
Zielbilds von Risk Governance die Auffassung vertreten wird, dass der CRO samtliche Risiken der
Bank verantworten soll. Dies gilt dann auch fiir Rechtsrisiken.
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Dieser Anwendungsbereich umfasst in Anlehnung an Biischgen' die Risikopolitik?* bzw.
die Risikomanagement-Funktion der Bank und konkretisiert sich in der Definition und
Ausgestaltung des Risikomanagementprozesses.

Die einzelnen Funktionen des Risikomanagements werden in einen sachlogischen Zu-
sammenhang gebracht und bilden dadurch den Risikomanagementprozess. Der Prozess
des Risikomanagements umfasst die Risikoidentifikation und -messung, die Risikobe-
wertung, die Risikosteuerung und die Risikokontrolle.’

Im Rahmen der Risikoidentifikation wird analysiert, welche banktypischen Risiken
existieren und welcher risikopolitische Ansatz besteht. Dazu ist ein einem ersten Schritt
ein zweckmiBiger Risikobegriff zu definieren. Eine géngige Definition von Risiko?,
welche auch in dieser Arbeit bzw. den weiteren Ausfiihrungen zugrunde gelegt wird,
definiert Risiko als die aus der Unsicherheit iiber zukiinftige Entwicklungen resultieren-
de Gefahr einer negativen Abweichung einer finanzwirtschaftlichen Zielgrofle von
einem Referenzwert. Zusitzlich umfasst die Risikoidentifikation auch die Bestimmung
des Risikopotenzials.’

Auf der Stufe der Risikobewertung erfolgt die Quantifizierung® des identifizierten Risi-
kopotenzials. Auf Basis der Risikoquantifizierung werden unter Beriicksichtigung der
Risikopolitik Entscheidungen dariiber getroffen, ob risikopolitische Maflnahmen zu
ergreifen sind, oder ob keine Reaktion auf das festgestellte Risiko notwendig ist. Im
Rahmen der Risikobewertung ist dariiber zu entscheiden, welche Zielgroe bei der
Risikomessung zugrunde gelegt werden soll und wie die Abweichungen von diesem
Referenzwert zu gewichten sind. Grundsitzlich gilt, je hoher die Risikoscheu eines
Entscheiders, desto hoher wird die Zielgrofe festgelegt und desto hoher werden Abwei-
chungen davon gewichtet.’

" In Anlehnung an Biischgen; Borner (2003), S. 265.

Risikopolitik wird allgemein definiert als die Gesamtheit aller MaBnahmen, die darauf ausgerichtet
sind, Risikoziele fiir die Bank zu formulieren und etwaige Gefahren einer Erfolgsminderung zu identi-
fizieren, den Eintritt von Risiken zu verhindern oder die Auswirkungen evidenter Risiken abzuschwé-
chen. Die Formulierung von Risikozielen umfasst auch die in einem vorgelagerten Schritt zu erfolgen-
de Definition einer zur Gesamtbankstrategie kompatiblen Risikostrategie. Risikopolitik im engeren
Sinne umfasst simtliche MafBnahmen, die auf die Vermeidung von Zahlungsunfihigkeit sowie auf die
Vermeidung oder Verminderung von Kapitalverlusten gerichtet sind, da diese den Tatbestand der
Uberschuldung herbeifiihren konnen. Vgl. Biischgen; Bérner (2003), S. 265.

Es wird die funktionale Perspektive eingenommen. Zur Definition des Umfangs des Risikomanage-
ments siehe Oehler; Unser (2002), S. 20-39. Fiir eine leicht abweichende Strukturierung, die inhaltlich
aber weitgehend deckungsgleich ist, siche BCBS (2010b), S. 18.

Die Definition von Risiko erfolgt in Anlehnung an Oehler; Unser (2002), S. 21. Eine gleichbedeutende
Definition findet sich auch bei Schierenbeck et al. (2008), S. 16.

> Vgl. Biischgen; Bérner (2003), S. 267 und Oehler; Unser (2002), S. 21-29.

Der Value at Risk (VaR) ist das zentrale Messkonzept zur Quantifizierung von Risikopotenzialen. Vgl.
dazu bspw. Schierenbeck et al. (2008), S. 16-23.

7 Vgl. Biischgen; Bérner (2003), S. 267-268 und Oehler; Unser (2002), S. 21-30.
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Im Anschluss an die Risikobewertung folgt die Risikosteuerung als Kernfunktion des
Risikomanagements. Unter Risikosteuerung wird die Auswahl geeigneter Risikostrate-
gien zur Gestaltung der Risikoposition des Institutes verstanden. Zielsetzung der Risi-
kosteuerung ist es, MaBBnahmen zur Vermeidung, Reduktion oder Tragung des Risikos
zu ergreifen. Risikosteuerungsmafinahmen setzen dann ein, wenn die Risikobewertung
ergeben hat, dass die institutszielkonforme Risikoposition noch nicht erreicht ist. Die
Festlegung von Art und Ausmal} der Strategie zur Risikoreduktion steht dabei im Vor-
dergrund.'

Im Kontext von Risk Governance und der damit verbundenen Zielsetzung der Sicher-
stellung der Risikotragfdhigkeit des Institutes sind in Anlehnung an Schierenbeck
(2008)° die folgenden fiinf Strategien zur Risikobegrenzung bzw. Risikoreduktion von
besonderer Bedeutung:

¢ Risikovermeidung

e Risikominderung/-limitierung
¢ Risikodiversifikation

¢ Risikotransfer

e Risikovorsorge

Im letzten Schritt des Risikomanagementprozesses wird im Rahmen der Risikokontrolle
tiberpriift, ob die angewandten MaBnahmen der Risikosteuerung zur Zielerreichung
gefiihrt haben (Erfolgskontrolle). In dieser Stufe werden zusétzlich zu eventuell erfor-
derlichen weiteren Steuerungsmafinahmen auch VerbesserungsmaBinahmen fiir den
Risikomanagementprozess abgeleitet, da sich im Zeitverlauf bspw. die zur Messung
eingesetzten Methoden oder aber auch Risikopriaferenzen dndern konnen. Es handelt
sich demnach um eine Erfolgs- und Pramissenkontrolle.’

Zur Risikokontrolle im Rahmen des Risikomanagementprozesses zihlt auch die interne
Risikoberichterstattung. Adressaten dieser internen Risikoberichterstattung sind der
Vorstand, der Aufsichtsrat und andere Risk Taker auf dem Vorstand nachgelagerten
Hierarchieebenen.

Durch die Zuordnung der Risikopublizitit zum Anwendungsbereich von Risk Gover-
nance wird ein direkter Zusammenhang zur externen Risikoberichterstattung hergestellt.
Adressaten dieser externen Risikoberichterstattung sind unternehmensexterne An-

' Vgl. Biischgen; Bérner (2003), S.267-268 und Oechler; Unser (2002), S.29-30. Risikosteuerung
umfasst in Anlehnung an Schierenbeck die Auseinandersetzung mit Fragen der Risikomessung und
Risikobegrenzung im Rahmen von Tragfahigkeitsanalysen. Vgl. dazu Schierenbeck et al. (2008), S. 1.

2 Vgl. Schierenbeck et al. (2008), S.39-40.

3 Vgl. Biischgen; Bérner (2003), S. 268 und Ochler; Unser (2002), S. 20-21.
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spruchsgruppen wie z. B. Eigentiimer, Glaubiger, Bankenaufsicht, Ratingagenturen und
Analysten.

4.2 Entwicklung konzeptionelles Zielbild von Risk Governance in
Banken

Zur Entwicklung des konzeptionellen Zielbilds von Risk Governance werden zwei
Perspektiven differenziert. Zum Einen die fachlich-methodische und zum Anderen die
organisatorisch-funktionale Perspektive. Die fachlich-methodische Perspektive bezieht
sich auf die Ausgestaltung eines Rendite-Risiko-integrierten Gesamtbanksteuerungssys-
tems und die Ausgestaltung der Rechnungslegung. Die organisatorisch-funktionale
Perspektive bezieht auf die organisatorische Ausgestaltung und Einordnung der Risi-
komanagementfunktion in die Gesamtbank, die Definition von Funktionsumfang bzw.
Kompetenzen der Risikomanagementfunktion, die Risikokontrolle durch den Aufsichts-
rat sowie die Auslibung der Risikokontrolle durch die Risikomanagementfunktion.

4.2.1 Fachlich-methodische Perspektive

4.2.1.1 Optimierung im Gesamtbanksteuerungssystem

Ein Gesamtbanksteuerungssystem umfasst die Rentabilitédts- und Ergebnissteuerung, die
Risikosteuerung sowie die Verkniipfung von Rentabilitdts- und Risikosteuerung im
Sinne eines Konzeptes zur integrierten Rendite-/Risikosteuerung.'

4.2.1.1.1 Definition konsistenter Risikotragfihigkeitskonzepte

Im Rahmen der Gesamtbanksteuerung sind vier unterschiedliche Steuerungskreise zur
Sicherstellung der Risikotragfahigkeit auf Gesamtbankebene zu differenzieren:

e Okonomischer Steuerungskreis

e Regulatorischer Steuerungskreis

e GuV-Steuerungskreis

Ein geschlossenes Konzept zur Gesamtbanksteuerung zeichnet sich dadurch aus, dass sowohl die
Gesamtbank als auch die einzelnen Geschiftseinheiten bis hin zum einzelnen Geschift durch ein inte-
griertes Konzept gezielt ertragsorientiert gesteuert werden. Ein ertragsorientiertes Gesamtbanksteue-
rungssystem folgt den Grundprinzipien der Triade des ertragsorientierten Bankmanagements. Die Tri-
ade des ertragsorientierten Bankmanagements besteht aus den folgenden drei Grundprinzipien: Primat
der Rentabilitdt, ertragsorientierte Wachstumspolitik und ertragsorientierte Risikopolitik. Siehe dazu
im Detail Schierenbeck (2003), S. 1-3.

In Anlehnung an Rolfes; Holldnder (2008), S. 144. Im Rahmen dieser Arbeit wurde der finanzielle
Steuerungskreis als vierter Steuerungskreis zur Sicherstellung der Risikotragféhigkeit ergénzt.
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e Finanzieller Steuerungskreis

Der Begriff Steuerungskreis dient zur Differenzierung des Risikotragfahigkeitskalkiils.
In Abhéngigkeit davon, wie die Risikomessung und die Quantifizierung des Risikode-
ckungspotenzials erfolgen, werden unterschiedliche Steuerungskreise unterschieden.

In der Praxis stellt die definitorisch klare Abgrenzung und betriebswirtschaftlich richti-
ge Ableitung der Risikotragfihigkeitskalkiile hdufig eine gro3e Herausforderung dar.
Erfolgt keine klare Abgrenzung der Steuerungskreise, dann werden barwertige Risiko-
mafzahlen mit periodischen Risikodeckungspotenzialen vermengt, wodurch die Gefahr
von Fehlsteuerungsimpulsen resultiert.'

Aufgrund der Gefahr von Fehlsteuerungsimpulsen, welche die Risikotragfahigkeit der
Bank gefiahrden konnen, ist die klare Abgrenzung der o. g. Steuerungskreise von beson-
derer Bedeutung. Uberlappungen der Steuerungskreise bei Risikomessung und Ablei-
tung des Risikodeckungspotenzials sind demnach besonders kritisch zu beurteilen und
im Zielbild von Risk Governance zu vermeiden.

In dieser Arbeit wird die Auffassung vertreten, dass ein leistungsfahiges und fiir die
Anforderungen einer Grof8bank angemessen ausgestaltetes Gesamtbanksteuerungssys-
tem sdmtliche Steuerungskreise parallel und simultan abbilden muss. Dabei ist unbe-
dingt zu beachten, dass die Methoden zur Bemessung bzw. Definition des Risikode-
ckungspotenzials und die Methoden zur Risikomessung miteinander vereinbar sind.

Welcher Steuerungskreis letztlich dominiert bzw. fiir das Bankmanagement relevante
Steuerungsimpulse generiert, hingt von der institutsindividuellen Kapitalausstattung fiir
die Ableitung des Risikodeckungspotenzials und damit dem relevanten Engpass ab.

Im Folgenden werden die vier unterschiedlichen Steuerungskreise beschrieben.

' Vgl. Rolfes; Hollander (2008), S. 144.
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Okonomischer Steuerungskreis

Der 6konomische Steuerungskreis wird in Anlehnung an die in der Bankpraxis imple-
mentierten Risikotragfdahigkeitskonzepte definiert als Liquidationsansatz (gone Con-
cern)' mit einer naherungsweise wertorientierten® Ableitung des Risikodeckungspoten-
zials.

Von einem ndherungsweise wertorientierten bzw. dkonomischen Ansatz wird gespro-
chen, wenn das Risikodeckungspotenzial zwar ausgehend von Bilanzgroflen abgeleitet
wird, aber das bilanzielle Eigenkapital dabei um stille Lasten und Reserven bereinigt
wird. Die Liquidationssichtweise (gone Concern) wird dadurch begriindet, dass bei
Aufzehrung des Risikodeckungspotenzials die regulatorischen Mindestkapitalanforde-
rungen’ nicht mehr erfiillt werden konnen. Die zur Erfiillung dieser regulatorischen
Mindestkapitalanforderungen erforderlichen Bestandteile des Eigenkapitels sind dem-
nach auch Bestandteil des Risikodeckungspotenzials.

Korrespondierend zur 6konomischen bzw. ndherungsweise wertorientierten Ableitung
des Risikodeckungspotenzials ist im 6konomischen Steuerungskreis eine sog. dkonomi-
sche Risikomessung* implementiert. Fiir diejenigen Risikoarten, die aufgrund der bank-
internen Risikomessmethoden nicht quantifiziert werden koénnen, sind bankauf-
sichtsrechtliche =~ Ansdtze’ zu  verwenden oder  Abzugspositionen  vom
Risikodeckungspotenzial anzusetzen. Im Rahmen des Risikotragfahigkeitskalkiils wer-
den die gemdll okonomischer Risikomessung quantifizierten Risiken dem 6konomi-
schen Risikodeckungspotenzial gegentiber gestellt.

Der 6konomische Steuerungskreis hat sich im Rahmen des Supervisory Review Process
(SRP), welcher aus dem ICAAP und dem SREP besteht, in der bankbetrieblichen Praxis
fiir die internen Risikotragfahigkeitsberechnungen als maf3geblich etabliert.®

Zur Definition und Differenzierung von Liquidationsansatz (gone Concern) und Going-Concern-
Ansatz im Rahmen von Risikotragfahigkeitskalkiilen sieche BaFin (2011). Entscheidend fiir die Diffe-
renzierung von Gone-Concern- oder Going-Concern-Ansatz ist, ob die regulatorischen Mindestkapital-
anforderungen Bestandteil des Risikodeckungspotenzials sind oder nicht.

Einer Untersuchung der Deutschen Bundesbank ist zu entnehmen, dass groBere, kapitalmarktaktive
Institute eher nach der Liquidationssicht steuern. Vgl. dazu Deutsche Bundesbank (2010b), S. 6 und
S. 6 Fn. 3.

Bei den regulatorischen Mindestkapitalanforderungen handelt es sich um den Solvabilititskoe ffizien-
ten 1. H. v. 8%. Vgl. § 2 Abs. 6 SolvV.

Unter der 6konomischen Risikomessung wird die Verwendung von Value at Risk basierten Risikomo-
dellen verstanden. Die auf Basis dieser Risikomodelle quantifizierten Verlustpotenziale werden als
o6konomisches Kapital bezeichnet. Vgl. dazu Schierenbeck et al. (2008), S. 22-23.

Zu nennen ist hier bspw. die Nutzung des Basisindikatoransatzes zur Quantifizierung des operationel-
len Risikos. Siehe dazu im Detail §§270 — 271 SolvV.

6 Vgl. dazu Deutsche Bundesbank (2007), S. 58-60 und BaFin (2012¢), AT 1 Vorbemerkungen Nr. 2.
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Regulatorischer Steuerungskreis

Der regulatorische Steuerungskreis wird definiert als Liquidationsansatz (gone Concern)
mit einer bilanzorientierten' Ableitung des Risikodeckungspotenzials.

Die Risikomessung erfolgt im regulatorischen Steuerungskreis korrespondierend zu den
Vorschriften der SolvV.? Dieses Risiko ist im Rahmen des Risikotragfiahigkeitskalkiils
im regulatorischen Steuerungskreis den regulatorischen Eigenmitteln gegeniiber zu
stellen und darf die regulatorischen Eigenmittel nicht tibersteigen.’

GuV-Steuerungskreis

Der GuV-Steuerungskreis wird definiert als Going-Concern-Ansatz mit einer bilanzori-
entierten* Ableitung des Risikodeckungspotenzials.

Das Risiko ist im GuV-Steuerungskreis definiert als die Gefahr einer negativen Abwei-
chung vom Planergebnis auf einem bestimmten Konfidenzniveau. Die GuV-Risiken
werden fiir jede GuV-Position als negative Abweichung von den Ergebniskomponenten
der Planung gemessen.” Die Addition der GuV-Risiken aller Ergebniskomponenten
ergibt das Gesamtbankrisiko, welches im Risikotragfdhigkeitskalkiil des GuV-

' Die bilanzorientierte Ableitung des Risikodeckungspotenzials erklirt sich durch die Verwendung der

regulatorischen Eigenmittel gemdB § 10 Abs. 2 KWG als Risikodeckungspotenzial.

Gemdl SolvV werden aus den Risikopositionen der Bank iiber verschiedene risikoartenspezifische
Bewertungsmodelle bzw. -regeln fiir Adressrisiken, operationelle Risiken und Marktrisikopositionen
Anrechnungsbetrige ermittelt. Anrechnungsbetridge werden flir Adressrisiken, das operationelle Risiko
und Marktrisikopositionen ermittelt. Die Summe der Anrechnungsbetrige wird im regulatorischen
Steuerungskreis als Risiko interpretiert. Siehe im Detail Teil 2 SolvV fiir Adressrisiken, Teil 3 SolvV
fiir das operationelle Risiko und Teil 4 SolvV fiir Marktrisikopositionen.

In Anlehnung an § 2 SolvV. Der Gesamtanrechnungsbetrag fiir Adressrisiken und das operationelle
Risiko darf die Summe aus Kern- und Ergidnzungskapital nicht {ibersteigen. Fiir Marktpreisrisiken diir-
fen dariiber hinaus aus Drittrangmittel verwendet werden. Vgl. dazu Deutsche Bundesbank (2012b),
sowie § 2 Abs. 2 und Abs. 3 SolvV. Zur Begrenzung der Anrechenbarkeit von Drittrangmitteln sowie
zur Berechnung der Gesamtkennziffer sieche § 2 Abs. 6 SolvV. Mit Inkrafttreten der CRR I fallen Dritt-
rangmittel als Bestandteil der regulatorischen bzw. aufsichtsrechtlichen Eigenmittel weg. In diesem
Zusammenhang ist zu beachten, dass durch die neuen Regelungen im Rahmen von Basel III bzw. de-
ren Umsetzung in europdisches und nationales Recht durch die CRD IV und die CRR I die regulatori-
schen Eigenmittel neu definiert werden. Regelungen zur Definition der regulatorischen Eigenmittel
sind in der CRR I enthalten. Geméal} dieser CRR I fallen Drittrangmittel als Bestandteil der regulatori-
schen Eigenmittel weg.

Im GuV-Steuerungskreis werden in Anlehnung an die Bankpraxis das geplante Ergebnis, die Reserven
gemil § 340f HGB sowie weitere nicht zur Einhaltung der Mindestkapitalanforderungen benétigten
Teile der regulatorischen Eigenmittel als Risikodeckungspotenzial verwendet. Vgl. zum GuV-
Steuerungskreis beispielhaft Nassauische Sparkasse (2012), S. 17-27. Es handelt sich zwar nicht um
eine GrofBbank in der Rechtsform der AG, doch die Nassauische Sparkasse als Grof3sparkasse verfiigt
iiber eine detaillierte und aussagefahige Berichterstattung auf diesem Gebiet. Fachlich bzw. metho-
disch bestehen zwischen den Bankengruppen (hier: Grobanken und (GroB3-)Sparkassen) grundsétzlich
keine Unterschiede bei der Anwendung eines GuV-orientierten Steuerungskreises im Rahmen des Ri-
sikotragfihigkeitskonzepts.

Sofern fiir bestimmte GuV-Positionen keine Modelle zur Risikoquantifizierung vorhanden sind, wird
auf Expertenschitzungen und historische Werte zuriickgegriffen.

2

3
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Steuerungskreises dem entsprechenden GuV-Risikodeckungspotenzial gegeniiber zu
stellen ist.'

Finanzieller Steuerungskreis

Der finanzielle Steuerungskreis wird definiert als Liquidationsansatz (gone Concern)
mit einer bilanzorientierten Ableitung des Risikodeckungspotenzials.

Der finanzielle Steuerungskreis zielt darauf ab, die Einhaltung der Hochstverschul-
dungsquote (Leverage Ratio®) sicherzustellen. Die KapitalmessgroBe basiert auf der im
Rahmen von Basel III neu eingefiihrten Definition des Kernkapitals. Die Engagement-
messgrofle folgt dem bilanziellen Wertansatz. Im finanziellen Steuerungskreis fungiert
demnach das gemil der Basel III-Anforderungen definierte Kernkapital® als Risikode-
ckungspotenzial.*

Das Risiko wird im finanziellen Steuerungskreis interpretiert als Bedarf an Kernkapital
gemil den Basel III-Anforderungen. Der Kapitalbedarf wird dabei durch Multiplikation
der Engagementmessgrofle mit dem Mindestwert flir die Leverage-Ratio in Héhe von
3% ermittelt. Im Rahmen des Risikotragfihigkeitskalkiils des finanziellen Steuerungs-
kreises darf der so ermittelte Kernkapitalbedarf das Kernkapital des Institutes nicht
iberschreiten.’

4.2.1.1.2 Implementierung einer integrierten Ertrags- und Risikosteuerung

Im Kontext von Risk Governance kommt dem Grundprinzip der ertragsorientierten
Risikopolitik und der Risikosteuerung eine besondere Bedeutung zu. Durch eine er-
tragsorientierte Risikopolitik wird die Risikolibernahme dem Rentabilitdtsgedanken
dahingehend untergeordnet, dass die Risikolibernahme kein Selbstzweck ist und stets
mit den zu erwartenden Ertragen aus der Risikonahme zu rechtfertigen ist. Dariiber
hinaus ist bei Entscheidungen iiber eine Risikonahme immer die Risikotragfahigkeit der
Gesamtbank zu beriicksichtigen bzw. sicherzustellen. Die Risikosteuerung umfasst in
diesem Kontext die Auseinandersetzung mit Fragen der Risikomessung und Risikobe-
grenzung im Rahmen von Tragfahigkeitsanalysen.®

Die Risikodefinition und -messung im GuV-Steuerungskreis orientiert sich an der Bankpraxis. Vgl.
dazu beispielhaft Nassauische Sparkasse (2012), S. 27.

Die Leverage Ratio ist definiert als das Verhéltnis der aufsichtsrechtlich definierten Kapitalmessgrofe
und der Engagementmessgrofe. Fiir die Leverage Ratio gilt ein Mindestwert von 3%.

3 Zur Definition des Kernkapital geméf Basel III siche BCBS (2011), S. 14-19.

Fiir eine ausfiithrliche Definition von Kapital- und Engagementmessgrofie siche BCBS (2011), S. 68-
72.

° Vgl. dazu ausfiihrlich BCBS (2011), S. 68-72.

Zur ertragsorientierten Risikopolitik siche Schierenbeck (2003), S. 2. Zum Begriff der Risikosteuerung
siche Schierenbeck et al. (2008), S. 1.
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Primére Zielsetzung der integrierten Ertrags- und Risikosteuerung ist im Kontext von
Risk Governance nicht die Optimierung des risikoadjustierten Gesamtbankergebnisses
im Sinne eines wertorientierten Steuerungsansatzes, sondern insbesondere die Risiko-
begrenzungsfunktion sowie die mit der integrierten Ertrags- und Risikosteuerung ver-
bundene konsequente und vollstindige' Beriicksichtigung des Zusammenhangs bzw.
Trade-off von Risiko und Ertrag im Geschéftsmodell von Banken

Die integrierte Ertrags- und Risikosteuerung basiert konzeptionell auf einem Stufenmo-
dell’, das idealtypisch aus vier Komponenten besteht.

Die Messung bzw. Quantifizierung des Risikopotenzials auf Ebene der einzelnen Steue-
rungsbereiche sowie auf Ebene der Gesamtbank stellt die erste Komponente dieses
Stufenmodells dar. Das zentrale Messkonzept hierfiir ist der Value-at-Risk-Ansatz.’

Im Zusammenhang mit der Risikomessung ist zu beachten, dass im Rahmen einer aktu-
ell in Konsultation des BCBS befindlichen grundlegenden Uberarbeitung der Eigenka-
pitalanforderungen im Handelsbuch eine Ablosung des Value at Risk als Risikomal3
durch den Expected-Shortfall fiir den Bereich der Messung von Markpreisrisiken im
Handelsbuch geplant ist. Demnach ist eine Umstellung der Risikomessung zu erwarten.*

Demgegeniiber steht die Ergebnismessung als weitere Komponente. Im Zusammenhang
mit der integrierten Ertrags- und Risikosteuerung sind insbesondere die Nettoergebnis-
se’ der einzelnen Steuerungsbereiche und der Gesamtbank relevant, da diese direkt in
die Kennzahlen zur risikoadjustierten Performancemessung einflieBen.’

Die Risikokapitalallokation ist eine weitere Komponente der integrierten Ertrags- und
Risikosteuerung. Im Rahmen der Risikokapitalallokation ist zunichst das Gesamtbank-
risikolimit, welches aus dem Risikodeckungspotenzial abgeleitet wird, zu bestimmen.
Auf Basis des Gesamtbankrisikolimits erfolgt dann die Zuweisung von 6konomischen
Kapitallimiten’ fiir die einzelnen Steuerungsbereiche, welche als Risikokapitalallokation
bezeichnet wird. Die Risikokapitalallokation besitzt zwei wichtige Funktionen. Die

Vollstandig ist in diesem Kontext zu verstehen als umfassende Beriicksichtigung aller risikoragenden

Steuerungsbereiche der Bank und die aggregierte Betrachtung auf Gesamtbankebene.

2 Vgl. Schierenbeck et al. (2008), S. 526, Abbildung 334.

3 Vgl. Schierenbeck et al. (2008), S. 526-527. Zum Value-at-Risk-Ansatz sieche ausfiihrlich Schieren-
beck et al. (2008), S. 54 ff.

4 Vgl. dazu ausfiihrlich BCBS (2013).

Das Nettoergebnis bezeichnet den Beitrag, den ein Steuerungsbereich unter Einbeziehung samtlicher

direkt zurechenbarer Kosten und Erlose zum Gesamtergebnis besteuert. Vgl. Schierenbeck et al.

(2008), S. 528.

6 Vgl. Schierenbeck et al. (2008), S. 528.

In Anlehnung an die in der Bankpraxis implementierten Risikotragfahigkeitskonzepte bezieht sich die

integrierte Ertrags- und Risikosteuerung in dem meisten Instituten auf den 6konomischen Steuerungs-

kreis und damit auf das sog. 6konomische Risikokapital und einer dazu korrespondierenden sog. 6ko-

nomischen Risikomessung.
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Zuweisung von Risikolimiten dient der Risikobegrenzung und stellt dadurch sicher,
dass die einzelnen Steuerungsbereiche keine Risiken eingehen, die einzeln oder in
Kombination mit anderen Risiken die Existenz der Bank gefdhrden konnen. Dariiber
hinaus bildet die Risikokapitalallokation die Grundlage fiir die risikoadjustierte Perfor-
mancemessung.'

Die risikoadjustierte Performancemessung bildet schlieBlich das Kernstiick der inte-
grierten Ertrags- und Risikosteuerung. InputgroBBen werden zum Einen von der Ergeb-
nismessung und zum Anderen von der Risikokapitalallokation verwendet. Im Rahmen
der risikoadjustierten Performancemessung werden Ergebnismessung und Risikokapi-
talallokation miteinander verkniipft und aussagefihige RAPM*-Kennzahlen kalkuliert.
Eine Riickkopplung der risikoadjustierten Performancemessung zur Risikokapitalalloka-
tion ist fiir eine Optimierung der Risikokapitalallokation mit dem Ziel der Unterneh-
menswertmaximierung erforderlich, da sie hierfiir wichtige Impulse liefert.’

4.2.1.1.3 Sicherstellung der Konsistenz von Geschiifts- und Risikostrategie

Im Rahmen der Unternehmensfiihrung von Banken sind Geschéfts- und Risikostrategie
aufeinander abzustimmen. Der dem Geschéftsmodell von Banken inhdrente Zusam-
menhang von Ertragsgenerierung und Risikonahme ist permanent und konsequent zu
beriicksichtigen. Die Definition bzw. Entwicklung der Geschifts- und Risikostrategie
und die daraus abgeleitete Planung bilden den wesentlichen ersten Schritt zur addquaten
Beriicksichtigung dieser Geschiftsmodellspezifika von Banken. Die Konsistenz von
Geschifts- und Risikostrategie bildet damit den Grundstein zur Sicherstellung der Risi-
kotragfahigkeit der Bank.

Die angemessene Beriicksichtigung der Risikosituation eines Institutes im Kontext der
Geschiftsstrategie konkretisiert sich in der Beriicksichtigung des Risikotragfiahigkeits-
kalkiils bei geschiftsstrategischen Entscheidungen auf Gesamtinstitutsebene sowie in
der Vergabe von risikoartenspezifischen Limiten und deren Allokation auf einzelne
Steuerungsbereiche®.

Vgl. Schierenbeck et al. (2008), S. 527-528.

RAPM - Risk Adjusted Performance Measurement.

Vgl. Schierenbeck et al. (2008), S. 527-528.

Unter dem Begriff Steuerungsbereiche werden bestimme Regionen, Kundengruppen, Produktgruppen
oder Kombinationen daraus verstanden. Es handelt sich dabei um eine individuelle Zerlegung der Ge-
samtbank in einzelne Teilbereiche.

N S
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4.2.1.1.4 Angemessene Beriicksichtigung der Komplexitit des Geschéiftsmodells
von Banken

Das traditionelle Geschéftsmodell von Banken in Form der Kombination von Einlagen-
und Kreditgeschift' entspricht nicht mehr der Realitdt, wie die Erfahrungen aus der
Finanzmarktkrise gezeigt haben. Dies gilt insbesondere flir Gro3banken. Die Kombina-
tion von Einlagen- und Kreditgeschift ist zwar nach wie vor das Kerngeschift einer
Bank, zur Erreichung ambitionierter Wachstums- und Renditeziele sind jedoch zuséitz-
lich zu diesem klassischen Kerngeschéft weitere Aktivititen und Geschéftsfelder mit
mafgeblichem Einfluss auf die Risikopositionen der Bank und die Krisenanfilligkeit
betrieben worden. Dadurch ist die Komplexitit des Geschiaftsmodells von Banken ge-
stiegen.

Zur Beurteilung der Komplexitidt des Geschiftsmodells von Banken k&nnen unter-
schiedliche Indikatoren bzw. Kennzahlen herangezogen werden.”> Zur Evaluation der
Auspriagung dieser Indikatoren fiir ein spezifisches Institut und zur Einleitung wirksa-
mer SteuerungsmafBnahmen ist ein Benchmarking® mit einer Gruppe relevanter Wettbe-
werber durchzufiihren. Dariiber hinaus sollten — sofern vorhanden — aufsichtsrechtlich
vorgegebene Werte als ReferenzgréBBen verwendet werden.

Im Folgenden werden vier Kategorien differenziert, denen jeweils bestimmte Komplexi-
tats-Indikatoren bzw. -Kennzahlen zugeordnet werden.

Entwicklung bzw. Hohe der Marktpreisrisikopositionen

Die Entwicklung des Marktpreisrisikos ermdglicht eine Beurteilung der Komplexitit.
Ein steigendes Marktpreisrisiko bedeutet eine Komplexitdtszunahme. Wichtige Indika-

' Das Geschiftsmodell von Banken, in der einfachen Form der Kombination von Einlagen- und Kredit-

geschéft ist dadurch begriindet, dass Banken im Kreditgeschéft ihre komparativen Kostenvorteile bei
der Informationsbeschaffung und -verarbeitung im Rahmen der Kreditvergabe und Kreditiiberwachung
nutzen. Im Einlagengeschéft sind Banken in der Lage, einen im Vergleich zu alternativen Anlagemo g-
lichkeiten und unter Beriicksichtigung der Risikosituation der Bank niedrigeren Zins zu zahlen, da sie
den Einlegern die Nutzung der Zahlungsverkehrsinfrastruktur sowie weiterer Kontoservices ermogli-
chen. Vgl. Fama (1985), S. 38-39 sowie zum Delegated Monitoring Diamond (1984).

Die Indikatoren zur Beurteilung der Komplexitit des Geschéftsmodells von Banken beziehen sich auf
die von Aktienanalysten verwendeten Kennzahlen und Informationen. Vgl. dazu beispielhaft Stalmann
et al. (2008).

Benchmarking wird definiert als ein fortlaufender und stindig neu zu durchlaufender Prozess des
Vergleichens des eigenen Unternechmens bzw. der eigenen Einheit mit anderen internen und externen
Einheiten. Vgl. dazu Obst; Hagen (2000), S. 1176.
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toren sind in diesem Zusammenhang die Entwicklung und Hohe der sog. Level 3-
Assets' und anderer zum Fair-Value® bewerteter Vermogenswerte.

Verschuldungsgrad

Die Leverage Ratio’ ist eine Kennzahl zur Messung des Verschuldungsgrades einer
Bank. Sie wird definiert als das Verhéltnis des regulatorischen Kernkapitals der Bank zu
der Summe aus bilanziellen und auBerbilanziellen Positionen (oder umgekehrt). Eine
tibermdfige bilanzwirksame und auBerbilanzielle Verschuldung von Banken ist ein
Indikator fiir ein komplexes Geschiftsmodell. Allgemein gilt, je hoher der Verschul-
dungsgrad, desto hoher die Komplexitt.*

Umfang Derivategeschift und Eigenhandelspositionen

Der Umfang des Derivategeschifts sowie der Umfang der Eigenhandelspositionen (im
Handels- und Bankbuch) von Banken sind wichtige Treiber der Komplexitit des Ge-
schiftsmodells. Im Derivategeschift sind insbesondere auBerborsliche Geschéfte auf-
grund der fehlenden Standardisierung mit hoheren Risiken verbunden. Dies bezieht sich
insbesondere auf die Kontrahentenausfallrisiken bzw. Erfiillungsrisiken. Dariiber hinaus
steigt durch einen hohen Umfang auBerbdrslicher Geschifte auch die Komplexitét in
den Abwicklungseinheiten. Ein hoher Umfang von Eigenhandelspositionen erhoht die
Ertragsvolatilitit und ist vor dem Hintergrund bzw. der Zielsetzung einer nachhaltigen
und stabilen Gewinnerzielung negativ zu beurteilen.

" Level 3-Assets sind Vermogenswerte, fiir deren Bewertung keine Marktpreise existieren, so dass die

Bank fiir die Bewertung eigene Modelle heranziehen muss. Dadurch sind die Inputfaktoren fiir die
Bewertung dieser Vermdgenswerte fiir Aullenstehende nicht beobachtbar. Die Klassifizierung von
Vermogenswerten in die Kategorien Level 1 bis Level 3 basiert auf dem US-amerikanischen Rech-
nungslegungsstandard SFAS 157, der eine Hierarchie fiir Inputfaktoren im Rahmen der Fair Value-
Bewertung definiert. Siehe dazu Riedl, Serafeim (2009), S. 6.

Fair Value-Bewertung gemif IAS 39 und perspektivisch IFRS 9.

Die Hochstverschuldungsquote (Leverage Ratio) ist definiert als Quotient aus der Kapitalmessgrof3e
und der Engagementmessgrofle. Die Kapitalmessgrofe basiert auf der im Rahmen von Basel III neu
eingefiihrten Definition des Kernkapitals. Die Engagementmessgrofe folgt dem bilanziellen Wertan-
satz fiir Engagements. Fiir eine ausfiihrliche Definition von Kapital- und Engagementmessgrofle siche
BCBS (2011), S. 68-72. Fiir die Leverage Ratio gilt ein Mindestwert von 3%. Die Einfiihrung der Le-
verage Ratio gliedert sich in eine Priifungsphase (2011-2012), eine Beobachtungsphase (2013-2017).
Ab 2015 ist die Leverage Ratio offenzulegen. Im Jahr 2017 werden ggf. endgiiltige Anpassungen vor-
genommen und ab 2018 wird die Leverage Ratio in Sdule 1 integriert. Vgl. dazu BCBS (2011), S. 69-
72.

Vgl. zu der mit der Nutzung der Leverage Ratio verfolgten Zielsetzung BCBS (2011), S. 5 und S. 69.
Zur Definition der Leverage Ratio siche BCBS (2011), S. 68-72.
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Geschiftsstruktur

Die Geschiftsstruktur einer Bank beschreibt die Zusammensetzung des Aktiv- und
Passiv-Geschifts durch Kunden- und Nicht-Kundengeschift' sowie die damit korres-
pondierende Zusammensetzung der Ertrdge. Dabei gilt ein hoher Anteil des Nicht-
Kunden-Geschifts an der Bilanz- sowie der Ertragsstruktur als Indikator fiir eine hohe
Komplexitit.

4.2.1.1.5 Implementierung geschiiftsmodelladiquater Vergiitungssysteme

In Anlehnung an die Ausfiithrungen in Kapitel 3.3 sind die in den Banken implementier-
ten Vergiitungssysteme als Anreizsysteme und damit als Losungsansatz des jeweiligen
Prinzipals in den einzelnen Stufen des Referenzmodells zur Bewiltigung von Koopera-
tionsproblemen nach Vertragsschluss bzw. nach Ressortbildung durch eine Reduktion
des Ziel- bzw. Interessenkonflikts zwischen Prinzipal und Agent interpretiert worden.

Im Kontext von Risk Governance ist allgemein darauf zu achten, dass ein zu grofer
Einfluss der Eigentiimer auf die Ausgestaltung der Vergiitungssysteme vermieden wird,
da ansonsten sowohl die Ziele als auch die Risikoeinstellung der Eigentiimer {iber die
mit Anreiz- bzw. Vergilitungssystemen beabsichtigte Harmonisierung von Interessen
bzw. Zielen auf das Bankmanagement vollstindig iibertragen werden und dadurch ein
Interessen- und Zielkonflikt zwischen Gldubigern und Bankmanagement sowie zwi-
schen Bankenaufsicht und Bankmanagement begriindet wird. Dieser Interessen- bzw.
Zielkonflikt kann die Risikotragfdhigkeit der Bank gefdhrden.

Speziell aus den Erkenntnissen der Analysen in den Stufen 3 und 4 des Referenzmo-
dells, welche die P-A-Beziehungen innerhalb des Bankmanagements, die aufgrund der
Geschiftsverteilung und der damit verbundenen Ressortbildung entstanden sind, abbil-
den, kann eine weitere Anforderung an die Ausgestaltung der Vergiitungssysteme abge-
leitet werden. Es handelt sich dabei um ein ausgewogenes Verhiltnis von Gesamtbank-
und ressortspezifischen Zielen im Rahmen der Bemessung der Vergiitung zur Vermei-
dung von Ressortegoismen’, von denen eine Gefdhrdung der Risikotragfidhigkeit der
Bank ausgehen kann.

In Abgrenzung zum Kundengeschift umfasst das Nicht-Kunden-Geschift innerhalb des Aktiv-
Geschifts von Banken insbesondere Handelsbuch-Geschéfte sowie andere Eigenhandelspositionen des
Bankbuchs. Innerhalb des Passiv-Geschifts der Bank umfasst das Nicht-Kunden-Geschéft insbesonde-
re die Interbanken-(Geldmarkt-)Refinanzierung und andere Kapitalmarktrefinanzierungen.
Ressortegoismus beschreibt ein Verhalten, bei dem ein ressortverantwortliches Vorstandsmitglied
primér die Erreichung der eigenen Ressortziele verfolgt und die von ithm verantworteten Ressourcen
dementsprechend allokiert, auch wenn dies im Konflikt zur Erreichung der Gesamtbankziele steht.
Dieser Ressortegoismus begriindet den Ziel- bzw. Interessenkonflikt zwischen CEO und den jeweili-
gen ressortverantwortlichen Vorstandsmitgliedern.

162



4. Kapitel: Zielbild fiir Risk Governance von Banken zur Reduktion der Kooperationsprobleme

Zusétzlich sind unter Berticksichtigung der im Rahmen der lessons learnt der Finanz-
marktkrise identifizierten Defizite in den Vergiitungssystemen von Banken folgende
Aspekte zu beachten bzw. zu beseitigen:

Zunichst sind die Geschéfts- und Risikostrategie, das daraus abgeleitete Zielsystem
sowie die Risikotoleranz bzw. der Risikoappetit der Bank angemessen zu beriicksichti-
gen. Die Anreizsetzung bzw. die Verhaltenssteuerung des Bankmanagement muss an
einer nachhaltigen Gewinnerzielung ausgerichtet sein. Dartliber hinaus ist eine ge-
schiftsmodelladdquate Beriicksichtigung von Risiken zu gewahrleisten.

Die Kriterien fiir die Bemessung der Gesamtverglitung, insbesondere des variablen
Anteils sind unter Beriicksichtigung mehrperiodischer Aspekte zu definieren. Die Ver-
giitung der Mitarbeiter mit Kontrollaufgaben' muss zum Einen eine angemessene quali-
tative und quantitative Ressourcenausstattung gewihrleisten und darf zum Anderen
nicht bzw. nicht zu stark von den Ergebnissen derjenigen Organisationseinheiten, die sie
kontrollieren, abhdngen.

Zur angemessenen Beriicksichtigung der Komplexitidt des Geschiftsmodells von Ban-
ken sind geeignete Indikatoren in das Anreiz- und Vergiitungssystem zu integrieren, um
dadurch eine (weitere) Steigerung der Komplexitit des Geschiftsmodells mit den damit
verbundenen hoheren Risiken zu vermeiden.

4.2.1.1.6 Uberarbeitung des Kennzahlensystems

Zur Steuerung einer Bank ist ein geeignetes Kennzahlensystem® zu definieren. Bei der
Definition bzw. Zusammensetzung des Kennzahlensystems ist darauf zu achten, dass
samtliche steuerungsrelevanten Bereiche® beriicksichtigt werden. Diesen steuerungsre-
levanten Bereichen werden bestimmte Kennzahlen zugeordnet, so dass sie als Kennzah-
lengruppen bezeichnet werden konnen.*

Mitarbeiter mit Kontrollaufgaben sind Mitarbeiter in der Finanz- und insbesondere in der Risikofunk-
tion der Bank.

Ein Kennzahlensystem wird definiert als eine geordnete Gesamtheit von Kennzahlen, die in einer
Beziehung zueinander stehen und dadurch als Gesamtheit {iber einen Sachverhalt vollstidndig informie-
ren. Vgl. dazu Horvath (2011), S. 500.

Steuerungsrelevante Bereiche sind in diesem Kontext nicht die Organisationseinheiten bzw. Profit oder
Cost Center, die sich aus der Zerlegung der Gesamtbank ergeben. Im Zusammenhang mit dem Kenn-
zahlensystem im Rahmen der Konzeption des Zielbilds von Risk Governance bilden die steuerungsre-
levanten Bereiche das fachliche Spektrum des Anwendungsgebiets von Risk Governance ab und kon-
nen als Kennzahlengruppen oder Analysegruppen interpretiert werden.

Die Definition bzw. Differenzierung der steuerungsrelevanten Bereiche im Rahmen der Gesamtbank-
steuerung orientiert sich an dem Kennzahlensystem der Deutschen Bank. Vgl. dazu Deutsche Bank
(2011), S. 42.
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Im Vergleich zur klassischen Controlling-Lehre' ist das Kennzahlensystem im Rahmen
einer modernen Gesamtbanksteuerung und insbesondere im Kontext der Entwicklung
eines Zielbilds von Risk Governance weiter zu definieren. Es gibt nicht nur eine Spit-
zenkennzahl wie z. B. den Return on Investment im Rahmen des sog. DuPont-Systems,
welche sich weiter aufspalten ldsst. Auch andere in der Praxis hiufig verwendete Kenn-
zahlensysteme wie z. B. das ZVEI-Kennzahlensystem” und das RL-Kennzahlensystem’,
welche im Vergleich zum DuPont-System bereits fachlich breiter angelegt sind, greifen
zu kurz.

Im Kontext von Risk Governance ist ein fachlich breit ausgestaltetes Kennzahlensys-
tem, welches aus den Kennzahlengruppen Profitabilitét, Risiko, Wachstum, Komplexi-
tdt und aufsichtsrechtliche Nebenbedingungen besteht, zur geschiftsmodelladdquaten
Gesamtbanksteuerung erforderlich. Diese inhaltliche bzw. fachliche Verbreiterung
hinsichtlich der steuerungsrelevanten Kennzahlen ist auch bei der Ausgestaltung des
Vergiitungssystems zu beriicksichtigen.

Unter Zugrundelegung der Erkenntnisse aus der Analyse der P-A-Beziehungen im
Kontext von Risk Governance determiniert das Kennzahlensystem den Inhalt der vom
Prinzipal implementierten Informationssysteme im Rahmen des Monitoring.

Die im Folgenden beschriebenen Kennzahlengruppen und die darin zugeordneten
Kennzahlen stellen demnach eine inhaltliche bzw. fachliche Verbreiterung der imple-
mentierten Informationssysteme dar.

Profitabilitit

Die Kennzahlengruppe Profitabilitdt wird weiter differenziert in die Bereiche Rentabili-
tat und Effizienz.

! Vgl. dazu beispielhaft Horvath (2011), S. 500-520 und Reichmann; Hoffjan (2011), S. 28 ff.

Das ZVEI-Kennzahlensystem umfasst im Vergleich zu der Monozielausrichtung des DuPont-
Kennzahlensystems zwei Bereiche. Es handelt sich dabei um die Wachstumsanalyse und die Struktur-
analyse. Innerhalb der Wachstumsanalyse werden verschiedene absolute Kennzahlen verglichen. Im
Rahmen der Strukturanalyse zur Ergebnisbeurteilung wird die Eigenkapitalrentabilitit als Spitzen-
kennzahl verwendet. Siehe dazu ausfiihrlich Horvath (2011), S. 505-510.

Das RL-Kennzahlensystem ist auf zwei Spitzenkennzahlen ausgerichtet. Es handelt sich dabei um den
Erfolg (gemessen bzw. abgebildet als Ergebnis) und die Liquiditdt. Dieses Kennzahlensystem besteht
aus einem allgemeinen Teil zur laufenden Steuerung und einem Sonderteil zur Beriicksichtigung von
Unternehmensspezifika und daraus resultierenden Informationsbediirfnissen. Sowohl der allgemeine
Teil als auch der Sonderteil besitzen eine Erfolgs- und eine Liquiditidtskomponente, so dass das RL-
Kennzahlensystem insgesamt in vier Teile gegliedert werden kann. Siehe dazu ausfiihrlich Horvath
(2011), S. 510-512 und Reichmann; Hoffjan (2011), S. 35 ff.
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Als Rentabilititskennzahl wird klassischerweise der Return on Equity (RoE)' verwen-
det. Zur Ermdglichung einer differenzierteren Analyse sind weitere Rentabilitidtskenn-
zahlen zu verwenden. Zur Beriicksichtigung der gesamten Vermogenspositionen im
empfichlt sich der Return on Assets (RoA)’. Dariiber hinaus sind die sog. RAPM-
Kennzahlen der Kennzahlengruppe Rentabilitit zuzuordnen. Im Rahmen des hier kon-
zipierten Zielbilds von Risk Governance ist der Return on risk adjusted Capital (Rorac)’
zur Beriicksichtigung der Risikopositionen im sog. 6konomischen Steuerungskreis und
der Return on risk-weighted Assets (RoORWA)* zur addquaten Beriicksichtigung der
Risikopositionen im regulatorischen Steuerungskreis zu verwenden. Der GuV-
Steuerungskreis wird bereits addquat durch die klassischen o. g. Rentabilitdtskennzah-
len, insbesondere den Return on Equity (RoE) berticksichtigt. Zur Beriicksichtigung des
finanziellen Steuerungskreises dient in diesem Zusammenhang der o.g. Return on
Assets (RoA).

Zur Messung und Beurteilung der Effizienz ist die Cost Income Ratio (CIR)® zu ver-
wenden.

Risiko

Die Kennzahlengruppe Risiko besteht im Wesentlichen aus den zwei im Rahmen des
Risikotragfdhigkeitskalkiils zu beriicksichtigenden Bestandteilen. Dabei handelt es sich

Der Return on Equity (Eigenkapitalrentabilitét) ist der Quotient aus dem periodischen Ergebnis der
Bank und dem wihrend der betrachteten Periode eingesetzten Eigenkapital. Der ROE stellt damit die
Verzinsung des von den Kapitalgebern zur Verfiigung gestellten Eigenkapitals dar. Vgl. dazu Schie-
renbeck (2003), S. 467. Zur Ermittlung des RoE sowie zur Ermittlung sdmtlicher anderer Rentabili-
tatskennzahlen soll im Rahmen dieser Arbeit das GuV-Ergebnis der Bank als periodische Ergebnisgro-
Be verwendet werden.

Der Return on Assets (Gesamtkapitalrentabilitidt) wird definiert als Quotient aus dem periodischen
Ergebnis der Bank und dem gesamten wihrend der betrachteten Periode eingesetzten Kapital. Zur Er-
mittlung des RoA soll im Rahmen dieser Arbeit — analog zur Ermittlung des RoE — das GuV-Ergebnis
der Bank als periodische Ergebnisgrofie verwendet werden.

Der Return on risk adjusted Capital wird definiert als Quotient aus dem periodischen Ergebnis der
Bank und dem gesamten wihrend der betrachteten Periode eingesetzten dkonomischen Risikokapital.
Zur Ermittlung des Rorac soll im Rahmen dieser Arbeit — analog zur Ermittlung des RoE — das GuV-
Ergebnis der Bank als periodische Ergebnisgrofle verwendet werden.

Der Return on risk-weighted Assets wird definiert als Quotient aus dem periodischen Ergebnis der
Bank und den gesamten wihrend der betrachteten Periode gemill SolvV risikogewichteten Aktiva
(risk-weighted Assets) der Bank. Zur Ermittlung des RORWA soll im Rahmen dieser Arbeit — analog
zur Ermittlung des RoE — das GuV-Ergebnis der Bank als periodische Ergebnisgrofle verwendet wer-
den.

Die Cost Income Ratio (CIR) zdhlt zu den Ergebnisstrukturkennzahlen. Die CIR driickt aus, welchen
prozentualen Anteil die Kosten an den Bruttoertragen haben. Im Rahmen der Ermittlung der CIR kann
der Umfang der einbezogenen Kosten variieren. Dies gilt insbesondere fiir die Bertlicksichtigung der
Risikokosten. Aus diesem Grund gibt es teilweise auch die Bezeichnung der CIR in enger und in wei-
ter Definition. Zur allgemeinen Definition der Cost Income Ratio (CIR) siehe Schierenbeck (2003),
S. 430. Bei Interpretation der CIR ist zu beachten, dass diese sowohl eine Mengen- als auch eine Preis-
dimension aufweist. Dadurch wird die Auspragung der CIR nicht nur vom Unternchmen bzw. der
Bank selbst, sondern auch vom Wettbewerb und dem Gehaltsniveau bestimmt.
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um das Risikodeckungspotenzial und die Risikopositionen der Bank. In Ubereinstim-
mung mit den bankspezifisch definierten Steuerungskreisen sind das Risikodeckungspo-
tenzial und die korrespondierenden Risikopositionen je Steuerungskreis zu iiberwachen
und deren Entwicklung sowohl ex post zu analysieren als auch zu prognostizieren.
Ausgehend vom Risikodeckungspotenzial auf Gesamtbankebene ist unter Beriicksichti-
gung der Risikotoleranz bzw. des Risikoappetits ein Risikolimitsystem zu definieren.
Durch das Risikolimitsystem werden risikoartenspezifische Risikolimite festgelegt und
auf einzelne Steuerungsbereiche verteilt. Aus Gesamtbanksicht ist die Limitauslastung
in beiden Dimensionen, d. h. je Risikoart und je Steuerungsbereich sowohl isoliert als
auch kombiniert zu iiberwachen. Die Einhaltung der definierten Risikolimite ist perma-
nent sicherzustellen.

In der Bankpraxis hat sich der 6konomische Steuerungskreis, d. h. eine Liquidations-
sicht (gone Goncern) mit einer niherungsweise wertorientierten Ableitung des Risiko-
deckungspotenzials und einer dazu korrespondierenden Risikomessung' als dominie-
render Steuerungskreis in der Kennzahlengruppe Risiko etabliert.”

Wachstum

Die Kennzahlengruppe Wachstum dient der Kontrolle des definierten Wachstumspfades
der Bank. Geeignete Kennzahlen sind das Ertragswachstum’, das Ergebniswachstum®
und das Wachstum der Aktiva’.

Komplexitiit

Die Kennzahlengruppe Komplexitidt dient primédr der zielgerichteten Steuerung der
Geschaftsaktivitidten hin zu einem nachhaltigen und widerstandsfahigen Geschéiftsmo-
dell. Dazu werden bestimmte Komplexitits-Indikatoren ermittelt und im Rahmen eines
Benchmarking mit relevanten Wettbewerbern sowie aufsichtsrechtlichen Vorgaben
verglichen.

Der Value at Risk (VaR) ist das zentrale Messkonzept zur Quantifizierung von Risikopotenzialen. Vgl.
dazu bspw. Schierenbeck et al. (2008), S. 16-24. Zum Value-at-Risk-Ansatz siehe ausfiihrlich Schie-
renbeck et al. (2008), S. 54 ff.

2 Vgl. dazu Deutsche Bundesbank (2007), S. 58-60 und BaFin (2012¢), AT 1 Vorbemerkungen Nr. 2.
Ertragswachstum wird definiert als relative Verdnderung des Ertrages zwischen zwei Betrachtungs-
zeitpunkten.

Ergebniswachstum wird definiert als relative Verdnderung des Ergebnisses zwischen zwei Betrach-
tungszeitpunkten.

Das Wachstum der Aktiva wird definiert als relative Verdnderung der Aktiva zwischen zwei Betrach-
tungszeitpunkten.
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Aufsichtsrechtliche Nebenbedingungen

Die Kennzahlengruppe aufsichtsrechtliche Nebenbedingungen beinhaltet die von Kre-
ditinstituten in Deutschland einzuhaltenden aufsichtsrechtlich vorgegebenen Kennzah-

len. Es handelt sich dabei um die Gesamtkapitalkennziffer', die Kernkapitalquote (tier-1

Ratio)* und Liquiditatskennzahlen®’.* Die aufsichtsrechtlichen Vorgaben fiir die vorge-
nannten Kennzahlen sind jederzeit von den Instituten zu erfiillen, so dass ihnen der

Charakter einer Nebenbedingung zugeschrieben wird. Sie konnen sogar — im Falle einer

drohenden Nichteinhaltung — eine einschrankende Wirkung auf den laufenden Ge-
schéftsbetrieb haben.

1

Die Gesamtkapitalkennziffer — auch Solvabilitdtskoeffizient genannt — wird definiert als Quotient aus
regulatorischen Eigenmitteln gemi3 § 10 KWG und den risikogewichteten Aktiva. Gemall § 2 Abs. 6
SolvV betrdgt der Mindestwert fiir den Solvabilitdtskoeffizienten (Gesamtkennziffer) 8%.

Die Kernkapitalquote wird definiert als Quotient aus dem Kernkapital geméf § 10 Abs. 2a KWG und
den risikogewichteten Aktiva. Im Rahmen von Basel III werden zwei Formen des Kernkapitals (hartes
Kernkapital und zusétzliches Kernkapital) eingefiihrt. Vgl. dazu BCBS (2011), S. 13-19. Fiir das harte
Kernkapital gilt eine Mindestquote i. H. v. 4,5% und fiir das gesamte Kernkapital i. H. v. 6%. In den
Jahren 2013 und 2014 gelten fiir die Mindestquoten fiir das harte und das gesamte Kernkapital Uber-
gangsbestimmungen. Ab 2015 gelten die vorgenannten Mindestquoten. Vgl. dazu BCBS (2011), S. 78.
Aufsichtsrechtlich gelten aktuell die Vorschriften der Liquiditdtsverordnung. Siehe im Detail LiqV.
Demnach haben Institute eine Liquiditdtskennzahl von mindestens 1 zu erfiillen. Die Liquiditdtskenn-
zahl ist definiert als Quotient aus den verfiigbaren Zahlungsmitteln und den abrufbaren Zahlungsver-
pflichtungen im ersten Laufzeitband. Dartiber hinaus sind sogenannte Beobachtungskennzahlen zu
berechnen. Sie geben Auskunft tiber die zu erwartenden Liquiditdtsstrome im zweiten, dritten und vier-
ten Laufzeitband. Siehe hierzu auch Deutsche Bundesbank (2013). Im Rahmen von Basel III werden
zwei neue Liquiditdtskennzahlen eingefiihrt. Es handelt sich dabei um die Mindestliquiditdtsquote
(Liquidity Coverage Ratio, LCR) und die strukturelle Liquidititsquote (Net Stable Funding Ratio,
NSFR). Vgl. dazu BCBS (2011), S. 10-11. Die LCR ist definiert als Quotient aus dem Bestand an erst-
klassigen liquiden Aktiva und dem gesamten Nettoabfluss von Barmitteln in den néchsten 30 Kalen-
dertagen (Stressszenario) und muss mindestens 100% betragen. Die NSFR ist definiert als Quotient aus
dem verfiigbarem Betrag stabiler Refinanzierung und dem erforderlichen Betrag stabiler Refinanzie-
rung. Die NSFR muss einen Wert von grofer als 100% aufweisen. Zur Definition von LCR und NSFR
siehe ausflihrlich BCBS (2010a), S. 4-34. Fiir die LCR gilt bis Ende 2014 eine Beobachtungsphase. Ab
2015 wird die LCR als Mindeststandard eingefiihrt. Fiir die NSFR gilt bis Ende 2017 eine Beobach-
tungsphase. Ab 2018 wird die NSFR als Mindeststandard eingefiihrt. Vgl. dazu BCBS (2011), S. 78.

In diesem steuerungsrelevanten Kennzahlenbereich ist auch die Leverage Ratio zuzuordnen. Die
Leverage Ratio ist allerdings bereits im Bereich Komplexitét zugeordnet worden und wird deshalb zur
Vermeidung von Doppelnennungen in diesem Kennzahlenbereich nicht behandelt.
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4.2.1.2 Optimierung in der Rechnungslegung von Banken

Im Rahmen der Entwicklung des konzeptionellen Zielbilds von Risk Governance ist in
der fachlich-methodischen Perspektive neben dem Gesamtbanksteuerungssystem auch
die Rechnungslegung von Banken zu beriicksichtigen.'

4.2.1.2.1 Erhohung der Risikotransparenz

4.2.1.2.1.1 Abbildung von Risikovorsorge und Zinsertrigen in der GuV nach
dem Expected-Cash-Flow-Model

Fiir eine Abbildung der Risikovorsorge in der GuV ist der Wechsel vom derzeit im
Rahmen von TAS 39 angewendeten Incurred-Loss-Model® zum Expected-Cash-Flow-
Model® zu vollziehen.

Unter Anwendung des Incurred-Loss-Model diirfen erwartete Verluste aus dem Kredit-
geschift nicht als Aufwand oder Ertragsminderung in der GuV erfasst werden. Eine
Bertiicksichtigung von Wertminderungen bzw. Risikovorsorge ist in der GuV erst im
Fall eines konkreten Verlustereignisses zuléssig.

Bei Anwendung des Expected-Cash-Flow-Model werden die Zinsertrdge von Anfang an
um die erwarteten Kreditausfille reduziert. Dadurch werden Fehlanreize aus der zeitlich
umgekehrten Reihenfolge in der GuV-Abbildung von Ertrag und Aufwand sowie die
daraus resultierenden Corporate Governance-Probleme fiir Banken reduziert. *

In dieser Arbeit wir jedoch kein vollstindiges Konzept zur Rechnungslegung von Banken erarbeitet.
Die Entwicklung von Rechnungslegungsvorschriften fiir kapitalmarktorientierte Grofbanken obliegt
dem IASB (International Accounting Standards Board) sowie dem DRSC (Deutsches Rechnungsle-
gungs Standards Committee) und kann im Rahmen dieser Arbeit nicht geleitstet werden. An dieser
Stelle werden lediglich Optimierungen bzw. Aspekte, die zur Ausgestaltung einer Risk Governance zu
berticksichtigen sind, identifiziert und erlautert.

2 Zum Incurred-Loss-Model siche TAS 39.

Zum Expected-Cash-Flow-Model siehe IFRS 9.

* Fiir diesen Fehlanreiz und damit verbundene Probleme in der Corporate Governance von Banken gilt
folgender Zusammenhang: Gemaf Incurred-Loss-Model werden durch ein wachsendes Aktiv-Geschéft
der Banken mit der damit verbundenen Risikonahme zunichst hohe periodische Ertrdge primér in
Form von Zinsertrdgen und den darin enthaltenen Risikopramien (Standardrisikokosten) generiert und
damit eine positive Wirkung auf das GuV-Ergebnis erzielt. Die mit dem Aktiv-Geschéft verbundenen
Risikokosten werden erst im Falle des Ausfalls des Kreditnehmers, welcher erfahrungsgemal in zeit-
lich dem Geschiftsabschluss nachgelagerten Rechnungslegungsperioden auftritt, als Aufwand in der
GuV erfasst. Vgl. Wohlmannstetter (2011), S. 40. Eine Studie von Beltratti und Stulz unterstiitzt diese
Argumentation. Die Studie zeigt, dass die Banken, die im Jahr 2006 die besten Ergebnisse erzielten,
gleichzeitig diejenigen Banken waren, die wiahrend der Finanzkrise die grofiten Verluste erlitten. Vgl.
dazu Beltratti; Stulz (2009).
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4.2.1.2.1.2 Optimierung der Offenlegungspflichten im Rahmen des Siule 3-
Berichts

4.2.1.2.1.2.1 Erweiterung der Offenlegungspflichten im Rahmen des Siule 3-
Berichts

Zielsetzung des Sdule 3-Berichts ist es, ein umfassendes Bild {iber das Risikoprofil und
das Risikomanagement der Bank zu vermitteln.

Die Berichterstattung {iber Risikotragfiahigkeitsberechnungen ist im Vergleich zum
Status quo zu erweitern. Die Risikotragfahigkeitsberechnungen, d. h. die Gegeniiberstel-
lung von Risikodeckungspotenzial und Risikopositionen sind fiir alle relevanten Steue-
rungskreise transparent und verstdndlich darzustellen sowie detailliert zu erldutern. Die
Risikotragfahigkeitsrechnungen sind entsprechend ihrer Bedeutung innerhalb des Séule-
3-Berichts zu platzieren. Dies betrifft sowohl den Anteil der Risikotragfdahigkeitsrech-
nungen am Offenlegungsbericht als auch die Struktur des gesamten Offenlegungsbe-
richts.

4.2.1.2.1.2.2 Verbesserte Aufbereitung der im Rahmen des Siule 3-Berichts of-
fengelegten Informationen

Die erweiterten Offenlegungsanforderungen hinsichtlich der Risikotragfiahigkeitsrech-
nungen werden ergidnzt um eine Verbesserung der Aufbereitung der im Rahmen des
Séule 3-Berichts offengelegten Informationen. Der Sdule 3-Bericht ist aufgrund seiner
aufsichtsrechtlich vorgeschriebenen bzw. begriindeten Existenz als Risikoberichterstat-
tung an die Glaubiger zu interpretieren.

Die empfingerorientierte Aufbereitung des Sédule 3-Berichts ist ein kritischer Erfolgs-
faktor zur Verbesserung der Risikotransparenz bei den Glaubigern und deshalb im
Kontext von Risk Governance von besonderer Bedeutung.

Im Rahmen der Verbesserung der Informationsaufbereitung sind glaubigerspezifische
Anforderungen zu beachten, welche insbesondere aus den mangelnden Fachkenntnissen
der Glaubiger im Risikomanagement resultieren. Demzufolge ist der Sdule 3-Bericht in
einer leicht verstdndlichen Form zu erstellen und Fachbegriffe sind zu erkldren. Die
leicht verstidndliche Form konkretisiert sich in einer klaren Strukturierung der Inhalte
sowie in der Bestimmung der richtigen Balance zwischen Informationsverdichtung und
Detaillierungsgrad sowie dem daraus resultierenden Umfang der offengelegten Informa-
tionen bei gleichzeitiger Beachtung der vollstindigen und richtigen Darstellung der
Risikolage und der Funktionsweise des Risikomanagements der Bank.

Dazu wird die Integration einer Zusammenfassung der wesentlichen Inhalte als zusétzli-
cher Bestandteil zu Beginn der Sdule 3-Berichts empfohlen. So erhdlt der Adressat
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einen kompakten Uberblick iiber die gesamte Risikolage der Bank und die wesentlichen
methodischen und organisatorischen Aspekte des Risikomanagements. Die Informatio-
nen, die im Sdule 3-Bericht im Anschluss an die Zusammenfassung berichtet werden,
sollten sich an der Struktur bzw. Gliederung der Zusammenfassung orientieren. Da-
durch erhalten diese Inhalte den Charakter von Detailinformationen.

Neben der Integration einer Zusammenfassung als zusdtzlicher Bestandteil des Sdule 3-
Berichts sollten vermehrt grafische Elemente wie z. B. Diagramme, Trendpfeile und
Ampelsystematiken oder andere einfache grafische Bewertungsformen zur Erhohung
der Empfingerorientierung verwendet werden.

4.2.1.2.1.2.3 Erhohung der Validitit der Offenlegungspflichten im Rahmen des
Saule 3-Berichts

Die externe Risikoberichterstattung der Bank im Rahmen des Sédule 3-Berichts sollte
stiarker gepriift werden, so dass die Risikovaliditdt erhoht wird. Risikovaliditdt wird in
diesem Zusammenhang definiert als Mafistab fiir die Darstellung der tatséchlichen
Risikolage der Bank.

Die Priifung der Inhalte des Sédule 3-Berichts kann durch eine umfangreichere und
strengere Uberpriifung durch die Aufsichtsbehdrden intensiviert werden. Dariiber hin-
aus besteht die Moglichkeit, die gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Regelungen zur
Priifung des Jahresabschlusses von Banken dahingehend zu erweitern, dass auch der
Offenlegungsbericht verpflichtend durch einen externer Abschlusspriifer gepriift und
testiert werden muss.

Diese Verstirkung der externen Kontrolle der externen Risikoberichterstattung im
Rahmen des Séule 3-Berichts soll in Anlehnung an die Erkenntnisse aus der Analyse
von Risk Governance als Vernetzung von P-A-Beziehungen in der Unternehmensfiih-
rung von Banken dazu genutzt werden, um die Gefidhrdung der Risikotragfihigkeit', die
aus Verfilschungen der Informationen zur Ergebnis- und Risikolage der Bank in Ver-
bindung mit Absprachen bzw. Koalitionsbildungen innerhalb des Bankmanagements
resultiert, zu reduzieren.’

" Im Zusammenhang mit der Gefihrdung der Risikotragfihigkeit durch horizontale oder vertikale

Koalitionsbildung zwischen den Agenten innerhalb des Bankmanagements in Verbindung mit einer
Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikolage werden zwei Wirkungskanéle differen-
ziert.

2 Die Absprachen bzw. Koalitionsbildung innerhalb des Bankmanagements umfasst sowohl eine vertika-
le Koalitionsbildung zwischen CFO und CRO, die beide aufgrund der Geschiftsverteilung als Supervi-
sor agieren, als auch horizontale Koalitionsbildung zwischen Supervisor und den risikotragenden
Marktbereichen. Vgl. dazu bspw. die Ausfithrungen zur P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO in
Stufe 3 des Referenzmodells. Zur Gefahr einer vertikalen Koalitionsbildung zwischen CFO und CRO
wird auch auf die Ausfithrungen in Stufe 4 des Referenzmodells verwiesen.
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In diesem Zusammenhang erfiillt diese Verstirkung der externen Kontrolle der Offenle-
gungspflichten den gleichen Zweck wie die interne Risikovalidierung. Der Unterschied
besteht in dem Anwendungsbereich. Wiahrend sich die interne Risikovalidierung auf die
interne Risikoberichterstattung bezieht, ist die Verstarkung der externen Kontrolle auf
die externe Risikoberichterstattung anzuwenden.

4.2.1.2.2 Etablierung einer unabhiingigen und einheitlichen Bewertungspraxis von
Aktiva und Passiva

Die Etablierung einer unabhingigen und einheitlichen Bewertungspraxis von Aktiva
und Passiva bezieht sich auf anwendungsspezifische Defizite im Accounting von Ban-
ken.

Der Ansatzpunkt fiir eine Optimierung der Rechnungslegung von Banken ist in diesem
Zusammenhang die Finanzfunktion der Bank. Die Finanzfunktion der Bank verantwor-
tet u. a. das externe Rechnungswesen bzw. den Bereich Bilanzierung/Accounting und
wird auf Ebene der Unternehmensfiihrung durch den CFO vertreten.

Optimierungen im Sinne der Etablierung einer unabhéngigen und einheitlichen Bewer-
tungspraxis von Aktiva und Passiva beziehen sich demnach primér auf den Kompetenz-
und Verantwortungsbereich des CFO.

Es handelt sich dabei konkret um eine Stirkung der Kompetenzen und der Unabhéngig-
keit des CFO innerhalb der Unternehmenstfiihrung der Bank. Dabei bestehen grundsétz-
liche Ubereinstimmungen mit den Ausfiihrungen zum Zielbild von Risk Governance in
der organisatorisch-funktionalen Perspektive, die sich auf die Risikofunktion bzw. den
CRO beziehen.

Zur Etablierung einer unabhidngigen und einheitlichen Bewertungspraxis von Aktiva
und Passiva sind insbesondere die Kompetenzen des CFO bzw. der Accounting-
Organisationseinheiten gegeniiber der Marktbereichen zu stirken und Eskalationspro-
zesse im Fall von Ansatz- bzw. Bewertungsproblemen aufgrund der Nichtverfiigbarkeit
von Marktpreisen oder anderen bewertungsrelevanten Information zu definieren. Kor-
respondierend zu den gestirkten Kompetenzen ist auch die personelle Ressourcenaus-
stattung der Accounting-Organisationseinheiten sowohl quantitativ als auch qualitativ
zu erhohen.
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4.2.2 Organisatorisch-funktionale Perspektive

4.2.2.1 Stirkung der Risikomanagementfunktion innerhalb der
Unternehmensfithrung

4.2.2.1.1 Erhohung von Eigenstindigkeit und Unabhiingigkeit

Die Risikomanagementfunktion ist als eigenstidndiger Funktionsbereich in die Organisa-
tionsstruktur der Bank zu integrieren. Im Rahmen dieser Integration ist sicherzustellen,
dass die Risikomanagementfunktion unabhidngig von den risikotragenden Marktberei-
chen (Risk Taker), deren Risiken sie steuert, und den Support-/Back-Office-Einheiten
ist.'

In Anlehnung an das im Rahmen dieser Arbeit konzipierte Referenzmodell wird diese
Anforderung in den Stufen 3 und 4 beriicksichtigt bzw. abgebildet. Im Rahmen der
Geschiéftsverteilung innerhalb des Bankmanagements ist die Risikofunktion bzw. das
Risikomanagement neben der Finanzfunktion, den Marktbereichen und dem Ressort
Operations als eigenstdndiger Funktionsbereich entstanden. Die iiberschneidungsfreie
Definition der einzelnen Kompetenz- und Verantwortungsbereiche im Rahmen der
Ressortbildung innerhalb des Bankmanagement stellt die Eigenstidndigkeit und Unab-
hingigkeit der Risikomanagementfunktion sicher.

Unter Beriicksichtigung der in der Bankenpraxis etablierten organisatorischen Ausge-
staltung der Risikomanagementfunktion empfiehlt sich fiir GroBbanken zusétzlich die
Implementierung geschiftsfeldspezifischer’ Risikomanagementfunktionen. Dabei ist
sicherzustellen, dass alle im Rahmen der Differenzierung entstandenen Sub-
Risikomanagementfunktionen der zentralen Risikomanagementfunktion zugeordnet und
hierarchisch untergeordnet werden. Dadurch wird ein auf Gesamtinstitutsebene ganz-
heitliches und konsistentes Risikomanagement gewéhrleistet.’

Diese Anforderung bzw. dieser Bestandteil der Zielbilds von Risk Governance ist aus den lessons
learnt der Finanzmarktkrise abgeleitet worden. Mangelnde Eigenstidndigkeit und Unabhingigkeit der
Risikomanagementfunktion zdhlen zu den wesentlichen Defiziten in der Corporate Governance von
Banken.

Geschiftsfeld ist in diesem Zusammenhang zu verstehen als Markt-/Vertriebsbereich und/oder Teil-
bank aus Konzernsicht. In der Praxis sind spezifische Risikomanagementfunktionen fiir bspw. Regio-
nen (Europe, Americas, Asia/Pacific) und Teilbanken (Retailbanking, Commercialbanking und In-
vestmentbanking) zu beobachten.

3 Vgl. bspw. Deutsche Bank (2012b), Finanzbericht 2011, 01 Lagebericht: Risikobericht S.46. Dort
existieren flir jeden Konzernbereich spezifische Risikomanagementeinheiten fiir die jeweiligen Ge-
schiftsaktivititen der Konzernbereiche. Die Leiter dieser konzernbereichsspezifischen Risikomanage-
menteinheiten berichten unmittelbar an den CRO, der auf Vorstandsebene die Risikomanagementfunk-
tion des Konzerns verantwortet.
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4.2.2.1.2 Stiarkung der Kompetenzen der Risikomanagementfunktion

Zur Beseitigung der im Rahmen der lessons learnt der Finanzmarktkrise identifizierten
Defizite im Kontext der Corporate Governance von Banken ist auch eine Starkung der
Kompetenzen der Risikomanagementfunktion erforderlich.'

Um die Risikomanagementfunktion auf einem fiir das Geschiftsmodell von Banken
angemessenen Kompetenz- bzw. Hierarchieniveau zu verankern, ist diese zwingend auf
Ebene der Unternehmensfithrung der Bank organisatorisch anzuordnen. Nur dadurch
kann gewihrleistet werden, dass Risikoaspekte im Rahmen der geschiftspolitischen
Entscheidungen addquat beriicksichtigt werden und die Risikoiiberwachung der risiko-
tragenden Marktbereiche durch die Risikofunktion zur Sicherstellung der Risikotragfa-
higkeit der Bank wirksam ist.

In Anlehnung an das im Rahmen dieser Arbeit konzipierte Referenzmodell wird diese
Anforderung in den Stufen 3 und 4 berticksichtigt bzw. abgebildet. In Stufe 3 wird die
Risikomanagementfunktion als eigenstidndiger Funktionsbereich innerhalb des Bankma-
nagements, d. h. auf Ebene der Unternehmensfiihrung von Banken gebildet.

Zur Konkretisierung des Umfangs der Kompetenzen der Risikomanagementfunktion im
Rahmen des Zielbilds von Risk Governance kann sowohl auf Erkenntnisse aus der
Analyse in Stufe 4 des Referenzmodells, in welcher der CRO als Vertreter bzw. Ver-
antwortlicher der Risikomanagementfunktion im Rahmen einer mehrstufigen P-A-
Beziehung als Supervisor agiert, als auch auf die lessons learnt der Finanzmarktkrise
zuriickgegriffen werden.

Die Kompetenzen der Risikomanagementfunktion miissen die ungehinderte Ausiibung
der Rolle des CRO als Supervisor, d. h. die Risikoliberwachung der risikotragenden
Marktbereiche gewdhrleisten. Dazu miissen die Kompetenzen des CRO einen ungehin-
derten Zugang zu allen risikorelevanten Bereichen der Bank ermoglichen.

Dartiber hinaus ist die Risikomanagementfunktion bei sdmtlichen Entscheidungen,
welche die Risikolage der Bank beeinflussen, einzubeziehen. Zur Sicherstellung der
Risikotragfdhigkeit der Bank ist die Risikomanagementfunktion bzw. ein Vertreter bei
derartigen Entscheidungen mit einer zusétzlichen Stimme oder einem Veto-Recht aus-
zustatten. Dies gilt sowohl fiir die Beziechung zwischen CRO und den risikotragenden
Marktbereichen als auch fiir die Beziehung zwischen CEO und CRO.

" Analog zur Erhéhung der Eigenstindigkeit und Unabhingigkeit der Risikomanagementfunktion ist

diese Anforderung bzw. dieser Bestandteil des Zielbilds von Risk Governance auch aus den lessons
learnt der Finanzmarktkrise abgeleitet worden. Unzureichende bzw. zu geringe Kompetenzen der Risi-
komanagementfunktion zdhlen zu den wesentlichen Defiziten in der Corporate Governance von Ban-
ken.
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4.2.2.1.3 Angemessene Ressourcenausstattung

Die Ressourcenausstattung der Risikomanagementfunktion ist im Vergleich zum Zeit-
raum vor der Finanzmarktkrise zu erweitern bzw. zu optimieren. Dies bezieht sich
sowohl auf die personelle Ressourcenausstattung hinsichtlich Quantitit und Qualitét als
auch auf die Allokation weiterer Ressourcen der Gesamtbank wie z. B. Sachkostenbud-
gets flir IT-Infrastruktur und andere Sachkosten.'

Diese optimierte Ressourcenausstattung ist erforderlich, um die o. g. Etablierung als
eigenstandiger und unabhéngiger Funktionsbereich zu gewédhrleisten sowie die erweiter-
ten Kompetenzen wirksam einzusetzen.

Eine geschiftsmodelladdquate qualitative personelle Ressourcenausstattung der Risi-
komanagementfunktion soll gewihrleisten, dass die Mitarbeiter der Risikomanagement-
funktion die Fahigkeiten besitzen, mit den risikotragenden Einheiten hinsichtlich fach-
lich auf gleichem Niveau zu diskutieren und Geschéftsvorginge kritisch zu
hinterfragen.’

4.2.2.2 Ernennung eines Chief Risk Officer (CRO)
4.2.2.2.1 Verantwortungsbereich des CRO

Die Verantwortung fiir die Risikomanagementfunktion ist auf Ebene der Unternehmens-
filhrung zu verankern, d. h. auf eine Person innerhalb des Bankmanagements zu iiber-
tragen. In der Bankenpraxis® ist diese Anforderung bei groflen, international titigen
Banken bereits erfiillt bzw. umgesetzt. Bei dieser Person handelt es sich um den CRO.
Der CRO ist damit institutsweit fiir den gesamten Anwendungsbereich* von Risk Go-
vernance verantwortlich und ist der hierarchisch hochste Vertreter der Risikomanage-
mentfunktion.

Im Rahmen der lessons learnt der Finanzmarktkrise wurden Defizite in der Personalausstattung der
Risikomanagementfunktion sowie hinsichtlich der Allokation weiterer Ressourcen auf diesen Funkti-
onsbereich identifiziert.

In der Praxis wird diese Abstimmung mit den operativen Einheiten als “Challenging the Business”
bezeichnet.

Die Ernennung eines CRO auf Ebene der Unternehmensfiihrung ist fiir den Anwendungsbereich dieser
Arbeit — grofle, international tdtige Banken — best Practice. Vgl. dazu Mongiardino; Plath (2010),
S. 120 und S. 122.

Der Anwendungsbereich von Risk Governance umfasst die Gesamtheit aller aufbau- und ablauforgani-
satorischen Regelungen, Instrumente und Mallnahmen, die sich auf die Definition bzw. Formulierung
der Risikostrategie und der daraus abzuleitenden Risikoziele, den Risikomanagementprozess sowie
den Bereich der Risikopublizitit beziehen.
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Im Rahmen der Analyse von Risk Governance als Vernetzung von P-A-Beziehungen
innerhalb der Unternehmensfiihrung von Banken ist diese best Practice in den Stufen 3
und 4 des Referenzmodells, welche die Geschéftsverteilung und damit verbundene
Ressortbildung innerhalb des Bankmanagement abbilden, berticksichtigt worden. Dem-
entsprechend ist der CRO auf Vorstandsebene verantwortlich fiir das gesamtbankweite
Risikomanagement. In diesem Zusammenhang nimmt der CRO in Stufe 3 die Rolle des
Agenten aufgrund der ihm im Rahmen der Geschiftsverteilung {ibertragenen Aufgaben
zur Risikoliberwachung bzw. Risikosteuerung ein. In Stufe 4 des Referenzmodells
nimmt der CRO im Rahmen einer mehrstufigen P-A-Beziehung die Rolle des Supervi-
sor ein.

Im Zusammenhang mit der Verantwortung fiir das gesamtbankweite Risikomanagement
bezieht sich diese Verantwortung des CRO im Zielbild von Risk Governance auf sdmt-
liche Risikoarten, denen das Institut ausgesetzt ist. In der Bankenpraxis' ist zu beobach-
ten, dass teilweise nicht alle Risikoarten dem Verantwortungsbereich des CRO zuge-
ordnet werden. Zur Gewéhrleistung eines gesamtheitlichen Risikomanagementansatzes
in der Bank sind jedoch samtliche fiir die Bank relevanten Risikoarten dem Kompetenz-
bereich des CRO zuzuordnen.

Da sowohl die interne Risikoberichterstattung aufgrund der Zugehorigkeit zum gesam-
ten Risikomanagementprozess als auch die externe Risikoberichterstattung aufgrund des
direkten Zusammenhangs mit der Risikopublizitdt zum Anwendungsbereich von Risk
Governance zéhlen, wird im Rahmen der Konzeption des Zielbilds von Risk Governan-
ce die Anforderung gestellt, dass ausschlieflich der CRO fiir die gesamte Risikobericht-
erstattung, d. h. sowohl die interne als auch die externe Risikoberichterstattung” verant-
wortlich ist.’

Im Vergleich der deutschen Grofbanken zeigt sich, dass die Risikomanagement-Funktion nicht bei
allen Banken fiir simtliche Risiken zusténdig ist. So wird bspw. bei der Commerzbank das Reputati-
onsrisiko dem Kompetenzbereich des CEO zugeordnet. Vgl. dazu Deutsche Bank (2012a), Deut-
sche Bank (2012b), Commerzbank Konzern (2012a), Commerzbank Konzern (2012b), UniCredit Bank
AG (2012), HVB Group (2012).

Im Zielbild von Risk Governance ist demnach ausschlieBlich der CRO fiir die externe Risikoberichter-
stattung verantwortlich. Dies gilt insbesondere fiir die bankaufsichtsrechtlichen Anzeige- und Melde-
pflichten, die Offenlegungspflichten geméll der Sdule 3 des Baseler Regelwerks und den Risikobericht
im Rahmen des Jahresabschlusses.

Insbesondere im Rahmen der externen Risikoberichterstattung sind die Uberschneidungen der Verant-
wortlichkeiten von CFO und CRO zu vermeiden und dort, wo sie nicht vermeidbar sind wie z. B. im
Rahmen der Jahresabschlusserstellung im Zusammenhang mit dem Risikobericht, sind diese Schnitt-
stellen organisatorisch klar zu definieren.
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4.2.2.2.2 Organisatorische Integration des CRO
4.2.2.2.2.1 Schnittstellen des CRO

Die interne Organisation des Bankmanagements in Form der Geschiftsverteilung und
der damit verbunden Ressortbildung ist im Rahmen der Analyse von Risk Governance
als Vernetzung von P-A-Beziehungen innerhalb der Unternehmensfiihrung in den Stu-
fen 3 und 4 des Referenzmodells abgebildet bzw. berticksichtigt. Aus den Erkenntnissen
dieser Analyse sind die in Abbildung 14 in Form von blauen Linien dargestellten
Schnittstellen des CRO innerhalb und auBlerhalb des Bankmanagements zu anderen
Beteiligten im Rahmen der internen Corporate Governance von Banken abgeleitet
worden.

AR

CFO Markt- COO
bereiche
Sonstige*
Risk Taker

* Risk Taker auf dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebenen

Abbildung 14:  Schnittstellen des CRO im Kontext von Risk Governance'

Innerhalb des Bankmanagements besitzt der CRO Schnittstellen zum CEO, zum CFO,
zu den Vertretern der Marktbereiche sowie zum COO.?

Im Kontext von Risk Governance sind zwei weitere Schnittstellen des CRO zu bertck-
sichtigen. Es handelt sich dabei um die Schnittstelle zum Aufsichtsrat bzw. zum darin

" Quelle: Eigene Darstellung.

Die Schnittstelle zum COO wird im Rahmen dieser Arbeit analog zur Vorgehensweise in Kapitel 3
nicht weiter beriicksichtigt.
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gebildeten Risikoausschuss' sowie um die Schnittstelle zu weiteren Risk Takern auf
dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebenen.

Die oben beschriebenen Schnittstellen der Risk Governance umfassen die Definition der
Kompetenzen hinsichtlich der Entscheidungsbefugnisse® sowie der gegenseitigen Aus-
kunftsrechte und -pflichten in der jeweiligen Beziehung. Dariliber hinaus umfassen die
Schnittstellen auch die Definition der hierarchischen Ordnung der jeweils Beteiligten
zueinander.

4.2.2.2.2.2 Berichtslinien des CRO

Der CRO ist im Zusammenhang mit der Entwicklung des Zielbilds von Risk Governan-
ce bei der Ausgestaltung der Kommunikations- bzw. Organisationsstrukturen zu be-
riicksichtigen.

Auf Basis des Adressatenkreises der internen Risikoberichterstattung, den definierten
Schnittstellen des CRO sowie den Erkenntnissen aus der Analyse von Risk Governance
im Rahmen des konzipierten Referenzmodells kdnnen die Berichtslinien des CRO im
Kontext von Risk Governance abgeleitet werden. In diesem Zusammenhang berichtet
der CRO an den CEO und den Aufsichtsrat. Dariiber hinaus ist in Anlehnung an die
Ausfiihrungen zu den Stufen 3 und 4 des Referenzmodells eine starke Interaktion zwi-
schen CRO und CFO erforderlich. CRO und CFO stehen jedoch innerhalb des Bankma-
nagements hierarchisch auf der gleichen Stufe.

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht iiber die Berichtslinien des CRO.

" Fiir das Zielbild von Risk Governance empfichlt sich eine Schnittstelle des CRO zum Risikoaus-

schussvorsitzenden im Aufsichtsrat.

Die Definition der Kompetenzen hinsichtlich der Entscheidungsbefugnisse regelt bspw. die Existenz,
das Anwendungsgebiet und die Vergabe von Einzelentscheidungsbefugnissen fiir bestimmte Bereiche
sowie die Vergabe von Veto-Rechten.
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Intra-Management

____________________________________

AR

Abbildung 15: Berichtslinien des CRO im Zielbild von Risk Governance'

Die Berichterstattung des CRO ggii. dem CEO wird mit der in Stufe 3 des Referenzmo-
dells abgebildeten P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO begriindet. In dieser P-A-
Beziehung, in welcher der CRO die Rolle des Agenten einnimmt, berichtet der CRO an
den CEO auf Basis der vom CEO definierten Pflichtberichterstattung, welche als Infor-
mationssysteme im Rahmen des Monitoring des CEO interpretiert werden.

Die Berichtserstattung des CRO ggii. dem Aufsichtsrat bzw. ggii. dem innerhalb des
Aufsichtsrats gebildeten Risikoausschuss wird sowohl mit der in Stufe 2 des Referenz-
modells abgebildeten mehrstufigen P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern, Aufsichtsrat
und Bankmanagement als auch mit der in Stufe 3 des Referenzmodells abgebildeten P-
A-Beziehung zwischen CEO und CRO begriindet. Die Berichterstattungspflicht des
Bankmanagements ggii. dem Aufsichtsrat wird in Stufe 2 des Referenzmodells begriin-
det. Im Rahmen der in Stufe 3 des Referenzmodells abgebildeten Geschéftsverteilung
innerhalb der Bankmanagements werden die Berichterstattungspflichten hinsichtlich der
Risikosituation der Bank (Risikoberichterstattung) auf den CRO {iibertragen bzw. kana-
lisiert.

Die Berichterstattung des CRO ggii. dem CEO wird mit der in Stufe 3 des Referenzmo-
dells abgebildeten Geschéftsverteilung innerhalb der Bankmanagements begriindet. Im
Rahmen dieser Geschéftsverteilung iibertragt der CEO in seiner Rolle als Prinzipal die
Verantwortung fiir das Risikomanagement der Bank an den CRO, welcher dadurch die
Rolle des Agenten einnimmt.

Die oben beschriebenen Berichtslinien des CRO ggii. dem Aufsichtsrat und ggii. dem
CEO entsprechen der fiir GroBbanken im Rahmen der lessons learnt der Finanzmarkt-

' Quelle: Eigene Darstellung.

178



4. Kapitel: Zielbild fiir Risk Governance von Banken zur Reduktion der Kooperationsprobleme

krise im Sinne einer best Practice' etablierten Organisations- und Berichtsstruktur hin-
sichtlich der Risikomanagementfunktion bzw. des CRO.

4.2.2.3 Verhinderung organisatorischer Silos

Im Rahmen der lessons learnt” der Finanzmarktkrise wurde die Existenz organisatori-
scher Silos® als Defizit in der gesamtbankweiten Risikoidentifikation klassifiziert.*

Zur Verhinderung organisatorischer Silos hat die Unternehmensfiihrung entsprechende
MafBnahmen zu ergreifen. Dabei handelt es sich um die Implementierung ressortiiber-
greifender Ausschiisse und um die Verhinderung von Ressortegoismen.

4.2.2.3.1 Implementierung ressortiibergreifender Ausschiisse innerhalb des
Bankmanagements

Ein Ausschuss’ ermoglicht die abteilungs-, bereichs- und ressort- bzw. funktionsiiber-
greifende Behandlung (Diskussion und Entscheidung) von Themen mit Gesamtbankbe-
zug.

Diese Ausschiisse leisten im Kontext von Risk Governance einen wichtigen Beitrag.
Risikomanagementfunktion und Geschiftsbereiche (Risk Taker) werden in einem Risi-
koausschuss bzw. in mehreren Risikoausschiissen integriert. Dadurch soll durch die
Berticksichtigung samtlicher risikotragender Geschéftsbereiche der Bank eine gesamtin-
stitutsbezogene Behandlung aller Risikomanagement relevanten Aspekte, insbesondere
eine aggregierte Betrachtung sdmtlicher Risikoarten sowie eine integrierte Betrachtung
von Ertrdgen und Risiken gewéhrleistet werden.

Die Implementierung eines fiir simtliche Risikoarten der Bank zustédndigen Risikoaus-
schusses auf Ebene der Unternehmensfiihrung zdhlt gemél der von Mongiardino und

' Vgl. dazu ausfiihrlich Mongiardino; Plath (2010), S. 120. Mongiardino und Plath haben im Rahmen
ihrer Untersuchung die Ausgestaltung der Risk Governance von 20 GroB3banken analysiert und bewer-
tet. In diesem Zusammenhang wurden u. a. die Berichtslinien des CRO an den CEO und den Auf-
sichtsrat als best Practice identifiziert.

Die Verhinderung sog. organisatorischer Silos als Bestandteil des Zielbilds von Risk Governance in
der organisatorisch-funktionalen Perspektive wird primér aus den lessons learnt der Finanzmarktkrise
abgeleitet.

Organisatorische Silos werden definiert als Organisationseinheiten innerhalb eines Institutes, wie z. B.
Geschiftsbereiche oder Legaleinheiten, welche isoliert voneinander agieren, nur begrenzt untereinan-
der Informationen austauschen und in einigen Fillen sogar miteinander konkurrieren. Vgl. dazu BCBS
(2010b), Tz. 98, Fn. 30.

* Vgl. dazu Senior Supervisors Group (2009), S. 3 und S. 9.

Die Begriffe “Ausschuss” und “Komitee” werden im Rahmen dieser Arbeit synonym verwendet.
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Plath (2010)' durchgefiihrten Analyse und Bewertung der Risk Governance ausgewahl-
ter GroBanken zur best Practice im Finanzsektor.

In dieser Arbeit wird im Vergleich zur der von Mongiardino und Plath (2010) identifi-
zierten best Practice die Anforderung an die Implementierung eines Risikoausschusses
erhoht.

Ressortiibergreifende Ausschiisse sind auch auf den der Unternehmensfithrung nachge-
lagerten Hierarchieebenen zu implementieren. In diesem Zusammenhang ist auch eine
risikoartenspezifische Bildung von Risikoausschiissen moglich.

Der CRO und andere Vertreter der Risikomanagementfunktion sind an allen Risikoaus-
schiissen zu beteiligen. Dariiber hinaus ist der jeweilige Vorsitz in den einzelnen Risi-
koausschiissen auf Vorstandsebene dem CRO und in Risikoausschiissen auf dem Vor-
stand nachgelagerten Hierarchieebenen entweder ebenfalls dem CRO oder anderen
Vertretern der Risikomanagementfunktion, die dem CRO zu- bzw. untergeordnet sind,
zu gewdhren. Fiir den Fall, dass lediglich ein Gesamtbank-Risikoausschuss fiir samtli-
che Risikoarten existiert, ist zwingend der CRO als Vorsitzender dieses Risikoausschus-
ses zu bestimmen.’

Innerhalb des Aufsichtsrates ist ebenfalls ein Risikoausschuss zu bilden, der die Risiko-
iiberwachung des Bankmanagements im Rahmen der gesamten Uberwachung des
Bankmanagements durch den Aufsichtsrat iibernimmt.*

4.2.2.3.2 Verhinderung von Ressortegoismen

Im Zusammenhang mit der Geschéftsverteilung und der damit verbundenen Ressortbil-
dung entsteht die Gefahr von Ressortegoismen.

Durch Ressortegoismen wird ein Ziel- bzw. Interessenkonflikt zwischen CEO und den
jeweiligen ressortverantwortlichen Vorstandsmitgliedern begriindet. Dieser Ressortego-

Vgl. dazu Mongiardino; Plath (2010), S. 118. Im Rahmen dieser Untersuchung unterscheiden die
Autoren hinsichtlich der Existenz und Nutzung von Risikoausschiissen drei unterschiedliche Fille. Es
handelt sich dabei um Banken mit einem fiir sémtliche Risikoarten der Bank zustindigen Risikoaus-
schuss, Banken mit einem nur fiir bestimmte Risikoarten zustdndigen Risikoausschuss und um Banken,
die keinen Risikoausschuss implementiert haben.

' Vgl. Mongiardino; Plath (2010).

Diese Konkretisierung der kann aus der deutschen Bankenpraxis bei GroBbanken abgeleitet werden.
Vgl. dazu bspw. Deutsche Bank (2012b), Finanzbericht 2011, 01 Lagebericht: Risikobericht: S. 45-47.
Zur Bildung eines Risikoausschusses im Aufsichtsrat der Bank siehe allgemein Hartmann (2011),
S. 543-548. Die Implementierung eines Risikoausschusses innerhalb des Aufsichtsrats der Bank wird
im nédchsten Kapitel bzw. Bestandteil des Zielbilds von Risk Governance im Zusammenhang mit der
Verstarkung der Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat nochmals aufgegriffen und ausfiihrlich behan-
delt.
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ismus verstirkt die Gefahr der Bildung der oben beschriebenen organisatorischen Silos,
wodurch Defizite fiir das Risikomanagement auf Gesamtbankebene, welche die Risiko-
tragfahigkeit der Bank gefdhrden, entstehen konnen.

Zur Vermeidung dieser Ressortegoismen ist auf die Erkenntnisse aus der Analyse im
Rahmen des Referenzmodells zuriickzugreifen. Als Losungsansatz wurde die Imple-
mentierung von Anreiz- bzw. Vergiitungssystemen im Rahmen des Monitoring des
CEO identifiziert.

Im Rahmen der Ausgestaltung der Anreiz- und Vergiitungssysteme ist insbesondere
darauf zu achten, dass die Erreichung von Gesamtbank- und ressortspezifischen Zielen
bei der Bestimmung der variablen Vergiitung der einzelnen ressortverantwortlichen
Vorstandsmitglieder gleichgewichtet ist. Dadurch kann der Anreiz zu Ressortegoismus
der einzelnen ressortverantwortlichen Vorstandsmitglieder reduziert werden.

4.2.2.4 Geschiftsmodelladiquate Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat

Zur Etablierung einer geschédftsmodelladiquaten Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat
existieren zwei Ansatzpunkte. Zum Einen die Verstarkung der Risikokontrolle und zum
Anderen die addquate Berticksichtigung der Gldubigerinteressen im Aufsichtstrat.

4.2.2.4.1 Verstirkung der Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat
4.2.2.4.1.1 Verbesserung der Qualifikation der Aufsichtsratsmitglieder

Zur Verbesserung der Qualifikation der Aufsichtsratsmitglieder von Banken sind be-
stimmte Anforderungen an deren Qualifikation zu definieren. Dabei ist zu beachten,
dass die definierten Anforderungen durch die Aufsichtsratsmitglieder nachweisbar und
durch die Bankenaufsicht oder andere externe Kontrollinstanzen wie z. B. Abschluss-
priifer kontrollierbar sind.
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In Anlehnung an Hau und Thum(2009)' werden drei Kompetenzbereiche zur Beurtei-
lung der Qualifikation von Aufsichtsratsmitgliedern differenziert. Es handelt sich dabei
um die Ausbildung’, die Berufserfahrung® im Finanzsektor und die Managementerfah-
rung’ der Aufsichtsratsmitglieder. Fiir diese Kompetenzbereiche sind Mindestanforde-
rungen zu definieren, welche die Aufsichtsratsmitglieder zu erfiillen haben.

Zusitzlich zu den drei o. g. Kompetenzbereichen, wird im Rahmen dieser Arbeit ein
weiterer Kompetenzbereich beriicksichtigt. Es handelt sich dabei um den Kompetenzbe-
reich Risikomanagementkenntnisse bzw. -erfahrung. In diesem Kompetenzbereich wird
die Anforderung gestellt, dass ein Mindestanteil an Aufsichtsratsmitgliedern innerhalb
einer Bank iiber eine mehrjihrige Berufserfahrung in der Risikomanagementfunktion
einer Bank verfiigen muss. Im Vergleich zu den anderen Kompetenzbereichen ist die
Anforderung im Kompetenzbereich Risikomanagementkenntnisse bzw. -erfahrung nicht
von jedem einzelnen Aufsichtsratsmitglied, sondern durch den gesamten Aufsichtsrat zu
erfiillen. Der Mindestanteil an Aufsichtsratsmitgliedern, die {liber eine mehrjihrige
Berufserfahrung in der Risikomanagementfunktion einer Bank verfiigen, ist im Rahmen
der Zusammensetzung des Aufsichtsrates sicherzustellen. Dieser Mindestanteil sollte in

Vgl. dazu Hau; Thum (2009). Hau und Thum haben in ihrem Beitrag den Zusammenhang der Kompe-
tenz bzw. Qualifikation von Aufsichtsratsmitgliedern und der Performance der Bank bzw. mit den im
Rahmen der Finanzmarktkrise erlittenen Verlusten der 29 groBten deutschen Banken (&ffentlich-
rechtliche Banken und Privatbanken) analysiert. In diesem Zusammenhang haben die Autoren die drei
Kompetenzbereiche Ausbildung, Berufserfahrung im Finanzsektor und Managementerfahrung defi-
niert. Fiir jeden dieser Kompetenzbereiche wurden wiederum sog. Kompetenzindikatoren definiert.
Diese Kompetenzindikatoren werden als bindre Variablen verwendet, die den Wert 0 bei Nichterfiil-
lung und 1 bei Erfiillung annehmen. Im Rahmen der Analyse wird dann im Sinne eines Scoring-
Modells bzw. Bewertungsmodells fiir jedes Aufsichtsratsmitglied und fiir jede Bank die Summe {iber
diese Variablen in den einzelnen Kompetenzbereichen gebildet. Die Gesamtsumme je Aufsichtsrats-
mitglied und Bank ist dementsprechend ein Maf3stab zur Beurteilung der Kompetenz. Es gilt, je hoher
die Summe, desto hoher die Kompetenz. Zur Definition der Kompetenzbereiche und der darin enthal-
tenen Indikatoren siehe insbesondere Hau; Thum (2009), S. 718-720. Im Rahmen dieser Arbeit werden
die von Hau und Thum definierten Kompetenzbereiche verwendet. Allerdings werden innerhalb der
Kompetenzbereiche keine Indikatoren zur Bemessung der Kompetenzen definiert bzw. verwendet,
sondern Anforderungen definiert, die ein Aufsichtsratsmitglied erfiillen muss.

Innerhalb der Kompetenzbereichs Ausbildung muss ein Aufsichtsratsmitglied iiber eine wirt-
schaftswissenschaftliche Grundausbildung verfiigen. Die Mindestqualifikation ist eine kaufménnische
Berufsausbildung. Idealerweise hat ein Aufsichtsratsmitglied ein wirtschaftswissenschaftliches oder
rechtswissenschaftliches Hochschulstudium absolviert. In Einzelfdllen kann die Mindestqualifikation
der kaufménnischen Berufsausbildung auch durch entsprechende Berufserfahrung in einem kaufmén-
nischen Unternehmen bzw. Berufserfahrung als Selbstindiger in einem kaufménnischen Gewerbe er-
setzt werden.

Im Kompetenzbereich Berufserfahrung im Finanzsektor wird die Anforderung gestellt, dass ein Auf-
sichtsratsmitglied {iber eine mehrjihrige Berufserfahrung im Finanzsektor verfligen muss.

Der Begriff Finanzsektor bezieht sich in diesem Zusammenhang vereinfacht auf die Unternehmensty-
pen Banken und Versicherungen.

Innerhalb des Kompetenzbereichs Managementerfahrung wird die Anforderung gestellt, dass ein
Aufsichtsratsmitglied im Rahmen seiner Berufserfahrung in einer Fithrungsposition tétig ist bzw. tétig
war. Ein Aufsichtsratsmandat in einem anderen Unternehmen stellt auch eine Fiihrungsposition in die-
sem Zusammenhang dar, so dass dadurch diese Anforderung erfiillt wird.
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Abhéngigkeit von der GroBe der Bank und der Komplexitit des Geschéftsmodells
festgelegt werden.'

4.2.2.4.1.2 Implementierung eines Risikoausschusses im Aufsichtsrat

Zur Verstarkung der Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat wird im Rahmen der Ent-
wicklung des Zielbilds von Risk Governance die Bildung eines Risikoausschusses
innerhalb des Aufsichtsrats gefordert.’

Die Existenz eines Risikoausschusses innerhalb des Aufsichtsrates zusétzlich zu den
Risikoausschiissen innerhalb des Vorstands sowie nachgelagerten Hierarchieebenen
entspricht der in deutschen GroBbanken etablierten Risikomanagement-
Uberwachungsstruktur.?

Der Risikoausschuss libernimmt allgemein die Aufgabe der Risikokontrolle im Rahmen
der iibergeordneten Aufgabe des gesamten Aufsichtsrats zur Kontrolle des Bankmana-
gements.

In Anlehnung an Hartmann (2011)* zielt die Risikokontrolle durch den Risikoausschuss
primir auf die Schaffung von Risikotransparenz, die Uberwachung der Wirksamkeit des
gesamten Risikomanagementprozesses und die Sicherstellung der Schaffung einer
leistungsfahigen Risikokultur durch das Bankmanagement ab.

Im Rahmen der Definition der Rolle und insbesondere der Kompetenzen des Risikoaus-
schusses ist das Spannungsfeld zwischen wirksamer Risikoausschussarbeit, d. h. wirk-
samer Risikokontrolle und der Gewdhrleistung des aktienrechtlich’ legitimierten Rechts
des Vorstands zur eigenverantwortlichen Leitung der Gesellschaft zu beachten.

Zur Definition des Kompetenzumfangs des Risikoausschusses werden zwei Grundmo-
delle unterschieden. Zum Einen eine stirker informationsorientierte Risikoliberwachung
und zum Anderen eine stirker in den unternehmerischen Entscheidungsprozess einbe-
zogene Risikoliberwachung mit damit verbundenen Genehmigungen bzw. Zustim-

Fiir das Anwendungsgebiet dieser Arbeit — deutsche GrofSbanken in der Rechtsform der Aktiengesell-
schaft — sollte der Mindestanteil der Aufsichtsratsmitglieder, die liber eine mehrjéhrige Berufserfah-
rung in der Risikomanagementfunktion einer Bank verfiigen, 1/3 bzw. 33% betragen. Dabei ist irrele-
vant, welche Interessen diese Aufsichtsratsmitglieder im Aufsichtsrat vertreten.

Mit dieser Forderung wird die Ansicht von Hartmann (2011) geteilt. Vgl. dazu Hartmann (2011).

3 Vgl. dazu bspw. Deutsche Bank (2012b), Finanzbericht 2011, 01 Lagebericht: Risikobericht: S. 45-47.
Vgl. Hartmann (2011). Hartmann definiert in diesem Beitrag wichtige Eckpunkte zur Ausgestaltung
und zur Nutzung des Risikoausschusses im Aufsichtsrat von Banken. Siehe dazu ausfiihrlich Hartmann
(2011), S. 555-558.

> Vgl. § 76 AktG.
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mungsvorbehalten des Risikoausschusses bei bestimmten, die Risikolage der Bank
mafBgeblich beeinflussenden Entscheidungen.'

Stiarkere Eingriffe des Risikoausschusse in den unternehmerischen Entscheidungspro-
zess werden insbesondere von Bankpraktikern® kritisch gesehen.

Im Rahmen dieser Arbeit wird die Auffassung vertreten, dass ein Risikoausschuss
durchaus mit umfangreichen Kompetenzen auszustatten ist und in diesem Kompetenz-
rahmen auf Basis definierter zustimmungspflichtiger Sachverhalte bzw. Entscheidungen
des Vorstands in den unternehmerischen Entscheidungsprozess eingreifen sollte. Als
strenge Nebenbedingung ist dabei stets die aktienrechtlich legitimierte eigenverantwort-
liche Leitung der Gesellschaft durch den Vorstand zu gewéhrleisten.

Im Zielbild von Risk Governance ist die Implementierung eines Risikoausschusses im
Aufsichtsrat erforderlich, weil dadurch die Position des CRO innerhalb des Vorstands
zusitzlich gestdrkt werden kann. In diesem Zusammenhang fungiert der Risikoaus-
schussvorsitzende als Verbiindeter des CRO.’

Der Risikoausschussvorsitzende sollte im Zielbild von Risk Governance auch als An-
sprechpartner fiir die Bankenaufsicht bei Fragen zum Risikomanagement der Bank
fungieren. Da bisher lediglich der Vorstand der Bank ggii. der Bankenaufsicht als An-
sprechpartner fungiert und ggii. der Bankenaufsicht hinsichtlich der Berichterstattung,
Auskunftspflicht und Zulassung von Kontrollen verpflichtet ist, kann durch eine zuséatz-
liche Schnittstelle bzw. einen Meinungsaustausch zwischen dem Risikoausschussvorsit-
zenden und der Bankenaufsicht die gesamte Beziehung zwischen der beaufsichtigten
Bank und der Bankenaufsicht verbessert werden. Dadurch kénnen insbesondere die
Informationsdefizite von Bankenaufsicht und Aufsichtsrat hinsichtlich der Risikositua-
tion der Bank reduziert werden.*

4.2.2.4.2 Adiquate Beriicksichtigung der Glaubigerinteressen

Wihrend im Rahmen der externen Corporate Governance die Bankenaufsicht als zu-
satzlicher Stakeholder die Corporate Governance Rolle der Glaubiger wahrnimmt,
kommt diese Aufgabe im Rahmen der internen Corporate Governance dem Aufsichtsrat
Zu.

Die wesentliche Aufgabe des Aufsichtsrates von Banken im Rahmen der internen Cor-
porate Governance ist die Aussteuerung des Interessenkonflikts zwischen Eigentiimern

Vgl. dazu Wohlmannstetter (2011), S. 62-63.

Vgl. stellvertretend fiir viele Wohlmannstetter (2011), S. 62-63.
Vgl. Hartmann (2011), S. 558.

Vgl. Hartmann (2011), S. 559.

VI
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und Glaubigern, weil von diesem Interessenkonflikt die Gefahr des Risk Shifting zu
Lasten der Glaubiger ausgeht.

Durch die primédr Equity Governance bezogenen klassischen Corporate-Governance-
Mechanismen werden die Interessen von Eigentiimern und Management angeglichen.
Dadurch verlieren die Gldubiger das Management als Interessenverbiindeten." Aus
diesem Grund sind die Glaubigerinteressen im Rahmen der internen Corporate Gover-
nance durch den Aufsichtsrat zu vertreten, um die Gefahr des Risk Shifting zu Lasten
der Glaubiger zu verhindern.?

Da fiir den Unternehmenstypus Bank die Interessen der Anspruchsgruppe der Glaubiger
im Kontext der Corporate Governance, insbesondere aufgrund der Schutzbediirftigkeit
von Kleineinlegern von besonderer Bedeutung sind, kann ein gemadll AktG sowie unter
Beachtung der Vorschriften des Corporate Governance Kodex ausgestalteter Aufsichts-
rat einer Bank die geschéftsmodelladiquate Beriicksichtigung bzw. Vertretung der
Gléaubigerinteressen nicht leisten. Das im AktG® kodifizierte Unternehmensinteresse ist
dazu nicht ausreichend.

Zur adiquaten Beriicksichtigung der Gléubigerinteressen im Rahmen der Risikokontrol-
le durch den Aufsichtsrat von Banken ist die Zusammensetzung dieses Kontrollgremi-
ums zu dndern. Neben den gesetzlich legitimierten Interessenvertretern von Eigentii-
mern und Mitarbeitern® sind weitere Mitglieder, die ausschlieBlich die Interessen der
Glaubiger vertreten, in den Aufsichtsrat von Banken zu integrieren. Dies kann entweder
durch eine Erweiterung des bestehenden Aufsichtsrats um zusétzliche, von den Gléubi-
gern bzw. der Bankenaufsicht bestellte Aufsichtsratsmitglieder oder durch eine Neuord-
nung der Zusammensetzung des bestehenden Aufsichtsrates bzw. der bestehenden
Aufsichtsratsmitglieder umgesetzt werden. In diesem Fall geben dann Eigentiimer und
Mitarbeiter Aufsichtsratsmandate ab, die dann durch Aufsichtsratsmandate bzw. -

Grundsitzlich wére das Bankmanagement durch Risikoaversion aufgrund geringerer Diversifikation
im Vergleich zu den Eigentiimern und dem Interesse an der Unternehmensfortfiihrung ein Interessen-
verbiindeter der Glaubiger. Allerdings werden durch zahlreiche klassische, primédr Equity Governance
bezogene Corporate-Governance-Mechanismen die Interessen von Eigentiimern und Management an-
geglichen. Diese Interessenangleichung erfolgt bspw. durch eine stark ergebnisorientierte Vergiitung
des Bankmanagement oder den Markt fiir Unternehmenskontrolle.

2 Vgl. dazu Heremans (2007), und Wohlmannstetter (2011), S. 58.

3 Siehe hierzu insbesondere § 93 AktG und § 116 AktG.

Im Fall der deutschen Arbeitnehmer-Mitbestimmung konnten die Arbeitnehmer-Vertreter im Auf-
sichtsrat auch die Vertretung der Interessen der Glaubiger {ibernehmen, da die Interessen von Arbeit-
nehmern und Glaubigern iibereinstimmen. In der Praxis scheitert diese mogliche Rolle der Arbeitneh-
mer-Vertreter im Aufsichtsrat jedoch. Dies hat im Wesentlichen zwei Griinde. Zum Einen mangelt es
hiufig an der Qualifikation der Arbeitnehmervertreter zur wirksamen Ausiibung dieser Rolle und zum
Anderen besitzen auch Arbeitnehmer-Vertreter einen Anreiz, eine hohere Risikonahme zur Erzielung
hoherer Ertrdge in Kauf zu nehmen, da dadurch die eigene Verhandlungsposition im Rahmen von Ge-
halts- bzw. Tarifverhandlungen gestérkt wird. Siehe dazu im Detail Wohlmannstetter (2011), S. 59.
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mitglieder ersetzt werden, die von den Gldubigern bzw. der Bankenaufsicht zur Vertre-
tung ihrer Interessen bestellt werden.'

Durch diese Integration von Glidubigerinteressen neben den Eigentlimer- und Mitarbei-
terinteressen im Aufsichtsrat von Banken, wird eine interessenplurale Ausgestaltung im
Rahmen der internen Corporate Governance von Banken wirksam umgesetzt.

4.2.2.5 Risikokontrolle durch den CRO
4.2.2.5.1 Implementierung einer internen Risikovalidierung

Im Rahmen der Entwicklung eines konzeptionellen Zielbilds von Risk Governance als
Teilgebiet der internen Corporate Governance von Banken ist die Implementierung
einer internen Risikovalidierung erforderlich.

Gegenstand dieser internen Risikovalidierung sind die Informationen zur Ergebnis- und
Risikosituation der Bank, die im Rahmen des Risikotragfiahigkeitskalkiils verwendet
werden, d. h. die entweder die Hohe des Risikodeckungspotenzials oder die Hohe der
Risikopositionen beeinflussen.

Zielsetzung dieser internen Risikovalidierung ist die Reduktion der Gefahr einer Verfil-
schung von Informationen zur Ergebnis- und Risikosituation der Bank und der daraus
resultierenden Gefiahrdung der Risikotragfahigkeit der Bank. Diese Gefahr einer Verfil-
schung von Informationen zur Ergebnis- und Risikosituation entsteht in Verbindung mit
der Gefahr einer horizontalen Koalitionsbildung zwischen CFO und den risikotragenden
Marktbereichen.’

Zur Implementierung einer internen Risikovalidierung konnen in Anlehnung an das im
Rahmen dieser Arbeit konzipierte Referenzmodell Kontrollsysteme im Rahmen des
Monitoring des CEO verwendet werden. Dabei dient der CRO in seiner Rolle als
Supervisor bezogen auf die Risikoiiberwachung dem CEO als zusétzlicher Losungsan-
satz im Sinne eines Kontrollsystems.

Zur Anforderung der Integration von Aufsichtsratsmitgliedern in den Aufsichtsrat von Banken, die
ausschlieflich die Interessen der Glaubiger vertreten und neben den Interessenvertretern von Eigentii-
mern und Mitarbeitern im Aufsichtsrat agieren, siche Wohlmannstetter (2011), S. 60. Zu dem Vor-
schlag zur Benennung dieser Aufsichtsratsmitglieder durch die Bankenaufsicht siche Wohlmannstetter
(2009), S. 921 und Hartmann (2011), S. 561.

Zur Gefahr von Absprachen zwischen Supervisor und Agent, d. h. zwischen CFO und risikotragenden
Marktbereichen in Verbindung mit der Gefahr zur Manipulation von Informationen zur Ergebnis- und
Risikosituation der Bank wird auf die Ausfithrungen zur P-A-Bezichung zwischen CEO und CFO
verwiesen.
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Der CEO hat diese Kontrollsysteme fokussiert an den identifizierten Gefahren auszu-
richten. Dem CRO kommt dabei aufgrund seiner Verantwortung filir die Risikomana-
gementfunktion der Bank und der damit verbundenen Risikoiiberwachungsaufgabe im
Kontext von Risk Governance eine besondere Bedeutung zu.

4.2.2.5.2 Verbesserung der internen Risikokommunikation

Im Zusammenhang mit der Analyse von Risk Governance im Rahmen des konzipierten
Referenzmodells bezieht sich die Verbesserung der internen Risikokommunikation auf
die interne Risikoberichterstattung' des CRO, welche durch die in Stufe 3 des Refe-
renzmodells abgebildete P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO begriindet wird.

Die Eckpunkte eines im Rahmen der Konzeption des Zielbilds von Risk Governance
angestrebten Konzepts zur internen Risikokommunikation werden im Folgenden hin-
sichtlich der Merkmalsgruppen Aufbau?, Inhalt’ und Erstellung® kurz erldutert.

4.2.2.5.2.1 Aufbau der internen Risikokommunikation

Die Adressaten der internen Risikokommunikation sind die Beteiligten im Rahmen der
Unternehmensfiihrung von Banken, d. h. der Vorstand und der Aufsichtsrat. In Anleh-
nung an die Beteiligten im Rahmen der Analyse auf Basis des Referenzmodells handelt
es sich dabei konkret um den CEO in seiner Rolle als Prinzipal im Rahmen der P-A-
Beziehungen innerhalb des Bankmanagements, den CFO, die Vertreter der risikotra-
genden Marktbereiche sowie um den Aufsichtsrat der Bank. Dariiber hinaus sind sdmt-
liche Risk Taker auf dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebenen als Adressaten der
internen Risikokommunikation zu beriicksichtigen. Diese Adressaten sind im Rahmen
der internen Risikokommunikation zeitnah und umfassend iiber die aktuelle Auslastung
der ihnen zugewiesenen Risikolimite zu informieren.

Die unten stehende Abbildung enthilt in Anlehnung an die Schnittstellen des CRO eine
Ubersicht iiber die Kommunikationsstrukturen und die Adressaten im Rahmen der
internen Risikoberichterstattung.

Zu der in diesem Zusammenhang an den CRO iibertragenen Verantwortung fiir die Leitung der Risi-
komanagementfunktion der Bank zdhlt auch die Verantwortlichkeit fiir die interne Risikoberichterstat-
tung, welche gleichbedeutend mit der hier behandelten internen Risikokommunikation ist.

Die Merkmalsgruppe ,,Aufbau umfasst als Einzelmerkmale die Adressaten, die Gliederung bzw.
Abstufung und die Empfangerorientierung der internen Risikokommunikation.

Die Merkmalsgruppe ,,Inhalt™ umfasst als Einzelmerkmale die Orientierung am Zielsystem, die Be-
riicksichtigung der definierten Steuerungsbereiche, den Mindestumfang an Informationen zur Risikosi-
tuation und die Gewéhrleistung von Konsistenz.

Die Merkmalsgruppe ,,Erstellung™ beinhaltet als Einzelmerkmale die Organisation bzw. den Prozess,
den Turnus und den Automatisierungsgrad der Risikokommunikation.
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€—> IntemeRisikoberichterstatt
nierne Risikobericnterstatiung AR
CEO
Markt- Sonstige*
CFO bereiche Risk Taker

* Risk Taker auf dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebenen

Abbildung 16: Kommunikationsstrukturen und Adressaten im Rahmen der internen
Risikoberichterstattung'

Die interne Risikokommunikation ist in zwei Teilbereiche zu gliedern. Dabei handelt es
sich um den Teilbereich Reporting und um den Teilbereich Analysen. Innerhalb des
Teilbereichs Reporting wird eine weitere Differenzierung in das Standardreporting und
das ad hoc-Reporting vorgenommen.’

Die folgenden Ausfithrungen beziehen sich auf den Teilbereich Reporting. Der Teilbe-
reich Analysen wird nicht weiter behandelt.

Innerhalb des Teilbereichs Reporting sind im Rahmen des Standardreporting sdmtliche
zur Darstellung und Beurteilung der Risikosituation der Bank erforderlichen Informati-
onen bzw. Daten regelmaBig und zeitnah an den oben definierten Adressatenkreis zu
kommunizieren.

Durch die Implementierung eines ad hoc-Reporting ist sicherzustellen, dass unter Risi-
kogesichtspunkten wesentliche Informationen, d. h. Informationen, die die Risikolage

" Quelle: Eigene Darstellung.

? Die Definition von zwei Teilbereichen innerhalb der internen Risikokommunikation ermdglicht eine
adiquate Berlicksichtigung der unterschiedlichen Schwerpunkte der Tatigkeiten im Rahmen der inter-
nen Risikokommunikation. Im Teilbereich Reporting liegt der Fokus auf der regelmafigen und zeitna-
hen Informationsversorgung des definierten Adressatenkreises. Im Teilbereich Analyse liegt der Fokus
auf einzelfallbezogenen bzw. probleminduzierten Detailanalysen fiir bestimmte und je nach spezifi-
scher Problemstellung stindig wechselnde Adressaten.
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der Bank mafigeblich beeinflussen, unverziiglich an alle Beteiligten' im Kontext der
Risk Governance weitergeleitetet werden.

Die interne Risikokommunikation erfordert im Zusammenhang mit der Konzeption des
Zielbilds von Risk Governance eine empfangerorientierte’ Aufbereitung der Informatio-
nen zur Risikosituation. Etabliert ist eine pyramidale Strukturierung des Berichtswe-
sens. An der Spitze der Unternehmenshierarchie wird ein geringer Umfang an Informa-
tionen mit einem geringen Detaillierungsgrad erwartet. Mit jeder weiteren
Hierarchiestufe erhdhen sich Informationsumfang und Detaillierungsgrad.

4.2.2.5.2.2 Inhalt der internen Risikokommunikation

Das angestrebte Konzept der Risikokommunikation muss die auf Gesamtbankebene
definierte Zielsystematik und das daraus abgeleitete Kennzahlensystem mit den entspre-
chenden Zielwerten berilicksichtigen. Das Kennzahlensystem bildet die Grundlage der
internen Risikokommunikation. Die Kennzahlen mit Risikomanagementbezug liegen in
der Verantwortung der Risikomanagementfunktion bzw. des CRO. Dabei handelt es
sich um die Kennzahlen aus den Kennzahlengruppen Risiko und aufsichtsrechtliche
Nebenbedingungen sowie um die RAPM-Kennzahlen aus der Kennzahlengruppe Profi-
tabilitat.

Die Risikosteuerung muss die im Rahmen der Gesamtbanksteuerung definierten Steue-
rungsbereiche’ im Sinne einer Strukturvorgabe vollstindig beriicksichtigen. Dies gilt
auch fiir die Risikokommunikation. Durch die Harmonisierung der Steuerungsbereiche
von Ertrags- und Risikosteuerung wird eine integrierte Betrachtung von Ertrags- und
Risikosteuerung und damit eine integrierte Gesamtbanksteuerung ermoglicht.

In Anlehnung an den oben beschriebenen Adressatenkreis handelt es sich dabei um den CEO, den
CFO, die jeweiligen betroffenen ressortverantwortlichen Vorstandsmitglieder der risikotragenden
Marktbereiche, die Risk Taker auf dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebenen und den Aufsichts-
rat. Dariiber hinaus ist auch sicherzustellen dass ggf. bestehende gesetzliche bzw. aufsichtsrechtliche
ad hoc-Berichterstattungspflichten eingehalten werden. In diesem Zusammenhang sind dann auch die
Eigentiimer und die Bankenaufsicht als Beteiligte im Rahmen der externen Corporate Governance von
Banken zu beriicksichtigen.

Empfangerorientierung wird definiert als die Bestimmung des fiir die jeweilige Entscheidungsebene
erforderlichen Umfangs und Detaillierungsgrads der Informationen.

Bei diesen Steuerungsbereichen handelt es sich iiblicherweise um die im Rahmen der Ertragssteuerung
definierten Steuerungsbereiche der Bank wie z. B. Kundensegmente, Regionen und Produktgruppen im
Privat- und Firmenkundengeschéft sowie die Treasury-Aktivitdten, welche bspw. nach Asset-Klassen
oder Handelsstrategien differenziert werden konnen. Alternativ ist auch eine Aufspaltung der Gesamt-
bank in einzelne Teilbanken als Strukturvorgabe moglich.
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Der Mindestumfang an Informationen' zur Risikosituation der Bank wird wie folgt
konkretisiert. Die interne Risikoberichterstattung muss mindestens Detailinformationen
zu samtlichen wesentlichen Risikoarten, d. h. Adressrisiken, Marktpreisrisiken, Liquidi-
titsrisiken und operationellen Risiken beinhalten. Dariiber hinaus sind auch Informatio-
nen zu weiteren relevanten Risikoarten wie. z. B. Modell- und Geschéftsrisiken sowie
Reputationsrisiken im Rahmen der internen Risikoberichterstattung zu beriicksichtigen.

Auf Ebene der Gesamtbank ist ein aussagefdhiger Bericht {iber die Risikotragfahigkeit
der Bank in den definierten Risikosteuerungskreisen zu erstellen.

Die Risikokommunikation muss konsistente Risikoinformationen beinhalten. Konsis-
tenz der Risikokommunikation verlangt eine vollstindige und iiberschneidungsfreie
Beriicksichtigung der Steuerungsbereiche sowie eine Uberfiihrbarkeit der Risikoinfor-
mationen iiber verschiedene Hierarchieebenen (Aggregation und Disaggregation).

4.2.2.5.2.3 Erstellung der internen Risikokommunikation

Die Risikomanagementfunktion ist fiir den Prozess der Erstellung der Risikoberichter-
stattung verantwortlich. Dieser Erstellungsprozess soll moglichst standardisiert werden.
Schnittstellen innerhalb dieses Prozesses sind zu vermeiden bzw. so gering wie moglich
zu halten. Die Informationen zur Risikosituation, die in der Regel von mehreren Organi-
sationseinheiten generiert werden, sind innerhalb der Risikomanagementfunktion zu
kanalisieren und in Form einer konsistenten, zusammengefassten internen Risikobe-
richterstattung an die Adressaten® zu kommunizieren. Die interne Risikoberichterstat-
tung wird vollstindig durch den CRO iibernommen bzw. verantwortet.

Der CRO hat im Rahmen der internen Risikoberichterstattung in Form der Definition
von Schnittstellen und iiberschneidungsfreien Kompetenzbereichen autbau- und ablauf-
organisatorisch einen storungsfreien Erstellungsprozess zu gewéhrleisten.’

Zu den erforderlichen Informationen zédhlen die jeweilige quantifizierte Hohe je Risikoart, deren
Entwicklung im Zeitverlauf und die Auslastung der Risikolimite je Risikoart und Steuerungsbereich.
Dariiber hinaus zdhlen Informationen zu den Erkenntnissen aus der Durchfiihrung von Stresstests im
Zusammenhang mit der Risikotragfédhigkeit, Detailinformationen im Zusammenhang mit der Risiko-
quantifizierung, insbesondere Angaben zu Korrelationen und Risikokonzentration zu den Mindestin-
formationen.

Die Adressaten der internen Risikokommunikation sind der CEO, der CFO, die Vertreter der risikotra-
genden Marktbereiche und der Aufsichtsrat bzw. der Risikoausschuss innerhalb des Aufsichtsrats so-
wie andere sog. Risk Taker auf dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebenen. Vgl. dazu Abbildung
16.

Der Berichterstattungszyklus fiir das Standardreporting ist abhidngig von der Risikoart und erfolgt auf
taglicher, wochentlicher, monatlicher und dreimonatiger Basis. In diesem Zusammenhang sind die re-
levanten gesetzlichen bzw. aufsichtsrechtlichen Anforderungen zu beachten. Das ad hoc-Reporting von
unter Risikogesichtspunkten wesentlichen Informationen erfolgt definitionsgemaf unverziiglich.
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Aus Effizienzgriinden ist im Rahmen der Risikokommunikation ein hoher Automatisie-
rungsgrad anzustreben. Manuelle Reporterstellung oder manuelle Anpassung im Rah-
men der Datenintegration sind zu vermeiden. Zusétzlich zu einem hohen Ressourcenbe-
darf ist mit manuellen Eingriffen im Rahmen der Reporterstellung auch eine hohe
Fehleranfilligkeit bzw. Fehlerwahrscheinlichkeit verbunden.
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5 Analyse der relevanten Bankenregulierung

Zur Beantwortung der zweiten Fragestellung dieser Arbeit hinsichtlich der Abdeckung
des entwickelten Zielbilds von Risk Governance durch die relevanten bankauf-
sichtsrechtlichen Normen ist die Bankenregulierung bzw. das bankaufsichtsrechtliche
Umfeld im Kontext von Risk Governance zu analysieren.

Der Begriff Bankenregulierung umfasst im Rahmen dieser Arbeit sowohl die Banken-
aufsicht, welche in Form einer externen Anspruchsgruppe im Rahmen der externen
Corporate Governance von Banken zu beriicksichtigen ist, als auch die von der Banken-
aufsicht angewendeten Regulierungsansitze, welche in Form von standardisierter bzw.
quantitativer und qualitativer Regulierung auftreten konnen.

Im Rahmen der Analyse der relevanten Bankenregulierung wird zunéchst der rechtliche
Rahmen fiir Banken in Deutschland mit besonderem Fokus auf das Bankenaufsichts-
recht skizziert. Innerhalb dieses rechtlichen Rahmens erfolgt dann auf Basis der gesam-
ten bankaufsichtsrechtlichen Normen die Selektion der relevanten Normen.

Diese selektierten relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen werden dann im Rah-
men einer Gap-Analyse hinsichtlich der inhaltlich-fachlichen Abdeckung mit dem in
Kapitel 4 entwickelten Zielbild der Risk Governance von Banken analysiert. Dabei wird
fiir jedes Element des entwickelten Zielbilds von Risk Governance der inhaltliche-
fachliche Abdeckungsgrad durch die relevanten Normen beurteilt. Im Anschluss an die
Gap-Analyse der relevanten Normen erfolgt eine Diskussion des im Kontext von Risk
Governance angewendeten Regulierungsansatzes.

Das Ende dieses Kapitels bildet eine abschlieBende Evaluation der Bankenregulierung
im Kontext von Risk Governance.

5.1 Rechtlicher Rahmen fiir Banken in Deutschland

In Anlehnung an Borner (2000)' wird im Folgenden der Rechtsrahmen fiir Banken in
Deutschland skizziert. Der Rechtsrahmen, der durch den Gesetzgeber und die Recht-
sprechung vorgegeben wird, schriankt den strategischen Handlungsspielraum von Ban-
ken ein und ist im Sinne einer Nebenbedingung zu beachten. In diesem Zusammenhang
sind das Wettbewerbsrecht und das Bankenaufsichtsrecht relevant.

' Vgl. Bérner (2000), S. 190.
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5.1.1 Wettbewerbsrecht

Das Gesetz gegen Wettbewerbsbeschrinkungen (GWB) beschreibt das wettbewerbs-
rechtliche Umfeld deutscher Banken. Dieses Gesetz entspricht weitgehend dem wettbe-
werbsrechtlichen Rahmen, der fiir alle Unternehmen in der Europdischen Union gilt.
Fiir Banken ist allerdings eine Besonderheit zu beachten. Im Rahmen der Fusionskon-
trolle gilt fiir Banken gemél § 37 Abs. 3 GWB eine Ausnahme, wenn die Anteile an
einem anderen Unternehmen zum Zwecke der kurzfristigen VerduBerung erworben
werden und das Stimmrecht nicht ausgetibt wird.'

In Deutschland existiert im Bankensektor im internationalen Vergleich eine liberale
Wettbewerbspolitik. Der Grund dafiir ist, dass der Staat den groflen Universalbanken
eine stabilisierende Wirkung zuschreibt.

Aktuell wird jedoch im Kontext der Regulierung von Banken im Zuge der lessons learnt
der Finanzmarktkrise iiber die Einfiihrung eines Trennbankensystems, d. h. die Aufspal-
tung von Universalbanken und die damit verbundene Trennung von Investment Banking
und Commercial Banking diskutiert.’

Im weiteren Verlauf dieser Arbeit wird das Wettbewerbsrecht nicht weiter behandelt.
Der Fokus liegt auf dem Bankenaufsichtsrecht, welches im Folgenden detailliert be-
schrieben wird.

5.1.2 Bankenaufsichtsrecht

Im Rahmen dieser Arbeit wird die Rechtfertigung der Regulierung von Banken nicht
behandelt, da auf akademischer Ebene weitestgehend Einigkeit iiber die Notwendigkeit
von Bankenregulierung herrscht.*

' Vgl. Bérner (2000), S. 190 - 191.

Vgl. dazu Treu (2006), S. 26. Treu verwendet den Oberbegriff der staatlichen Regulierung und legt
diesen Begriff weit aus, so dass neben den MafBnahmen des Bankenaufsichtsrechts (protektive und
praventive Maflnahmen) auch das Wettbewerbsrecht zur staatlichen Regulierung von Banken zugeord-
net wird. Im Rahmen dieser Arbeit wird als Oberbegriff der rechtliche Rahmen verwendet und in
Wettbewerbsrecht und Bankenaufsichtsrecht differenziert. Innerhalb des Bankenaufsichtsrechts wird
dann wiederum in protektive und praventive Ma3nahmen differenziert.

Siehe dazu insbesondere Liikanen et al. (2012).

Allerdings herrscht hinsichtlich der konkreten Ziele der Regulierung von Banken keine einheitliche
Meinung. Vgl. Theurl (2001), S. 18 und Borner (2004), S. 340-341. Fiir eine ausfiihrliche Begriindung
der Notwendigkeit der Bankenregulierung wird auf Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 387-408 und
auf Theurl (2001), S. 15-18 verwiesen.
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5.1.2.1 Zielsetzung und Definition von Bankenaufsichtsrecht
5.1.2.1.1 Zielsetzung Bankenaufsichtsrecht

Die Bankenaufsicht ist fester Bestandteil der Infrastruktur eines Finanzsystems. Das
Hauptziel ist die Sicherstellung der Stabilitdt sowie der Funktionsfahigkeit des Finanz-
systems, so dass dieses seine gesamtwirtschaftliche Funktion der effizienten und kos-
tenglinstigen Transformation und Bereitstellung finanzieller Mittel optimal erfiillen
kann. Auf der Einzelinstitutsebene ist das Ziel der Bankenaufsicht die Vorbeugung bzw.
Vermeidung von Bankinsolvenzen. Zwischen dem Hauptziel auf gesamtwirtschaftlicher
Ebene und der Zielsetzung auf Einzelinstitutsebene besteht Zielkomplementaritit. Das
Bankenaufsichtsrecht beinhaltet Regelungen, die bei der Griindung von Banken und
dem Betreiben von Bankgeschéften zu beachten sind.'

Die Bankenaufsicht dient der Etablierung und Aufrechterhaltung von Glaubigerschutz,
da die Sicherung der Funktionsfdhigkeit des Finanzsektors, der besonders vertrauens-
empfindlichen ist, durch Gldubigerschutz gewihrleistet wird. Die Ausiibung der Ban-
kenaufsicht erfolgt unter Beachtung marktwirtschaftlicher Grundsétze, d. h. die alleinige
Verantwortung fiir geschéftspolitische Entscheidungen verbleibt bei den Geschiftslei-
tern der Institute. Die Bankenaufsicht fiihrt lediglich zu einer Einschrinkung der Ge-
schiftstitigkeit der Institute durch qualitative und quantitative Rahmenbestimmungen
sowie die Pflicht zur Offenlegung der Biicher gegeniiber den Aufsichtsbehorden.”

In Anlehnung an Burghof/Rudolph® werden im Bankenaufsichtsrecht protektive MaB-
nahmen und priventive Ma3inahmen unterschieden.

Protektive Mafinahmen* dienen direkt dem Ziel der Stabilitdt des gesamten Finanzsys-
tems und werden zur Schadensbegrenzung eingesetzt, wenn die Zahlungsfahigkeit einer
Bank stark gefahrdet bzw. die Insolvenz eingetreten ist. Durch protektive MaBBnahmen
soll die Gefahr eines Bank Run verhindert werden, indem die Kundeneinlagen vor
drohenden Verlusten aus einer Insolvenz der Bank geschiitzt werden oder die Bank
selbst vor einer Insolvenz geschiitzt wird.’

Praventive MafBlnahmen werden zur Schadenvermeidung eingesetzt und dienen dazu,
das Insolvenzrisiko von Banken zu reduzieren bzw. die Risikotragfahigkeit von Banken
sicherzustellen. Praventive MaBBnahmen beziehen sich primér auf die Risikobegrenzung
von Banken, die Definition von Organisationspflichten, die Regelung des Marktzutritts

Vgl. Deutsche Bundesbank (2012a).

Vgl. Deutsche Bundesbank (2012a).

Vgl. Rudolph; Burghof (2012), S. 36.

Zu den protektiven Maflnahmen der Regulierung zéhlen die Einlagensicherung und die Zentralbank in
ihrer Funktion als Lender of last Resort.

° Vgl. Baltensperger (1990), S. 6, Treu (2006), S. 18 und Thiry (2009), S. 19-20.

N S
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und Marktaustritts von Banken, die Definition von Verhaltenspflichten und die Defini-
tion von Anzeige- und Meldepflichten (Informationspflichten) sowie Offenlegungs-
pflichten. Priaventive MaBBnahmen schrinken demnach in Form der Vorgabe von Rah-
menbedingungen die Geschiftstéitigkeit von Banken ein.'

Die Bankenaufsicht, welcher eine besondere Bedeutung unter den externen Anspruchs-
gruppen im Rahmen der externen Corporate Governance von Banken zukommt, wirkt
auf Risk Governance in Form des Erlasses bankaufsichtsrechtlicher Anforderungen zu
deren Ausgestaltung ein. Dadurch werden externe und interne Corporate Governance
miteinander verbunden.

5.1.2.1.2 Definition Bankenaufsichtsrecht

Im Rahmen dieser Arbeit wird Bankenaufsichtsrecht definiert als Zusammenfassung
von gesetzlicher Einlagensicherung gemédl EAEG und der Gesamtheit der rechtlichen
Grundlagen bzw. Normen, auf deren Basis die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin) sowie die Deutsche Bundesbank im Rahmen der Beaufsichtigung bzw.
laufenden Uberwachung der Institute titig werden. Eine Beschrinkung auf materielles
Recht in Form von Gesetzen und Verordnungen erfolgt dabei nicht. Vielmehr wird auch
die Aufsichtspraxis der BaFin, welche der Konkretisierung und Prézisierung — insbe-
sondere von Gesetzen — dient, dem Bankenaufsichtsrecht zugeordnet.

Im Zusammenhang mit der Definition bzw. dem Umfang des Bankenaufsichtsrechts ist
unter Beriicksichtigung des Anwendungsgebiets dieser Arbeit — deutsche GroB3banken
in der Rechtsform der Aktiengesellschaft — auch die europdische Bankenaufsicht mit
Zustiandigkeit bzw. unter der Verantwortung der Europdischen Zentralbank zu bertick-
sichtigen. Hauptbestandteil der kiinftigen europdischen Bankenaufsicht ist der sog.
einheitliche Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism - SSM). Der SSM
legt fest, wie ab 2014 die gemeinschaftliche Bankenaufsicht durch die EZB und die
nationalen Aufsichtsbehorden organisiert wird. Im Rahmen des SSM sollen ab Herbst
2014 Banken der Euro-Lénder, die als signifikant eingestuft werden, unter die direkte
Aufsicht der EZB fallen.”

! Vgl. Baltensperger (1990), S. 6, Treu (2006), S.22 und Thiry (2009), S. 19-20. In Anlehnung an
Hartmann-Wendels et al. (2010), S. 415 konnen die priaventiven MafBlnahmen in Restriktionen, Ein-
griffsbefugnisse und Informationspflichten differenziert werden. Wesentliche praventive Maflnahmen
bzw. Vorschriften der staatlichen Regulierung sind §§ 10 und 11 KWG und deren Konkretisierung
durch SolvV und der LiqV sowie § 25a KWG und dessen Konkretisierung durch die MaRisk. Die §§
10 und 11 KWG bzw. SolvV und LiqV zielen auf die Risikobegrenzung ab und § 25a KWG bzw. Ma-
Risk definieren besondere Organisationspflichten von Banken.

2 Vgl. Deutsche Bundesbank (2014) und BaFin (2014).
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Im Rahmen der europdischen Bankenaufsicht hat die EZB generell die Aufsicht tiber
alle Banken im Euroraum. Dazu werden Aufsichtskompetenzen an die EZB iibertragen.'
Die EZB wird trotz der umfassenden Verantwortung nicht alle bankaufsichtlichen Auf-
gaben selbst wahrnehmen, sondern mit den nationalen Aufsichtsbehérden den SSM
gemeinsam bilden und mit den nationalen Aufsichtsbehérden zusammenarbeiten.?

Ob eine Bank im Rahmen des SSM direkt unter die Aufsicht der EZB fillt oder weiter-
hin von den nationalen Aufsichtsbehdrden beaufsichtigt wird, hangt von der Einstufung
der Signifikanz’ der Bank ab. Die EZB wird die direkte Aufsicht nur iiber die signifi-
kanten Institute ausiiben. Bei weniger signifikanten Banken werden die nationalen
Aufseher weiterhin die aufsichtlichen Aufgaben ausiiben. In diesem Fall iibt die EZB
eine Aufsicht liber das Gesamtsystem zur Sicherstellung einer einheitlichen und hoch-
wertigen Aufsichtspraxis aus.*

Viele der Grof3banken in Deutschland erfiillen die Signifikanzkriterien und fallen damit
unter die direkte Aufsicht der EZB. Die unten stehende Tabelle enthilt eine Auflistung
der deutschen Banken, die unter die direkte Aufsicht der EZB im Rahmen des SSM
fallen.

" Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (2013), S.4.

2 Vgl. Deutsche Bundesbank (2014).

3 Es wird zwischen signifikanten und weniger signifikanten Banken unterschieden. Kriterien zur Beur-
teilung der Signifikanz einer Bank sind die absolute Hohe der Bilanzsumme der Bank, der Anteil der
Bilanzsumme am nationalen Bruttoinlandsprodukt des jeweiligen Teilnahmelandes, die Inanspruch-
nahme einer direkten EFSF-/ ESM-Unterstiitzung und ein Ranking der gro3ten Banken des jeweiligen
Teilnahmelandes. Als ,,signifikant™ werden Banken beurteilt, deren Bilanzsumme 30 Mrd. EUR {iber-
steigt oder mehr als 20% des nationalen Bruttoinlandsprodukt mindestens jedoch 5 Mrd. EUR betragt,
eine direkter EFSF-/ ESM-Unterstiitzung in Anspruch genommen haben oder zu den drei grofBten
Banken des jeweiligen Teilnehmerlandes zdhlen. Zur Einstufung als signifikantes Institut reicht die
Erflillung eines der vorgenannten Kriterien. Vgl. dazu Deutsche Bundesbank (2014).

* Vgl. Deutsche Bundesbank (2014).
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Ubersicht deutsche Banken, die unter die direkte Aufsicht der EZB im Rahmen des SSM fallen
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Abbildung 17:  Ubersicht deutsche Banken, die unter die direkte Aufsicht der EZB im
Rahmen des SSM fallen'

Fiir die Grof3banken in Deutschland, die unter die direkte Aufsicht der EZB im Rahmen
des SSM fallen, wird in dieser Arbeit davon ausgegangen, dass sich fiir diese betroffe-
nen Banken primir ein Zustindigkeitswechsel ergibt. Begriindet wird diese Annahme
damit, dass die EZB im Rahmen des SSM bestehende (internationale, européische und
nationale) bankaufsichtsrechtliche Normen anwendet bzw. im Rahmen der Beaufsichti-
gung zugrunde gelegt. Die Nutzung der bestehenden bankaufsichtsrechtlichen Normen
ergibt sich aus Art. 4, Abs. 3, Unterabsatz 1 SSM-Verordnung. Demnach ist das oben
definierte Bankenaufsichtsrecht fiir die unter die direkte Aufsicht der EZB fallenden
deutschen Grofbanken weiterhin auch im Rahmen des SSM giiltig.

5.1.2.2 Regelungsebenen im Bankenaufsichtsrecht

Die Umsetzung neuer aufsichtsrechtlicher Vorgaben erfolgt grundsédtzlich iiber einen
dreistufigen Prozess. Diese Dreistufigkeit ergibt sich aus den unterschiedlichen Rege-
lungsebenen. Es handelt sich dabei um die internationale, die europdische’ und die
nationale Ebene.

' In Anlehnung an Europiische Zentralbank (2013), S. 13-14.
> Die europiische Ebene bezieht sich hierbei auf die Europaische Union.
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5.1.2.2.1 Internationale Ebene

Der Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht ist bei der Bank fiir Internationalen Zah-
lungsausgleich (BIZ) in Basel angesiedelt. Oberstes Ziel des Baseler Ausschusses ist es,
die Stabilitit des internationalen Bankensystems durch eine Verbesserung der Auf-
sichtssysteme der Mitgliedsstaaten' zu stirken. Die Arbeitsergebnisse des Baseler Aus-
schusses richten sich zum Einen an die Zentralbankpréisidenten und Leiter der Auf-
sichtsbehorden seiner Mitgliedstaaten und zum Anderen auch an die G20-Staats- und
Regierungschefs. Dieser Berichtsweg geht iiber den Finanzstabilitdtsrat (Financial
Stability Board: FSB). Der FSB koordiniert alle Aspekte der internationalen Finanz-
marktregulierung. Die Beschliisse bzw. Empfehlungen des Baseler Ausschusses sind
zwar rechtlich nicht bindend, werden aber international anerkannt. Dariiber hinaus
bilden sie hdufig auch die Grundlage fiir die Aufsichtspraxis in Nicht-Mitgliedsstaaten
des Ausschusses. Die flichendeckende Umsetzung der Baseler Empfehlungen ist auch
ein Beleg fiir die hohe Reputation sowie seines Status als internationaler Standardsetter
in der Bankenregulierung.’

5.1.2.2.2 Europiische Ebene
5.1.2.2.2.1 Rechtsetzung in der Bankenregulierung in der Europiischen Union

Zwischen internationaler und europdischer Bankenregulierung besteht ein enges Zu-
sammenspiel’. Im Rahmen des regulatorischen Harmonisierungsprozesses in der Euro-
paischen Union sind die Vorgaben des Baseler Ausschusses ein wesentlicher Bestand-
teil. Bisher wurden auf EU-Ebene die maBgeblichen Vorschriften des europiischen
Bankaufsichtsrechts durch den Erlass von Richtlinien geregelt, wie z. B. CRD I bis III.
Mit der aktuellen Uberarbeitung der Eigenkapitalrichtlinien vollzieht die Europiische
Kommission einen Paradigmenwechsel in der europdischen Bankenregulierung. Neben
dem Instrument der EU-Richtlinie wird erstmals auch das Instrument der EU-
Verordnung genutzt. Neben die aktuelle EU-Richtlinie (CRD 1V) tritt die Verordnung
(CRR I). EU-Richtlinien geben den Mitgliedsstaaten einen gewissen Spielraum bei der
Umsetzung. In Deutschland ist zur Umsetzung einer EU-Richtlinie in nationales Recht
ein Gesetz oder eine Verordnung erforderlich. EU-Verordnungen sind unmittelbar

Mitgliedsstaaten sind Argentinien, Australien, Belgien, Brasilien, China, Deutschland, Frankreich,
Hongkong, Indien, Indonesien, Italien, Japan, Kanada, Luxemburg, Mexiko, Niederlande, Russland,
Saudi-Arabien, Schweden, Schweiz, Singapur, Spanien, Siidafrika, Stidkorea, Tiirkei, USA und Verei-
nigtes Konigreich. Vgl. dazu Deutsche Bundesbank (2011d), S 87 Fulinote 4.

2 Vgl. Deutsche Bundesbank (2011d), S. 84-87.

Die Europidische Kommission hat eine Beobachterrolle im Baseler Ausschuss und ist zudem Mitglied
im FSB. Vgl. hierzu Deutsche Bundesbank (2011d), S. 89.
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wirksam und verbindlich. Durch das Zusammenspiel aus Verordnung und Richtline soll
eine groBtmogliche Harmonisierung in der Bankenregulierung geschaffen werden.'

5.1.2.2.2.2 Kooperation in der europiischen Bankenregulierung

Im Januar 2011 hat das Europdische System der Finanzaufsicht (ESFS) seine Arbeit
aufgenommen. Ein wichtiger Bestandteil des ESFS ist die europdische Bankenauf-
sichtsbehorde (European Banking Authority — EBA), welche fiir den Bereich der Ban-
kenaufsicht verantwortlich ist. Zielsetzung der EBA ist es, in Kooperation mit den
nationalen Aufsichtsbehdrden die Qualitdt und Kohédrenz der Bankenaufsicht in Europa
zu verbessern, die Beaufsichtigung grenziiberschreitend téatiger Gruppen zu stirken und
ein einheitliches europdisches Regelwerk fiir die Finanzinstitute einzufiihren. Die EBA
ist die Nachfolgeinstitution des Ausschusses der europdischen Bankenaufseher (Com-
mittee of European Banking Supervisors — CEBS). Die Zustindigkeit und Verantwor-
tung fiir die Beaufsichtigung der Finanzinstitute bzw. die Finanzmarkte liegt weiterhin
grundsitzlich auf nationaler Ebene. Die EBA ist eine europdische Behorde mit eigener
Rechtspersonlichkeit und zugleich auch ein Kooperationsgremium fiir die Bankenaufse-
her der Mitgliedsldnder. Dadurch besitzt die EBA einen Doppelstatus. Im Vergleich zur
Vorgingerbehorde CEBS, welche rechtlich nicht bindende Leitlinien und Empfehlun-
gen erlie, ist die EBA als Behorde mit eigener Rechtspersonlichkeit mit quasi-
legislativen Kompetenzen® ausgestattet.’

Die von der EBA erlassenen bankaufsichtsrechtlichen Normen werden in zwei Gruppen
unterteilt. Es handelt sich dabei um die Gruppe der technischen Standards* und um die
Gruppe der Leitlinien und Empfehlungen’.

Auf europdischer Ebene ist zusétzlich die ab 2014 geschaffene europdische Bankenauf-
sicht als Teil der europdischen Bankenunion zur weiteren Entwicklung bzw. Verdnde-

' Vgl. Deutsche Bundesbank (2011d), S. 89-90.

2 Fiir eine ausfiihrliche Beschreibung dieser quasi-legislativen Kompetenzen siche Deutsche Bundes-
bank (2011d), S. 94-98.

3 Vgl. Deutsche Bundesbank (2011d), S. 90-96.

Innerhalb der Gruppe der technischen Standards werden technische Regulierungsstandards und techni-

sche Durchfiihrungsstandards unterschieden. Diese technischen Standards werden von der EU-

Kommission als Verordnungen oder Beschliisse angenommen. Ein Erlass von Richtlinien ist im die-

sem Zusammenhang nicht vorgesehen, so dass die technischen Standards damit unmittelbare Giiltig-

keit erlangen. Durch den Erlass dieser technischen Standards durch die EBA wird deren quasi-

legislativer Charakter begriindet. Siehe dazu ausfiihrlich Deutsche Bundesbank (2011d), S. 94-98. Fiir

eine Abgrenzung von technischen Regulierungsstandards und technischen Durchfiihrungsstandards

siche insbesondere Deutsche Bundesbank (2011d), S. 94-95.

Neben den technischen Standards kann die EBA wie vormals CEBS auch Leitlinien und Empfehlun-

gen erlassen. Diese Leitlinien und Empfehlungen sind zwar rechtlich nicht bindend, aber von den nati-

onalen Aufsichtsbehorden grundsétzlich anzuwenden bzw. deren Nichteinhaltung ggii. der EBA zu

begriinden. Dieser Comply-or-Explain-Mechanismus soll den Anwendungsdruck auf die Mitgliedstaa-

ten erhohen. Siche dazu ausfiihrlich Deutsche Bundesbank (2011d), S. 94-98.
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rung der europdischen Aufsichtsstruktur zu berilicksichtigen. Der einheitliche Auf-
sichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism - SSM) ist ein wesentlicher Be-
standteil dieser europaischen Bankenaufsicht.'

Im Rahmen der européischen Bankenaufsicht ab 2014 werden auf européischer Ebene
Aufsichtskompetenzen an die EZB {ibertragen. In diesem Zusammenhang sind zwei
EU-Verordnungen erlassen worden.

Zum Einen wurde die EU-Verordnung Nr. 1024/2013 zur Ubertragung besonderer
Aufgaben im Zusammenhang mit der Aufsicht iiber Kreditinstitute auf die Europdische
Zentralbank erlassen, welche die Ubertragung von Aufsichtskompetenzen an die EZB
regelt bzw. definiert, welche Aufsichtsaufgaben und damit verbundenen -kompetenzen
die EZB erhilt. Durch diese EU-Verordnung Nr. 1024/2013 wird der einheitliche Auf-
sichtsmechanismus (Single Supervisory Mechanism - SSM) umgesetzt bzw. geschaffen.
Im Rahmen der EU-Verordnung Nr. 1024/2013 wird die EZB zur engen Zusammenar-
beit mit der EBA verpflichtet.”

Aus dieser Ubertragung von Aufsichtskompetenzen an die EZB ergibt sich fiir die EBA
ein Reformbedarf. Die erforderliche EBA-Reform wird durch die EU-Verordnung Nr.
1022/2013 zur Anderung der EU-Verordnung Nr. 1093/2010 zur Errichtung einer Euro-
piischen Aufsichtsbehdrde (EBA) hinsichtlich der Ubertragung besonderer Aufgaben
auf die Européische Zentralbank geméf der Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 umgesetzt.
Gemil dieser EBA-Reform aufgrund der Einfiihrung des SSM steht im Rahmen der
Rolle, Befugnisse und Aufgaben der EBA weiterhin die Entwicklung des einheitlichen
Regelwerks fiir alle Mitgliedstaaten, die Sicherstellung dessen einheitlicher Anwendung
sowie die unionsweite Verbesserung der Konvergenz der Aufsichtspraktiken im Fokus.
Dazu wird die EBA weiterhin technische Standards, Leitlinien und Empfehlungen
auszuarbeiten. Zusétzlich soll die EBA fiir alle Bereiche, die in ihren Zustidndigkeitsbe-
reich fallen, in Abstimmung mit den weiteren zustdndigen Behdrden ein europiisches
Aufsichtshandbuch fiir die Beaufsichtigung von Finanzinstituten als Ergdnzung zum
einheitlichen Regelwerk ausarbeiten. In diesem Aufsichtshandbuch sollen die bewihr-
ten Aufsichtsmethoden und -verfahren in der gesamten Union identifiziert werden. Das
Handbuch sollte nicht die Form verbindlicher Rechtsakte annehmen oder die abwi-
gungsgeleitete Aufsicht einschrinken. Dariiber hinaus werden im Rahmen der EBA-
Reform Einzelheiten der Zusammenarbeit von EZB und EBA geregelt, die sich aus der
durch die EU-Verordnung Nr. 1024/2013 an die EZB {ibertragenen Aufsichtsaufgaben
ergeben.’

' Vgl. Deutsche Bundesbank (2014) und BaFin (2014).
> Vgl. hierzu im EU-Verordnung Nr. 1024/2013
? Vgl hierzu im Detail EU-Verordnung Nr. 1022/2013.
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5.1.2.2.3 Nationale Ebene

Im Rahmen der nationalen Umsetzung der internationalen und européischen Vorgaben
in das deutsche Recht ist deren jeweiliger Rechtscharakter zu beriicksichtigen. Die im
Baseler Ausschuss erarbeiteten Standards sind rechtlich nicht bindende Empfehlungen.
Die Ergebnisse des europdischen Rechtssetzungsprozesses sind jedoch fiir den deut-
schen Gesetzgeber verbindlich. Die auf internationaler Ebene getroffenen Vereinbarun-
gen (Empfehlungen bzw. Standards des Baseler Ausschusses) werden in der Form
beriicksichtigt, dass sie im Rahmen des europdischen Rechtsetzungsprozesses reflektiert
werden. Im Rahmen des européischen Rechtssetzungsprozesses konnen Richtlinien und
Verordnungen erlassen werden. Die aktuellen europdischen bankaufsichtsrechtlichen
Regelungen werden — wie bereits erwdhnt — erstmalig als Kombination von EU-
Richtline und EU-Verordnung umgesetzt. Diese Kombination fiihrt zu einem erhebli-
chen Anpassungsbedarf des geltenden deutschen Rechtsrahmens. Dies gilt insbesondere
fiir das KWG, die SolvV und die LiqV. Das deutsche Bankaufsichtsrecht ist um diejeni-
gen Regelungen, von der EU-Verordnung (CRR 1) erfasst werden, grundsétzlich zu
bereinigen.'

5.2 Selektion relevanter bankaufsichtsrechtlicher Normen

5.2.1 Strukturierung des regulatorischen Umfelds

Die Gesamtanzahl der im Rahmen dieser Arbeit behandelten bankaufsichtsrechtlichen
Normen beléuft sich auf 500.> Diese Anzahl von Normen ist beachtlich und spiegelt die
Regulierungsdichte im Bankenaufsichtsrecht wider.

' Vgl. Deutsche Bundesbank (2011d), S. 96-97.

? Grundlage fiir die Erfassung der hier beriicksichtigten bankaufsichtsrechtlichen Normen ist die Home-
page der BaFin. Siehe BaFin (2012d). Dort konnen sdmtliche Normen iiber eine Suchmaske abgerufen
werden. Uber eine Auswahl der Formate konnen in der Dokumentensuche die in der Kategorisierung
verwendeten Kategorien ausgewéhlt werden. Die BaFin differenziert in die Aufsichtsbereiche Banken-
aufsicht, Wertpapieraufsicht, Querschnittsaufgaben und Versicherungsaufsicht. Hier wurden samtliche
Aufsichtsbereiche mit Ausnahme des Bereichs Versicherungsaufsicht beriicksichtigt. Wichtig ist an
dieser Stelle der Hinweis, dass die Erfassung der bankaufsichtsrechtlichen Normen eine Bestandsauf-
nahme der giiltigen Normen per 31.12.2012 darstellt und aktuelle in Konsultation, Umsetzung bzw.
Diskussion befindliche Normen hier nicht beriicksichtigt sind. Zusétzlich sind wesentliche Neuerungen
im Bankenaufsichtsrecht aus 2013 und 2014 insbesondere auf européischer Ebene in der Analyse in
diesem Kapitel beriicksichtigt.
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5.2.1.1 Grundlagen zur Strukturierung
5.2.1.1.1 Kategorisierung bankaufsichtsrechtlicher Normen

Zur Strukturierung und Schaffung von Transparenz iiber das regulatorische Umfeld fiir
Banken in Deutschland werden die bankaufsichtsrechtlichen Normen, welche die recht-
lichen Grundlagen fiir die Regulierung und Beaufsichtigung von Banken durch die
BaFin und die Deutsche Bundesbank darstellen, kategorisiert.

In Anlehnung an die von der BaFin verwendete Kategorisierung' gliedern sich die
bankaufsichtsrechtlichen Normen in die Kategorien Aufsichtsrecht und Aufsichtspraxis.
Zuséatzlich wird noch eine weitere Kategorie zur Erfassung des Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK) beriicksichtigt. Diese Kategorie wird als ,,Sonstige* be-
zeichnet.

Der Kategorie Aufsichtsrecht werden EU-Recht, Gesetze, Richtlinien, Verordnungen
und Verfligungen zugeordnet. Zur Kategorie der Aufsichtspraxis zdhlen Rundschreiben,
Leitfaden, Merkblatter und Auslegungsentscheidungen.’

Neben den Kategorien Aufsichtsrecht und Aufsichtspraxis existiert noch die Kategorie
der Publikationen.” Im Rahmen dieser Arbeit wird die Kategorie der Publikationen nicht
zu den bankaufsichtsrechtlichen Normen zugeordnet, weil den Publikationen nach
Ansicht des Autors kein normativer Charakter zugesprochen wird. Die Publikationen
besitzen rein informativen Charakter und werden aus diesem Grund im weiteren Verlauf
der Arbeit nicht berticksichtigt.

Grundlage der Kategorisierung ist die Anwendung einer Normenhierarchie bzw. Nor-
menpyramide. Die unten stehende Abbildung enthélt die in dieser Arbeit verwendete
Normenhierarchie.

' Zur Differenzierung der bankaufsichtsrechtlichen Normen in Aufsichtsrecht und Aufsichtspraxis wird

dem Ansatz der BaFin gefolgt. Vgl. hierzu BaFin (2012d).

In Anlehnung an BaFin (2012d). Durch den Autor wird im Vergleich zur Kategorisierung durch die
BaFin eine Modifizierung vorgenommen. In der Kategorie Aufsichtsrecht werden zusétzlich Richtli-
nien berticksichtigt und in der Kategorie Aufsichtspraxis werden die Leitfaden zur Sicherstellung einer
vollstandigen Abdeckung aller existierenden bankaufsichtsrechtlichen Normen erginzt.

Vgl. BaFin (2012d). Bei den Publikationen handelt es sich bspw. um Journale, Jahresberichte, Bro-
schiiren und Statistiken.

202



5. Kapitel: Analyse der relevanten Bankenregulierung

Bankaufsichtsrechtliche Normen
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Abbildung 18: Normenhierarchie hinsichtlich bankaufsichtsrechtlicher Normen'

In dieser Normenhierarchie werden zwei Kriterien beriicksichtigt. Es handelt sich dabei
um die hierarchische Rangordnung bzw. den Verbindlichkeitsgrad und um den Konkre-
tisierungsgrad der bankaufsichtsrechtlichen Normen.

Die Kategorie Aufsichtsrecht steht in der Normenhierarchie liber der Kategorie Auf-
sichtspraxis, weil das Aufsichtsrecht unmittelbar giiltig bzw. verbindlich und die Auf-
sichtspraxis nur mittelbar giiltig bzw. verbindlich fiir die Aufsichtsadressaten ist.

Die Kategorie Aufsichtspraxis weist einen hoheren Konkretisierungsgrad als die Kate-
gorie Aufsichtsrecht auf, weil die Formate innerhalb der Kategorie Aufsichtspraxis der
Konkretisierung, Zusammenfassung und Erlduterung des Aufsichtsrechts dienen.

Innerhalb der beiden Kategorien Aufsichtsrecht und Aufsichtspraxis besteht jeweils
kein stringentes Hierarchieverhéltnis.

Demnach wird das Hierarchieverhiltnis innerhalb der beiden Kategorien Aufsichtsrecht
und Aufsichtspraxis primdr durch den Konkretisierungsgrad der bankaufsichtsrechtli-
chen Normen determiniert. Dabei stehen Normen mit geringen Konkretisierungsgrad

' Quelle: Eigene Darstellung.
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iiber den Normen mit dem hochsten Konkretisierungsgrad, welche im Extremfall Ein-
zelfallentscheidungen sein kdnnen.

Die Kategorie Sonstige besitzt eine Sonderstellung und wird nicht in der Normenhierar-
chie beriicksichtigt, weil dort lediglich der DCGK zugeordnet ist.

Die unten stehende Abbildung gibt einen Uberblick iiber die Verteilung der Gesamtan-
zahl der bankaufsichtsrechtlichen Normen auf die unterschiedlichen, im Rahmen dieser
Arbeit behandelten Kategorien.

Verteilung bankaufsichtsrechtlicher Normen auf Kategorien
180 157

80 59

EU-Recht | +
soft law | +

Richtlinie
Verflgung
Verordnung
Leitfaden
Merkblatt

Auslegungsentscheidung
BaFin-Rundschreiben

Aufsichtsrecht Sonstige Aufsichtspraxis

Abbildung 19: Ubersicht Verteilung bankaufsichtsrechtlicher Normen auf einzelne
Kategorien'

Abbildung 19 zeigt, dass in der Aufsichtspraxis die Formate Auslegungsentscheidungen
und Rundschreiben bei der Anzahl der Normen deutlich dominieren. Innerhalb der
Kategorie Aufsichtsrecht sind Verordnungen und Gesetze am hédufigsten vertreten.

5.2.1.1.2 Differenzierung von Themenfeldern bankaufsichtsrechtlicher Normen

Als zweite Dimension zur Strukturierung und Schaffung von Transparenz iiber das
regulatorische Umfeld fiir Banken in Deutschland werden zusitzlich zur Kategorisie-
rung der Normen Themenfelder verwendet. Dazu werden die bankaufsichtsrechtlichen
Normen auf Basis des Regelungsgegenstandes bzw. Inhalts in Themenfelder gegliedert,
welche im Folgenden aufgelistet werden:

e Zulassung
e Solvabilitdt

e Liquiditét

' Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siehe BaFin (2012d).
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e Risikomanagement

e Verhaltenspflichten

e Anzeige- und Meldepflichten

e Rechnungslegung

Zur Sicherstellung einer vollstdndigen und iiberschneidungsfreien Zuordnung sédmtli-
cher Normen werden themenfeldiibergreifende Normen in einem eigenem Themenfeld

zugeordnet. Diesem als ,iibergreifend bezeichneten Themenfeld sind groBtenteils
Gesetze zugeordnet.

Die unten stehende Abbildung gibt einen Uberblick iiber die Verteilung bankauf-
sichtsrechtlicher Normen auf die acht definierten Themenfelder.

Verteilung bankaufsichtsrechtlicher Normen auf Themenfelder
160
140
120

138
117
100
77
80
58 61
60 -
40
19
20 - 14 16

Anzeige- und Liquiditat Rechnungslegung  Risikomanagement Solvabilitat Ubergreifend Verhaltenspflichten Zulassung
Meldepflichten

Abbildung 20: Verteilung bankaufsichtsrechtlicher Normen auf Themenfelder'

Aus Abbildung 20 wird ersichtlich, dass die Themenfelder Verhaltenspflichten und
Solvabilitit mit Abstand die hochste Regulierungsdichte gemessen an der Anzahl der
auf diese Themenfelder entfallenden Normen aufweisen. Die Werte fiir die Themenfel-
der Anzeige- und Meldepflichten, Zulassung und ,,libergreifend* weisen ebenfalls je-
weils eine hohe Anzahl an Normen und damit eine hohe Regulierungsdichte auf.

5.2.1.2 Beschreibung der Kategorien bankaufsichtsrechtlicher Normen
5.2.1.2.1 Aufsichtsrecht

Das Aufsichtsrecht 16st unmittelbare Rechtsfolgen aus und bindet dadurch die betroffe-
nen Adressaten. Im Kontext dieser Arbeit handelt es sich bei den Adressaten um die
Institute, die BaFin, die Bundesbank und den nationalen Gesetzgeber.?

" Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siche BaFin (2012d).

? Vgl. BaFin (2012d).
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EU-Recht

In dieser Sub-Kategorie werden bankaufsichtsrechtliche Regelungen auf europdischer
Ebene erfasst, die unmittelbare Giiltigkeit auf nationaler Ebene besitzen.'

Der Fokus der Analyse liegt auf nationalen bankaufsichtsrechtlichen Normen, welche
durch den nationalen Gesetzgeber oder die nationalen Aufsichtsbehorden erlassen wur-
den und fiir die in Deutschland beaufsichtigten Institute unmittelbar giiltig sind.

Dementsprechend sind im Rahmen dieser Arbeit in dieser Kategorie lediglich die Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) zu beriicksichtigten, deren Umsetzung
bzw. Giiltigkeit im Rahmen einer EU-Verordnung geregelt ist.”

Die Empfehlungen bzw. Verdffentlichungen internationaler und européischer Organisa-
tionen wie z. B. dem Financial Stability Board, dem Basler Ausschuss fiir Bankenauf-
sicht und der European Banking Authority stellen fiir die beaufsichtigten Institute kein
unmittelbar giiltiges Recht dar.’ Aus diesem Grund werden sie in der in diesem Kapitel
durchgefiihrten Analyse nicht beriicksichtigt, d. h. sie werden nicht kategorisiert, nicht
auf Themenfelder verteilt und sind demnach nicht in der Gesamtheit der bankauf-
sichtsrechtlichen Normen, auf welche das Selektionsverfahren angewendet wird, enthal-
ten.

EU-Richtlinien werden aufgrund der Transformation in nationales Recht nicht beriicksichtigt. Die
Capital Requirements Regulation (CRR 1) ist nach ihrer finalen Verabschiedung bzw. ab ihr Giiltigkeit
auch in dieser Sub-Kategorie zu beriicksichtigten. Dieser Analyse liegt der 31.12.2012 als Stichtag
bzw. Redaktionsschluss zur Beriicksichtigung bankaufsichtsrechtlicher Normen zu Grunde. Zu diesem
Zeitpunkt war die CRR I noch nicht final verabschiedet, so dass sie hier nicht berticksichtigt wird. Mit
Verabschiedung bzw. Giiltigkeit der CRR I sind aufgrund der unmittelbaren Wirkung auf nationaler
Ebene umfangreiche Anpassungen des KWG erforderlich, da bestimmte Regelungsgebiete der CRR 1
bisher auf nationaler Ebene durch das KWG definiert sind.

2 Weiteren bankaufsichtsrechtliche EU-Verordnungen wie bspw. die Verordnung (EU) Nr. 1092/2010
iiber die Finanzaufsicht der Europdischen Union auf Makroebene und zur Errichtung eines Europai-
schen Ausschusses fiir Systemrisiken oder Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zur Errichtung einer Euro-
péischen Aufsichtsbehdrde (Europdische Bankenaufsichtsbehdrde werden hier nicht beriicksichtigt, da
darin keine direkten fachlicher Regelungen, sondern institutionelle Regelungen zur Ausgestaltung der
Bankaufsicht enthalten sind. Vgl. BaFin (2013). Zukiinftig wird in dieser Sub-Kategorie auch die Capi-
tal Requirements Regulation — CRR I zu beriicksichtigen sein. Vgl. hierzu Kammerer (2011).

Eine Ausnahme bilden die sog. technischen Standards der EBA, da diese technischen Standards nach
deren finalen Inkraftsetzung durch die EU-Kommission unmittelbar giiltiges Recht fiir die Mitglieds-
staaten darstellen. Die EBA erldsst auf Grundlage der CRR in bestimmen Themenfelder sog.
Regulatory Technical Standards (RTS). Die EBA wird auf Basis von CRD IV und CRR I zum Ent-
wicklung dieser sog. technischen Standards erméchtigt. Wie oben bereits erwihnt sind zum Zeitpunkt
31.12.2012 CRD IV und CRR I noch nicht final verabschiedet worden, so dass die technischen Stan-
dards der EBA noch keine Wirksamkeit erlangen konnten. Zum Stichtag 31.12.2012 existierten dem-
nach noch keine final in Kraft gesetzten technischen Standards der EBA, so dass diese zum EU-Recht
zahlenden Normen im Rahmen dieser Analyse nicht berticksichtigt werden. Vgl. dazu Deutsche Bun-
desbank (2012c), sowie Deutsche Bundesbank (2011d), S. 94-96.
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Aufgrund des Prinzips der sog. Proportionalitdt nach oben' werden die o. g. Empfehlun-
gen bzw. Veroffentlichungen, die kein unmittelbar giiltiges Recht darstellen, jedoch im
Rahmen der Gap-Analyse berticksichtigt. Die Beriicksichtigung wird mit dem Anwen-
dungsgebiet dieser Arbeit — deutsche Grof3banken in der Rechtsform der Aktiengesell-
schaft — begriindet. In der 4. MaRisk-Novelle wird diesem Prinzip der Proportionalitét
nach oben ein stirkeres Gewicht eingerdumt.

Durch den Grundsatz der Proportionalitit nach oben mochte die Bankenaufsicht sicher-
stellen, dass sich die Gro3banken mit den aufsichtlichen Regelungen auf internationaler
und europdischer Ebene kritisch auseinandersetzen, deren Relevanz bzw. Auswirkungen
fiir das eigene Institut bewerten und ggf. anwenden.’

Fiir die Analyse der relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen bedeutet die Anwen-
dung des Prinzips der Proportionalitit nach oben, dass deutsche Grof3banken zusitzlich
zu den nationalen und unmittelbar giiltigen bankaufsichtsrechtlichen Normen auch
relevanten Empfehlungen bzw. Verdffentlichungen internationaler und européischer
Organisationen zu beachten haben, deren Inhalte nicht explizit in nationalen bankauf-
sichtsrechtlichen Normen enthalten sind. Es handelt sich dabei insbesondere um die
vom Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht verdffentlichten BCBS Principles for
enhancing Corporate Governance’ sowie die von der European Banking Authority
verdffentlichten EBA Guidelines on internal Governance®.

Gesetze

Der Begriff des Gesetzes kann ich zweifacher Hinsicht definiert werden. Es handelt sich
dabei um das Gesetz im materiellen Sinne und um das Gesetz im formellen Sinne.
Gesetz im materiellen Sinne ist jede Rechtsnorm, die fiir eine unbestimmte Vielzahl von
Personen allgemein verbindliche Regelungen enthilt. Gesetz im formellen Sinn ist jeder
Beschluss der zur Gesetzgebung zustdndigen Organe, der im Rahmen des Gesetzge-
bungsverfahrens ergeht, ausgefertigt und verkiindet ist.’

Richtlinien

Richtlinien werden zur Durchfiihrung von Gesetzen und Verordnungen erlassen und
bestehen zu zahlreichen Rechtsvorschriften. Adressaten von Richtlinien sind hauptsich-
lich Verwaltungsbehorden. Fiir die Verwaltungsbehorden sind Richtlinien im Innenver-
héltnis bindend. Richtlinien bezwecken primér die einheitliche Auslegung und Anwen-

Der Begriff Proportionalitit nach oben wird von der BaFin im Anschreiben zur 4. MaRisk-Novelle
verwendet. Vgl. dazu BaFin (2012b).

Eine vollstindige und undifferenzierte Umsetzung sdmtlicher Regelungen auf internationaler und
europdischer Ebene ist mit der Proportionalitit nach oben nicht beabsichtigt. Vgl. dazu BaFin (2012b).
> Vgl. BCBS (2010b).

Vgl. European Banking Authority (2011).

> Zu dieser Definition siche Creifelds; Weber (2007), S. 497.
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dung des Rechts. Richtlinien sind Verwaltungsvorschriften' und werden von Verwal-
tungsbehdrden wie z. B. Ministerien erlassen. Fiir die nachgeordneten Behorden sind
die Richtlinien bindend, fiir die Biirger begriinden Richtlinien jedoch grundsitzlich
weder Rechte noch Pflichten.’

Rechtsverordnungen

Eine Rechtsverordnung ist eine allgemein verbindliche Anordnung, die nicht im formli-
chen Gesetzgebungsverfahren ergeht, sondern von der Bundesregierung, Landesregie-
rung, staatlichen Verwaltungsbehorden oder Selbstverwaltungskorperschaften, d. h. von
Organen der vollziechenden Gewalt gesetzt wird. Die Art des Zustandekommens unter-
scheidet die Rechtverordnung vom formellen Gesetz.’

Verfiigungen

Eine behordliche oder gerichtliche Verfiigung ist eine Entscheidung, die von einer
Behorde oder einem Gericht getroffen wird. Im Verwaltungsrecht ist eine Verfiigung
héufig die Bezeichnung fiir einen Verwaltungsakt’, der ein Gebot oder Verbot oder eine
ahnlich wirkende MaBinahme enthalt.’

5.2.1.2.2 Aufsichtspraxis

Die BaFin konkretisiert das geltende Aufsichtsrecht durch die Verdffentlichung von
Rundschreiben, Leitfiden, Merkblittern und Auslegungsentscheidungen anhand der
eigenen Verwaltungspraxis.

Diese o. g. Formate richten sich in erster Linie an die beaufsichtigten Unternehmen
sowie weitere von bankaufsichtsrechtlichen Normen potenziell betroffene Unternehmen
und Personen. Im Folgenden wird dieser Adressatenkreis als Aufsichtsadressaten be-
zeichnet.”

Die Frage nach der Rechtsnatur der unterschiedlichen von der BaFin im Rahmen der
Aufsichtspraxis verdffentlichen Formate ist nicht unumstritten und kann auch nicht
einheitlich beantwortet werden.®

Zur Definition von Verwaltungsvorschriften siehe Creifelds; Weber (2007), S. 1308-1309.

Zu dieser Definition siehe Creifelds; Weber (2007), S. 979-980.

Zu dieser Definition siehe Creifelds; Weber (2007), S. 949.

Zur Definition eines Verwaltungsaktes siehe Creifelds; Weber (2007), S. 1297.

Zu dieser Definition siehe Creifelds; Weber (2007), S. 1242-1243.

Vgl. BaFin (20124d).

Vgl. Fischer (2012).

Vgl. Ruthig; Storr (2011), S. 263. Fiir eine Vertiefung der Diskussion iiber die Rechtsnatur der BaFin-
Veroffentlichungen siehe bspw. Ruthig; Storr (2011), S. 263 sowie Lau (2002). Hauptdiskussionspunkt
sind insbesondere die Rundschreiben.

(= S - T T N USSR
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Fiir den weiteren Verlauf der Arbeit wird die Ansicht vertreten, dass die hier behandel-
ten Formate der Konkretisierung bzw. Préizisierung von Gesetzen und Verordnungen
sowie zur Zusammenfassung und Erlduterung aufsichtsrechtlicher Vorgaben gegeniiber
den Aufsichtsadressaten dienen. Es handelt sich demnach bei diesen Formaten nicht um
unmittelbar verbindliches Aufsichtsrecht'. Die Aufsichtsadressaten werden durch diese
Formate mittelbar gebunden.’

Eine direkte Rangordnung zwischen den einzelnen Formaten existiert nicht. Die einzel-
nen Formate unterscheiden sich durch ihre Funktion und ihren Konkretisierungsgrad
voneinander.’

BaFin-Rundschreiben

Rundschreiben werden von der BaFin eingesetzt, um einzelne, dem unmittelbar giiltigen
Aufsichtsrecht zuzuordnende Normen oder rechtliche abgrenzbare Aufsichtsbereiche
ggii. einer Vielzahl von Aufsichtsadressaten zu konkretisieren. Dadurch soll das Auf-
sichtsrecht erstmalig durch Verwaltungspraxis ausgestaltet werden.*

Inhaltlich kdnnen zwei Unterfille differenziert werden. Es handelt sich dabei um Hin-
weise und um Mindestanforderungen, die sich insbesondere hinsichtlich ihrer Appell-
wirkung voneinander unterscheiden. Mit Hinweisen wird fiir die Aufsichtsadressaten
ein Rahmen fiir aufsichtsrechtlich beanstandungsloses Verhalten definiert. Durch Min-
destanforderungen werden bestimmte Standards definiert bzw. vorgegeben, deren Ein-
haltung von den Aufsichtsadressaten mindestens erwartet wird.’

Fiir die BaFin besteht eine Vielzahl von Moglichkeiten, zumindest mittelbar Zwang auf
die Adressaten auszuiiben. Rundschreiben sind dazu ein wichtiges Instrument, weil die
BaFin damit schnell und flexibel auf aktuelle Gegebenheiten reagieren kann. Diese
Schnelligkeit und Flexibilitdt von Rundschreiben ist darauf zuriickzuftihren, dass Rund-
schreiben durch die BaFin ohne ein aufwendiges Vorverfahren veréffentlicht werden
konnen.’

Auslegungsentscheidungen

Auslegungsentscheidungen haben grundsitzlich die gleiche Funktion wie Rundschrei-
ben, d. h. sie dienen auch der Konkretisierung des Aufsichtsrechts. Im Vergleich zu den

Unmittelbar verbindliches Aufsichtsrecht existiert bspw. in Form von Gesetzen und Verordnungen.
Vgl. Fischer (2012).

Vgl. Fischer (2012).

Vgl. Fischer (2012).

Vgl. Fischer (2012).

Die BaFin verfiigt iber umfangreiche Sanktionsmoglichkeiten fiir den Fall, dass den Rundschreiben
nicht Folge geleistet wird. Die beaufsichtigten Banken beachten deshalb regelméBig die in den Schrei-
ben geduBerten Auffassungen bzw. Anforderungen. Vgl. Lau (2002), S. 4 und S. 22.

[ Y N T N
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Rundschreiben ist das Anwendungsgebiet bzw. der Aufsichtsbereich, auf den sich die
Auslegungsentscheidung bezieht, konkreter.'

Auslegungsentscheidungen dienen der punktuellen Konkretisierung aufsichtlicher Ein-
zelfragen durch die BaFin. Die Inhalte bzw. Aufsichtsbereiche, auf welche sich die
Auslegungsentscheidungen beziehen, konnen dabei insbesondere auch auf Anfragen
von einzelnen Aufsichtsadressaten beruhen. Grundlage fiir die Auslegung ist die aktuel-
le Verwaltungspraxis der BaFin.’

Merkblatter

Im Unterschied zu Rundschreiben und Auslegungsentscheidungen werden Merkblatter
nicht zur erstmaligen Ausgestaltung bzw. Konkretisierung des Aufsichtsrechts einge-
setzt, sondern zur Zusammenfassung bestehender aufsichtlicher Vorgaben zu bestimm-
ten Aufsichtsbereichen bzw. Fragestellungen verwendet.’

Merkblétter sollen als praktische Hilfestellung fiir die Aufsichtsadressaten dienen, um
diesen ein Verstandnis fur das Aufsichtsrecht zu vermitteln. Dadurch soll den Auf-
sichtsadressaten die Zusammenarbeit mit der Bankenaufsicht erleichtert werden.*

Leitfiden

Leitfdden konnen als Sonderformat interpretiert werden, dass die Funktionen der oben
stehenden Formate vereint. Zum Einen soll durch Leitfiden den Aufsichtsadressaten
und Marktteilnehmern eine praktische Hilfestellung beim Verstidndnis des Aufsichts-
rechts bzw. aufsichtsrechtlicher Anforderungen gegeben werden. Zum Anderen soll
durch Leitfdden der jeweils behandelte Aufsichtsbereich nicht nur zusammengefasst,
sondern auch umfassend auf Basis der Verwaltungspraxis der BaFin erldutert werden.’

5.2.1.2.3 Sonstiges

Die Kategorie ,,Sonstiges™ wird zur Berlicksichtigung des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex (DCGK) verwendet. Der DCGK spiegelt die Arbeitsteilung zwischen
Gesetzesrecht — im Wesentlichen Aktien- und Kapitalmarktrecht — und sog. Soft Law,
d. h. Verhaltenskodexempfehlungen wider. Die Besonderheit ist die gemischt offent-
lich-privatrechtliche Art der Durchsetzung durch gesetzlich vorgeschriebene Offenle-
gung. Gemil § 161 AktG miissen Vorstand und Aufsichtsrat von borsennotierten Ge-
sellschaften jéhrlich erkldren, ob den Empfehlung der DCGK entsprochen wurde und

Vgl. Fischer (2012).
Vgl. Fischer (2012).
Vgl. Fischer (2012).
Vgl. Fischer (2012).
Vgl. Fischer (2012).
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wird oder welche Empfehlungen aus welchem Grund nicht angewendet wurde und
werden.'

5.2.1.3 Beschreibung der Themenfelder bankaufsichtsrechtlicher Normen

Zur Strukturierung und Schaffung von Transparenz {iber das regulatorische Umfeld fiir
Banken in Deutschland werden die bankaufsichtsrechtlichen Normen zusétzlich zur
Kategorisierung im Rahmen dieser Arbeit in die insgesamt acht unten stehenden The-
menfelder gegliedert.”

Zulassung

Das Betreiben von Bank- oder Finanzdienstleistungsgeschiften in Deutschland bedarf
gemall § 32 Abs. 1 KWG der schriftlichen Erlaubnis der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin). Im Rahmen der Zulassungspriifung werden bestimmte
Kriterien® durch die BaFin gepriift.*

' Vgl. Hopt (2011), S. 8.

Der Strukturierungsansatz ist eine Zusammenfiihrung und Modifizierung von zwei unterschiedlichen
Gliederungen der Bankenaufsicht. Es handelt sich dabei um eine von der BaFin (BaFin) sowie eine
von der Deutschen Bundesbank verwendete Gliederung. Vgl. dazu BaFin (2012c), sowie Deutsche
Bundesbank (2012a).

Es gelten u.a. bestimmte Voraussetzungen und Anforderungen hinsichtlich der Mindest-
Anfangskapitalausstattung, hinsichtlich der Anzahl, der fachlichen Eignung sowie der Zuverlédssigkeit
der Geschéftsleiter, hinsichtlich des organisatorischen Aufbaus und des geplanten internen Kontroll-
verfahrens. Vgl. BaFin (2012c¢). Fiir eine vollstindige Ubersicht iiber die Kriterien siche § 32 Abs. 1
KWG. Fiir umfangreichere Informationen iiber die Erlaubniserteilung siche Deutsche Bundesbank
(2011c¢).

Zur Priifung der Erlaubnis sowie zur Versagung der Erlaubnis durch die BaFin siche §§ 32 und 33
KWG.
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Solvabilitit

Das Themenfeld Solvabilitit umfasst die Definition der bankaufsichtlichen Eigenmittel'
und Regelungen zur Quantifizierung von Adressrisiken®, Marktpreisrisikopositionen’
und operationellen Risiken®.

In diesem Themenfeld ist zu beachten, dass im Rahmen der aktuellen Umsetzung von
Basel III° eine Uberarbeitung der Eigenkapitalregelungen erfolgt. Zielsetzung ist dabei
insbesondere die Verbesserung der Qualitét, der Zusammensetzung und der Transparenz
der Eigenkapitalbasis sowie die Starkung der Risikodeckung.® Die Umsetzung dieser
Regelungen in europdisches und nationales Recht durch die CRR I und die CRD IV
wird fiir den Beginn des Jahres 2013 erwartet.

Die SolvV bildet die zentrale bankaufsichtsrechtliche Norm in diesem Themenfeld und
enthdlt die europdischen Mindesteigenkapitalstandards (Capital Requirements
Directive) bzw. die entsprechenden dquivalenten Vorgaben der Baseler Eigenmittel-
empfehlung (,,Basel 1I). Die SolvV stellt die Umsetzung in nationales Recht dar und

Vgl. Deutsche Bundesbank (2012a), sowie zur Zusammensetzung und Definition der einzelnen Be-
standteile der Eigenmittel § 10 KWG. Die bankaufsichtlichen Eigenmittelanforderungen spiegeln den
Ansatz einer risikoorientierten Aufsicht wider. Dadurch soll eine mdglichst risikogerechte Eigenmit-
telunterlegung unter Beriicksichtigung der individuellen Risikopositionen einer Bank gewéhrleistet
werden.

Die Quantifizierung von Adressrisiken ist in §§ 8 bis 268 SolvV geregelt. Gemal der SolvV werden
Adressrisiken auf Basis von zwei alternativen Ansitzen quantifiziert. Dabei handelt es sich um den
Kreditrisikostandardansatz und um den auf internen Ratings basierenden Ansatz. Dariiber hinaus ent-
hilt die SolvV aufgrund der Bedeutung von Kreditrisikominderungstechniken und Aufrechnungsver-
einbarung diesbeziiglich spezielle Regelungen. Zur Erfassung von Risiken aus Verbriefungen bestehen
ebenfalls spezielle Regelungen. Vgl. dazu ausfiihrlich Deutsche Bundesbank (2012a), und SolvV.

Die Quantifizierung von Marktrisikopositionen ist in §§ 294 bis 318 SolvV geregelt. Zur Berechnung
der Eigenmittelunterlegung von Marktrisikopositionen kénnen Institute geméf der SolvV von der Auf-
sicht vorgegebene Standardansétze oder alternativ institutseigene Marktrisikosteuerungsmodelle an-
wenden, sofern diese einer Eignungspriifung durch die Aufsicht unterzogen und zugelassen wurden.
Vgl. dazu ausfiihrlich Deutsche Bundesbank (2012a), und SolvV.

Die Quantifizierung von operationellen Risiken ist in §§ 269 bis 293 SolvV geregelt. Zur Berechnung
des regulatorischen Eigenkapitalbedarfs fiir operationelle Risiken stehen gemaf der SolvV drei alterna-
tive Methoden zur Verfiigung. Es handelst sich dabei um den Basisindikatoransatz, den Standardansatz
und die fortgeschrittenen Messansdtze. Vgl. dazu ausfiihrlich Deutsche Bundesbank (2012a), und
SolvV.

> Siehe hierzu allgemein BCBS (2011).

Gemil dieser neuen Regelungen des Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht bestehen die Eigenmittel
aus der Summe des Kernkapitals, welches nochmals in hartes Kernkapital und zusétzliches Kernkapital
differenziert wird und des Ergénzungskapitals. Die Drittrangmittel sind demnach kein Bestandteil der
Eigenmittel von Banken. Vgl. BCBS (2011), S. 13. Zu den detaillierten Anforderungen an die einzel-
nen Bestandteile der Eigenmittel siche BCBS (2011), S. 14-30.
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konkretisiert die in § 10 Abs. 1 Satz 1 KWG geforderte Angemessenheit der Eigenmittel
der Institute.'

Liquiditit

Das Themenfeld Liquiditdt enthdlt Anforderungen an die Zahlungsbereitschaft der
Institute. Die Liquiditatsverordnung (LiqV)® als zentrale Norm, welche den Grundsatz II
iber die Liquiditét der Institute ersetzt, konkretisiert die Anforderungen des § 11 Abs. 1
Satz 1 KWG, wonach Institute jederzeit ausreichend zahlungsbereit sein miissen. Die

LiqV ist ausschlieBlich auf Einzelinstitutsebene anzuwenden. Es findet keine konsoli-
dierte Betrachtung statt.’

Risikomanagement

Zusétzlich zu den primidr quantitativen Regelungen bzw. Kennziffern zur Risikosteue-
rung und Begrenzung der Risikonahme von Banken bezieht sich die Regulierung auch
auf die Qualitit des Risikomanagements der Institute, welche in diesem Themenfeld der
Bankenaufsicht im Fokus steht.*

Die Sédule 2 von Basel II enthilt die zentralen Grundsitze des Supervisory Review
Process (SRP)’, welcher aus dem Internal Capital Adequacy Assessment Process
(ICAAP) und dem Supervisory Review and Evaluation Process (SREP) besteht, Emp-
fehlungen zum Risikomanagement sowie zur aufsichtlichen Transparenz und Rechen-
schaftspflicht.®

Sowohl fiir die Umsetzung des ICAAP als auch fiir die Umsetzung bzw. Durchfiihrung
des SREP gilt das Prinzip der doppelten Proportionalitit. Daraus folgt, dass die Gestal-
tung des institutsinternen ICAAP insbesondere von der Grof3e der Institute, der Art ihrer

Vgl. Deutsche Bundesbank (2012a). Kiinftig sind durch Basel III und insbesondere deren Umsetzung
durch die CRR I sowie die CRD IV umfangreiche Anpassungen dieser Regelungen erforderlich. Die
Definition der Eigenmittel wird in diesem Zusammenhang international harmonisiert und dabei zu-
gleich verscharft.

Durch die Liquiditdtsverordnung werden die quantitativen Liquiditdtsregelungen im Sinne einer
risikoorientierten und prinzipienbasierten Aufsicht modernisiert. Diese Entwicklung wird primér durch
sog. Offnungsklausel gemiB § 10 LiqV bestitigt. Dadurch wird Instituten ermdglicht, nach vorheriger
Genehmigung durch die Aufsicht eigene Risikomess- und Risikosteuerungsverfahren fiir aufsichtliche
Zwecke zur Begrenzung des Liquiditatsrisikos zu nutzen.

3 Vgl. Deutsche Bundesbank (2012a), und LigV.

4 Vgl. BaFin (2012¢).

Die Séule 2 schafft dadurch Basisregelungen fiir den so genannten Supervisory Review Process (SRP).
Mit dem SRP riickt das Risikomanagement der Institute in den Vordergrund. Die Regelungen des Ba-
seler Ausschuss fiir Bankenaufsicht werden durch die Capital Requirements Directive (CRD) in EU-
Recht transformiert. Nach EU-Recht besteht der SRP im Wesentlichen aus dem Internal Capital Ade-
quacy Assessment Process (ICAAP) und dem Supervisory Review and Evaluation Process (SREP).
Die Implementierung des ICAAP ist die Aufgabe der Banken und die Umsetzung des SREP ist die
Aufgabe der nationalen Aufsichtsbehorden. Vgl. BaFin (2005), S. 103.

6 Vgl. ausfithrlich BCBS (2006b), S. 231-252.

213



5. Kapitel: Analyse der relevanten Bankenregulierung

Geschifte und der jeweiligen Risikosituation abhingt. Gleiches gilt ebenso fiir die
Intensitét der Aufsicht im Rahmen des SREP.'

Als zentrale bankaufsichtsrechtliche Normen fiir diesen Bereich sind der § 25a KWG
sowie die Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk)’, welche eine
Konkretisierung des § 25a KWG darstellen, zu nennen.

Verhaltenspflichten

Die BaFin hat fiir Wertpapierdienstleistungsunternehmen gemif3 § 2 Abs. 4 WpHG
1. V.m. § 53 Abs. 1 Satz 1 Verhaltensregeln und Organisationspflichten definiert. Die
Verhaltensregeln stellen Mindeststandards fiir Wertpapierdienstleistungen dar und
dienen dazu, Interessenkonflikte zwischen Kunden, Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen und deren Mitarbeitern sowie den damit verbundenen Nachteilen fiir Anleger
zu vermeiden.’

Die Zielsetzung ist, das Vertrauen der Anleger in das ordnungsgeméfe Funktionieren
der Wertpapiermérkte zu stirken und gleichzeitig die Gesamtheit der Anleger sowie die
institutionelle Funktionsfahigkeit der Kapitalméarkte zu schiitzen.*

Anzeige- und Meldepflichten

Jahresabschliisse und Priifungsberichte, die Wirtschaftspriifer oder Priifungsverbiande
im Rahmen der Jahresabschlusspriifung erstellen, gehoren zu den wesentlichen Informa-
tionsquellen fiir die Bankenaufsicht.” Zusétzlich sind von den Instituten je nach Art und
Umfang der betriebenen Geschifte bankaufsichtliche Meldungen® bei der Bundesbank

Vgl. BaFin (2005), S. 104.

Vgl. BaFin (2012¢).

Vgl. BaFin (2012c).

Zur Konkretisierung der wertpapierrechtlichen Vorschriften (WpHG, KWG, WpDVerOV und
FinAnV) und als Auslegungshilfe wurden von der BaFin mit dem Rundschreiben 4/2010 (WA) die
Mindestanforderungen an die Compliance-Funktion und die weiteren Verhaltens-, Organisations- und
Transparenzpflichten nach §§ 31 ff. WpHG fiir Wertpapierdienstleistungsunternehmen (MaComp)
veroffentlicht. Vgl. Hahn (2010), S. 51.

> Vgl. BaFin (2012c).

Fiir Institute bestehen neben anderen die folgenden Meldepflichten: Meldungen zur SolvV und LiqV
sowie Monatsausweise, Meldungen der Grof3- und Millionenkredite nach §§ 13 bis 14 KWG, Beteili-
gungsanzeigen, Meldungen zum Auslandskreditvolumen, Dateniibersicht gemifl PriifbV. Vgl. dazu
Deutsche Bundesbank (2008), S. 4. Es handelt sich hier lediglich um einen Auszug und keine vollstin-
dige Abbildung der Melde- und Anzeigepflichten. Fiir eine vollstindige Ubersicht iiber die Melde- und
Anzeigepflichten fiir Institute sieche Deutsche Bundesbank (2010a). Fiir Finanzdienstleistungsinstitute
und Wertpapierhandelsbanken bestehen zusétzliche Vorschriften und Sondervorschriften. Aus Verein-
fachungsgriinden werden diese Vorschriften im Rahmen dieser Arbeit hier nicht aufgefithrt und nicht
weiter behandelt.
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einzureichen, um eine Analyse der Geschiftsentwicklung der beaufsichtigten Kredit-
und Finanzdienstleistungsinstitute zu ermoglichen.'

Im Rahmen der operativen Bankaufsicht iibernimmt die Deutsche Bundesbank die
Auswertung der von den Instituten eingereichten Unterlagen, Meldungen, Jahresab-
schliissen und Priifungsberichten.’

Rechnungslegung

Die Rechnungslegung ist nicht direkt ein Anwendungsgebiet der Bankenaufsicht, son-
dern vielmehr Informationsgrundlage fiir die Analyse der Kreditinstitute im Rahmen der
laufenden Uberwachung durch die Bundesbank, Bemessungsgrundlage fiir das regulato-
rische Eigenkapital und die bankaufsichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderungen sowie
Orientierungsgrofe fiir weitere aufsichtsrechtliche Daten.?

Dartiber hinaus bildet die Rechnungslegung die Grundlage fiir die Marktdisziplin und
Markttransparenz im Rahmen der Séule 3 von Basel I1.*

Zielsetzung ist die Nutzung von Marktmechanismen fiir Zwecke der Bankenaufsicht,
die Gewihrleistung von Transparenz sowie die Gewdhrleistung der Moglichkeit zur
offentlichen Kontrolle beziiglich der bankaufsichtlichen Anerkennung interner Verfah-
ren zur Risikoquantifizierung.’

Ubergreifend

Zur Vorbereitung auf die Zusammenfiihrung der beiden zur Strukturierung der bankauf-
sichtsrechtlichen Normen verwendeten Dimensionen ,,Themenfelder und ,,Kategorien*
ist ein zusétzliches Themenfeld ,,iibergreifend erforderlich. Dieses Themenfeld dient
der Zuordnung von Normen mit themeniibergreifenden® Inhalten. Dieses zuséitzliche
Themenfeld stellt damit eine vollstindige Zuordnung der gesamten Normen in beiden
Dimensionen sicher.

Vgl. Deutsche Bundesbank (2012a).

Vgl. Deutsche Bundesbank (2012a).

Vgl. Deutsche Bundesbank (2002), S. 42 sowie Meister (2006).

Die nationale Umsetzung einer im Sinne der Sdule 3 von Basel II vergleichbaren Eigenkapital- und
Risikoberichterstattung der Banken an die Offentlichkeit erfolgt durch die SolvV. Vgl. Deutsche Bun-
desbank (2002), S. 42 sowie Meister (2006).

Vgl. Deutsche Bundesbank (2012a), und SolvV fiir eine umfassende und detaillierte Erlduterung der
Regelungen zur Offenlegung.

Die in dieser Rubrik zugeordneten Normen sind iiberwiegend gesetzliche bzw. rechtliche Grundlagen
fiir die Bankenaufsicht, die im Rahmen der Aufsichtspraxis weiter konkretisiert oder prézisiert werden.
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5.2.2 Anwendung Selektionsverfahren

5.2.2.1 Gesamtheit bankaufsichtsrechtlicher Normen

Zur Vorbereitung der Selektion der im Rahmen dieser Arbeit relevanten bankauf-
sichtsrechtlichen Normen sind die Kategorisierung und Differenzierung von Themen-
feldern bankaufsichtsrechtlicher Normen zusammenzufiihren.

Die Gesamtanzahl der im Rahmen dieser Arbeit behandelten bankaufsichtsrechtlichen
Normen belduft sich auf 500. Die untenstehende Abbildung enthidlt die Verteilung
dieser Normen auf die beiden Strukturierungsdimensionen in Form einer Matrixdarstel-

lung.
Themenfelder
-
Kategorien Anzeige- und Liquiditat Rechnungs- |Risiko- Solvabilitit |Ubergreifend|Verhal Zul g
~ [Meldepflichten legung 1t pflichten ergeb

=l Aufsichtsrecht 15 1 9 2] 6 41 31 1] 106
Gesetz 34 34
Richtlinie 1 1 2
Verfiigung 1 1 8 10,
Verordnung 14 1 8| 2 6] 5 22 1 59
EU-Recht 1 1
=ISonstige 1 1
soft law 1 1
= Aufsichtspraxis 62 13| 7 17 111 16 107 60 393
Auslegungsentscheidung 21 1 71 5 40 5 157,
BaFin-Rundschreiben 33 4 3 9 29 2 53 6| 139
Leitfaden 3 1 6] 10
Merkblatt 8 1 1 11 9 8 49 87
bni 77 14 16 19 117 58 138 61 500

Abbildung 21: Zusammenfithrung von Themenfeldern und Kategorien bankauf-
sichtsrechtlicher Normen'

Durch die Konkretisierung, Erlduterung und Zusammenfassung des Aufsichtsrechts
durch die unterschiedlichen Formate der Aufsichtspraxis wird eine Verteilung auf die
einzelnen Themenfelder erzielt.

5.2.2.2 Durchfiihrung Selektion

Zur Identifikation der relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen wird ein aus sechs
Schritten bestehendes Selektionsverfahren angewendet. Die Selektion basiert primér auf
der Zuordnung der Normen zu den definierten Themenfeldern. Das schrittweise Vorge-
hen im Rahmen der Selektion soll Transparenz und Nachvollziehbarkeit gewéhrleisten.
Im Folgenden werden die einzelnen Selektionsschritte beschrieben und durchgefiihrt.

' Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siehe BaFin (2012d).
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5. Kapitel: Analyse der relevanten Bankenregulierung

5.2.2.2.1 Schritt 1: Bereinigung von Normen ohne Organisations- oder
Risikomanagementbezug

Der Organisationsbezug wird als Selektionskriterium eng definiert. Zu diesem Zweck
wird der Organisationsbezug von bankaufsichtsrechtlichen Normen differenziert in
operative Verhaltenspflichten, die primédr in Form von Handlungsanweisungen in die
operativen Arbeitsabldufe innerhalb der Bank eingreifen und in Regelungen bzw. An-
forderungen, die sich auf aufbauorganisatorische Aspekte sowie die Unternehmensfiih-
rung' der Bank beziehen. Im Rahmen dieser Arbeit ist fiir das Selektionskriterium Or-
ganisationsbezug nur die letztgenannte Gruppe der Regelungen bzw. Anforderungen an
die Aufbauorganisation und die Unternehmensfiihrung relevant.

Der Risikomanagementbezug wird — zusétzlich zum Organisationsbezug — im ersten
Teilschritt der Selektion als Selektionskriterium verwendet. In Anlehnung an den im
Rahmen dieser Arbeit definierten Anwendungsbereich von Risk Governance wird die-
ses Selektionskriterium definiert als Gesamtheit aller aufbau- und ablauforganisatori-
schen Regelungen, Instrumente und Mallnahmen, die sich auf die Definition bzw. For-
mulierung der Risikostrategie und der daraus abzuleitenden Risikoziele, den
Risikomanagementprozess bestehend aus Risikoidentifikation und -messung, Risikobe-
wertung, Risikosteuerung und Risikokontrolle sowie den Bereich der Risikopublizitit
beziehen.

Abbildung 22 zeigt das Zwischenergebnis 1 der Selektion und beinhaltet diejenigen
Normen, die entweder einen Organisationsbezug oder einen Risikomanagementbezug
oder beides aufweisen. Die Anzahl der Normen hat sich durch diese Selektion von 500
auf 209 reduziert.”

' Zur Definition von Unternehmensfithrung siehe Frese (2005), S. 547 und Wolf (2011), S. 48. Demnach
ist die Unternehmensfiihrung die hochste Ebene der Unternehmenshierarchie. Schwerpunkt der Unter-
nehmensfithrung ist die Wahrnehmung von Fiihrungs- und Leitungsaufgaben des Unternehmens. Dazu
zahlen insbesondere das Treffen von strategischen Entscheidungen als ldngerfristig giiltige Grundsatz-
entscheidungen, die Konzipierung und Implementierung des Planungs- und Kontrollsystems sowie die
Konzipierung und Implementierung des Organisationssystems.

Eine vollstindige Liste {iber die in diesem Schritt herausgefilterten bankaufsichtsrechtlichen Normen
ist im Anhang zu dieser Arbeit enthalten. Vgl. dazu Anhang 3.1.
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Zwischenergebnis 1
140
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Anzeige- und Liquiditat Rechnungslegung  Risikomanagement Solvabilitat Ubergreifend Verhaltenspflichten Zulassung
Meldepflichten

Abbildung 22: Bankaufsichtsrechtliche Normen mit Organisations- oder Risikomana-
gementbezug'

5.2.2.2.2 Schritt 2: Bereinigung um rein quantitative risikomanagementbezogene
Normen

In diesem zweiten Selektionsschritt werden sdmtliche risikomanagementbezogenen
Normen, die sich ausschlieBlich auf die Messung bzw. Quantifizierung des identifizier-
ten Risikopotenzials und damit auf rein quantitative Aspekte des Risikomanagement
beziehen, eliminiert.

Abbildung 23 zeigt das Zwischenergebnis 2, welches sich daraus ergibt, dass die Nor-
men aus Zwischenergebnis 1 um die oben beschriebenen Normen, die sich auf rein
quantitative Aspekte des Risikomanagements beziehen, bereinigt werden. Die Anzahl
der relevanten Normen wird durch diesen Schritt von 209 auf 74 Normen reduziert.”

Zwischenergebnis 2

45
40

39

35

30

25

20

15 11

10 5 S 7

0 | ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

Liquiditat Rechnungslegung Risikomanagement Solvabilitat Ubergreifend Verhaltenspflichten Zulassung

Abbildung 23: Bankaufsichtsrechtliche Normen aus Zwischenergebnis 1 nach Berei-
nigung um rein quantitative risikomanagementbezogene Normen’

" Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siche BaFin (2012d).

Eine vollstindige Liste iiber die in diesem Schritt herausgefilterten bankaufsichtsrechtlichen Normen
ist im Anhang zu dieser Arbeit enthalten. Sieche Anhang 3.2.
Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siche BaFin (2012d).
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5.2.2.2.3 Schritt 3: Bereinigung von Normen ohne Relevanz fiir Kreditbanken

bzw. Grofibanken in der Rechtsform der Aktiengesellschaft

Aufgrund des Fokus dieser Arbeit auf private GroBbanken' in der Rechtsform der Ak-

tiengesellschaft werden in diesem Selektionsschritt diejenigen Normen herausgefiltert,

die fiir private Grofbanken in der Rechtsform der Aktiengesellschaft nicht relevant
sind.?

Abbildung 24 zeigt das Zwischenergebnis 3, welches sich durch die Bereinigung der

Normen aus Zwischenergebnis 2 um die oben beschriebenen Normen ergibt. Die An-
zahl der relevanten Normen kann dadurch von 74 auf 52 reduziert werden.’

30

25

20

15

10

Zwischenergebnis 3

6

(<]
5
3
= ] - .

Liquiditat Rechnungslegung Risikomanagement Solvabilitat Ubergreifend Verhaltenspflichten Zulassung

Abbildung 24: Bankaufsichtsrechtliche Normen aus Zwischenergebnis 2 bereinigt um

bankengruppenspezifische Normen*

1

4

Banken in Deutschland kénnen unterschieden werden in Universalbanken, spezialisierte Banken und
Unternehmen mit banknaher Geschéftstétigkeit. Als Universalbanken werden solche Banken bezeich-
net, die mindestens das Depositen- und Kreditgeschéft auf der einen Seite verbunden mit dem Effek-
tengeschéaft bestehend aus Effektenemissions-, -kommissions- und -depotgeschéft auf der anderen Sei-
te durchfithren. Vgl. dazu Biischgen; Borner (2003), S. 57. Innerhalb der Gruppe der Universalbanken
werden Kreditbanken, Sparkassen und Girozentralen sowie Kreditgenossenschaften und genossen-
schaftliche Zentralbanken unterschieden. Die Kreditbanken gliedern sich wiederum in Grofbanken,
Regionalbanken und sonstige Kreditbanken sowie Zweigstellen ausldndischer Banken. Zu dieser
Strukturierung der Banken in Deutschland sowie fiir eine umfassende Beschreibung der einzelnen
Gruppen siehe Biischgen; Borner (2003), S. 63-95.

Es handelt sich dabei um bankaufsichtsrechtliche Normen, die sich ausschlieBlich auf Sparkassen und
Girozentralen, Kreditgenossenschaften und genossenschaftliche Zentralbanken, bestimmte spezialisier-
te Banken oder Unternehmen mit banknaher Geschéftstitigkeit beziehen Die hier verwendete Termi-
nologie orientiert sich an Biischgen; Borner (2003). Aus diesem Grund werden in diesem Teilschritt
der Selektion Normen wie bspw. das Sparkassengesetz (SpkG), das Genossenschaftsgesetz (GenG),
das Investmentgesetz (InvG3), das Bausparkassengesetz (BauSparkG) oder das Gesetz iiber Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) herausgefiltert.

Eine vollstindige Liste {iber die in diesem Schritt herausgefilterten bankaufsichtsrechtlichen Normen
ist im Anhang zu dieser Arbeit enthalten. Sieche Anhang 3.3.

Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siche BaFin (2012d).
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5.2.2.2.4 Schritt 4: Bereinigung um geschéftsartenspezifische Normen

In diesem vierten Selektionsschritt werden Normen, die sich ausschlieBlich auf eine
bestimmte Art von Bankgeschéften' oder Finanzdienstleistungen® beziehen, herausgefil-
tert. Geschéftsartenspezifische Normen erfassen weder das gesamte Tétigkeitsfeld von
Universalbanken noch haben sie einen unmittelbaren Organisations- oder Risikomana-
gementbezug im Sinne dieser Arbeit. Dadurch kann eine weitere Reduktion der relevan-
ten bankaufsichtsrechtlichen Normen erzielt werden.’

Abbildung 25 zeigt das Zwischenergebnis 4, welches sich durch die Bereinigung der
Normen aus Zwischenergebnis 3 um geschéftsartenspezifische Normen ergibt. Die
Anzahl der relevanten Normen wird durch diesen Schritt von 52 auf 34 Normen redu-

. 4
ziert.
Zwischenergebnis 4
20 18
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6
3
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;I
0 . - . . I . . - . I
Liquiditat Rechnungslegung Risikomanagement Solvabilitat Ubergreifend Verhaltenspflichten Zulassung

Abbildung 25: Bankaufsichtsrechtliche Normen aus Zwischenergebnis 3 bereinigt um
geschiftsarten-spezifische Normen’

5.2.2.2.5 Schritt 5: Bereinigung um themenfeldiibergreifende Normen

Der fiinfte Selektionsschritt bezieht sich auf themenfeldiibergreifende Normen Bei
diesen Normen kann lediglich ein sehr allgemeiner bzw. indirekter Organisationsbezug
festgestellt werden.® Diejenigen bankaufsichtsrechtlichen Normen, die sich nicht auf ein

! Zur Definition von Bankgeschiften siche § 1 Abs. | KWG.

Zur Definition von Finanzdienstleistungen siche § 1 Abs. la KWG.

Hervorzuheben ist hier der gesamte Bereich der Wertpapieraufsicht der BaFin. Viele der in diesen
Bereich fallenden bankaufsichtsrechtlichen Normen beziehen sich ausschlieBlich auf das Wertpapier-
geschift und konnen deshalb im weiteren Verlauf der Arbeit vernachldssigt werden. Vgl. BaFin
(2012d).

Fiir eine Ubersicht iiber die in diesen Selektionsschritt eliminierten Normen siche Anhang 3.4.

Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siehe BaFin (2012d).

Dieser indirekte Organisationsbezug wird dadurch begriindet, dass das Bankmanagement als gesetzli-
cher Vertreter der Bank diese bankaufsichtsrechtlichen Normen im Rahmen der Ausiibung der Ge-
schiftstitigkeit beachten muss. Dieser indirekte Organisationsbezug reicht jedoch fiir die im Rahmen
dieses Kapitels durchgefiihrte Analyse von relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen nicht aus.
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bestimmtes im Rahmen dieser Analyse definiertes Themenfeld beziehen, werden in
diesem Selektionsschritt herausgefiltert.

Abbildung 26 zeigt das Zwischenergebnis 5, welches sich durch die Bereinigung um
themenfeldiibergreifende Normen ergibt. Die Anzahl der relevanten Normen wird durch
diesen Schritt von 34 auf 18 reduziert.'

Zwischenergebnis 5

O B N W B U1 O N

3
2 2 2
. ] = l B =

Liquiditat Rechnungslegung Risikomanagement Solvabilitat Ubergreifend ~ Verhaltenspflichten Zulassung

Abbildung 26: Bankaufsichtsrechtliche Normen aus Zwischenergebnis 4 bereinigt um
themenfeldiibergreifende Normen®

5.2.2.2.6 Schritt 6: Bereinigung um Auslegungsentscheidungen

Fiir den letzten Selektionsschritt — die Bereinigung um Auslegungsentscheidungen —
wird die Analysedimension gewechselt. Von der Differenzierung in Thementelder wird
in die Kategorisierung der bankaufsichtsrechtlichen Normen gewechselt. Auf Basis von
Zwischenergebnis 5 ergibt sich die in Abbildung 27 dargestellte Verteilung der ban-
kaufsichtsrechtlichen Normen auf die im Rahmen dieser Arbeit definierten Kategorien.

' Bei den im Rahmen dieser Selektion herausgefilterten Normen handelt es sich mit Ausnahme der

Aufsichtsrichtlinie ausschlieBlich um Gesetze. Fiir eine Ubersicht iiber die eliminierten Normen vgl.
Anhang 3.5.
2 Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siehe BaFin (2012d).
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Zwischenergebnis 5 - Kategorien

u
u
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Verordnung - &
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Auslegungsentscheidung

Aufsichtspraxis Aufsichtsrecht Sonstige

Abbildung 27: Bankaufsichtsrechtliche Normen aus Zwischenergebnis 5 verteilt auf
Kategorien'

Aus Abbildung 27 wird ersichtlich, dass ein GroBteil der verbliebenen Normen auf die
Kategorie der Auslegungsentscheidungen entfillt.

Auslegungsentscheidungen stellen konkrete Einzelfallregelungen dar bzw. beinhalten
Einzelfragestellungen. Dabei wird die Ebene von fiir simtliche Grof3banken geltenden
bankaufsichtsrechtlichen Regelungen verlassen. Aus diesem Grund werden die Ausle-
gungsentscheidungen im Rahmen dieser Arbeit nicht weiter berticksichtigt.?

Abbildung 28 zeigt das Zwischenergebnis 6, welches sich durch die Bereinigung von
Auslegungsentscheidungen ergibt. Die Anzahl der relevanten Normen wird durch die-
sen Schritt von 18 auf 10 Normen reduziert.’

" Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siche BaFin (2012d).

Im Bedarfsfall konnen Auslegungsentscheidungen gezielt herangezogen werden, sofern sie fiir eine
konkrete Fragestellung im Rahmen dieser Arbeit bereits vorliegen.
Fiir eine Ubersicht iiber die in diesem Selektionsschritt eliminierten Normen sieche Anhang 3.6.
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Zwischenergebnis 6

1 1 1 1 1 1
0
BaFin-Rundschreiben ‘ Leitfaden ‘ Merkblatt ‘ Gesetz ‘ Verordnung ‘ EU-Recht ‘ soft law
Aufsichtspraxis ‘ Aufsichtsrecht ‘ Sonstige ‘

Abbildung 28: Bankaufsichtsrechtliche Normen aus Zwischenergebnis 5 verteilt auf
Kategorien'

Bei den nach diesem Selektionsschritt verbliebenen aufsichtsrechtlichen Normen han-
delt es sich um das Endergebnis des Selektionsverfahrens. Dieses Endergebnis wird im
folgenden Kapitel in Abbildung 29 in Form einer Matrix mit den Dimensionen ,,Katego-
rien* und ,,Themenfelder* dargestellt.

5.2.2.3 Endergebnis Selektion

Die unten stehende Abbildung zeigt das Endergebnis des Selektionsprozesses.

Th feld

Kategorien |~ |Liquiditat Rechnungslegung |Risil Solvabilitit |Ubergreifend |G bni:

= Aufsichtspraxis 3 3
BaFin-Rundschreiben 1 1
Leitfaden 1 1
Merkblatt 1 1

=l Aufsichtsrecht 1] 2 1 1 1] 6
Gesetz 1 1
Verordnung 1 1 1 1 4
EU-Recht 1 1
=ISonstige 1 1
soft law 1 1
Gesamtergebnis 1 2 4 1 2 10|

Abbildung 29: Ubersicht Endergebnis Selektionsverfahren?

Eine Ubersicht iiber die verbleibenden Einzelnormen mit der Zuordnung zu Kategorien
und Themenfeldern ist in Abbildung 30 enthalten.

" Quelle: Eigene Darstellung. Zur Informationsbasis dieser Darstellung siche BaFin (2012d).

> Quelle: Eigene Darstellung.
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Kurzbezeichnung Norm Kategorie 1 Kategorie 2 Themenfeld

IFRS Aufsichtsrecht EU-Recht Rechnungslegung
KWG Aufsichtsrecht Gesetz Ubergreifend
InstitutsVergV Aufsichtsrecht Verordnung Risikomanagement
LiqV Aufsichtsrecht Verordnung Liquiditat
RechKredV Aufsichtsrecht Verordnung Rechnungslegung
Solvww Aufsichtsrecht Verordnung Solvabilitat

MaRisk Aufsichtspraxis BaFin-Rundschreiben Risikomanagement
Leitfaden - Aufsichtliche Beurteilung

bankinterner Risikotragfahigkeitskonzepte |Aufsichtspraxis Leitfaden Risikomanagement
Merkblatt zur Kontrolle der Mitglieder von

Verwaltungs- und Aufsichtsorganen gemaf

KWG und VAG Aufsichtspraxis Merkblatt Risikomanagement
DCGK Sonstige soft law Ubergreifend

Abbildung 30: Ubersicht relevanter bankaufsichtsrechtlicher Normen'

5.3 Gap-Analyse der relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen

Die Gap-Analyse® bezieht sich auf den inhaltlich/fachlichen Vergleich der in Abbildung
30 enthaltenen relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen mit dem in dieser Arbeit
entwickelten Zielbild von Risk Governance. In diesem Zusammenhang wird untersucht,
welche fachlich-methodischen und organisatorisch-funktionalen Aspekte des Zielbilds
von Risk Governance durch die relevanten Normen abgedeckt werden. Dariiber hinaus
wird — im Falle einer Abdeckung — eine qualitative Aussage dariiber getroffen werden,
inwieweit bestimmte Aspekte abgedeckt werden.

Eine im Rahmen der Gap-Analyse identifizierte Nichtabdeckung oder nicht vollstandige
Abdeckung des Zielbilds von Risk Governance ist als Defizit der aktuellen relevanten
Normen innerhalb des Bankaufsichtsrechts zu interpretieren. Aus diesen Defiziten kann
ein Anpassungs- und Erweiterungsbedarf des Bankaufsichtsrechts auf dem Gebiet der
Risk Governance abgeleitet werden.

Das Vorgehen dieser Gap-Analyse gliedert sich in zwei Schritte.

In einem ersten Schritt werden die relevanten Normen mit den fachlich-methodischen
und organisatorisch-funktionalen Aspekten des Zielbilds von Risk Governance in einer
Matrix zusammengefiihrt und es erfolgt eine Kennzeichnung, welche relevante Norm
sich auf welche Aspekte des Zielbilds von Risk Governance bezieht. Eine qualitative
Beurteilung des Abdeckungsgrades erfolgt in diesem Schritt nicht.

" Quelle: Eigene Darstellung.

? Die Gap-Analyse — auch als Liickenanalyse bekannt — ist im klassischen Controllingverstindnis eine
Moglichkeit zur quantitativen Prognose, welche zu den klassischen Analyseinstrumenten der strategi-
schen Planung zéhlt. Die Gap-Analyse basiert auf der Idee der Differenzbildung zwischen den gesetz-
ten Zielen der Planung und der Prognose der Zielerreichung. Siehe dazu ausfiihrlich Horvath (2011),
S. 348.
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5. Kapitel: Analyse der relevanten Bankenregulierung

Im zweiten Schritt erfolgt die Gap-Analyse der relevanten Normen im engeren Sinne.
Dazu wird die Matrix aus dem ersten Schritt beibehalten und aus der Perspektive des
Zielbilds von Risk Governance fiir simtliche Aspekte jeweils analysiert und qualitativ
bewertet, wie hoch der inhaltlich/fachliche Abdeckungsgrad der relevanten Normen ist.

Die Beurteilung des inhaltlich/fachlichen Abdeckungsgrads erfolgt normentibergreifend
bezogen auf die einzelnen Aspekte des Zielbilds von Risk Governance. Dabei kann die
Beurteilung die in Abbildung 31 enthaltenen Auspragungsformen annehmen.

Die Darstellung innerhalb der Matrix erfolgt mit Hilfe sog. Harvey Balls'.

o & P & @

keine geringe teilweise grof3e vollstéandige
Abdeckung Abdeckung Abdeckung Abdeckung Abdeckung

Abbildung 31: Auspriagungsformen der inhaltlich/fachlichen Abdeckung relevanter
Normen in Bezug auf das Zielbild von Risk Governance®

Diese normentibergreifende Beurteilung ermdglicht eine abschlieBende Aussage iiber
die Abdeckung des Zielbilds von Risk Governance durch relevanten Normen.

5.3.1 Schritt 1: Zusammenfithrung relevanter Normen mit dem
Zielbild von Risk Governance

5.3.1.1 Fachlich-methodisches Zielbild von Risk Governance

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht dariiber, welche relevanten Nor-
men sich auf welche Aspekte des fachlich-methodischen Zielbilds von Risk Governance
beziehen.

' Harvey Balls sind kleine Kreise, die in fiinf verschiedenen Fiillungsgraden existieren. Harvey Balls

werden zur Zusammenfassung von Analyseergebnissen verwendet und ermoglichen eine einfache und
iibersichtliche Darstellung. Die Fiillungsgrade der Harvey Balls reichen von einem leeren Kreis bis hin
zu einem vollstindig gefiillten Kreis. Der Name geht auf den Erfinder dieser Darstellungsform Harvey
Poppel zuriick. Vgl. dazu bspw. Tullis; Albert (2008), S. 205. In dieser Analyse werden Harvey Balls
eingesetzt, um darzustellen, inwieweit sich die bankaufsichtsrechtlichen Normen mit dem konzipierten
Zielbild von Risk Governance decken.

> Quelle: Eigene Darstellung.
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Konzeptionelles Zielbild risk governance 1/2: Fachlich-methodische Perspektive
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IFRS X
KWG X X X X X X
InstitutsVergV X
LiqV X
RechKredV X
SolvV X X
MaRisk X X X X
Leitfaden’ X
Merkblatt?
DCGK

! Leitfaden zur aufsichtliche Beurteilung bankinterner Risikotragféhigkeitskonzepte
2 Merkblattzur Kontrolle von Mitglieder von Verwaltungs- und Aufsichtsorganen gemaf KWG und VAG

Abbildung 32:  Ergebnisse von Schritt 1 der Gap-Analyse: Bezugspunkte zum fach-
lich-methodischen Zielbild von Risk Governance'

Aus Abbildung 32 wird ersichtlich, dass sowohl das Merkblatt zur Kontrolle von Mit-
gliedern von Verwaltungs- und Aufsichtsorganen gemidfl KWG und VAG als auch der
DCGK keine Bezugspunkte zum fachlich/methodischen Zielbild von Risk Governance
haben. Die Bezugspunkte des KWG zu mehreren Aspekten des fachlich-methodischen
Zielbilds resultieren aus dessen Funktion als Rechtsgrundlage fiir die Bankenaufsicht in
Deutschland. Die Regelungen des KWG in Bezug auf bestimmte Aspekte des Zielbilds
von Risk Governance werden insbesondere durch die MaRisk, den Leitfaden zur auf-
sichtlichen Beurteilung bankinterner Risikotragfahigkeitskonzepte und die Instituts-
VergV konkretisiert und erweitert.

Die Definition konsistenter Risikotragfahigkeitskonzepte wird allgemein durch das
KWG geregelt.” Diese Regelungen werden im Rahmen der Aufsichtspraxis durch die

" Quelle: Eigene Darstellung.

2 Vgl. insbesondere § 25a Abs. 1 KWG.
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MaRisk' sowie den Leitfaden zur aufsichtlichen Beurteilung bankinterner Risikotragfa-
higkeitskonzepte® konkretisiert und erldutert.

Die Implementierung einer integrierten Ertrags- und Risikosteuerung und die Sicherstel-
lung der Konsistenz von Geschéfts- und Risikostrategie werden ebenfalls allgemein
durch das KWG geregelt.’ Auch fiir diese Aspekte des Zielbilds von Risk Governance
erfolgt eine Konkretisierung durch die MaRisk.*

Die Implementierung geschiftsmodelladdquater Vergiitungssysteme wird durch das
KWG’ sowie insbesondere durch die im Zuge der lessons learnt der Finanzmarktkrise
erlassene InstitutsVergV geregelt.

Die Uberarbeitung des Kennzahlensystems wird durch die relevanten Normen nur
indirekt abgedeckt. Es handelt sich dabei grundsatzlich um das KWG?® in seiner Funkti-
on als Rechtsgrundlage, um die SolvV’ und die LiquV®. Der Supervisory Review Pro-
cess (SRP) bezieht sich im Zusammenhang mit der Sdule II des Baseler Regelwerks
bzw. den MaRisk auch auf diesen Aspekt des Zielbilds von Risk Governance. Konkreter
Bezugspunkt des SRP ist die Risiko- und Kapitalsteuerung der Bank.

Die Erhohung der Risikotransparenz im Zusammenhang mit der Optimierung der Rech-
nungslegung von Banken ist fiir den Anwendungsfall dieser Arbeit — deutsche Grof3-
banken in der Rechtsform der Aktiengesellschaft — allgemein durch die IFRS geregelt.
Dariiber hinaus besitzen das KWG® im Sinne einer Rechtsgrundlage sowie die
RechKredV'" einen Beriihrungspunkt zu diesem Aspekt des Zielbilds von Risk Gover-
nance. Den Regelungen zur Offenlegung im Rahmen der SolvV", welche sich auf die
Erhohung der Risikotransparenz beziehen, kommt in diesem Zusammenhang die grofite
Bedeutung zu.

Die angemessene Beriicksichtigung der Komplexitit des Geschiftsmodells von Banken,
und die Etablierung einer unabhéngigen und einheitlichen Bewertungspraxis von Aktiva

Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.1.

Vgl. BaFin (2011).

Vgl. insbesondere § 25a Abs. | KWG.

Vgl. BaFin (2012e), AT 4.2 Tz. 2 (Konsistenz von Geschifts- und Risikostrategie) und AT 4.3.2 Tz. 1
(Integration von Ertrags- und Risikosteuerung) und AT 4.3.2 Tz. 6 sowie AT 4.4.1 Tz. 2 (Verbesse-
rung der Risikokommunikation).

> Vgl. insbesondere § 25a Abs. 5 KWG.

6 Vgl. in diesem Zusammenhang § 10 Abs. 1 S. 9 KWG und § 11 Abs. 1 KWG.

In diesem Zusammenhang ist bspw. der Solvabilititskoeffizient als aufsichtsrechtliche Kennzahl
relevant.

Vgl. LigV. In diesem Zusammenhang sind bspw. die Liquidititskennzahl und die Beobachtungskenn-
zahlen als aufsichtsrechtlich vorgegebene Kennzahlen relevant.

’ Vgl. in diesem Zusammenhang § 10 Abs. 1 S. 9 KWG.

' Vgl. RechKredV.

" Vgl. §§ 319-337 SolvV.

E N S
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und Passiva sind zwei Aspekte des methodisch-fachlichen Zielbilds von Risk Gover-
nance, die nicht durch die relevanten Normen geregelt bzw. abgedeckt werden. Dem-
nach existiert fiir diese zwei Aspekte des Zielbilds jeweils ein Defizit in den im Rahmen
der Gap-Analyse beriicksichtigten bankaufsichtsrechtlichen Normen. Das Defizit hin-
sichtlich der Etablierung einer unabhingigen und einheitlichen Bewertungspraxis von
Aktiva und Passiva wird durch den aktuell im Nachgang der CRR Inkraftsetzung entwi-
ckelten und ver6ffentlichten EBA Regulatory Technical Standard on Prudent Valuation'
abgeschwécht.

Die MaRisk sind hinsichtlich des fachlich-methodischen Zielbilds von Risk Governance
die zentrale bankaufsichtsrechtliche Norm. Wie aus Abbildung 32 ersichtlich wird,
besitzen die MaRisk — mit Ausnahme des KWG — die meisten Bezugspunkte zum fach-
lich-methodischen Zielbild von Risk Governance.

5.3.1.2 Organisatorisch-funktionales Zielbild von Risk Governance

Die unten stehende Abbildung enthilt eine Ubersicht dariiber, welche relevanten Nor-
men sich auf welche Aspekte des organisatorisch-funktionalen Zielbilds von Risk Go-
vernance beziehen.

' Vgl. dazu ausfiihrlich European Banking Authority (2014).
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Konzeptionelles Zielbild risk governance 2/2: Organisatorisch-funktionale Perspektive

Stéarkung der RM-Funktion innerhalb Ernennung eines erhinderung | Risikokontrolle | Risikokontrolle
der Unternehmensfiihrun CRO organisatorischer Silos durch AR durch CRO
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1 Leitfaden zuraufsichtliche Beurteilung bankinterner Risike ahi nzepte
2 Merkblatt zur Kontrolle von Mitgliedervon Verwaltungs- und Aufsichtsorganen gemaR KWG und VAG

Abbildung 33:  Ergebnisse von Schritt 1 der Gap-Analyse: Bezugspunkte zum organi-
satorisch-funktionalen Zielbild von Risk Governance'

Aus Abbildung 33 wird ersichtlich, dass lediglich vier relevante Normen Bezugspunkte
zum organisatorisch-funktionalen Zielbild von Risk Governance aufweisen. Dabei
handelt es sich um das KWG in seiner Funktion als Rechtsgrundlage, die MaRisk, das
Merkblatt zur Kontrolle von Mitgliedern von Verwaltungs- und Aufsichtsorganen ge-
mill KWG und VAG sowie den DCGK. Die Regelungen des KWG in Bezug auf be-
stimmte Aspekte des Zielbilds werden — analog zum fachlich-methodischen Zielbild —
im Rahmen der Aufsichtspraxis durch die MaRisk konkretisiert.

Dadurch wird die Bedeutung der MaRisk als zentrale Norm im Kontext von Risk Go-
vernance nochmals verdeutlicht.

Die Stirkung der Risikomanagementfunktion innerhalb der Unternehmensfiihrung
durch die Erh6hung von Eigenstidndigkeit und Unabhingigkeit, die Stirkung der Kom-
petenzen sowie die angemessene Ressourcenausstattung werden allgemein durch das

' Quelle: Eigene Darstellung.
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KWG geregelt.' Eine Konkretisierung dieser Aspekte des organisatorisch-funktionalen
Zielbilds von Risk Governance erfolgt durch die MaRisk.?

Die Ernennung eines CRO auf Ebene der Unternehmensfithrung bzw. die damit verbun-
dene Definition des Verantwortungsbereichs des CRO sowie die organisatorische Integ-
ration des CRO bestehend aus der Definition des Schnittstellen des CRO im Rahmen
der internen Corporate Governance und der Erweiterung der Strukturen im Berichtswe-
sen werden ebenfalls allgemein durch das KWG geregelt.’ Eine Konkretisierung dieser
Aspekte erfolgt durch die MaRisk.*

Die Implementierung ressortiibergreifender Ausschiisse zur Verhinderung organisatori-
scher Silos wird ebenfalls grundsitzlich durch das KWG”® geregelt und durch die Ma-
Risk® konkretisiert. In den MaRisk wird dieser Aspekt jedoch nur implizit geregelt.

Die Verstiarkung der Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat wird allgemein durch das
KWG’ geregelt und durch das Merkblatt zur Kontrolle von Mitgliedern von Verwal-
tungs- und Aufsichtsorganen® konkretisiert und erldutert. In den MaRisk’ sind ebenfalls
Regelungen zur Risikokontrolle durch das Verwaltungs- bzw. Aufsichtsorgan enthalten.
Dariiber hinaus enthilt der DCGK'® Regelungen zur Uberwachung des Managements
durch den Aufsichtsrat.

Die Implementierung einer internen Risikovalidierung wird durch das KWG'" sowie
bestimmte Regelungen in den MaRisk'? zum Supervisory Review Process (SRP), der
Risikocontrolling-Funktion und der Internen Revision abgedeckt. Die Verbesserung der
internen Risikokommunikation wird ebenfalls allgemein durch das KWG sowie die
Konkretisierung in den MaRisk" abgedeckt.

" Vgl. insbesondere § 25a Abs. 1 KWG.

2 Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.4.1 Tz. 1 und Tz. 4 (Erhéhung von Eigenstindigkeit und Unabhingigkeit),
AT 4.4.1 Tz. 3 und Tz. 4 (Stirkung der Kompetenzen) sowie AT 7.1 Tz. 1 bis 3 (Ressourcenausstat-
tung).

3 Vgl. insbesondere § 25a Abs. | KWG.

4 Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.4.1 Tz. 1, Tz. 2 und Tz. 4 (Verantwortungsbereich des CRO) sowie AT

4.4.1 Tz. 3 und AT 4.3.2 Tz. 6 (Erweiterung der Berichtslinien im Zusammenhang mit der Risikoma-

nagementfunktion).

Vgl. insbesondere § 25a Abs. | KWG.

Vgl. BaFin (2012e), BTO Tz 6 und BTO 1.1 Tz 2.

Vgl. in diesem Zusammenhang insbesondere § 36 Abs. 3 KWG.

Vgl. Deutsche Bundesbank; BaFin (2012).

Vgl. BaFin (2012¢), AT 1 Tz. 1, AT 4.3.2 Tz. 6, AT 4.4.2 Tz. 6, AT 4.4.3 Tz. 2 und BT 2.4 Tz. 5 und

6.

1% Vgl. Regierungskommission DCGK (2010), 5.3 Bildung von Ausschiissen.

"' In diesem Zusammenhang sind die Priifungen der Bankenaufsicht gemiB § 44 KWG, welche als
interne Kontrollsysteme interpretiert werden konnen, relevant.

12 Vgl. BaFin (2012¢), AT 1 Tz. 2, AT 4.4.1 und AT 4.4.3.

' Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.4.1 Tz. 2.

© ® 9 W
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Die Verhinderung von Ressortegoismen im Zusammenhang mit der Verhinderung
organisatorischer Silos sowie die addquate Berlicksichtigung der Glaubigerinteressen im
Aufsichtsrat zur Gewihrleistung einer geschiftsmodelladdquaten Risikokontrolle sind
zwei Aspekte des organisatorisch-funktionalen Zielbilds von Risk Governance, die nicht
durch die relevanten Normen geregelt bzw. abgedeckt werden. Aus diesem Grund exis-
tiert fiir diese beiden Aspekte des Zielbilds jeweils bereits ein in dieser Stufe der Gap-
Analyse identifiziertes Defizit in der Bankenregulierung.

5.3.2 Schritt 2: Beurteilung des inhaltlich-fachlichen
Abdeckungsgrades des Zielbilds von Risk Governance durch
relevante Normen

Im Rahmen dieser Gap-Analyse relevanter bankaufsichtsrechtlicher Normen ist das den
MaRisk zugrunde gelegte Prinzip der doppelten Proportionalitdt zu beachten.'

Dadurch erlangen die Empfehlungen bzw. Veroffentlichungen internationaler und euro-
paischer Organisationen fiir deutsche Grofbanken eine mittelbare Giiltigkeit, die eine
Beriicksichtigung im Rahmen der Gap-Analyse rechtfertigt.’

5.3.2.1 Fachlich-methodisches Zielbild von Risk Governance

Die unten stehende Abbildung enthilt eine normeniibergreifende Ubersicht iiber die
qualitative Beurteilung des inhaltlich-fachlichen Abdeckungsgrads der relevanten Nor-
men in Bezug auf die einzelnen Aspekte des fachlich-methodischen Zielbilds von Risk
Governance.

! Zum Prinzip der doppelten Proportionalitit im Kontext der MaRisk siehe BaFin (2012¢), AT 1 Tz. 2.

2 Bei diesen Empfehlungen bzw. Verdffentlichungen internationaler und européischer Organisationen
handelt es sich unter Beriicksichtigung der definierten Selektionskriterien um die Principles for
Enhancing Corporate Governance des Baseler Ausschusses flir Bankenaufsicht und um die Guidelines
on internal Governance der European Banking Authority. Vgl. BCBS (2010b) und European Banking
Authority (2011).
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Konzeptionelles Zielbild risk governance 1/2: Fachlich-methodische Perspektive
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Abbildung 34: Ergebnis Gap-Analyse zum fachlich-methodischen Zielbild von Risk
Governance'

Im Folgenden wird das in Abbildung 34 dargestellte normeniibergreifende Ergebnis der
Gap-Analyse aus der Perspektive des fachlich-methodischen Zielbilds von Risk Gover-
nance fiir jeden einzelnen Aspekt erldutert.

5.3.2.1.1 Optimierung im Gesamtbanksteuerungssystem
5.3.2.1.1.1 Definition konsistenter Risikotragfiahigkeitskonzepte

Die Definition konsistenter Risikotragfdahigkeitskonzepte wird durch die MaRisk sowie
den Leitfaden zur aufsichtlichen Beurteilung bankinterner Risikotragfahigkeitskonzepte
abgedeckt. Das KWG fungiert als Rechtsgrundlage, welche durch die MaRisk konkreti-
siert und durch den entsprechenden Leitfaden erldutert wird.

Die Analyse von AT 4.1 der MaRisk sowie den Inhalten des Leitfadens zur aufsichtli-
chen Beurteilung bankinterner Risikotragfahigkeitskonzepte ermdglicht die Schlussfol-
gerung, dass aufsichtsrechtlich in Abhédngigkeit des vom Institut selbst definierten
maximal zur Risikoabdeckung eingesetzten Risikodeckungspotenzials zwei unterschied-
liche Risikotragfahigkeitskonzepte® (Going-Concern- und Liquidationsansétze) diffe-
renziert werden.’ Das Risikodeckungspotenzial kann dabei entweder GuV- bzw. bilanz-
orientiert oder wertorientiert* abgeleitet werden.

Quelle: Eigene Darstellung.

Vgl. BaFin (2011), II. Tz. 6 und Tz. 8.
Vgl. BaFin (2011), II. Tz. 9.

Vgl. BaFin (2011), II. Tz. 6 und Tz. 10-12.

VI
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Im Vergleich zum Zielbild von Risk Governance werden durch die MaRisk und den
Leitfaden zur aufsichtlichen Beurteilung bankinterner Risikotragfahigkeitskonzepte drei
der im Zielbild von Risk Governance definierten vier Steuerungskreise abgedeckt. Es
handelt sich dabei um den 6konomischen Steuerungskreis', den regulatorischen Steue-
rungskreis® und den GuV-orientierten Steuerungskreis’.*

Demnach fehlen in den relevanten Normen Regelungen hinsichtlich des finanziellen
Steuerungskreises. Die fehlenden Regelungen hinsichtlich des finanziellen Steuerungs-
kreises sind auf den Zeitverzug der Regulierung zuriickzufiihren. Zunichst ist die Leve-
rage Ratio aufgrund der verzogerten Einfilhrung von Basel III durch die Verabschie-
dung bzw. den Erlass der CRD IV sowie der CRR T’ fir Banken in der EU bzw.
Deutschland noch nicht verpflichtend. Zusétzlich benétigt die Bankenaufsicht im Rah-
men der Aufsichtspraxis nochmals eine gewisse Zeit, um die Implikationen der Levera-
ge Ratio auf die Risikotragféahigkeitskonzepte zu beobachten und zu bewerten.

Die Anforderung an die Konsistenz zwischen der Ableitung des Risikodeckungspoten-
zials und der Risikomessung ist von zentraler Bedeutung. Wenn die Ableitung des
Risikodeckungspotenzials nicht mit der Methodik zur Risikomessung vereinbar ist,
dann werden barwertige Risikomaflzahlen mit periodischen Risikodeckungspotenzialen
zusammengefiihrt, wodurch Fehlsteuerungsimpulse entstehen konnen.’

Weder in den MaRisk noch in dem Leitfaden zur aufsichtsrechtlichen Beurteilung bank-
interner Risikotragfahigkeitskonzepte ist eine derartige Regelung zur Sicherstellung der
Konsistenz zwischen der Ableitung des Risikodeckungspotenzials und der Risikomes-
sung enthalten. Dies wird insbesondere in Bezug auf den GuV-Steuerungskreis deutlich.
Grundsitzlich existieren fiir diesen Steuerungskreis zwar Regelungen bzw. Anforderun-
gen zu dessen Implementierung, allerdings werden keine bestimmten Regelungen oder
Angaben zu einer mit der bilanzorientierten Ableitung des Risikodeckungspotenzials
konsistenten Risikomessung definiert.

Der 6konomische Steuerungskreis hat sich im Rahmen des Supervisory Review Process in der bankbe-
trieblichen Praxis fiir die internen Risikotragfédhigkeitsberechnungen als mafBigeblich etabliert. Vgl.
dazu Deutsche Bundesbank (2007), S. 58-60 und BaFin (2012¢), AT 1 Vorbemerkungen Nr. 2.

Der regulatorische Steuerungskreis wird durch die regulatorischen Mindestkapitalanforderungen
gemil § 2 Abs. 6 SolvV sowie die Verwendung der regulatorischen Eigenmittel geméfl § 10 Abs. 2
KWG als Risikodeckungspotenzial.

Die Bezugnahme bzw. Abdeckung durch die Bankenaufsicht kann mit AT 4.1 Tz. 3 und Tz. 9 begriin-
det werden. Vgl. dazu BaFin (2012e).

Hinweise fir die Bezugnahme der Bankenaufsicht auf drei Steuerungskreise sind in den Vorbemer-
kungen zur vierten MaRisk-Novelle sowie in AT 4.1 Tz. 8 der MaRisk enthalten. Vgl. dazu BaFin
(2012b) und BaFin (2012e).

Die Einfithrung der Leverage Ratio erfolgt im Rahmen bzw. auf Grundlage der CRR 1.

Aus den dadurch gewonnen Erkenntnissen konnten dann bankaufsichtsrechtliche Anforderungen
hinsichtlich des sog. finanziellen Steuerungskreises definiert werden.

7 Vgl. Rolfes; Hollander (2008), S. 144.
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In Anlehnung an die oben stehenden Ausfithrungen wird dieser Aspekt des Zielbilds
von Risk Governance lediglich teilweise inhaltlich-fachlich durch die relevanten ban-
kaufsichtsrechtlichen Normen abgedeckt. Begriindet wird die teilweise Abdeckung
damit, dass zum Einen nicht alle im Zielbild definierten vier unterschiedlichen Steue-
rungskreise abgedeckt werden und zum Anderen keine konkreten Anforderungen an die
Konsistenz zwischen der Ableitung des Risikodeckungspotenzials und der Risikomes-
sung definiert werden.

5.3.2.1.1.2 Implementierung einer integrierten Ertrags- und Risikosteuerung

Im Rahmen der 3. Novelle der MaRisk wurde die Anforderung zur Integration von
Ertrags- und Risikosteuerung in einen Gesamtbanksteuerungssystem verpflichtend
eingefiihrt.'

Die Implementierung einer integrierten Ertrags- und Risikosteuerung wird in AT 4.3.2
Tz. 1 der MaRisk gefordert. Die Bankenaufsicht stellt in Abhidngigkeit von der Grofe
und den Geschiftstdtigkeiten einer Bank unterschiedlich hohe Anforderungen an diese
Integration. In Anlehnung an das Proportionalitdtsprinzip wurden die Anforderungen an
die Integration von Ertrags- und Risikosteuerung nicht weiter konkretisiert, um dadurch
insbesondere kleinere Banken vor vergleichsweise tiberhohten Anforderungen zu schiit-
zen. Fiir das Anwendungsgebiet dieser Arbeit — deutsche Grof8banken in der Rechtsform
der Aktiengesellschaft — sind die Anforderungen an die Integration der Ertrags- und
Risikosteuerung unter Beriicksichtigung des Proportionalitdtsprinzips dementsprechend
hoch.

Im Vergleich zum Zielbild von Risk Governance werden durch die MaRisk zwei der
insgesamt vier Stufen der Integration von Ertrags- und Risikosteuerung nicht behandelt.
Bei den nicht durch die MaRisk abgedeckten Stufen handelt es sich um die Risikokapi-
talallokation und die risikoadjustierte Performancemessung.’

Fiir Banken bestehen verschiedene Moglichkeiten zur Integration der Ertrags- und
Risikosteuerung. Grundlage der Integration ist das als Risikodeckungsmasse verwende-
te Kapital. In Anlehnung an die definierten Steuerungskreise bzw. Risikotragfihigkeits-
konzepte bestehen grundsétzlich vier unterschiedliche Kapitalbegriffe bzw. Risikode-
ckungspotenziale, auf deren Grundlage die Ertrags- und Risikosteuerung verbunden
werden konnen. Die Bankenaufsicht schreibt diesbeziiglich nicht konkret vor, welcher
Kapitalbegriff im Sinne einer Empfehlung verwendet werden sollte.

' Vgl. BaFin (2010), AT 4.3.2 Tz. 1. Aus einer Soll-Regelung wird durch die 3. Novelle eine Verpflich-
tung zu einer integrierten Ertrags- und Risikosteuerung.

Die integrierte Ertrags- und Risikosteuerung basiert konzeptionell auf einem vierstufigen Modell.
Diese vier Stufen sind: 1. Risikomessung, 2. Ertragsmessung, 3. Kapitalallokation und 4. Risikoadjus-
tierte Performance-Messung. Vgl. dazu Schierenbeck et al. (2008), S. 526-528.

234



5. Kapitel: Analyse der relevanten Bankenregulierung

In der Bankpraxis hat sich im Rahmen des Supervisory Review Process (SRP) jedoch
der 6konomische Steuerungskreis etabliert, welcher aufsichtsrechtlich anerkannt ist und
auch von der Bankenaufsicht als eine Art Marktstandard angesehen wird.'

In den MaRisk sind keine Angaben zum Integrationsgrad von Ertrags- und Risikosteue-
rung enthalten. Der Losungsraum fiir Banken reicht von der Integration ausschlie3lich
auf Gesamtbankebene (Minimalldsung) bis zur Implementierung iiber samtliche Steue-
rungsebenen der Bank hinweg bis zum Einzelgeschift (Maximallosung).?

In Anlehnung an die oben stehenden Ausfiihrungen besteht eine grof3e inhaltlich-
fachliche Abdeckung dieses Aspekts des Zielbilds von Risk Governance durch die
MaRisk sowie den damit zusammenhingenden bankaufsichtlichen Uberwachungspro-
zess (SREP). Die Differenz zwischen vollstindiger und groBBer Abdeckung ist auf das
Proportionalitétsprinzip zurtickzufiihren.

5.3.2.1.1.3 Sicherstellung der Konsistenz von Geschifts- und Risikostrategie

GemilB AT 4.2 Tz. 2 der MaRisk hat die Unternehmensfithrung eine mit der Geschifts-
strategie und den daraus resultierenden Risiken konsistente Risikostrategie festzulegen.
Die Risikostrategie hat die Ziele der Risikosteuerung und die Maflnahmen zur Zielerrei-
chung zu umfassen. Auf Basis der Risikostrategie sind der Risikoappetit bzw. die Risi-
kotoleranz festzulegen. Ein Risikolimitsystem ist zumindest fiir alle wesentlichen Risi-
koarten — unter Berticksichtigung von Risikokonzentrationen - einzurichten.’

Zusitzlich zu den nationalen bankaufsichtsrechtlichen Vorschriften (MaRisk) beziehen
sich auch die Principles for Enhancing Corporate Governance® des Baseler Ausschusses
fiir Bankenaufsicht sowie die Guidelines on internal Governance® der European Banking
Authority auf diesen Aspekt des fachlich-methodischen Zielbilds von Risk Governan-

ce.’

Aufgrund des Proportionalititsprinzips (nach unten) fehlen in den MaRisk konkrete
Angaben dazu, wie die Konsistenz sichergestellt werden sollte. In den BCBS Principles

' Vgl. dazu Deutsche Bundesbank (2007), S. 58-60 und BaFin (2012¢), AT 1 Vorbemerkungen Nr. 2.
Konkrete Anforderungen zur Integration von Ertrags- und Risikosteuerung in einem fiir das Ge-
schéftsmodell addquaten Integrationsgrad sowie zur Implementierung einer risikoadjustierten Perfor-
mancemessung werden fiir kapitalmarktorientierte Banken primdr durch Investoren und Ratingagentu-
ren definiert.

Vgl. BaFin (2010), AT 4.2 Tz. 2.

Vgl. BCBS (2010b).

Vgl. European Banking Authority (2011).

In Anlehnung an die Ausfithrungen zu Beginn dieses Kapitels zu Schritt 2 der Gap-Analyse sind diese
beiden Normen aufgrund der Relevanz der sog. Proportionalitit nach oben zu beriicksichtigen.

[ NV R N 0%}

235



5. Kapitel: Analyse der relevanten Bankenregulierung

for enhancing Corporate Governance' und den EBA Guidelines on internal Governan-
ce’, welche aufgrund der Proportionalitit nach oben fiir GroBbanken beriicksichtigt
werden, sind detailliertere bzw. konkretere Regelungen zur Sicherstellung der Konsis-
tenz von Geschifts- und Risikostrategie enthalten.

In Anlehnung an die oben stehenden Ausfiithrungen besteht eine grofe inhaltlich-
fachliche Abdeckung dieses Aspekts des Zielbilds von Risk Governance durch die
relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen. Die Differenz zwischen vollstandiger und
groBBer Abdeckung ist auf das Proportionalitétsprinzip in den MaRisk zuriickzufiihren.

5.3.2.1.1.4 Angemessene Beriicksichtigung der Komplexitit des Geschaftsmodells
von Banken

Zur angemessenen Beriicksichtigung der Komplexitit des Geschéiftsmodells von Ban-
ken existieren aktuell keine Regelungen in den relevanten bankaufsichtsrechtlichen
Normen. Fiir diesen Aspekt des Zielbilds von Risk Governance liegt demnach ein in-
haltlich-fachliches Defizit im Bankenaufsichtsrecht vor.

Im Zielbild von Risk Governance werden vier Kategorien zur Beurteilung der Komple-
xitdt des Geschéftsmodells differenziert, denen jeweils bestimmte Kennzahlen zugeord-
net werden. Bei diesen Kategorien handelt es sich um die Entwicklung bzw. Hohe der
Marktpreisrisikopositionen, den Verschuldungsgrad, den Umfang des Derivategeschifts
und der Eigenhandelspositionen sowie die Geschéftsstruktur.

In diesem Zusammenhang wird im Zielbild von Risk Governance empfohlen, fiir die
einzelnen Kennzahlen in den Kategorien zur Beurteilung der Komplexitit ein Bench-
marking ggii. relevanten Wettbewerbern durchzufiihren und — sofern vorhanden — auf-
sichtsrechtlich vorgegebene Werte als Referenzgroflen zu verwenden.

' Vgl. BCBS (2010b), III. A. Tz. 22. Dariiber hinaus finden sich in mehreren anderen Textziffern indi-
rekte Hinweise, die auf eine Konsistenz von Geschéfts- und Risikostrategie abzielen. Vgl. dazu bspw.
III. A. Tz. 31 und Tz. 52.

? Vgl. European Banking Authority (2011), IIL. D. Tz. 26.
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Im Rahmen der Umsetzung von Basel III' werden u. a. die Leverage Ratio sowie die
Net Stable Funding Ratio (NSFR) eingefiihrt. Die Leverage Ratio® kann als Kennzahl
bzw. Referenzgrofle innerhalb der Kategorie Verschuldungsgrad verwendet werden. Die
NSEFR setzt einen Steuerungsimpuls hin zu einem grof3eren Anteil des Kundengeschifts
an Refinanzierungsstruktur bzw. am Passiv-Geschift der Bank. Aus diesem Grund
konnte man die NSFR als Kennzahl innerhalb der Kategorie Geschéftsstruktur verwen-
den.’

Diese vorgenannten Kennzahlen befinden sich jedoch aktuell erst in der Einfiithrung
bzw. Beobachtungsphase. Dariiber hinaus sind die anderen beiden Kategorien zur Beur-
teilung der Komplexitit nicht direkt durch bankaufsichtsrechtlich vorgegebene Kenn-
zahlen abgedeckt.

Die relevanten Veroffentlichungen des BCBS® sowie der EBA’ beziehen sich jeweils an
verschiedenen Stellen auf die gestiegene Komplexitit des Geschiftsmodells von Ban-
ken. Die Komplexitit wird jedoch lediglich als Mafistab fiir die Hohe bzw. Stringenz
der Anforderungen herangezogen. Es fehlen Regelungen, die sich auf die Beurteilung
der Komplexitit des Geschédftsmodells und dessen Integration in das Gesamtbanksteue-
rungskonzept beziehen.

Demnach existiert auf internationaler, européischer und nationaler Ebene kein bankauf-
sichtsrechtliches Gesamtkonzept zur Beurteilung bzw. Begrenzung der Komplexitét des
Geschéftsmodells sowie zur Integration dieses Aspekts in ein Gesamtbanksteuerungs-
konzept. Es besteht keine inhaltlich-fachliche Abdeckung dieses Aspekts des Zielbilds
von Risk Governance durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen, so dass
das bereits im ersten Schritt der Gap-Analyse identifizierte Defizit in der Bankenregu-
lierung bestatigt wird.

! Vgl. dazu ausfiihrlich BCBS (2011).

In der Beobachtungsphase vom 1. Januar 2013 bis 1. Januar 2017 wird der Baseler Ausschuss eine
Hochstverschuldungsquote (Leverage Ratio) von mindestens 3% des Kernkapitals testen. Vgl. BCBS
(2011), S. 69.

Im Rahmen von Basel III werden zwei neue Liquidititskennzahlen eingefiihrt. Es handelt sich dabei
um die Mindestliquiditdtsquote (Liquidity Coverage Ratio, LCR) und die strukturelle Liquidititsquote
(Net Stable Funding Ratio, NSFR). Vgl. dazu BCBS (2011), S. 10-11. Die NSFR ist definiert als Quo-
tient aus dem verfligbarem Betrag stabiler Refinanzierung und dem erforderlichen Betrag stabiler Re-
finanzierung. Die NSFR muss einen Wert von grofler als 100% aufweisen. Zur Definition von LCR
und NSFR siehe ausfiihrlich BCBS (2010a), S. 4-34. Fiir die NSFR gilt bis Ende 2017 eine Beobach-
tungsphase. Ab 2018 wird die NSFR als Mindeststandard eingefiihrt. Vgl. dazu BCBS (2011), S. 78.

* Vgl. dazu BCBS (2010b).

Vgl. dazu European Banking Authority (2011).
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5.3.2.1.1.5 Implementierung geschiftsmodelladiquater Vergiitungssysteme

Die Regelungen der InstitutsVergV' sollen eine bessere Beriicksichtigung der Bankspe-
zifika gewihrleisten. Dariiber hinaus sieht die InstitutsVergV zur angemessenen Be-
riicksichtigung der Einlegerinteressen eine Vielzahl zusétzlicher Eingriffsrechte fiir die
Bankenaufsicht in die Ausgestaltung der Systeme vor.’

Auf eine detaillierte Erlduterung der Inhalte der InstitutsVergV soll an dieser Stelle
verzichtet werden.’ Stattdessen erfolgt eine Fokussierung auf die im Zielbild von Risk
Governance enthaltenen Elemente bzw. Anforderungen an Vergiitungssysteme, die
nicht durch die InstitutsVergV abgedeckt werden.

Zum Einen handelt es sich um die Berlicksichtigung der Komplexitit des Geschéaftsmo-
dells von Banken. In Anlehnung an die Ausfiihrungen im vorigen Kapitel sind Kenn-
zahlen zur Beurteilung der Komplexitit in die Ausgestaltung des Verglitungssystems,
insbesondere bei der Bemessung der variablen Vergiitung zu beriicksichtigen. Dadurch
kann einer Komplexitdtszunahme entgegen gewirkt werden.

Zum Anderen ist im Rahmen der Ausgestaltung von Anreiz- bzw. Vergiitungssystemen
darauf zu achten, dass eine Entstehung von Ressortegoismen verhindert wird. Dazu ist
ein ausgewogenes Verhiltnis von Gesamtbankzielen und ressortspezifischen Zielen bei
der Bemessung der Gesamtvergiitung, insbesondere der Hohe der variablen Vergiitung
sicherzustellen.’

Insgesamt besteht durch die 2010 eingefiihrte InstitutsVergV eine grofle inhaltlich-
fachliche Abdeckung dieses Aspekts des Zielbilds. Die Differenz zwischen voller Ab-
deckung und groBler Abdeckung ist auf die zwei o. g. nicht in der InstitutsVergV enthal-
tenen Elemente bzw. Anforderungen zuriickzufiihren, die jedoch im Zielbild von Risk
Governance durch ein Anreiz- bzw. Vergilitungssystem berticksichtigt werden sollten.

Zur Implementierung geschaftsmodelladdquater Vergiitungssysteme wurde 2010 aufgrund der identifi-
zierten Defizite bei der Ausgestaltung der Anreizsysteme von Banken im Zuge der lessons learnt der
Finanzmarktkrise die Institutsvergiitungsverordnung (InstitutsVergV) erlassen. Fiir den Zusammen-
hang zwischen InstitutsVergV und Anreizsystemen in Banken siehe Gerenkamp; Kuklick (2011),
S. 439.

In der InstitutsVergV sind die Anforderungen der Capital Requirements Directive IIT (CRD III) und
der EBA Guidelines on Internal Governance berticksichtigt.

Fiir eine ausfiihrliche Darstellung der Inhalte der InstitutsVergV siehe Klein (2011).

Wird der Gesamtbankbezug im Anreiz- bzw. Vergiitungssystem nicht angemessen beriicksichtigt,
besteht die Gefahr, dass einzelne Ressorts oder Geschéftsbereiche ihre individuelle Ergebnis- und Ri-
sikosituation zu Lasten der Gesamtbank optimieren.
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5.3.2.1.1.6 Uberarbeitung des Kennzahlensystems

Im Rahmen der Definition des Zielbilds von Risk Governance wurden insgesamt flinf
Kennzahlengruppen definiert, fiir die jeweils bestimmte Kennzahlen im Rahmen der
Gesamtbanksteuerung zu definieren und zu implementieren sind. Bei diesen Kennzah-
lengruppen handelt es sich um Profitabilitédt, Risiko, Wachstum, Komplexitit und auf-
sichtsrechtliche Nebenbedingungen.

Die relevanten Normen enthalten keine konkreten Regelungen bzw. Anforderungen zur
Ausgestaltung des Kennzahlensystems von Banken.

Auf der Grundlage der bankaufsichtsrechtlich definierten bzw. vorgeschriebenen Kenn-
zahlen wie z. B. der Gesamtkapitalkennziffer', der Kernkapitalquote (tier-1 Ratio)* und
den Liquiditatskennzahlen® kann eine Abdeckung der Kennzahlengruppen aufsichts-
rechtliche Nebenbedingungen festgestellt werden.

Der Supervisory Review Process (SRP), der sich auf die in den Banken implementierte
Risiko- und Kapitalsteuerung zur Sicherstellung der Risikotragfihigkeit bezieht, kann
als eine Abdeckung der Kennzahlengruppe Risiko interpretiert werden. Diese Abde-
ckung ist allerdings nur als indirekte Abdeckung zu klassifizieren, da eine direkte Be-
zugnahme auf Kennzahlen nicht gegeben ist.

Die Kennzahlengruppen Profitabilitdit und Komplexitit werden durch die relevanten
bankaufsichtsrechtlichen Normen nicht explizit abgedeckt. In der Kennzahlengruppe
Profitabilitit wird das gesamte fachliche Spektrum unterschiedlicher Rentabilitétskenn-
zahlen nicht abgedeckt. Eine angemessene Beriicksichtigung der Komplexitit des Ge-
schiftsmodells im Zusammenhang mit dem Gesamtbanksteuerungskonzept erfolgt in
Anlehnung an die Ausfiihrungen in den vorigen Kapiteln durch die bestehenden ban-

Die Gesamtkapitalkennziffer — auch Solvabilitdtskoeffizient genannt — wird definiert als Quotient aus
regulatorischen Eigenmitteln gemél § 10 KWG und den risikogewichteten Aktiva. Gemal3 § 2 Abs. 6
SolvV betrdgt der Mindestwert fiir den Solvabilitdtskoeffizienten (Gesamtkennziffer) 8%.

Die Kernkapitalquote wird definiert als Quotient aus dem Kernkapital geméfl § 10 Abs. 2a KWG und
den risikogewichteten Aktiva. Im Rahmen von Basel III werden zwei Formen des Kernkapitals (hartes
Kernkapital und zusétzliches Kernkapital) eingefiihrt. Vgl. dazu BCBS (2011), S. 13-19. Fiir das harte
Kernkapital gilt eine Mindestquote i. H. v. 4,5% und fiir das gesamte Kernkapital i. H. v. 6%. In den
Jahren 2013 und 2014 gelten fiir die Mindestquoten fiir das harte und das gesamte Kernkapital Uber-
gangsbestimmungen. Ab 2015 gelten die vorgenannten Mindestquoten. Vgl. dazu BCBS (2011), S. 78.
Aufsichtsrechtlich gelten aktuell die Vorschriften der Liquidititsverordnung. Siehe im Detail LiqV.
Demnach haben Institute eine Liquidititskennzahl von mindestens 1 zu erfiillen. Die Liquiditdtskenn-
zahl ist definiert als Quotient aus den verfiigbaren Zahlungsmitteln und den abrufbaren Zahlungsver-
pflichtungen im ersten Laufzeitband. Dariiber hinaus sind sog. Beobachtungskennzahlen zu berechnen.
Sie geben Auskunft iiber die zu erwartenden Liquiditdtsstrome im zweiten, dritten und vierten Lauf-
zeitband. Siehe hierzu auch Deutsche Bundesbank (2013). Im Rahmen von Basel III werden zwei neue
Liquiditatskennzahlen eingefiihrt. Es handelt sich dabei um die Mindestliquidititsquote (Liquidity
Coverage Ratio, LCR) und die strukturelle Liquiditdtsquote (Net Stable Funding Ratio, NSFR). Vgl.
dazu BCBS (2011), S. 10-11.
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kaufsichtsrechtlichen Regelungen nicht. In der Kennzahlengruppe Komplexitit konnte
die Leverage Ratio als Kennzahl fiir eine der vier bestehenden Kategorien — hier: Ver-
schuldungsgrad — verwendet werden. Die Leverage Ratio alleine reicht jedoch nicht zur
Abdeckung dieser Kennzahlengruppe aus.

Da sich die relevanten Normen lediglich auf zwei der fiinf definierten Kennzahlengrup-
pen beziehen und diese auch nicht vollstindig abgedeckt werden, besteht lediglich eine
geringe inhaltlich-fachliche Abdeckung dieses Aspekts des Zielbilds von Risk Gover-
nance.

5.3.2.1.2 Optimierung in der Rechnungslegung von Banken
5.3.2.1.2.1 Erhohung der Risikotransparenz

Von den relevanten Normen sind aufgrund des Fokus dieser Arbeit auf deutsche Grof3-
banken in der Rechtsform der Aktiengesellschaft im Zusammenhang mit dem Konzern-
abschluss der Bank primér die IFRS anstatt die Regelungen der RechKredV relevant.
Zusétzlich zu den IFRS kommt der SolvV eine besondere Bedeutung zu.

Hinsichtlich der Risikoabbildung im Rahmen der Rechnungslegung von Banken beste-
hen aktuell noch Defizite aufgrund der Anwendung von IAS 39 und der damit verbun-
denen Anwendung des sog. Incurred-Loss-Model, wonach Risiken erst in der GuV der
Bank erfasst werden diirfen, wenn diese realisiert wurden.'

Dieses Defizit ist allerdings bekannt und wird mit der Ablosung von IAS 39 durch IFRS
9 und dem damit verbundenen Wechsel vom Incurred-Loss-Model zum Expected-Cash-
Flow-Model®* behoben. Im Rahmen des Expected-Cash-Flow-Model werden die Zinser-
trage von Anfang an um die erwarteten Kreditausfille reduziert. Allerdings wird IFRS 9
voraussichtlich erst zum 01.01.2015 eingefiihrt. Bis dahin bleibt das Defizit bestehen.

Die Offenlegungspflichten gemaB SolvV (Sdule 3-Bericht)® leisten einen groen Beitrag
zur Erhohung der Risikotransparenz im Rahmen der Rechnungslegung von Banken.
Allerdings bestehen im Vergleich zum Zielbild von Risk Governance noch Defizite
hinsichtlich des Umfangs, der Aufbereitung sowie der Validitit der im sog. Sdule 3-
Bericht offengelegten Informationen.

Zum Incurred-Loss-Model siehe TAS 39. Aus der Anwendung des Incurred-Loss-Model resultiert
deshalb eine im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen umgekehrte zeitliche Reihenfolge in der GuV-
Abbildung von Aufwand und Ertrag. Dadurch entstehen aufgrund von verschiedenen Fehlanreizen bei
einzelnen Akteuren bankenspezifische Problemstellungen im Rahmen der Corporate Governance.

? Zum Expected-Cash-Fflow-Model siche IFRS 9.

Zu den Offenlegungsanforderungen der Sdule 3 des Baseler Regelwerkes siche ausfiihrlich BCBS
(2005), S. 163-179. Zur nationalen Umsetzung siehe §§ 319-337 SolvV.
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Die Offenlegungspflichten der Banken im Rahmen des Saule 3-Berichts sind im Be-
reich der Risikotragfahigkeit bzw. der Risikotragfdhigkeitsrechnungen zu erweitern.

Dariiber hinaus ist eine Optimierung der Aufbereitung der im Rahmen des Séule 3-
Berichts offengelegten Informationen erforderlich. Setzt man fiir die Offenlegungsan-
forderungen die gleichen Mafstibe an die Aufbereitung der Informationen wie bei der
internen Risikokommunikation, dann besteht groer Handlungsbedarf bei Empfinger-
orientierung und Layout.'

Aktuell werden die Inhalte des Sdule 3-Berichts nicht durch den Abschlusspriifer im
Rahmen der Jahresabschlusspriifung gepriift und testiert. Zur Erhéhung der Validitit der
offengelegten Informationen ist in Anlehnung an das Zielbild von Risk Governance der
Umfang bzw. Gegenstand der Jahresabschlusspriifungen um die Inhalte des Séule 3-
Berichts zu erweitern.

In Anlehnung an die oben stehenden Ausfiihrungen besteht lediglich eine teilweise
inhaltlich-fachliche Abdeckung dieses Aspektes des Zielbilds von Risk Governance
durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen.

5.3.2.1.2.2 Etablierung einer unabhiingigen und einheitlichen Bewertungspraxis
von Aktiva und Passiva

Fiir diesen Aspekt des Zielbilds von Risk Governance existieren keine Regelungen in
den relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen.

Der Ansatzpunkt fiir eine Optimierung der Rechnungslegung von Banken ist in diesem
Zusammenhang die Finanzfunktion der Bank, welche u. a. das externe Rechnungswesen
bzw. den Bereich Bilanzierung/Accounting verantwortet und auf Ebene der Unterneh-
mensfithrung durch den CFO vertreten wird.

Die im Zuge der lessons learnt der Finanzmarktkrise neu eingefiihrten bzw. erginzten
bankaufsichtsrechtlichen Regelungen zur Starkung Risikomanagementfunktion inner-
halb der Unternehmensfiihrung sollten auch fiir die Finanzfunktion gelten bzw. fiir die

' Der Handlungsbedarf ergibt sich insbesondere aufgrund der mangelnden Informationsverdichtung und

der mangelnden Nutzung leicht verstindlicher grafischer Elemente. Beispielhaft wird an dieser Stelle
auf den Sdule 3-Bericht der Deutschen Bank verwiesen. Dieser Bericht umfasst ca. 160 Seiten und be-
steht fast ausschlielich aus FlieBtext und tabellarischen Darstellungen. Vgl. Deutsche Bank (2012c).
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Finanzfunktion formuliert werden. Dadurch konnte eine unabhingige und einheitliche
Bewertungspraxis von Aktiva und Passiva gewiéhrleistet werden.'

Ein erster positiv zu beurteilender Schritt zur Etablierung einer unabhéngigen und ein-
heitlichen Bewertungspraxis von Aktiva und Passiva ist der im Nachgang zum In-
krafttreten der CRR im Jahr 2014 eingefiihrte EBA Regulatory Technical Standard on
Prudent Valuation. Gemid3 den Regelungen zur Prudent Valuation sind Fair-Value-
Positionen der Banken gemdll Vorgaben der EBA zu bewerten. Dabei sind zusétzliche
Risiko- und Kostenkomponenten im Fair Value im Rahmen der Ermittlung der regulato-
rischen Eigenmittel zu beriicksichtigen. Die EBA zielt mit diesen Vorgaben auf die
Sicherstellung einer hohen Wahrscheinlichkeit der tatsdchlichen Realisation der fiir
aufsichtsrechtliche Zwecke angesetzten Werte ab. Durch den Vergleich der gemil3 RTS
on Prudent Valuation ermittelten sog. Additional Fair Value Adjustments (AVA) mit
den bilanziellen Fair Value Adjustments wird der Kernkapitalabzug geméf Artikel 34
der CRR kalkuliert.?

Neben der neu eingefiihrten und damit noch in der Banken- und Aufsichtspraxis zu
etablierenden Prudent Valuation existieren zu diesem Aspekt des Zielbilds von Risk
Governance keine Regelungen in den relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen.
Deshalb besteht insgesamt nur eine geringe inhaltlich-fachliche Abdeckung dieses
Aspekts des Zielbilds von Risk Governance.

5.3.2.2 Organisatorisch-funktionales Zielbild von Risk Governance

Die unten stehende Abbildung enthilt eine normeniibergreifende Ubersicht iiber die
qualitative Beurteilung des inhaltlich-fachlichen Abdeckungsgrads der relevanten Nor-
men in Bezug auf die einzelnen Aspekte des organisatorisch-funktionalen Zielbilds von
Risk Governance.

" In einem neuen Rollenverstindnis des Chief Financial Officer (CFO) wird das Aufgabengebiet und

damit die financial governance erweitert. Diese Erweiterung hat zum Einen eine strategische Kompo-
nente und zum Anderen eine relationale Komponente. Vgl. dazu Becker (2009), S. 27. Zum Verant-
wortungsbereich siche Horvath (2011), S. 372-373.

? Vgl. dazu ausfiihrlich European Banking Authority (2014).
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Konzeptionelles Zielbild risk governance 2/2: Organisatorisch-funktionale Perspektive
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Abbildung 35: Ergebnis der Gap-Analyse zum organisatorisch-funktionalen Zielbild
von Risk Governance'

5.3.2.2.1 Stirkung der Risikomanagementfunktion innerhalb der
Unternehmensfithrung von Banken

5.3.2.2.1.1 Erhohung von Eigenstiandigkeit und Unabhéngigkeit

In AT 4.3 Tz. 1 und AT 4.4.1 Tz. 1 und Tz. 4 der MaRisk ist die Unabhéngigkeit der
Risikomanagementfunktion vorgeschrieben. Aus dem gesamten AT 4.4.1 der MaRisk
kann abgeleitet werden, dass die Risikomanagementfunktion als eigenstdndiger Funkti-
onsbereich zu implementieren ist. In AT 4.4.1 Tz. 1 der MaRisk ist definiert, dass die
Risikomanagementfunktion aufbauorganisatorisch bis einschlielich zur Ebene der
Geschiftsleitung bzw. Unternehmensfiihrung zu implementieren ist. In AT 4.4.1 Tz. 4
der MaRisk ist vorgeschrieben, dass die Leitung der Risikomanagementfunktion unter
Berticksichtigung des Proportionalititsprinzips grundsétzlich in exklusiver Weise aus-
zuiiben ist. Zusétzlich wird durch die Bankenaufsicht im Anschreiben zur vierten Ma-
Risk-Novelle® darauf hingewiesen, dass eine Vermischung von Aufgaben der Finanz-
funktion und Risikofunktion unterhalb der Vorstandsebene bei GroBbanken von der
BaFin kritisch beurteilt wird. Es ist zwar nicht direkt untersagt wie auf Vorstandsebene,
aber dieser Hinweis betont nochmals die Eigenstindigkeit und Unabhingigkeit der
Risikomanagementfunktion und ist eine Betonung der Anwendung der sog. Proportio-
nalitét nach oben.

Im Vergleich zum Zielbild von Risk Governance sind fiir diesen Aspekt noch zwei
wichtige Inhalte der Guidelines on Internal Governance® der EBA und der BCBS

Quelle: Eigene Darstellung.

> Vgl. dazu BaFin (2012b).

3 Vgl. European Banking Authority (2011), IIL. D. Tz. 25. In diesen Guidelines ist sowohl die Anforde-
rung fiir GroBbanken zur Implementierung geschaftsfeldspezifischer Risikomanagementfunktionen als
auch die Anforderung zur Verhinderung der Isolation der Risikomanagementfunktion enthalten.
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Principles for enhancing Corporate Governance' relevant, die nicht in den MaRisk
enthalten sind. Es handelt sich dabei um die Implementierung von geschiftsfeldspezifi-
schen® Risikomanagementfunktionen und um die explizite Anforderung, die im Zu-
sammenhang mit der Erh6hung der Eigenstidndigkeit und Unabhéngigkeit verbundene
Gefahr der Isolation der Risikomanagementfunktion zu beriicksichtigen und einzuddm-
men.

Insgesamt besteht eine groBe inhaltlich-fachliche Abdeckung dieses Aspekts des Ziel-
bilds von Risk Governance durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen,
welche stark durch die sog. Proportionalitit nach oben und die damit verbundene An-
wendung bzw. Beriicksichtigung der von EBA und BCBS erlassenen Normen begriindet
1st.

5.3.2.2.1.2 Stiarkung der Kompetenzen

Die Stiarkung der Kompetenzen der Risikomanagementfunktion wird durch AT 4.4.1
Tz. 3 und 4 der MaRisk auf nationaler Ebene geregelt. Mitarbeitern der Risikomanage-
mentfunktion sind alle notwendigen Befugnisse sowie ein uneingeschrinkter Zugang zu
Informationen einzurdumen, die zur Erfiillung der Aufgaben erforderlich sind. Dariiber
hinaus ist die Risikomanagementfunktion bei allen wichtigen risikopolitischen Ent-
scheidungen der Unternehmensfiihrung zu beteiligen.’

Zusitzlich zu den nationalen Regelungen in den MaRisk sind in den Guidelines on
Internal Governance® der EBA sowie den BCBS Principles for enhancing Corporate
Governance’ weitere Regelungen enthalten, die eine Einbindung bzw. die Rolle der
Risikomanagementfunktion im Rahmen der Unternehmensfiihrung von Banken und den
dazu erforderlichen Kompetenzen konkretisiert. Besonders hervorzuheben ist in diesem
Zusammenhang die in den EBA Guidelines on Internal Governance® enthaltene Emp-
fehlung zur Ausstattung des CRO mit einem Veto-Recht bei Entscheidungen, welche
die Risikolage der Bank beeinflussen.

' Vgl. BCBS (2010b), II.C. Tz. 76. In diesen Prinzipien des BCBS ist die Anforderung fiir GroBbanken
zur Implementierung geschiftsfeldspezifischer Risikomanagementfunktionen enthalten.

Geschiftsfeld ist in diesem Zusammenhang zu verstehen als Markt-/Vertriebsbereich und/oder Teil-
bank aus Konzernsicht. In der Praxis sind spezifische Risikomanagementfunktionen fiir bspw. Regio-
nen (Europe, Americas, Asia/Pacific) und Teilbanken (Retailbanking, Commercialbanking und In-
vestmentbanking) zu beobachten.

Vgl. BaFin (2012e), AT 4.4.1 Tz. 3 und 4.

Vgl. European Banking Authority (2011), IIL.D. Tz. 25-27.

Vgl. BCBS (2010b), III.C. Tz. 75-77.

Vgl. European Banking Authority (2011), III.D. Tz. 27.

[ NV SN N 0%}
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In Anlehnung an die oben stehenden Ausfiihrungen besteht eine volle inhaltlich-
fachliche Abdeckung dieses Aspekts des Zielbilds von Risk Governance durch die
relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen.

5.3.2.2.1.3 Angemessene Ressourcenausstattung

Auf nationaler Ebene weisen die MaRisk in AT 7.1 und AT 7.2 Bezugspunkte zu die-
sem Aspekt des Zielbilds von Risk Governance auf. Allerdings sind die darin enthalten
Regelungen nur sehr allgemein und spiegeln nicht die zielbildkonforme Stirkung und
Bedeutung der Risikomanagementfunktion wider. Lediglich in den Erlduterungen zur
vierten MaRisk-Novelle' zu AT 7.1 Tz. 2 wird hervorgehoben, dass u. a. die mit der
Leitung der Risikomanagementfunktion betraute Person besondere qualitative Anforde-
rungen erfiillen muss. Die Anforderungen beziehen sich jedoch nur auf den Leiter bzw.
die Leiterin und nicht auf das gesamte Personal der Risikomanagementfunktion.

Auf internationaler und europdischer Ebene sind sowohl in den BCBS Principles for
enhancing Corporate Governance® als auch in den Guidelines on Internal Governance®
der EBA Regelungen enthalten, die sich explizit auf die Ressourcenausstattung der
gesamten Risikomanagementfunktion beziehen. Diese Anforderungen umfassen sowohl
qualitative und quantitative Anforderungen an die Personalausstattung als auch Anfor-
derungen an die Allokation weiterer Ressourcen.

Insgesamt besteht aufgrund der Relevanz der vorstehenden Anforderungen von EBA
und BCBS eine grofle inhaltlich-fachliche Abdeckung fiir diesen Aspekt des Zielbilds
von Risk Governance durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen.

5.3.2.2.2 Ernennung eines CRO
5.3.2.2.2.1 Verantwortungsbereich des CRO

Die Verantwortung fiir die Risikomanagementfunktion ist in GroBlbanken auf eine
Person innerhalb des Bankmanagements bzw. auf ein Vorstandsmitglied zu iibertragen.
In der Bankenpraxis® ist diese Anforderung bei groBen, international tdtigen Banken
bereits erfiillt bzw. umgesetzt.

Vgl. BaFin (2012a), S. 23.

Vgl. BCBS (2010b), III.C. Tz. 78-79.

Vgl. European Banking Authority (2011), IIL.D. Tz. 24.

Die Ernennung eines CRO auf Ebene der Unternehmensfiihrung ist fiir den Anwendungsbereich dieser
Arbeit — grof3e, international tdtige Banken — best Practice. Vgl. dazu Mongiardino; Plath (2010),
S. 120 und S. 122.
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Auf nationaler Ebene besitzen die MaRisk einen Bezugspunkt zu diesem Aspekt des
Zielbilds von Risk Governance. Fiir das Anwendungsgebiet dieser Arbeit — deutsche
Grof3banken in der Rechtsform der AG — ist in Anlehnung an das Zielbild von Risk
Governance die Verantwortung fiir die Risikomanagementfunktion an ein Vorstands-
mitglied zu tibertragen. In AT 4.4.1 der MaRisk' ist diese Anforderungen nicht so kon-
kret definiert. Dies ist auf das Proportionalititsprinzip der MaRisk zuriickzufiihren.
Allerdings ist in den Erlduterungen zur vierten MaRisk-Novelle’ zu AT 4.4.1 Tz. 4
hervorgehoben, dass bei groflen, international tétigen Instituten die Leitung der Risiko-
managementfunktion durch einen Geschéftsleiter bzw. ein Vorstandsmitglied zu erfol-
gen hat. Die Ernennung eines CRO bzw. eines Leiters der Risikomanagementfunktion
auf Ebene der Unternehmensfiihrung sowie der damit verbundenen allgemeinen Defini-
tion des Verantwortungsbereichs wird demnach vorgeschrieben.

Auf internationaler und europdischer Ebene sind sowohl in den BCBS Principles for
enhancing Corporate Governance’ als auch in den Guidelines on Internal Governance®
der EBA umfangreiche Regelungen bzw. Anforderungen an den CRO bzw. den Leiter
der Risikomanagementfunktion enthalten. Die Anforderungen an die Stirkung der
Risikomanagementfunktion, insbesondere Eigenstdndigkeit und Unabhéngigkeit sowie
Starkung der Kompetenzen gelten analog fiir den CRO bzw. den Leiter der Risikoma-
nagementfunktion. Hervorzuheben ist hier insbesondere die Anforderung in den BCBS
Principles for enhancing Corporate Governance’, dass in groen, international titigen
Banken der CRO bzw. der Leiter der Risikomanagementfunktion exklusiv zu benennen
ist.

Regelungen zur Ernennung und zum Verantwortungsbereich eines CRO bzw. eines
Leiters der Risikomanagementfunktion auf Vorstandsebene sind demnach in den rele-
vanten bankaufsichtsrechtlichen Normen enthalten. Es fehlen allerdings im Vergleich
zum Zielbild von Risk Governance konkrete Regelungen zum Verantwortungsbereich.
In den relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen ist nicht geregelt, welche Risikoar-
ten der Verantwortungsbereich des CRO umfasst und wie die Zusammenarbeit bzw. die
Abgrenzung des Verantwortungsbereich von CRO und CFO im Rahmen der Risikobe-
richterstattung zu erfolgen hat.

Insgesamt besteht flir diesen Aspekt des Zielbilds von Risk Governance eine grofle
inhaltlich-fachliche Abdeckung durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen.

Vgl. BaFin (2012e), AT 4.4.1 Tz. 1, Tz. 2 und Tz. 4.
Vgl. BaFin (2012a), S. 18.

Vgl. BCBS (2010b), III.C. Tz. 71-74.

Vgl. European Banking Authority (2011), II1.D. Tz. 27.
Vgl. BCBS (2010b), III.C. Tz. 71.
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5.3.2.2.2.2 Organisatorische Integration des CRO

Die zielbildkonforme organisatorische Integration des CRO besteht aus zwei Teilaspek-
ten. Es handelt sich dabei um die Definition der Schnittstellen des CRO zu den anderen
Beteiligten im Kontext der internen Corporate Governance von Banken und um die
Erweiterung der Berichtslinien.

Der Teilaspekt der Definition der Schnittstellen des CRO zu den anderen Beteiligten im
Rahmen der internen Corporate Governance bzw. Risk Governance wird durch die
relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen nicht vollstindig abgedeckt. Bei diesem
Teilaspekt des Zielbilds von Risk Governance handelt es sich primir um Erkenntnisse
aus der im Rahmen dieser Arbeit durchgefiihrten Analyse von Risk Governance als
Vernetzung von P-A-Beziehungen innerhalb der Unternehmensfithrung von Banken.

Die zielbildkonformen Schnittstellen des CRO zum CEO, zum CFO, zu den Marktbe-
reichen und anderen Risk Taker auf dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebenen,
zum COO sowie zum Aufsichtsrat werden in den Normen nicht vollstdndig definiert.
Aus den in AT 4.3.2 Tz. 6 der MaRisk definierten Berichterstattungsplichten der Ge-
schiftsleitung ggii. dem Aufsichtsorgan konnte eine Schnittstelle zwischen CRO und
dem Aufsichtsrat abgeleitet werden. Zu den Schnittstellen innerhalb des Bankmanage-
ments existieren jedoch in den MaRisk keine Regelungen. Aus den BCBS Principles for
enhancing Corporate Governance' kann zusétzlich noch eine Schnittstelle zwischen
CRO und CEO abgeleitet werden.

Der zweite Teilaspekt im Zusammenhang mit der organisatorischen Integration des
CRO ist die Erweiterung der Berichtslinien. In den MaRisk sind in AT 4.3.2 Tz. 6 die
Berichterstattungspflichten ggii. dem Aufsichtsorgan umfangreich und konkret definiert.
Es fehlen Angaben zu den einzelnen Beziehungen und damit verbundenen Berichterstat-
tungspflichten des CRO ggii. den anderen Mitgliedern der Unternehmensfiihrung, ins-
besondere ggii. dem CEO und dem CFO. Auch bei diesem Teilaspekt sind die fehlenden
Regelungen darauf zuriickzufiihren, dass es sich bei den zielbildkonformen Erweiterun-
gen des Berichtswesens primidr um Erkenntnisse aus der im Rahmen dieser Arbeit
durchgefiihrten Analyse von Risk Governance als Vernetzung von P-A-Beziehungen
innerhalb der Unternehmensfiihrung von Banken handelt.

Das Fehlen von Regelungen zur Erweiterung der Berichtslinien ist auch auf das den
MaRisk zugrunde liegende Proportionalititsprinzip zurlickzufiihren. Die internationalen
und europdischen Veroffentlichungen® enthalten jedoch auch keine expliziten Vorschrif-
ten fiir diesen Teilaspekt.

' Vgl. BCBS (2010b), I1I.C. Tz. 72.
> Vgl. BCBS (2010b) und European Banking Authority (2011).
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Insgesamt besteht in Anlehnung an die oben stehenden Ausfiihrungen lediglich eine
geringe inhaltlich-fachliche Abdeckung fiir die organisatorische Integration des CRO
als Aspekt des Zielbilds von Risk Governance durch die relevanten bankaufsichtsrecht-
lichen Normen.

5.3.2.2.3 Verhinderung organisatorischer Silos

5.3.2.2.3.1 Implementierung ressortiibergreifender Ausschiisse innerhalb des
Bankmanagements

In den MaRisk ist die Implementierung ressortiibergreifender Ausschiisse innerhalb des
Bankmanagements in BTO Tz. 6 und BTO 1.1 Tz. 2 nur indirekt geregelt. Die von sog.
organisatorischen Silos ausgehenden Gefahren einer mangelnden Integration von Ertrag
und Risiko sowie einer unzureichenden Beriicksichtigung sdmtlicher Risikopositionen
auf Gesamtbankebene im Rahmen des Risikomanagements werden in den BCBS
Principles for enhancing Corporate Governance' hervorgehoben. Zur Reduktion dieser
Gefahren wird die Bildung von Risikoausschiissen innerhalb des Bankmanagements
oder nachgelagerter Hierarchieebenen, d. h. zusétzlich zu bzw. getrennt von dem im
Aufsichtsorgan angesiedelten Risikoausschuss genannt.

Insgesamt sind die Regelungen zu diesem Aspekt des Zielbilds von Risk Governance in
den relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen nicht direkt auf eine Bildung von
Ausschiissen innerhalb des Bankmanagements bezogen. AuBerdem fehlen konkrete
Regelungen fiir bzw. Anforderungen an die Ausschussarbeit. Demnach besteht lediglich
eine geringe inhaltlich-fachliche Abdeckung.

5.3.2.2.3.2 Verhinderung von Ressortegoismen

In den relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen sind aktuell keine Regelungen zur
Vermeidung dieser moglichen Ressortegoismen enthalten.

Die InstitutsVergV wire die bankaufsichtsrechtliche Norm, die einen Bezugspunkt zu
diesem Aspekt des Zielbilds von Risk Governance hétte. In der InstitutsVergV fehlen
jedoch Regelungen, die sich explizit auf eine Gleichgewichtung der Erreichung von
Gesamtbankzielen und ressortspezifischen Zielen bei der Bestimmung der variablen
Vergiitung der einzelnen ressortverantwortlichen Vorstandsmitglieder beziehen, wo-
durch die Gefahr der Entstehung von Ressortegoismen reduziert werden konnte.

' Vgl. BCBS (2010b), IIL.C. Tz. 97-98.
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Aufgrund der fehlenden Regelungen zu diesem Aspekt des Zielbilds von Risk Gover-
nance besteht keine inhaltlich-fachliche Abdeckung und das bereits im ersten Schritt der
Gap-Analyse identifizierte Defizit in der Bankenregulierung wird bestétigt.

5.3.2.2.4 Geschiftsmodelladiquate Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat
5.3.2.2.4.1 Verstirkung der Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat

Bezugspunkte zur Verstirkung der Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat sind auf
nationaler Ebene im KWG', dem Merkblatt zur Kontrolle von Mitgliedern von Verwal-
tungs- und Aufsichtsorganen’, den MaRisk’ und im DCGK* enthalten.

Das Merkblatt zur Kontrolle von Mitgliedern von Verwaltungs- und Aufsichtsorganen’
bezieht sich primér auf die Qualifikation der Mitglieder des Aufsichtsrats. Dort sind
insbesondere materielle Anforderungen an die Mandatstrager definiert und Mallnahmen
bzw. Eingriffsrechte der Bankenaufsicht bei Pflichtverletzungen der Mandatstrager
geregelt.® In Anlehnung an Hartmann (2011)" ist die Risikokontrolle durch den Risiko-
ausschuss innerhalb des Aufsichtsrats insgesamt — trotz der Uberarbeitung des relevan-
ten Merkblatts — noch optimierungsbediirftig.®

Die relevanten Regelungen in den MaRisk sowie im DCGK enthalten primir Regelun-
gen sowie Empfehlungen zur Ausgestaltung der institutionalisierten Kontrolle des
Bankmanagements durch den Aufsichtsrat.

' Vgl. in diesem Zusammenhang insbesondere § 36 Abs. 3 KWG und § 25a Abs. | KWG. Das KWG
fungiert als Rechtsgrundlage fiir das Merkblatt zur Kontrolle von Mitgliedern von Verwaltungs- und
Aufsichtsorganen sowie fiir die MaRisk.

2 Vgl. Deutsche Bundesbank; BaFin (2012).

3 Vgl. BaFin (2012e), AT 1 Tz. 1, AT 43.2 Tz. 6, AT 4.4.1 Tz. 4, AT 4.4.2 Tz. 6, AT 4.4.3 Tz. 2 und

BT 2.4 Tz. 5 und 6.

Vgl. Regierungskommission DCGK (2010), 5.3 Bildung von Ausschiissen.

> Vgl. ausfiihrlich Deutsche Bundesbank; BaFin (2012).

Am 03.12.2012 ist dieses Merkblatt in einer Neufassung verdffentlicht worden. Im Rahmen dieser

Neufassung wurden die Anforderungen an die Weiterbildung im Zusammenhang mit der Sachkunde

erginzt und die Zuverldssigkeitsanforderungen weiter spezifiziert. Darliber hinaus ist die Notwendig-

keit zur personlichen Vorbereitung auf Sitzungen und die Begrenzung der Mandatszahl auf 5 Mandate
geregelt worden.

Vgl. Hartmann (2011), S. 582. Hartmann definiert eine umfangreiche best Practice zur Aufgabe und

Rolle des Risikoausschusses. Im Rahmen seiner Untersuchung kommt Hartmann zu dem Ergebnis,

dass zum Zeitpunkt der Untersuchung keine deutsche Bank mehr als 50% der von ihm definierten best

Practice erfuillt. Aspekte bzw. Inhalte dieser best Practice werden auf aggregierter Ebene im Rahmen

der Entwicklung des Zielbilds von Risk Governance behandelt.

Auch nach der Uberarbeitung sind die Anforderungen an die Sachkunde der Mandatstriger nicht

streng genug. Positiv zu beurteilen ist die durch das Merkblatt geschaffene Moglichkeit der Banken-

aufsicht zur Einleitung von Maflnahmen in Form einer Verwarnung oder sogar Abberufung von Man-

datstrdgern im Falle einer Pflichtverletzung. Vgl. dazu Hartmann (2011), S. 561-563.
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Die relevanten Regelungen in den MaRisk' beziehen sich primér auf die angemessene
Einbindung des Aufsichtsorgans in das Risikomanagement der Bank zur Sicherstellung
der sachgerechten Wahrnehmung der Uberwachungsfunktion. In diesem Zusammen-
hang werden verschiedene Anforderungen definiert, die sich ausschlieBlich auf die
Informationsversorgung des Aufsichtsorgans in Form von Berichtspflichten der Ge-
schiftsleitung bzw. der Risikomanagementfunktion, der Compliance-Funktion sowie
der Internen Revision ggii. dem Aufsichtsorgan oder Auskunftsrechten des Aufsichtsor-
gans beziehen. In den MaRisk ist jedoch keine explizite Anforderung zur Implementie-
rung eines Risikoausschusses im Aufsichtsrat enthalten.

Die relevanten Regelungen im DCGK? enthalten Empfehlungen zur Bildung von Aus-
schiissen innerhalb des Aufsichtsrats. Allerdings fehlt eine Beriicksichtigung von Bank-
spezifika, insbesondere die Empfehlung zur Bildung eines Risikoausschusses im Auf-
sichtsrat von Banken.

Auf internationaler und europdischer Ebene sind sowohl in den BCBS Principles for
enhancing Corporate Governance’ als auch in den Guidelines on Internal Governance®
der EBA Regelungen enthalten, die sich explizit auf die Implementierung eines Risiko-
ausschusses im Aufsichtsrat bzw. Uberwachungsorgan von Banken beziehen.

Dieser Aspekt des Zielbilds wird durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen
in Anlehnung an die oben stehenden Ausfithrungen inhaltlich-fachlich insgesamt nur
teilweise abgedeckt. Im Teilaspekt zur Erhohung der Qualifikation der Aufsichtsrats-
mitglieder besteht im Vergleich zum Zielbild aufgrund der zu geringen Anforderungen
nur eine geringe Abdeckung. Im Teilaspekt zur Implementierung eines Risikoausschus-
ses im Aufsichtsrat besteht insbesondere aufgrund der Regelungen des BCBS sowie der
EBA eine grofle Abdeckung.

5.3.2.2.4.2 Adiquate Beriicksichtigung der Glaubigerinteressen im Aufsichtsrat

In den relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen sind aktuell keine zielbildkonfor-
men Regelungen zur addquaten Beriicksichtigung von Glaubigerinteressen bei der
Zusammensetzung des Aufsichtsrats enthalten. Es fehlen Anforderungen zur Bestellung
von zusétzlichen bzw. neuen Aufsichtsratsmitgliedern, die neben den Interessenvertre-
tern von Eigentiimern und Mitarbeitern ausschlieBlich die Interessen der Glaubiger
vertreten und dadurch ein wirksames Gegengewicht insbesondere zu den Vertretern der
Eigentiimerinteressen bilden.

' Vgl. BaFin (2012¢), AT 1 Tz. 1, AT 4.3.2 Tz. 6, AT 4.4.2 Tz. 6, AT 4.4.3 Tz. 2 und BT 2.4 Tz. 5 und
6.

Vgl. Regierungskommission DCGK (2010), 5.3 Bildung von Ausschiissen.

3 Vgl. BCBS (2010b), I1I. A. Tz. 52.

* Vgl. European Banking Authority (2011), III. B. B2. Tz. 14.
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Aufgrund der fehlenden Regelungen zu diesem Aspekt des Zielbilds von Risk Gover-
nance durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen besteht keine inhaltlich-
fachliche Abdeckung und das bereits im ersten Schritt der Gap-Analyse identifizierte
Defizit in der Bankenregulierung wird bestétigt.

5.3.2.2.5 Risikokontrolle durch den CRO
5.3.2.2.5.1 Implementierung einer internen Risikovalidierung

Die Implementierung einer internen Risikovalidierung zielt darauf ab, die Gefdhrdung
der Risikotragfihigkeit der Bank, die aus einer Verfidlschung von Informationen zur
Ergebnis- und Risikolage in Verbindung mit horizontaler Koalitionsbildung zwischen
dem CFO und den risikotragenden Marktbereichen resultiert, zu reduzieren.

Innerhalb des Bankmanagements konnen der bankaufsichtsrechtlich vorgeschriebene
Supervisory Review Process (SRP), die Sonderpriifungen der Bankenaufsicht geméf §
44 KWG, die Kontrollen der Internen Revision sowie die Risikocontrolling-Funktion im
Sinne von internen Kontrollsystemen des CEO in seiner Rolle als Prinzipal genutzt
werden, um die Informationsasymmetrien und daraus resultierende Kooperationsprob-
leme in Form der Gefahrdung der Risikotragfihigkeit zu reduzieren.'

Das KWG sowie die MaRisk stellen demnach ein Instrumentarium zur internen Risiko-
validierung zur Verfligung. Aus diesem Grund liegt eine Abdeckung dieses Aspekts des
Zielbilds von Risk Governance vor. Im Vergleich zum Zielbild besteht jedoch ein Un-
terschied hinsichtlich des Kontroll- bzw. Priifungsgegenstands der o. g. Kontrollsyste-
me. Die Priifungen gemiB § 44 KWG und die Kontrollen der Internen Revision sowie
die Tatigkeit der Risikocontrolling-Funktion sind nicht primér darauf ausgerichtet, die
Gefahr einer Verfilschung von Informationen zur Ergebnis- und Risikolage in Verbin-
dung mit der o. g. Koalitionsbildung zwischen den Akteuren innerhalb der Unterneh-
mensfithrung zu reduzieren. Es handelt sich dabei um eine Erkenntnis aus der im Rah-
men dieser Arbeit durchgefiihrten Analyse von Risk Governance als Vernetzung von P-
A-Beziehungen innerhalb der Unternehmensfiihrung von Banken.

Da die relevanten Regelungen in den MaRisk sowie der Fokus der Priifungen gemil §
44 KWG nicht an diesem im Rahmen der Analyse von Risk Governance identifizierten
Kooperationsproblem® ausgerichtet sind, besteht trotz der Bereitstellung des Instrumen-
tariums durch das Bankenaufsichtsrecht insgesamt lediglich eine teilweise inhaltlich-
fachliche Abdeckung dieses Aspekts des Zielbilds von Risk Governance.

' Der SRP, die Aufgaben der Risikocontrolling-Funktion und die Aufgaben der Internen Revision sind

in den MaRisk geregelt. Vgl. dazu BaFin (2012¢), AT 1 Tz. 2, AT 4.4.1 und AT 4.4.3.
Es handelt sich dabei um Absprachen zwischen CFO und Marktbereichen, zwischen CRO und Markt-
bereichen sowie um Absprachen zwischen CFO und CRO.
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5.3.2.2.5.2 Verbesserung der internen Risikokommunikation

Die Verbesserung der internen Risikokommunikation im Kontext von Risk Governance
bezieht sich auf ein Gesamtkonzept, welches die Inhalte, den Aufbau bzw. die Struktur
und den Erstellungsprozess umfasst.

Die MaRisk enthalten an verschiedenen Stellen allgemeine sowie risikoartenspezifische
Regelungen zur internen Risikokommunikation.'

Durch die aufsichtsrechtlichen Regelungen in AT 4.3.2 Tz. 2 und AT 4.3.2 Tz. 5 kann
eine Differenzierung der internen Risikokommunikation in ein Standard-Reporting und
ein ad hoc-Reporting festgestellt werden. In den MaRisk werden risikoartenspezifische
Anforderungen zum Turnus der jeweiligen Risikoberichte definiert.” Weitere Regelun-
gen zum Aufbau der internen Risikokommunikation sind in den MaRisk nicht enthalten.

Es erfolgt keine konkrete Definition des Adressatenkreises und keine Differenzierung
von Reporting und Analysen. Dariliber hinaus werden keine Anforderungen an eine
empfingerorientierte Aufbereitung definiert. Diese fehlenden Regelungen sind aller-
dings auf das den MaRisk zugrunde liegende Proportionalitétsprinzip zuriickzufiihren.

Der Inhalt der internen Risikokommunikation ist in den MaRisk risikoartenspezifisch
geregelt. Fiir Kredit-, Marktpreis-, Liquiditéts- und operationelle Risiken werden Min-
destinhalte fiir die interne Risikokommunikation definiert.” Diese Mindestinhalte de-
cken einen Grofiteil der im Zielbild definierten Mindestinhalte ab. Es fehlen Anforde-
rungen zur Beriicksichtigung sdmtlicher Steuerungsbereiche der Bank, wie z. B.
Kundensegmente, Regionen und Produktgruppen im Privat- und Firmenkundengeschift
sowie die Treasury-Aktivitéten.

Angaben zum Erstellungsprozess der internen Risikokommunikation sind in den Ma-
Risk nicht enthalten.

Aufgrund der o. g. fehlenden Regelungen in den einzelnen Merkmalsgruppen besteht
lediglich eine teilweise inhaltlich-fachliche Abdeckung dieses Aspektes des Zielbilds
von Risk Governance durch die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen.

' Vgl. BaFin (2012¢), BTR 1 Tz. 7, BTR 2.1 Tz. 5, BTR 2.2 Tz. 3, BTR 2.3 Tz. 4, BTR 3.1 Tz. 3 und
BTR 4 Tz. 4.

2 Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.3.2 Tz. 3-6, BTR 1 Tz. 7, BTR 2.1 Tz. 5, BTR 2.2 Tz. 3, BTR 2.3 Tz. 4,
BTR 3.1 Tz 3 und BTR 4 Tz. 4.

3 Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.3.2 Tz. 3-6, BTR 1 Tz. 7, BTR 2.1 Tz. 5, BTR 2.2 Tz. 3, BTR 2.3 Tz. 4,
BTR 3.1 Tz 3 und BTR 4 Tz. 4.
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5.4 Diskussion des Regulierungsansatzes im Kontext der Risk
Governance von Banken

Zielsetzung dieses Kapitels ist die Identifikation kritischer Prdmissen der qualitativen
Regulierung sowie die Schirfung der Vor- und Nachteile des qualitativen Regulierungs-
ansatzes. Dazu werden die bisher im Rahmen dieser Arbeit gewonnenen Erkenntnisse
genutzt. Zum Einen handelt es sich dabei um die Erkenntnisse aus der Analyse von Risk
Governance als Vernetzung von P-A-Beziehungen im Rahmen des konzipierten Refe-
renzmodells, insbesondere der P-A-Beziehung zwischen Bankenaufsicht und Bankma-
nagement. Zum Anderen werden die Erkenntnisse aus der Gap-Analyse der relevanten
bankaufsichtsrechtlichen Normen genutzt.'

5.4.1 Qualitative Bankenaufsicht

Aus Abbildung 32 und Abbildung 33 wird ersichtlich, dass die MaRisk® die zentrale
bankaufsichtsrechtliche Norm auf nationaler Ebene im Kontext von Risk Governance
sind. Die MaRisk besitzen die meisten Bezugspunkte sowohl zum fachlich-
methodischen als auch zum organisatorisch-funktionalen Zielbild von Risk Governance.
Im Zuge der als lessons learnt der Finanzmarktkrise identifizierten Defizite in der Cor-
porate Governance sowie im Risikomanagement von Banken wurden die MaRisk mehr-
fach iiberarbeitet. Am 14.12.2012 ist die vierte Novelle der MaRisk veroffentlicht wor-
den.

In Anlehnung an die Bedeutung der MaRisk wird die Anwendung des qualitativen
Regulierungsansatzes der Bankenaufsicht in diesem Kontext begriindet. Dariiber hinaus
sind hinsichtlich des Anwendungsbereichs von Risk Governance auch rein quantitative
bzw. regelbasierte bankaufsichtsrechtliche Normen relevant. Diese stehen jedoch nicht
im Fokus dieser Arbeit.

Zunéchst sind quantitative und qualitative Regulierung voneinander abzugrenzen.
Quantitative Regulierung basiert auf Zahlen des Jahresabschlusses oder Zahlen des
internen Rechnungswesens. Es handelt sich dabei um eine vom Einzelfall abstrahieren-
de standardisierte Vorgehensweise der Regulierung. Standardisierte, quantitative Regeln
begiinstigen eine standardisierte Sanktionierung von RegelverstoB3en. Aus diesem Grund

Hier wird dem Ansatz von Borner (2004) und Borner (2006) gefolgt. Zielsetzung von Borner in diesen
Beitrdgen ist die Schaffung einer Basis fiir eine differenzierte Analyse der qualitativen Bankenregulie-
rung, da die Behandlung der Vorteile dieses Regulierungsansatzes im Vergleich zur Behandlung der
Nachteile deutlich tiiberwiegt. Vgl. dazu Borner (2004), und Borner (2006).

* Vgl. BaFin (2012¢).
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kann die quantitative Regulierung auch als regelgebundene Regulierung interpretiert
werden.'

Im Gegensatz zur quantitativen Regulierung wird die qualitative Regulierung definiert
als ein System von Normen, das nicht primir auf externen oder bankinternen Zahlen,
sondern auf der Bewertung von Strukturen und Prozessen in Banken basiert. Gegen-
stand ist die Priifung und Beurteilung der Angemessenheit von Prozessen, Strukturen
und Modellen bzw. Methoden zur Risikomessung unter Beriicksichtigung des Risiko-
profils der einzelnen Bank. Aufbauend darauf wird gepriift, ob die Bank iiber ausrei-
chend Eigenmittel zur Abdeckung der Risiken verfligt. Die Hohe der Eigenmittel, die
Hohe der Risikopositionen und das Risikomanagement einer Bank miissen zur Sicher-
stellung der Risikotragfahigkeit aufeinander abgestimmt sein. Dieser Zusammenhang ist
durch die Aufsichtsbehorden immer im jeweiligen Einzelfall zu priifen. Aus diesem
Grund geht mit qualitativer Bankenregulierung zwangsliufig ein gewisser Interpretati-
onsspielraum einher. Aus diesem Grund kann die qualitative Bankenregulierung auch
als diskretiondre Regulierung bezeichnet werden.”

Zielsetzung der qualitativen Bankenregulierung ist die Erhohung der Leistungsfahigkeit
und Effizienz. Dazu sollen Informationen zur Risikosituation und zum Risikomanage-
ment der einzelnen Banken generiert werden, welche die Spezifika der einzelnen Ban-
ken angemessener und differenzierter berticksichtigen, als dies bei einer quantitativen,
standardisierten Regulierung moglich ist.’

In Anlehnung an das Zielbild von Risk Governance ist insbesondere die zweite Sdule
des Basel II-Regelwerks* relevant. Es handelt sich dabei um den Supervisory Review
Process (SRP). Im Rahmen des SRP iiberwacht die Bankenaufsicht alle Risiken sowie
die Risikoangemessenheit aller Strukturen und Prozesse innerhalb der Bank. Die Ziel-
setzung des SRP ist die Beurteilung der Angemessenheit zwischen dem spezifischen
Risiko einer Bank und den spezifischen Fahigkeiten dieser Bank, ein solches Risiko zu
tragen und zu steuern. Es handelt sich beim SRP um eine sowohl rein qualitative als
auch diskrete Regulierung, weil es keine konkrete Vorgaben dazu gibt, was adédquat ist
und was nicht. Standardisierte Alternativen zu dieser Form der Regulierung bzw. Uber-

Ein Beispiel fiir regelgebundene Regulierung ist der Baseler Akkord von 1988 (Basel I). Vgl. Borner

(2004), S. 337-338, Borner (2006), S. 652 und BCBS (1988).

? Ein Beispiel fiir diskretionire Regulierung ist das Basel II-Regelwerk. Vgl. Borner (2004), S. 337-338,
Borner (2006), S. 652 und BCBS (2005).

3 Vgl. Bérner (2006), S. 651.

* Zur Siule 2 des Baseler Regelwerkes siehe ausfiihrlich BCBS (2005), S. 146-162.
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wachung existieren nicht. In diesem Zusammenhang werden lediglich vier allgemeine
Grundprinzipen' formuliert.”

Mit dem SRP ist fiir die Regulierungsbehorden ein zweiseitig orientierter Priifungsauf-
trag verbunden. Einerseits soll die Erfiillung der Anforderungen an bankeigene Verfah-
ren zur Quantifizierung der Mindesteigenkapitalanforderungen gepriift werden. Ande-
rerseits sind eine bankspezifische Risikoprofilanalyse durchzufiihren und das
bankspezifische Risikomanagement zu bewerten. Bei diesem zweiten Priifungsauftrag
handelt es sich um eine echte Uberschreitung des Regulierungshorizonts der Siule 1.2

Der SRP wird auf nationaler Ebene durch die in § 25a KWG sowie die in den MaRisk*
definierten Anforderungen an die ordnungsgemifle Geschiftsorganisation und das
Risikomanagement umgesetzt. Die MaRisk sind ein modular strukturiertes Rahmen-
werk und stellen auf nationaler Ebene die Auslegung und Konkretisierung des §25a
Abs. 1 KWG dar.” Unter Berlicksichtigung des Prinzips der doppelten Proportionalitét
sind die MaRisk der zentrale Regelungsrahmen fiir die qualitative Aufsicht in Deutsch-
land.’

Die doppelte Proportionalitdt bezieht sich sowohl auf die Hohe bzw. Stringenz der in
Verbindung mit Offnungsklauseln definierten Anforderungen als auch auf die Intensitit
der Bankenaufsicht im Rahmen der Prifungshandlungen.’

Mit den MaRisk wird die Abkehr von der traditionell regelbasierten Aufsicht hin zu
einer prinzipienorientierten, qualitativen Aufsicht vollzogen. Dadurch findet ein Para-
digmenwechsel statt, der sowohl Form und Stil der Regulierung als auch die bankauf-
sichtliche Praxis verdndert. Auf Basis des im Rahmen der qualitativen Bankenaufsicht
zugrunde gelegten Proportionalitdtsprinzips enthalten die MaRisk zur Beriicksichtigung
der heterogenen Institutsstruktur zahlreiche Offnungsklauseln, die abhiingig von der

1. Banken miissen iiber ein Verfahren zur Einschédtzung des Gesamtkapitals in Relation zum Risiko-
profil sowie iiber eine Strategie zur Aufrechterhaltung der Eigenkapitalausstattung verfiigen. 2. Die
Bankenaufsicht soll die bankinternen in 1. genannten Verfahren und Strategien priifen und im Falle
von Beanstandungen angemessene MalBnahmen ergreifen. 3. Die Bankenaufsicht soll erwarten, dass
Banken iiber den Mindestkapitalanforderungen operieren und Moglichkeit haben, von Banken ein ho-
heres als das Mindesteigenkapital zu fordern. 4. Die Bankenaufsicht sollte zur Vermeidung einer
Nichteinhaltung der Kapitalquoten friihzeitig intervenieren und ziigig Abhilfe verlangen, wenn die Ei-
genkapitalausstattung nicht aufrechterhalten oder wiederhergestellt werden kann. Fiir eine ausfiihrliche
Beschreibung dieser Grundprinzipien siche Borner (2004), S. 340.

Vgl. Borner (2004), S. 339-340.

Vgl. Krumnow et al. (2004), S. 1644-1645.

Vgl. BaFin (2012e).

Vgl. BaFin (2012e¢), AT 1 Tz. 1.

Vgl. BaFin (2012e), AT 1 Tz. 2.

Vgl. BaFin (2005), S. 104.
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GroBe, den Geschiftsschwerpunkten und der Risikosituation der Institute eine instituts-
individuell angemessene Umsetzung der Anforderungen erméglichen.'

In der vierten Novelle der MaRisk wird der sog. Proportionalitit nach oben’ ein stérke-
res Gewicht eingerdumt. In der Vergangenheit wurde das Proportionalititsprinzip vor-
nehmlich nach unten, d. h. bezogen auf kleinere Banken mit weniger komplexen Ge-
schéftsaktivititen im Sinne einer vereinfachten Umsetzung in der Bankenpraxis
angewendet.

Unter Beriicksichtigung des Anwendungsgebiets dieser Arbeit — deutsche GroB3banken
in der Rechtsform der Aktiengesellschaft — ist die sog. Proportionalitdt nach oben von
besonderer Bedeutung, weil dadurch die Relevanz aufsichtlicher Regelungen’ internati-
onaler und européischer Organisationen mit Bezug zum Zielbild von Risk Governance
zusitzlich zu den relevanten nationalen Normen begriindet wird.*

5.4.2 Kiritische Wiirdigung qualitativer Bankenaufsicht

Im Folgenden werden die Vor- und Nachteile des qualitativen Regulierungsansatzes in
Bezug auf den Anwendungsbereich von Risk Governance beschrieben.

5.4.2.1 Vorteile qualitativer Bankenaufsicht
5.4.2.1.1 Zulassung bankinterner Modelle zur Risikomessung

Ein wesentlicher Vorteil der qualitativen Bankenaufsicht ist die Zulassung bankinterner
Modelle zur Risikomessung im Rahmen der Sdule 1 von Basel II. Im Zusammenhang
mit dieser Zulassung sind weitere Vorteile der qualitativen Bankenaufsicht identifiziert
worden. Es handelt sich dabei um die Setzung von Anreizen zur Entwicklung neuer
Risikomanagementtechniken in Banken. Dadurch wird ein dynamischer Wettbewerb
zur Weiterentwicklung des Risikomanagements gefordert.’

Dariiber hinaus wird im Zusammenhang mit der aufsichtsrechtlichen Zulassung bankin-
terner Modelle zur Risikomessung die Reduktion der direkten und indirekten Regulie-

' Vgl. BaFin (2012e), AT 1 Tz. 4.

Der Begriff Proportionalitit nach oben wird von der BaFin im Anschreiben zur vierten MaRisk-
Novelle verwendet. Vgl. dazu BaFin (2012b).

Es handelt sich dabei um Veroffentlichungen, Leitlinien, Empfehlungen, Standards etc. von FSB,
BCBS , EBA sowie weiterer Institutionen, die nicht rechtlich bindend sind.

* Vgl. BaFin (2012¢), AT 1 Tz. 2.

Fiir eine Beschreibung der Vorteile der qualitativen Bankenregulierung siehe ausfiihrlich Borner
(2004), S. 342-344 und Borner (2006), S. 654-655.
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rungskosten' als weiterer Vorteil identifiziert. Die Reduktion der direkten Regulie-
rungskosten wird damit begriindet, dass durch eine Verpflichtung zur Nutzung auf-
sichtsrechtlich definierter Standardverfahren in Banken zwei unterschiedliche Risiko-
messmethoden — eine bankinterne und eine aufsichtsrechtliche Methodik — umgesetzt
werden miissten, wodurch Zusatzkosten entstehen wiirden. Da Banken im Rahmen der
qualitativen Bankenaufsicht eigene Modelle bzw. Methoden anwenden diirfen, werden
dadurch die direkten Regulierungskosten reduziert. Die Reduktion der indirekten Regu-
lierungskosten wird damit begriindet, dass die bankinternen Risikomodelle eine im
Vergleich zu Standardverfahren genauere Risikomessung® und damit einhergehend eine
tendenziell geringere Eigenkapitalunterlegung ermoglichen, wodurch weitere Wohl-
fahrtsverluste’, die durch standardisierte Kapitalanforderungen entstehen, vermieden
bzw. verringert werden.*

5.4.2.1.2 Beriicksichtigung bankspezifischer organisatorischer und qualitativer
Aspekte des Risikomanagements

In Anlehnung an Steden (2002)° konnen weitere Vorteile qualitativer Regulierung iden-
tifiziert werden, die sich primér auf organisatorische und qualitative Aspekte des Risi-
komanagements beziehen.

Qualitative Bankenregulierung ermdglicht eine Bertlicksichtigung von organisationalen
und strategischen Risiken bzw. Aspekten im Rahmen der Risikoprofilanalyse. Da im
Rahmen der qualitativen Bankenaufsicht Risikoeinschdtzungen der Bank genutzt wer-
den, ergibt sich insgesamt eine hohere Marktorientierung der Regulierung. Der SRP
ermoglicht die Nutzung des Informationsvorsprungs des Managements gegeniiber der
Bankenaufsicht hinsichtlich der tatsdchlichen Risikolage der Bank, d. h. hinsichtlich der
eingegangen Risikopositionen sowie der Qualitéit und tatsdchlichen Hohe des Risikode-
ckungspotenzials. Dariiber hinaus kann durch diesen Regulierungsansatz das Dilemma,

" Regulierungskosten konnen in direkte und indirekte Regulierungskosten differenziert werden. Direkte

Regulierungskosten entstehen durch den Unterhalt und die Tatigkeit der Aufsichtsbehorde sowie bei
den beaufsichtigten der Banken fiir die Implementierung der regulatorischen Methoden/Verfahren,
Strukturen und Prozesse. Indirekte Regulierungskosten entstehen durch Wohlfahrtsverluste aufgrund
von Unvollkommenheiten im Regulierungsregime. Vgl. dazu ausfiihrlich Franks et al. (1997), Borner
(2004), S. 342 und S. 344-345 und Priewasser; Fuhrmeister (2002), S. 855.

Ein weiterer Vorteil der genaueren Risikomessung, die aus der Zulassung bankinterner Modelle zur
Risikomessung resultiert, ist die damit verbundene Erh6hung der Qualitit der Risikoinformationen. Im
Vergleich zu standardisierten Regelungen ist bei qualitativer Bankenregulierung die Gefahr von Regu-
lierungs- bzw. Kapitalarbitrage sowie von Adverse Selection geringer. Siehe dazu ausfiihrlich Borner
(2004), S. 342-344 und Borner (2006), S. 654-655.

Aufgrund von regulatorischen Eigenkapitalanforderungen kdnnen Wohlfahrtsverluste durch eine
suboptimale Kreditallokation und Verzerrungen in der Preisgestaltung von Krediten und Einlagen ent-
stehen. Vgl. dazu bspw. Campbell et al. (1992).

Fiir eine Beschreibung der Vorteile der qualitativen Bankenregulierung siehe ausfiihrlich Borner
(2004), S. 342-344 und Borner (2006), S. 654-655.

> Vgl. Steden (2002), S. 88-89.
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dass sich die Regulierung aufgrund der hohen Innovationsgeschwindigkeit im Finanz-
sektor stdndig und schnell weiterentwickeln muss, zumindest in einem gewissen Maf}
reduziert werden.'

5.4.2.1.3 Reduktion der Informationsasymmetrie zwischen Bankenaufsicht und
Bankmanagement hinsichtlich der Ausgestaltung der Risk Governance

Im Rahmen der qualitativen Bankenaufsicht konnen in Anlehnung an Steden (2002)°
und Borner (2004/2006)° aufgrund einer umfangreichen Beriicksichtigung von organisa-
torischen und strategischen Aspekten im Rahmen der Risikoprofilanalyse sowie der
Ermoglichung zur Beriicksichtigung der dynamischen Entwicklung im Risikomanage-
ment im Vergleich zu einem rein quantitativ normierten Standardmodell durch den
Regulierungsmitarbeiter verbesserte Risikoinformationen generiert werden. Dadurch
wird die Informationsasymmetrie zwischen Bankmanagement und Bankenaufsicht
hinsichtlich der tatsachlichen Risikolage der Bank reduziert.*

Zuséatzlich ermoglicht der qualitative Regulierungsansatz eine im Vergleich zur quanti-
tativen bzw. standardisierten Bankenaufsicht, welche sich priméar auf Risikokennziffern
bezieht, ganzheitlichere Betrachtung und damit eine Beriicksichtigung sédmtlicher As-
pekte des Zielbilds von Risk Governance. Dadurch kann die Bankenaufsicht sowohl die
Ausgestaltung des fachlich-methodischen als auch des organisatorisch-funktionalen
Zielbilds tberpriifen und beurteilen. Dieses breite Spektrum der qualitativen Banken-
aufsicht begriindet im Kontext von Risk Governance einen wesentlichen Vorteil dieses
Regulierungsansatzes ggii. einer rein quantitativ orientierten Bankenaufsicht.

5.4.2.1.4 Nutzung des SRP als Kontrollsystem im Rahmen des Monitoring

Dem Supervisory Review Process (SRP) bestehend aus dem ICAAP und dem SREP
kommt im Rahmen dieser Arbeit aufgrund der engen Verbindung zur Risk Governance
von Banken eine besondere Bedeutung zu. Der SRP bezieht sich explizit auf das Risi-
komanagement von Banken und damit auf das Anwendungsgebiet von Risk Governan-
ce. Ein weiterer Grund fiir die enge Verbindung von SRP und Risk Governance ist die
einheitliche Zielsetzung. Sowohl SRP als auch Risk Governance zielen auf die Sicher-
stellung der Risikotragfahigkeit von Banken ab.

' Vgl. Steden (2002), S. 88-89.

2 Vgl. Steden (2002), S. 88-89.

Fiir eine Beschreibung der Vorteile der qualitativen Bankenregulierung siehe ausfiihrlich Borner
(2004), S. 342-344 und Borner (2006), S. 654-655.

In diesem Zusammenhang ist der SRP aufgrund der Nutzung des Informationsvorteils des Bankmana-
gements hinsichtlich der tatsédchlichen Risikolage der Bank ein besonders wichtiges Element der quali-
tativen Bankenaufsicht, worauf im folgenden Kapitel ausfiihrliche eingegangen wird. Vgl. dazu auch
Steden (2002), S. 88-89.
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Im Rahmen dieser Arbeit besitzt der von Steden (2002) ' genannte Vorteil der Redukti-
on der Informationsasymmetrien zwischen Bankenaufsicht und Bankmanagement durch
den SRP eine besondere Bedeutung. Durch die Reduktion von Informationsasymmet-
rien trigt der SRP dazu bei, die Kooperationsprobleme in der P-A-Beziehung zwischen
Bankenaufsicht und Bankmanagement, welche in Stufe 1 des im Rahmen dieser Arbeit
konzipierten Referenzmodells abgebildet ist, zu reduzieren. Im Folgenden wird die
Bedeutung des SRP fiir die Analyse im Rahmen des Referenzmodells niher erldutert.

Der Supervisory Review Process (SRP) ist als Kontrollsystem im Rahmen des Monito-
ring des Prinzipals und damit als Losungsansatz fiir die identifizierten Kooperations-
probleme in Form von Hidden Action, Hidden Information und Hidden Transfer bzw.
der aus diesen Kooperationsproblemen resultierenden Gefahr des Moral Hazard, welche
die Risikotragfahigkeit der Bank gefidhrden kann, zu interpretieren. Der SRP stellt dem-
nach einen Losungsansatz der Bankenaufsicht in ihrer Rolle als Prinzipal dar, welcher
an der Reduktion der Informationsasymmetrien zwischen Bankenaufsicht und Bankma-
nagement ansetzt.

Der Vorteil bzw. Nutzen des SRP wird dadurch verstérkt, dass dieser als Kontrollsystem
im Rahmen des Monitoring zu interpretierende Losungsansatz zusétzlich auch in samt-
lichen anderen P-A-Beziehungen des im Rahmen dieser Arbeit konzipierten Referenz-
modells als Losungsansatz des Prinzipals verwendet wird. Der SRP stiftet demnach
auch in den P-A-Beziehungen ohne direkte Beteiligung der Bankenaufsicht einen Nut-
zen. Damit stellt die qualitative Bankenaufsicht in Form des SRP ein wirksames Instru-
ment bzw. einen wirksamen Losungsansatz zur Reduktion von Kooperationsproblemen
in der Unternehmensfiihrung von Banken zur Verfiigung.

5.4.2.2 Nachteile qualitativer Bankenaufsicht

Zur Ermoglichung einer differenzierten Analyse des qualitativen Regulierungsansatzes
werden den o.g. Vorteilen der qualitativen Bankenregulierung mogliche Nachteile
dieses Regulierungsansatzes gegeniiber gestellt.

5.4.2.2.1 Entstehung von Handlungsspielridumen bei beaufsichtigten Instituten
und Regulierungsmitarbeitern

In Anlehnung an Paul (2000/2002/2007)* werden durch die Verwendung unbestimmter
Begriffe und Offnungsklauseln im Rahmen der qualitativen Bankenaufsicht zahlreiche

' Vgl. Steden (2002), S. 88-89.
2 Vgl. Paul (2000), S. 292-296, Paul (2002), S. 563-567 und Paul (2007), S. 367-372.
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Nachteile dieses Regulierungsansatzes begriindet, die im Folgenden kurz beschrieben
werden.

Durch die Verwendung zahlreicher unbestimmter Begriffe entstehen den beaufsichtig-
ten Instituten erhebliche Handlungsspielrdume und die damit verbundene Gefahr bzw.
der Anreiz zu verborgenen Handlungen. Fiir die Aufsichtsbehorde besteht deshalb eine
im Vergleich zur quantitativen Bankenaufsicht hohere Abhédngigkeit von der Sorgfalt
und Ehrlichkeit des zu priifenden Institutes.'

Die Handlungsspielrdume entstehen nicht nur bei den beaufsichtigten Banken, sondern
auch bei den Priifern bzw. Regulierungsmitarbeitern. Aus diesen Handlungsspielrdumen
bei den Regulierungsmitarbeitern resultiert die Gefahr einer Ungleichbehandlung von
Kreditinstituten im Rahmen der Regulierung bzw. Beaufsichtigung. Diese Gefahr wird
zusitzlich dadurch verstéirkt, dass flir die Banken die Bewertung durch die Regulie-
rungsmitarbeiter intransparent ist. Die Priifung und Bewertung der Institute durch den
Regulierungsmitarbeiter wird durch die Verwendung unbestimmter Begriffe und die
damit verbundenen Ungenauigkeiten erschwert. Der Priifungsprozess wird dadurch
insgesamt komplexer und aufwendiger.’

Die als Vorteil der qualitativen Bankenaufsicht klassifizierte Anreizsetzung zur Weiter-
entwicklung des Risikomanagements kann allerdings durch im Rahmen der Aufsichts-
praxis durch die Regulierungsmitarbeiter anzuwendenden Standards bzw. die Nutzung
von Pflichtenheften eingeschriankt werden. Dadurch konnen innovative Losungen be-
hindert werden, wenn diese aufgrund der Abweichung von Standards negativ durch die
Regulierungsmitarbeiter beurteilt werden.’

Ein weiterer, allgemeinerer Nachteil ist in Anlehnung an Paul (2000/2002/2007)* die
mit der qualitativen Bankenaufsicht verbundene deutliche Erweiterung des Anwen-
dungsgebietes der Bankenaufsicht bzw. Priifung, welche einen groflen Einschnitt in den
dispositiven Unternehmensbereich darstellt. Dieser Einschnitt in den dispositiven Un-
ternehmensbereich konkretisiert sich insbesondere durch die Formulierung von Anfor-
derungen an die Aufbau- und Ablauforganisation sowie deren Priifung durch die Ban-
kenaufsicht.

5.4.2.2.2 Kontraproduktive Wirkungen durch Fehlanreize

Neben den als Vorteil der qualitativen Regulierung identifizierten Anreizen zur Weiter-
entwicklung des Risikomanagements in Banken kdnnen im Rahmen der qualitativen

Vgl. Paul (2000), S. 292-296, Paul (2002), S. 563-567 und Paul (2007), S. 367-372.
Vgl. Paul (2000), S. 292-296, Paul (2002), S. 563-567 und Paul (2007), S. 367-372.
Vgl. Paul (2000), S. 292-296, Paul (2002), S. 563-567 und Paul (2007), S. 367-372.
Vgl. Paul (2000), S. 292-296, Paul (2002), S. 563-567 und Paul (2007), S. 367-372.

VI
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Bankenregulierung auch Fehlanreize entstehen, welche kontraproduktiv wirken kdnnen.
Diese moglichen Fehlanreize werden im Folgenden in Anlehnung an Bdrner
(2004/2006)" strukturiert und kurz beschrieben.

Von Bankenregulierung gehen generell Anreize fiir alle am Regulierungsprozess Betei-
ligten aus. Dabei handelt es sich um die regulierten Banken, die Regulierungsbehdrde
als Institution sowie den Mitarbeiter der Regulierungsbehorde als Individuum, an den
die Aufgabe zur qualitativen Aufsicht der Banken durch die Regulierungsbehdrde iiber-
tragen wurde. Auf der Grundlage dieser Beteiligten konnen drei Ebenen differenziert
werden, um die Wirksamkeit der qualitativen Bankenaufsicht zu analysieren und zu
beurteilen.

Zunichst handelt es sich dabei um die Ebene des delegierten Monitoring in der Bezie-
hung zwischen den Einlegern der Bank und der Regulierungsbehorde, vertreten durch
deren Management. Die zweite Ebene wird als interne Entscheidungsebene bezeichnet
und bezieht sich auf die Delegationsbeziehung zwischen dem Management der Regulie-
rungsbehorde und ihrem Mitarbeiter. In diesen beiden Ebenen bzw. den darin jeweils
abgebildeten Beziehungen konnen Fehlanreize entstehen, die zu einer gewissen Passivi-
tdt bzw. zu einer geringen Priifungs- und Kontrollintensitét sowie einer zu harmlosen
Sanktionierung fithren konnen, welche die Wirksamkeit der qualitativen Regulierung
beeintrachtigen. Die dritte Ebene wird als externe Entscheidungsebene bezeichnet und
bezieht sich auf den Mitarbeiter der Regulierungsbehorde. Die Wirksamkeit der qualita-
tiven Regulierung kann auf dieser Ebene durch den Einsatz von unangemessenen Heu-
ristiken und systematischen Fehlentscheidungen des Regulierungsmitarbeiters im Rah-
men der Kontrolle bzw. Priifung der Bank beeintrdchtigt werden.’

Im Zusammenhang mit qualitativer Bankenaufsicht ist ein weiterer moglicher Fehlan-
reiz fiir die beaufsichtigten Banken zu beriicksichtigen. In Anlehnung an die definierten
Ebenen von Borner (2002/2006)* kann die Ebene der beaufsichtigten Banken im Zu-
sammenhang mit mdglichen Fehlanreizen aus qualitativer Bankenaufsicht als vierte
Ebene interpretiert werden. Durch die Verwendung unbestimmter Begriffe und zahlrei-
cher Offnungsklauseln sowie der stirkeren Eigenverantwortung der Banken entstehen
den Banken gewisse Freirdume im Rahmen der Ausgestaltung des Risikomanagements.
Aufgrund der Existenz dieser Freirdume konnten Banken dazu verleitet werden, verbor-
gene Handlungen zur Verfolgung der eigenen Interessen zu betreiben.’

Vgl. Borner (2004), S. 345-351 und Borner (2006), S. 655-658.
Vgl. Borner (2004), S. 345-351 und Borner (2006), S. 655-658.
Vgl. Borner (2006), S. 655-658.

Vgl. Borner (2004), S. 345-351 und Borner (2006), S. 655-658.
Vgl. Paul (2000), S. 293.

[ N N
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5.4.2.2.3 Regulierungsintransparenz und -unsicherheit

Insbesondere Groflbanken, welche im Rahmen dieser Arbeit die fokussierte Banken-
gruppe darstellen, sind im Zusammenhang mit der qualitativen Bankenaufsicht mit einer
grof3en Regulierungsintransparenz und -unsicherheit konfrontiert. GroB3banken befinden
sich auf nationaler Ebene im Spannungsfeld des sog. Proportionalititsprinzips sowie
damit zusammenhéngend im Spannungsfeld zwischen internationalen, européischen und
nationalen Aufsichtsbehorden.

Einerseits sind in den nationalen Regelungen aufgrund des Proportionalititsprinzips
bestimmte Regelungen zum Schutz von kleineren und mittleren Instituten nicht enthal-
ten oder durch sog. Offnungsklauseln abgeschwiicht. Andererseits sind fiir GroBbanken
aufgrund der sog. Proportionalitdt nach oben' umfangreichere oder strengere Vorschrif-
ten internationaler Organisationen wie z. B. dem BCBS und europiischer Organisatio-
nen wie z. B. der EBA relevant. Das Spannungsfeld zwischen teilweise rechtsetzender
europdischer Behorde in Form von technischen Standards der EBA und Letztverantwor-
tung fiir die Bankenaufsicht auf nationaler Ebene sowie der Paradigmenwechsel der
EU-Kommission mit der erstmaligen Nutzung einer EU-Verordnung anstelle einer EU-
Richtlinie erhoht nochmals die Regulierungsintransparenz und -unsicherheit aus Sicht
der regulierten Banken. Dadurch sind insbesondere die Gro3banken betroffen.

Die Implementierung des Single Supervisory Mechanism (SSM) als Kernbestandteil der
europdischen Bankenaufsicht ab 2014 trdgt nochmals zur Verstirkung der Regulie-
rungsintransparenz und -unsicherheit bei den betroffenen Banken bei. Im Rahmen des
SSM werden als signifikant eingestufte Banken in den Euro-Landern voraussichtlich ab
November 2014 direkt durch die EZB beaufsichtigt. Unter Berlicksichtigung der
Signifikanzkriterien sind davon auch die im Rahmen dieser Arbeit fokussierten deut-
schen GrofBbanken betroffen. Durch Implementierung des SSM werden Aufsichtskom-
petenzen von der EBA an die EZB iibertragen. Dadurch ist eine Reform der EBA erfor-
derlich. Fiir deutsche GroBlbanken ist aufgrund des SSM bzw. der EZB-Aufsicht eine
weitere Aufsichtsbehdrde zu beachten. Damit verbunden sind Abgrenzungsprobleme
hinsichtlich der Kompetenzen zwischen EBA und EZB sowie die Neuregelung bzw.
erstmalige Regelung der Zusammenarbeit zwischen EZB und den nationalen Aufsichts-
behorden, d. h. zwischen EZB und Bundesbank sowie zwischen EZB und BaFin. Insge-

' Der Begriff Proportionalitit nach oben wird von der BaFin im Anschreiben zur 4. MaRisk-Novelle

verwendet. Vgl. dazu BaFin (2012b).
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samt wird dadurch das regulatorische Umfeld fiir deutsche Gro3banken komplexer und
Regulierungsintransparenz sowie -unsicherheit steigen.'

Zusitzlich werden Intransparenz und Unsicherheit durch die seit dem Ausbruch der
Finanzmarktkrise stark gestiegene Intensitidt und Dynamik der Verdffentlichung neuer
bankaufsichtsrechtlicher Normen auf simtlichen Ebenen verstérkt.

5.4.2.2.4 Gefihrdung der Risikotragfihigkeit durch Fehlanreize der qualitativen
Bankenaufsicht

Im Folgenden werden die Fehlanreize, die fiir die Wirksamkeit qualitativer Bankenauf-
sicht kontraproduktiv sein konnen, ndher erldutert und unter Beriicksichtigung der in
Stufe 1 des Referenzmodells abgebildeten P-A-Beziehung zwischen Bankenaufsicht
und Bankmanagement bewertet. Bei der Strukturierung bzw. Differenzierung dieser
Fehlanreize wird dem Ansatz von Borner (2004/2006)* gefolgt.

Im Kontext von Risk Governance mit der Zielsetzung der Sicherstellung der Risikotrag-
fahigkeit der Bank konkretisiert sich eine kontraproduktive qualitative Bankenaufsicht
in der Erhhung der Risikopositionen und der Vernachlédssigung bzw. nicht geschifts-
modelladidquaten Ausgestaltung des Risikomanagements der Banken, so dass dadurch
ceteris paribus die Risikotragfahigkeit der Bank erhoht wird.

Auf der Ebene des delegierten Monitoring konkretisiert sich die Gefahr von Fehlanrei-
zen darin, dass das Management der Regulierungsbehdrde den mit qualitativer Banken-
aufsicht verbundenen Interpretations- bzw. Handlungsspielraum ausnutzt, um unange-
messene Aufsichtsaktivititen zu fordern. Unangemessenheit der Aufsichtsaktivitdten
liegt gemél der Representation Hypothesis® dann vor, wenn die Regulierungsbehorde
andere Interessen als diejenigen der Einleger der Bank vertritt. Vor diesen Hintergrund
konnen drei Fehlanreize identifiziert werden. Das Management der Regulierungsbehor-
de konnte Shirking betreiben und das per Umlageverfahren der Regulierungsbehorde fiir
die Ausiibung der Uberwachung zur Verfiigung gestellte Kapital fiir Konsum verwen-
den, anstatt eine angemessene Uberwachung zu leisten. Bei qualitativer Regulierung ist
der Spielraum fiir Shirking deutlich hoher als bei quantitativer Regulierung. Dariiber
hinaus besteht die Gefahr, dass sich das Management der Regulierungsbehorde mit dem
Bankmanagement verbiindet, um gemeinsam gegen die Interessen der Einleger zu han-

' Zum Einen wurde die EU-Verordnung Nr. 1024/2013 zur Ubertragung besonderer Aufgaben im

Zusammenhang mit der Aufsicht iiber Kreditinstitute auf die Europdische Zentralbank erlassen. Zum
Anderen wurde zur Umsetzung der erforderlichen EBA-Reform die EU-Verordnung Nr. 1022/2013
zur Anderung der EU-Verordnung Nr. 1093/2010 zur Errichtung einer Europdischen Aufsichtsbehorde
(EBA) hinsichtlich der Ubertragung besonderer Aufgaben auf die Europiische Zentralbank gemiB der
Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 erlassen.

? Vgl. Bérner (2004), S. 345-351 und Borner (2006), S. 655-658.

Vgl. dazu Dewatripont; Tirole (2010).
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deln. In diesem Zusammenhang konnen unwirksame oder zu harmlose Sanktionen
verhédngt, Fehler verborgen oder ein Gambling for Resurrection betrieben werden. Da es
sich bei der Regulierungsbehdrde um eine staatlich betriebene Behorde handelt, besteht
schlieBlich noch die Gefahr einer politischen Einflussnahme auf deren Tétigkeit.'

Auf der internen Entscheidungsebene wird die Tatigkeit des Regulierungsmitarbeiters
betrachtet. Dabei konnen spezifische, auf die Effizienz qualitativer Bankenaufsicht
kontraproduktiv wirkende Fehlanreize identifiziert werden. Der Regulierungsmitarbeiter
besitzt einen Ermessensspielraum bei der Beurteilung der Angemessenheit des Risiko-
managements einer Bank. Zusitzlich besitzt er aufgrund seiner einzelfallbezogenen
Analysetitigkeit einen Informationsvorsprung gegeniiber dem Management der Regu-
lierungsbehorde. Daraus resultiert die Gefahr des Moral Hazard in Form einer zu passi-
ven Regulierung bzw. zu harmlosen Sanktionierung, weil der Regulierungsmitarbeiter
entweder sein eigenes Anstrengungsniveau reduzieren konnte oder Angst davor hat,
dass eine Schieflage einer Bank auf ein Fehlverhalten seiner Person im Rahmen der
Beaufsichtigung zuriickgefiihrt werden konnte. Dadurch wird die Uberwachungs- bzw.
Priifungsintensitéit beeintrdchtigt und die beaufsichtigte Bank besitzt die Moglichkeit,
unbemerkt bzw. nicht sanktioniert die Risikopositionen zu erhohen oder die Ausgestal-
tung eines geschiftsmodelladdquaten Risikomanagements zu vernachldssigen.?

In der externen Entscheidungsebene konnen Entscheidungsfehler des Regulierungsmit-
arbeiters in Form von unangemessenen Heuristiken® und systematischen Fehlentschei-
dungen im Rahmen der Kontrolle bzw. Priifung der Bank die Wirksamkeit der qualitati-
ven Regulierung beeintrdchtigen. Im Zusammenhang mit der Tétigkeit bzw. den
Entscheidungen der Regulierungsmitarbeiter ist insbesondere die Gefahr der Selbstiiber-
schitzung® hinsichtlich der Beurteilung des Risikomanagements sowie der Risikolage
von Banken relevant. Eng verbunden mit der Selbstiiberschdtzung ist auch die sog.
Kontrollillusion®. Dariiber hinaus konnte sich im Rahmen der Bewertung der Banken

! Vgl. dazu ausfiihrlich Bérner (2006), S. 656.

2 Vgl. dazu ausfiihrlich Bérner (2006), S. 656-657.

Qualitative Elemente der Bankenaufsicht erhohen insgesamt die Komplexitit der Aufgaben des Regu-
lierungsmitarbeiters. Um diese Komplexitit zu reduzieren nutzt der Regulierungsmitarbeiter heuristi-
sche Methoden. Entscheidungen unter Einsatz von Heuristiken unterliegen immer auch bestimmten
Verzerrungen.

Selbstiiberschiatzung (Overconfidence) ist ein Begriff aus der Behavioral Finance-Theorie. Selbstiiber-
schitzung liegt vor, wenn ein Entscheidungstriager seine Prognose- und Beurteilungsfahigkeit im Rah-
men der Entscheidungsfindung {iberschétzt. In diesem Zusammenhang werden haufig fiir den Ent-
scheidungstrager positive Aspekte im Rahmen beriicksichtigt bzw. wahrgenommen und fiir den
Entscheidungstrige negative Aspekte vernachlissigt. Vgl. dazu Rizzi (2008), S. 86-87.

Kontrollillusion (Illusion of Control) ist ein Begriff aus der Behavioral Finance-Theorie. Kontrollillu-
sion liegt vor, wenn Entscheidungstrager glauben, ein Zufallsereignis beeinflussen zu kénnen. Vgl.
dazu Langer (1975).
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aufgrund eines sog. Herdenverhaltens' ein einheitliches Bewertungsmuster entwickeln.
In diesem Zusammenhang ist auch das interne Benchmarking zu nennen. Dadurch
wiirde die individuelle Beriicksichtigung von Bankspezifika eingeschridnkt. Abschlie-
Bend kann festgehalten werden, dass durch die Anwendung von Heuristiken sowie den
damit verbundenen Verzerrungen in der Entscheidungsfindung die Gefahr von Ent-
scheidungsfehlern der Regulierungsmitarbeiter erhoht wird sowie der Innovationswett-
bewerb unter den Banken reduziert werden kann. Dadurch kann die Wirksamkeit quali-
tativer Regulierung eingeschriankt werden.’

Durch die qualitative Bankenaufsicht im Kontext von Risk Governance besitzen Banken
bestimmte Freirdume hinsichtlich der bankaufsichtsrechtlich konformen Ausgestaltung
von Risk Governance. Dadurch entstehen Informationsvorteile der Bank ggii. den Auf-
sichtsbehorden, wodurch Fehlanreize fiir das Bankmanagement entstehen konnen, da
die Moglichkeit von verborgenen Handlungen des Bankmanagements steigt.’ Verborge-
ne Handlungen konnten in diesem Zusammenhang bspw. eine unangemessene Bertick-
sichtigung von Risikomanagementaspekten auf Ebene der Unternehmensfiihrung, die
Unterlassung notwendiger Investitionen in Risikomanagement-Ressourcen (qualitative
und quantitative Personalausstattung sowie IT-Infrastruktur) oder die Verbergung we-
sentlicher Risikopositionen gegeniiber dem Regulierungsmitarbeiter sein. Von dieser
Gefahr verborgener Handlungen des Bankmanagements geht eine Gefdhrdung der
Risikotragfdhigkeit der Bank aus.

5.4.2.2.5 Gefihrdung der Risikotragfihigkeit durch Regulierungsunsicherheit
und -intransparenz bei Grofbanken

Aus der o. g. Regulierungsunsicherheit und -intransparenz, welche insbesondere Grof3-
banken betrifft, kann eine kontraproduktive Wirkung der qualitativen Bankenaufsicht in
Form der Gefdhrdung der Risikotragfiahigkeit der Banken resultieren.

Die fiir GrofBbanken maBigebliche sog. Proportionalitdt nach oben erweitert simtliche
auf nationaler Ebene im Kontext von Risk Governance relevanten bankaufsichtsrechtli-
chen Normen um Verdffentlichungen internationaler und européischer Organisationen,

Das Herdenverhalten (Herding) ist ein Begriff aus der Behavioral Finance-Theorie. Herdenverhalten
liegt vor, wenn die Entscheidung eines Individuums durch die Entscheidungen Anderer bzw. einer
Gruppe anderer Individuen beeinflusst wird. Durch ein sog. Herdenverhalten konnen Individuen eine
Ubernahme der alleinigen Verantwortung fiir Thre Entscheidungen vermeiden und sich im Fall von
Fehlentscheidungen auf das Kollektiv berufen, um dadurch die eigene Reputation und schlielich den
eigenen Job zu behalten. Vgl. dazu Rizzi (2008), S. 88-89.

2 Vgl. dazu ausfiihrlich Bérner (2006), S. 657-658.

3 In Anlehnung an Paul (2000), S. 293.
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die sich auf den Anwendungsbereich' von Risk Governance beziehen. Dieser Effekt
wird durch die Vielzahl an Neuregelungen bzw. Uberarbeitungen bestehender Regelun-
gen seit Ausbruch der Finanzmarktkrise verstdrkt. Dadurch nehmen die betroffenen
GrofBlbanken vornehmlich eine reaktive Rolle ein, da sie diese schwer tiberschaubare
Anzahl der fiir sie relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen beriicksichtigen bzw.
umsetzen miissen. Aus diesem Grund fehlen auf Seiten der Banken genau diejenigen
Ressourcen, um ein wesentliches Ziel bzw. einen wesentlichen Vorteil qualitativer
Bankenaufsicht zu realisieren. Dieses Ziel bzw. dieser Vorteil besteht in der Anreizset-
zung fiir die beaufsichtigten Banken, dass eigene Risikomanagement basierend auf der
Eigeninitiative der Bank und unter Beriicksichtigung der individuellen Geschiftsmo-
dellspezifika pro aktiv weiter zu entwickeln. Die Beanspruchung bankinterner Ressour-
cen im Risikomanagement zur Verarbeitung der Regulierungsunsicherheit und -
intransparenz kann sogar ein solches Ausmal} annehmen, dass dadurch die Verantwort-
lichkeit fiir die origindre Geschéftstitigkeit im Rahmen der Verantwortung des gesamt-
bankbezogenen Risikomanagementprozesses vernachldssigt wird. Daraus resultiert eine
Gefdhrdung der Risikotragfihigkeit der Bank.

5.5 Abschlieende Evaluation der Bankenregulierung im Kontext von
Risk Governance

Im Rahmen dieser abschlieenden Evaluation der Bankenregulierung im Kontext von
Risk Governance werden die Erkenntnisse aus der Gap-Analyse relevanter bankauf-
sichtsrechtlicher Normen mit den Spezifika qualitativer Bankenregulierung im Kontext
von Risk Governance miteinander verbunden..

Im Folgenden erfolgt eine Fokussierung auf die im Rahmen der Gap-Analyse identifi-
zierten Defizite relevanter Normen hinsichtlich der Abdeckung des entwickelten Ziel-
bilds von Risk Governance.

5.5.1 Abdeckung des fachlich-methodischen Zielbilds von Risk
Governance

In diesem Zusammenhang sind hinsichtlich der Abdeckung des fachlich-methodischen
Zielbilds von Risk Governance drei identifizierte Defizite der relevanten bankauf-
sichtsrechtlichen Normen kritisch zu beurteilen. Bei diesen Defiziten handelt es sich um
eine Nichtabdeckung bzw. nur geringe Abdeckung des Zielbilds hinsichtlich der ange-

' Der Anwendungsbereich von Risk Governance wird definiert als Gesamtheit aller aufbau- und ablauf-

organisatorischen Regelungen, Instrumente und Mafinahmen, die sich auf die Definition bzw. Formu-
lierung der Risikostrategie und der daraus abzuleitenden Risikoziele, den Risikomanagementprozess
sowie den Bereich der Risikopublizitét beziehen.
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messenen Beriicksichtigung der Komplexitit des Geschiftsmodells und hinsichtlich der
Uberarbeitung des Kennzahlensystems, welche beide der Optimierung des Gesamtbank-
steuerungssystems zuzuordnen sind, sowie um die Nichtabdeckung hinsichtlich der
Etablierung einer unabhédngigen und einheitlichen Bewertungspraxis im Rahmen der
Optimierung der Rechnungslegung.

Das Defizit hinsichtlich der angemessenen Beriicksichtigung der Komplexitit des Ge-
schiftsmodells ist eng verbunden mit dem qualitativen Regulierungsansatz. Das dem
qualitativen Regulierungsansatz zugrunde liegende Proportionalititsprinzip ist die Ursa-
che fiir die Existenz dieses Defizits, da es durch zahlreiche Offnungsklauseln und —
unter Beriicksichtigung des Analysefokus dieser Arbeit auf GroBbanken — insbesondere
durch die Proportionalitit nach oben die Verantwortung fiir die geschéftsmodelladdqua-
te Ausgestaltung des Gesamtbanksteuerungs- und insbesondere des Risikomanagement-
systems den beaufsichtigten Banken selbst iiberldsst und auf konkrete Vorgaben ver-
zichtet. Genau an dieser Stelle sind die Fehlanreize der qualitativen Bankenaufsicht auf
der neu identifizierten vierten Ebene (bankinterne Ebene) zu beriicksichtigen. Hier
besteht die Gefahr, dass das Bankmanagement den durch dieses Defizit entstandenen
Handlungsspielraum ausnutzt und die Komplexitit des Geschéftsmodells nicht addquat
beriicksichtigt, wodurch die Risikotragfdhigkeit der Bank geféahrdet wird.

Das Defizit hinsichtlich der Uberarbeitung des Kennzahlensystems kann analog zum
Defizit zur Beriicksichtigung der Komplexitit des Geschéiftsmodells auf das dem quali-
tativen Regulierungsansatz zugrunde liegende Proportionalititsprinzip zuriickgefiihrt
werden. Die Bankenaufsicht verzichtet auf klare Vorgaben zur Ausgestaltung des
Kennzahlensystems, verlangt gleichzeitig jedoch von GroBbanken auf Grundlage der
Proportionalitidt nach oben eine den Geschéftsaktivititen angemessene Ausgestaltung.
Damit liegt die Ausgestaltung des Kennzahlensystems in der Verantwortung des Bank-
managements und ist der Gefahr von Fehlanreizen der qualitativen Bankenaufsicht auf
der bankinternen Ebene ausgesetzt. Die Gefahr von Fehlanreizen konkretisiert sich hier
in der Gefahr, dass das Bankmanagement den durch dieses Defizit entstandenen Hand-
lungsspielraum ausnutzt und keine bzw. nicht ausreichende fachliche Ressourcen zur
Uberarbeitung des Kennzahlensystems einsetzt und stattdessen die Ressourcen fiir
andere nicht fiir die Risk Governance relevante Zwecke verwendet.

Das Defizit hinsichtlich der Etablierung einer unabhingigen und einheitlichen Bewer-
tungspraxis ist ein derzeit noch in einem Entwicklungsstadium der Banken- und Auf-
sichtspraxis befindlicher Bereich der Bankenregulierung, da die finale Fassung des EBA
Regulatory Technical Standard on Prudent Valuation erst am 31.03.2014 verdffentlicht
wurde. Fiir diesen Aspekt des Zielbilds von Risk Governance ist kritisch zu beobachten,
wie sich diese bankaufsichtsrechtlichen Regelungen etablieren und inwiefern sie auch
im Rahmen der qualitativen Bankenaufsicht beriicksichtigt werden. Auler dem jiingst
erlassenen EBA Regulatory Technical Standard on Prudent Valuation existieren keine
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weiteren aufsichtsrechtlichen Regelungen zu diesem Aspekt des Zielbilds. Die Nichtab-
deckung dieses Aspektes des Zielbilds von Risk Governance ist darauf zuriickzufiihren,
dass es sich dabei um einen Aspekt innerhalb des Kompetenz- bzw. Aufgabenbereichs
der Finanzfunktion handelt. Sowohl die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Normen als
auch die qualitative Bankenaufsicht, insbesondere in der Erscheinungsform des SRP
beriicksichtigen die Finanzfunktion nicht in dem MaBle wie die Risikofunktion. Auf
Basis der Erkenntnisse der Analyse von Risk Governance im Rahmen des hier konzi-
pierten Referenzmodells — insbesondere in den Stufen 3 und 4 — ist jedoch die Interakti-
on zwischen Risikofunktion (CRO) und Finanzfunktion (CFO) im Kontext von Risk
Governance von besonderer Bedeutung. Die Bankenaufsicht sollte in einem ndchsten
Entwicklungsschritt die Bedeutung und Rolle der Finanzfunktion bzw. des CFO im
Kontext von Risk Governance adidquat berticksichtigen. Dies konnte bspw. im Rahmen
einer weiteren Entwicklung der MaRisk durch die Klassifizierung der Finanzfunktion
als eine der besonderen Funktionen in AT 4.4 neben der Risikocontrolling-Funktion, der
Compliance-Funktion und der Internen Revision erfolgen.

5.5.2 Abdeckung des organisatorisch-funktionalen Zielbilds von risk
governance

Hinsichtlich der Abdeckung des organisatorisch-funktionalen Zielbilds von Risk Go-
vernance sind vier identifizierte Defizite der relevanten bankaufsichtsrechtlichen Nor-
men kritisch zu beurteilen. Bei diesen Detiziten handelt es sich um die organisatorische
Integration des CRO, die Implementierung von ressortiibergreifenden Ausschiissen, die
Verhinderung von Ressortegoismen und die adidquate Beriicksichtigung von Glaubiger-
interessen im Aufsichtsrat.

Die geringe Abdeckung hinsichtlich der organisatorischen Integration des CRO mit den
beiden Teilaspekten der Definition von Schnittstellen des CRO sowie der Erweiterung
der Strukturen im Berichtswesen kann teilweise auf das der qualitativen Bankenaufsicht
zugrunde liegende Proportionalitdtsprinzip zuriickgefiihrt werden. Allerdings kann auch
unter Beriicksichtigung der sog. Proportionalitdt nach oben nur eine geringe Abdeckung
festgestellt werden. Teilweise ist dieses Defizit auch darauf zuriickzufiihren, dass we-
sentliche Inhalte dieses Aspekts des Zielbilds von Risk Governance aus Erkenntnissen
der im Rahmen dieser Arbeit durchgefiihrten Analyse von Risk Governance als Vernet-
zung von P-A-Beziehungen innerhalb der Unternehmensfiihrung von Banken abgeleitet
wurden. Das bedeutet, dass das Proportionalitdtsprinzip nach oben' in diesen Aspekt des
Zielbilds sehr weit ausgelegt werden miisste. Damit korrespondiert ein groer Hand-
lungsspielraum des Bankmanagements und der damit einhergehenden Gefahr von Fehl-

' Die internationalen und europiischen Verdffentlichungen enthalten jedoch auch keine expliziten und

vollstindigen Vorschriften fiir diesen Teilaspekt. Vgl. dazu BCBS (2010b), und European Banking
Authority (2011).
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anreizen. Das Bankmanagement konnte die im Kontext von Risk Governance wichtige
organisatorische Integration des CRO vernachldssigen und stattdessen andere nicht fiir
die Risk Governance relevante Aufgaben verfolgen und dafiir durch die Bankenaufsicht
nicht stringent auf der Grundlage eindeutiger und vollstindiger Vorgaben sanktioniert
werden.

Das Defizit hinsichtlich der Implementierung von ressortiibergreifenden Ausschiissen
ist darauf zuriickzufithren, dass es in nationalen bankaufsichtsrechtlichen Vorschriften
nur indirekt enthalten ist und somit im Zusammenhang mit dem Proportionalitdtsprinzip
ein Interpretationsspielraum besteht. Auch unter Anwendung der Proportionalitit nach
oben finden sich lediglich in Verdffentlichungen des BCBS Ansatzpunkte zur Imple-
mentierung von ressortiibergreifenden Ausschiissen innerhalb des Bankmanagement,
d. h. im dualistischen Modell der Unternehmensfiihrung getrennt bzw. zusitzlich zu
dem im Aufsichtsrat anzusiedelnden Risikoausschuss. Analog zum Defizit hinsichtlich
der organisatorischen Integration des CRO miisste auch bei diesem Aspekt des organi-
satorisch-funktionalen Zielbilds das Proportionalititsprinzip sehr weit ausgelegt werden.
Damit besteht auch hier ein groBer Handlungsspielraum fiir das Bankmanagement mit
der damit einhergehenden Gefahr von Fehlanreizen zur Vernachlédssigung der im Kon-
text von Risk Governance bedeutenden Risikoausschussarbeit innerhalb des Bankmana-
gements. Aufgrund fehlender eindeutiger und vollstindiger bankaufsichtsrechtlicher
Regelungen bestehen fiir die Bankenaufsicht in diesem Fall nur eingeschrankte Sankti-
onsmoglichkeiten.

Die Verhinderung von Ressortegoismen ist ein Aspekt des organisatorisch-funktionalen
Zielbilds von Risk Governance, der durch die relevanten Normen aktuell nicht abge-
deckt wird. Dieses Defizit der Bankenregulierung im Kontext von Risk Governance ist
darauf zuriickzufiihren, dass es sich bei der Verhinderung von Ressortegoismen um
einen Aspekt des Zielbilds von Risk Governance handelt, der aus Erkenntnissen der im
Rahmen dieser Arbeit durchgefiihrten Analyse von Risk Governance als Vernetzung
von P-A-Beziehungen innerhalb der Unternehmensfiilhrung von Banken abgeleitet
wurde. Die Bankenaufsicht sollte in einem néchsten Entwicklungsschritt die Verhinde-
rung von Ressortegoismen im Rahmen von Regelungen zur Ausgestaltung von Anreiz-
und Vergiitungssystemen beachten. Entsprechende Regelungen konnten bspw. in der
InstitutsVergV erginzt werden.

Die adidquate Beriicksichtigung von Gldubigerinteressen im Aufsichtsrat ist analog zur
Verhinderung von Ressortegoismen ein Aspekt des organisatorisch-funktionalen Ziel-
bilds von Risk Governance, der durch die relevanten Normen aktuell nicht abgedeckt
wird. Dieses Defizit der Bankenregulierung ist darauf zuriickzufiihren, dass die Banken-
aufsicht die Rolle des Aufsichtsrats in der bankspezifischen Corporate Governance nicht
vollumfanglich definiert hat. Im Kontext von Risk Governance ist eine der wesentlichen
Aufgaben des Aufsichtsrats von Banken die Aussteuerung des Interessenkonflikts zwi-
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schen Eigentiimern und Glaubigern, um die damit verbundene Gefahr des Risk Shifting
zu Lasten der Glaubiger zu reduzieren. In diesem Bereich besteht Erweiterungsbedarf
im Bankenaufsichtsrecht. Dies gilt insbesondere fiir die Zusammensetzung des Auf-
sichtsrats. Hier sollten explizit Mitglieder bestellt werden, die ausschlieBlich die Interes-
sen der Glaubiger vertreten und dadurch ein wirksames Gegengewicht zu den Interes-
senvertretern der Eigentiimer bilden.

5.5.3 Regulierungskosten im Kontext von Risk Governance'

Die als Vorteil qualitativer Bankenaufsicht klassifizierte Reduktion direkter Regulie-
rungskosten aufgrund der Nutzung bankeigener Modelle bzw. Methoden zur Risiko-
messung innerhalb der Séule 1 wird durch fiir die qualitative Bankenaufsicht spezifi-
schen, zusétzlichen direkten Regulierungskosten abgeschwicht. Diese zusétzlichen
direkten Regulierungskosten entstehen durch die Notwendigkeit im Vergleich zu Stan-
dardverfahren komplexerer und damit kostenintensiverer Bewertungen bankinterner
Modelle durch die Bankenaufsicht. Dariiber hinaus entstehen in Séule 2 durch den SRP
im Vergleich zu einer rein quantitativen, standardisierten Regulierung zuséatzliche direk-
te Regulierungskosten sowohl innerhalb der Regulierungsbehdrde als auch innerhalb
der Banken, da der SRP ein neues und damit zusitzliches Element der Bankenregulie-
rung ist. Insgesamt ist im Vergleich zu einer rein quantitativen bzw. standardisierten
Regulierung von geringeren direkten Regulierungskosten auszugehen, da die vorge-
nannten Mehrkosten durch die Kostenvorteile insgesamt geringerer Kapitalerfordernis-
se’ iberkompensiert werden.’

Im Zusammenhang mit qualitativer Bankenaufsicht entstehen auch indirekte Regulie-
rungskosten in Form von Wohlfahrtsverlusten aufgrund von Unvollkommenheiten
dieses Regulierungsansatzes. Diese resultieren aus den oben beschriebenen Fehlanrei-
zen auf der Ebene des delegierten Monitoring und der internen Entscheidungsebene
sowie den Entscheidungsfehlern des Regulierungsmitarbeiters auf der externen Ent-
scheidungsebene. Dariiber hinaus konnen Wohlfahrtsverluste durch die neu identifizier-
te vierte Ebene, d. h. Fehlanreize des Bankmanagements in Form der Ausnutzung des
durch die qualitative Bankenaufsicht bestehenden diskretiondren Handlungsspielraums
hinsichtlich der Ausgestaltung des Risikomanagements entstehen. Diese indirekten
Regulierungskosten sind moglichen Einsparungen bzw. positiven Wohlfahrtseffekten

Die Regulierungskosten stehen nicht im Fokus dieser Arbeit. Aus diesem Grund erfolgt lediglich eine
kurze Behandlung im Rahmen dieses Kapitels.

Die bankaufsichtsrechtlich bedingten Kapitalerfordernisse haben Auswirkungen auf die direkten und
indirekten Regulierungskosten. Direkte Regulierungskosten entstehen in Form von Opportunitdtskos-
ten, weil das zu unterlegende Eigenkapital auch zumindest teilweise fiir die Durchfiihrung zusétzlicher,
rentabler Geschifte verwendet werden und dadurch ceteris paribus der Unternehmensgewinn gesteigert
werden konnte.

3 Vgl. Bérner (2004), S. 344 und Borner (2006), S. 655.
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aufgrund einer ggii. rein quantitativen Normen iiberlegenen Kapitalallokation' in einer
Gesamtbeurteilung gegeniiber zu stellen. Insgesamt ist analog zu den direkten Regulie-
rungskosten im Vergleich zu einer rein quantitativen bzw. standardisierten Regulierung
von geringeren indirekten Regulierungskosten auszugehen.

5.5.4 Zusammenfassung

Die insgesamt hohe Abdeckung des inhaltlich-fachlichen und organisatorisch-
funktionalen Zielbilds von Risk Governance durch die relevanten bankaufsichtsrechtli-
chen Normen ist positiv zu beurteilen. Diese Abdeckung ist insbesondere auf die les-
sons learnt der Finanzmarktkrise zurtickzufiihren.’

Der im Kontext von Risk Governance angewendete qualitative Regulierungsansatz ist
insgesamt ebenfalls positiv zu beurteilen. Durch den qualitativen Regulierungsansatz
wird insbesondere der im Kontext von Risk Governance besonderen Bedeutung von
organisatorischen und qualitativen Aspekten des Risikomanagements Rechnung getra-
gen. Insbesondere der Supervisory Review Process (SRP) leistet einen wesentlichen
Beitrag zur Reduktion der Informationsasymmetrien zwischen Bankenaufsicht und
Bankmanagement. Dieser Vorteil bzw. Nutzen des SRP wird zusédtzlich dadurch ver-
starkt, dass der SRP auch innerhalb des Bankmanagements zur Reduktion von Koopera-
tionsproblemen durch eine Reduktion von Informationsasymmetrien verwendet werden
kann.

Die Bankenregulierung ist im Kontext von Risk Governance besonders kritisch zu
beurteilen, wenn im Rahmen der Gap-Analyse identifizierte Defizite hinsichtlich der
Abdeckung des fachlich-methodischen oder organisatorisch-funktionalen Zielbilds
gemeinsam mit spezifischen Nachteilen der qualitativen Bankenaufsicht im Kontext von
Risk Governance, insbesondere Fehlanreizen auftreten.

Sollten die Defizite der relevanten Normen allein, d. h. ohne die spezifischen Nachteile
der qualitativen Bankenaufsicht auftreten, ist ein direkter Handlungs- bzw. Erweite-
rungsbedarf des Bankaufsichtsrechts zu adressieren.

Unter Beriicksichtigung der Regulierungskosten ist der qualitative Regulierungsansatz
insgesamt ebenfalls positiv zu beurteilen.

Indirekte Regulierungskosten entstehen durch die mit den Kapitalunterlegungspflichten verbundenen
Wohlfahrtsverlusten. Vgl. dazu bspw. Campbell et al. (1992). Im Rahmen eines qualitativen Regulie-
rungsansatzes wird eine im Vergleich zu standardisierten Regelungen iiberlegene Kapitalallokation mit
geringeren Wohlfahrtsverlusten angenommen.

Fiir eine Ubersicht iiber die Abdeckung des fachlich-methodischen und organisatorisch-funktionalen
Zielbilds siche Abbildung 34 und Abbildung 35.
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6 Zusammenfassung der Ergebnisse und Ausblick

6.1 Zusammenfassung

6.1.1 Risk Governance als Kernelement der Corporate Governance
von Banken

Als lessons learnt der Finanzmarktkrise werden primér Defizite in der Corporate Go-
vernance und im Risikomanagement von Banken identifiziert.

Die Losungsansitze bzw. Corporate-Governance-Mechanismen aus der klassischen
Corporate-Governance-Forschung, welche primér auf den Erkenntnissen der Analyse
der P-A-Beziehung zwischen Eigentiimern und Management basieren, nehmen nur die
Perspektive der Eigentiimer ein und fokussieren damit die Eigentiimerinteressen im
Sinne einer Equity Governance. Fiir das Anwendungsgebiet dieser Arbeit — den Unter-
nehmenstypus Bank — ist diese interessenmonistische Ausgestaltung dieser Losungsan-
sdtze jedoch nicht ausreichend. Die allgemeinen Handlungsanweisungen zur Gestaltung
der Corporate Governance bzw. Corporate-Governance-Mechanismen sind teilweise
unwirksam oder sogar kontraproduktiv. Neben den Eigentlimerinteressen sind die Inte-
ressen der Glaubiger addquat zu berlicksichtigen. Dadurch erweitert sich der Fokus der
Corporate Governance im Vergleich zu Nicht-Finanzunternehmen um die explizite
Berticksichtigung der Interessen der Fremdkapitalgeber.'

Im Rahmen der Ausgestaltung der Corporate Governance von Banken ergibt sich auf-
grund der Regulierung und Beaufsichtigung durch Bundesbank und BaFin zusitzlich
die Besonderheit, dass die Bankaufsicht als zusédtzlicher Stakeholder im Rahmen der
externen Corporate Governance zur Wahrung der Interessen der Fremdkapitalgeber, zu
beachten ist.?

Zwischen Eigentiimern und Gldubigern besteht ein ungleiches Chance-Risiko-Profil®
hinsichtlich ihrer Anspriiche gegeniiber der Bank. Im Kontext von Corporate Governan-
ce resultiert daraus ein Zielkonflikt zwischen diesen beiden Anspruchsgruppen. Dieser
Zielkonflikt ist aufgrund der Besonderheiten von Banken, insbesondere aufgrund des

' Vgl. Wohlmannstetter (2011), S. 53.

2 Vgl. Wohlmannstetter (2011), S. 53.

3 Zum ungleichen Chancen-Risiko-Profil von Eigentiimern und Glaubigern und dem daraus resultieren-
den Ziel- bzw. Interessenkonflikt siehe Mullineux (2006), S. 377-378, Tirole (2006), und Heremans
(2007), S. 6. Eigentiimer sind an einer (kurzfristigen) Gewinnerzielung bzw. -steigerung interessiert
und deshalb auch bereit, hohere Risiken zu Gunsten einer Verbesserung der Gewinnsituation einzuge-
hen, da sie (theoretisch) unbegrenzte Gewinnchancen haben. Demgegeniiber erhalten die Glaubiger
lediglich eine feste Zinszahlung und partizipieren nicht an hoheren Gewinnen aufgrund hoherer Risi-
konahme. Sie tragen jedoch auch das Risiko der Zahlungsunfahigkeit der Bank, welches mit hoherer
Risikonahme steigt, da sie mit dem (Total-)Verlust ihrer Einlage bzw. Forderung haften.
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hohen Verschuldungsgrades und der geringen Transparenz besonders stark ausgepragt.
Aufgrund dieses Zielkonflikts besteht fiir Eigentiimer der Anreiz zu einer exzessiven
Risikoiibernahme mit dem Ziel, den eigenen Nutzen auf Kosten der Gliubiger zu stei-
gern (Risk Shifting). Dieser Anreiz zum Risk Shifting wird durch den fiir das Bankma-
nagement bestehenden diskretiondren Handlungsspielraum hinsichtlich der Risikositua-
tion der Bank, welcher zu Lasten der Risikotragfiahigkeit der Bank ausgenutzt werden
kann, verstarkt.

Aufgrund der Pflicht des Bankmanagements zur treuhdnderischen Verwaltung der
Einlagen und der daraus resultierenden besonderen Bedeutung zur Beriicksichtigung der
Interessen der Einleger im Rahmen der Unternehmensfiihrung ist die Herbeifiihrung des
Interessenausgleichs zwischen Aktiondren und Einlegern eine spezifische Aufgabe der
Corporate Governance von Banken, um die Gefahr des Risk Shifting zu Lasten der
Glaubiger zu reduzieren.

In Bezug auf die Corporate Governance von Banken ergibt sich aufgrund der héheren
Komplexitit des Geschéftsmodells gegeniiber anderen Unternehmen bzw. Branchen ein
besonderes Anforderungsprofil an die Beteiligten der Corporate Governance, insbeson-
dere an die Mitglieder des Aufsichtsgremiums bzw. Aufsichtsorgans. Ohne spezifische
Branchenkenntnis und Fachkenntnis der Bankbetriebslehre ist eine addquate Ausiibung
der Uberwachungsaufgaben nur eingeschrinkt moglich.

Durch eine bankenspezifische Corporate Governance, welche durch die Vorgabe des
Ordnungsrahmens zur Leitung und Kontrolle der Geschiftstétigkeit von Banken als
Oberziel die Sicherstellung der Zahlungsfahigkeit verfolgt, werden die Besonderheiten
des Unternehmenstypus Bank angemessen beriicksichtigt.

Risk Governance wird definiert als ein Teilgebiet und zugleich Kernelement der inter-
nen Corporate Governance von Banken. Zur Zerlegung der internen Corporate Gover-
nance von Banken in einzelne Teilgebiete wird die Geschiftsverteilung im Vorstand
von Banken verwendet. In Anlehnung an die in der Praxis in deutschen Grofbanken'
anzutreffenden Formen der Binnenorganisation bzw. der Geschéftsverteilung im Vor-
stand werden vier Teilgebiete der internen Corporate Governance von Banken definiert.
Es handelt sich dabei um Risk Governance, Financial Governance, Operational Gover-
nance und die Governance von Marktbereichen®. Diese Definition ermdglicht die Ana-
lyse von Risk Governance als Vernetzung von P-A-Beziehungen im Rahmen der Unter-
nehmensfiithrung bzw. innerhalb des Managements von Banken.

' Vgl. Deutsche Bank (2012a), Deutsche Bank (2012b), Commerzbank Konzern (2012a), Commerzbank
Konzern (2012b), UniCredit Bank AG (2012), HVB Group (2012).

Die Definition von Marktbereichen ist abhéngig von der individuellen organisatorischen Ausgestaltung
einer Bank, insbesondere der Definition der Steuerungsbereiche im Rahmen des Gesamtbanksteue-
rungssystems.
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Die Zielsetzung der Risk Governance einer Bank ist die Sicherstellung der Risikotrag-
fahigkeit'. Der Anwendungsbereich von Risk Governance wird definiert als Gesamtheit
aller aufbau- und ablauforganisatorischen Regelungen, Instrumente und MaBBnahmen,
die sich auf die Definition bzw. Formulierung der Risikostrategie und der daraus abzu-
leitenden Risikoziele, den Risikomanagementprozess sowie den Bereich der Risikopub-
lizitat beziehen.

6.1.2 Wesentliche Ergebnisse aus der Analyse von Risk Governance
als Vernetzung von P-A-Beziehungen im Rahmen der
Unternehmensfithrung von Banken

6.1.2.1 Referenzmodell

Aus der Analyse von Risk Governance als Vernetzung von P-A-Beziehungen im Rah-
men der Unternehmensfithrung von Banken werden wichtige Erkenntnisse zur Erkla-
rung von Problemstellungen und Losungsansédtzen im Kontext der Corporate Governan-
ce von Banken gewonnen. Zur Durchfiihrung der Analyse wird ein aus vier Stufen
bestehendes Referenzmodell entwickelt, welches der Differenzierung und Strukturie-
rung von externer und interner Corporate Governance von Banken sowie der in diesem
Zusammenhang bestehenden P-A-Beziehungen dient.

Die Analyse basiert auf dem Grundmodell der Prinzipal-Agenten-Theorie, welches zur
bestmoglichen Abbildung der unternehmerischen Realitdt in der Unternehmensfiihrung
von Banken um bestimmte Erweiterungen ergidnzt wird. Bei diesen Erweiterungen
handelt es sich um mehrstufige P-A-Beziehungen, Multi-Auftrags-Modelle, Mehr-
Agenten-Modelle, Hybride Modelle und Dynamische Modelle.

Der Unterschied zur klassischen Prinzipal-Agenten-Theorie’ im Unternchmenskontext,
welche sich auf die Beziehung von Eigentiimer (Prinzipal) und Management (Agent)
bezieht, besteht darin, dass zur Untersuchung von Risk Governance die P-A-
Beziehungen innerhalb des Managements beriicksichtigt bzw. gebildet werden. In dem
konzipierten Referenzmodell handelt es sich dabei um die Stufe 3 und Stufe 4, welche
den Fokus der Analyse bilden.

" Der Begriff der Risikotragfahigkeit wird durch die MaRisk konkretisiert. Gemé MaRisk haben
Institute auf der Grundlage des Gesamtbankrisikoprofils sicherzustellen, dass die wesentlichen Risiken
durch das Risikodeckungspotenzial, unter Beriicksichtigung von Risikokonzentrationen, laufend abge-
deckt sind und damit die Risikotragfahigkeit gegeben ist. Vgl. BaFin (2012¢), AT 4.1 Tz. 1.

2 Vgl. stellvertretend fiir viele Jensen; Meckling (1976), und Shleifer; Vishny (1997).
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Die P-A-Beziehungen innerhalb des Managements resultieren aus einer speziellen Form
der internen Organisation' des Managements. Dabei erfolgt auf Basis der Geschéftsord-
nung eine Geschéftsverteilung innerhalb des Managements in Form einer Ressortbil-
dung®. Durch die Geschiftsordnung kann in Verbindung mit § 77 Abs. 1 S. 2 AktG das
Verhiltnis der Vorstandsmitglieder zueinander hierarchisiert werden.’ In diesem Zu-
sammenhang nimmt der CEO die Rolle eine primus inter pares ein, die ihn im Rahmen
der Analyse als Prinzipal klassifiziert.

Die Ressortbildung ist die in deutschen Groflbanken etablierte Form der internen Orga-
nisation des Vorstands. Im Rahmen der Geschéftsverteilung werden die unterschiedli-
chen Ressorts als eigenstindige Aufgaben- und Verantwortungsbereiche den einzelnen
Vorstandsmitgliedern zugewiesen.*

Die Stufe 1 des konzipierten Referenzmodells bildet die externe Corporate Governance
von Banken und deren Beteiligte ab. Im Kontext der Corporate Governance von Banken
sind mehrere externe Anspruchsgruppen zu beriicksichtigen. Dabei handelt es sich um
Eigentiimer, Gldubiger und die Bankenaufsicht. Bankenspezifisch ist die explizite Be-
riicksichtigung der Glaubiger und der Bankenaufsicht als Anspruchsgruppe bzw. Prinzi-
pale im Rahmen der externen Corporate Governance von Banken.

Die Bankenaufsicht tibernimmt die Corporate Governance-Rolle der Glaubiger. Dabei
handelt sie stellvertretend fiir die Gesamtheit der Glaubiger und ergreift Mafinahmen
zur Reduktion von Adverse Selection und Moral Hazard, d. h. zum Schutz vor Vermo-
gensverlusten der Glaubiger.’

Der Ubergang von Stufe 1 zu Stufe 2 stellt einen Ubergang von der externen zur inter-
nen Corporate Governance dar. Stufe 2 bildet die Nutzung des Aufsichtsrats in der
internen Corporate Governance von Banken ab. In dieser Stufe des Referenzmodells
agiert der Aufsichtsrat als von den Eigentiimern eingesetzter Supervisor.

Die Stufen 3 und 4 des konzipierten Referenzmodells dienen der Beriicksichtigung der
Geschiéftsverteilung im Bankvorstand. Im Rahmen dieser Geschiftsverteilung entstehen

' Zur internen Organisation des Leitungsorgans siehe Frese et al. (2012), S. 525-527 sowie Werder

(1987), S. 333-349.

Ein Ressort wird definiert als eigenstandiger Aufgaben- und Verantwortungsbereich auf Ebene der
Unternehmensfithrung. Einzelne Vorstandsmitglieder erhalten in diesem Zusammenhang die Verant-
wortung fiir ein bestimmtes Ressort mit den damit verbundenen individuellen Entscheidungskompe-
tenzen.

Organisationstheoretisch liegt hier das Modell der Personalunion als Kombination aus Ressortbindung
und Kollegialprinzip zur internen Organisation der Unternehmungsleitung zugrunde. Zu den theoreti-
schen Fundierungen siehe Frese et al. (2012), S. 525-527 sowie Werder (1987), S. 333-349.

* Vgl. Deutsche Bank (2012a), Deutsche Bank (2012b), Commerzbank Konzern (2012a), Commerzbank
Konzern (2012b), UniCredit Bank AG (2012), HVB Group (2012).

Es handelt sich hier um die sog. Representation Hypothesis. Vgl. dazu Dewatripont; Tirole (2010),
S. 29-45.
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eigenstdndige Verantwortungs- und Kompetenzbereiche (Ressorts) im Vorstand. Durch
diese Ressortbildung werden P-A-Beziehungen innerhalb des Bankmanagements be-
griindet. Der CEO nimmt dabei immer die Rolle des Prinzipals, die ressortverantwortli-
chen Vorstandmitglieder nehmen jeweils die Rolle eines Agenten ein. In den Stufen 3
und 4 des Referenzmodells erfolgt im Rahmen der Analyse eine Fokussierung auf die
relevanten P-A-Beziehungen. In der Stufe 3 handelt es sich dabei um die P-A-
Beziehungen zwischen CEO und CFO sowie zwischen CEO und CRO. In der Stufe 4 ist
die mehrstufige P-A-Beziehung zwischen CEO, CFO und CRO sowie den Vertretern
der Marktbereichen relevant.

In Stufe 3 iibertriigt der CEO im Rahmen der Geschiftsverteilung Uberwachungsaufga-
ben an den CFO und den CRO. Der CFO iibernimmt die Uberwachung der iibrigen
Ressorts in Bezug auf Ertrags- und Kostenaspekte bzw. die Einhaltung der Ertrags- und
Kostenziele. Der CRO iibernimmt die Risikotiberwachung der iibrigen Ressorts in Form
der Uberwachung der Einhaltung der definierten bzw. zugeteilten Risikolimite auf
Ebene der relevanten Steuerungsbereiche mit dem Ziel der Sicherstellung der Risiko-
tragfahigkeit der Bank.

In Stufe 4 des konzipierten Referenzmodells wird die in Stufe 3 durchgefiihrte Analyse
erweitert. Die im Rahmen der Geschiftsverteilung durch den CEO an den CFO und den
CRO iibertragenen Uberwachungsaufgaben stehen dabei im Fokus. Das P-A-
Beziehungsgeflecht innerhalb des Bankmanagements wird zu diesem Zweck als mehr-
stufige P-A-Beziehung abgebildet, in welcher der CFO und der CRO jeweils als Super-
visor des CEO zur Uberwachung der iibrigen Ressorts bzw. ressortverantwortlichen
Vorstandsmitglieder agieren.

6.1.2.2 Relevante Kooperationsprobleme und Gefahren

Risk Governance Relevanz von Kooperationsproblemen und daraus resultierenden
Gefahren ist dann gegeben, wenn dadurch die Risikotragfahigkeit' der Bank und damit
die Zielsetzung von Risk Governance gefahrdet wird.

Analog zu den identifizierten relevanten P-A-Beziehungen bestehen diese relevanten
Kooperationsprobleme und daraus resultierenden Gefahren auf den Stufen 3 und 4 des
hier konzipierten Referenzmodells. Es handelt sich dabei um Kooperationsprobleme
nach Vertragsschluss bzw. nach Ressortbildung und die damit verbundene Gefahr des
Moral Hazard.

' Der Risikotragfihigkeitskalkiil besteht aus der Gegeniiberstellung von Risikodeckungspotenzial und

Risikopositionen der Gesamtbank.
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Ausgangspunkt bilden jedoch die P-A-Beziehungen zwischen Glaubigern und Bankma-
nagement sowie zwischen Bankenaufsicht und Bankmanagement in Stufe 1 des Refe-
renzmodells. Im Kontext von Risk Governance existieren fiir die Glaubiger in Stufe 1
des Referenzmodells zwei relevante Formen von Moral Hazard. Es handelt sich dabei
um die Gefahr der Vernachldssigung der Aufgabe zur treuhinderischen Verwaltung der
Kundeneinlagen und um die Gefahr des Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger. Da die
Bankenaufsicht die Corporate Governance-Rolle der Glaubiger wahrnimmt, liegt Moral
Hazard in gleicher Form vor wie in der Beziehung zwischen Glaubigern und Bankma-
nagement.'

Im Rahmen der stufenweisen Analyse auf Basis des Referenzmodells wird die in den P-
A-Beziehungen zwischen Gldubigern und Bankmanagement sowie zwischen Banken-
aufsicht und Bankmanagement im Kontext der fiir die Risk Governance relevanten
Form von Moral Hazard in den P-A-Beziehungen auf den Stufen 3 und 4 beriicksichtigt.

Die fiir die Risk Governance relevante Form von Moral Hazard konkretisiert sich auf
den Stufen 3 und 4 des Referenzmodells in der Gefdhrdung der Risikotragfahigkeit der
Bank, welche aus der Gefahr einer Verfilschung von Informationen zur Ergebnis- und
Risikolage der Bank in Verbindung mit der Gefahr einer horizontalen oder vertikalen
Koalitionsbildung zwischen den Agenten resultiert.

Die Gefahr der horizontalen oder vertikalen Koalitionsbildung ist eine Zusammenfas-
sung der spezifischen Kooperationsprobleme bzw. Gefahren von mehrstufigen P-A-
Beziehungen (Koalitionsbildung) und Mehr-Agenten-Modellen (Absprachen).

In Anlehnung an die Darstellung der Stufe 4 in dem konzipierten Referenzmodell* wird
die Gefahr von Absprachen zwischen CFO und CRO, welche in Stufe 4 des Referenz-
modells beide als Supervisor agieren, als vertikale Koalitionsbildung bezeichnet. Die
Gefahr der Koalitionsbildung zwischen Supervisor und Agenten in Stufe 4 des Refe-
renzmodells, d. h. eine Koalitionsbildung zwischen CFO und den Vertretern der Markt-
bereiche sowie zwischen CRO und den Vertretern der Marktbereiche wird als horizon-
tale Koalitionsbildung bezeichnet.

Im Rahmen dieser horizontalen oder vertikalen Koalitionsbildung in Verbindung mit
der Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikolage der Bank wird die
Risikotragfdhigkeit der Bank iiber zwei unterschiedliche Wirkungskandle geféhrdet.

Zusitzlich ist in dieser P-A-Beziehung die aus dem sog. Risk Shifting resultierende Gefiahrdung der
Stabilitdt des gesamten Finanzsystems relevant. Mit dem Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger steigt
das Risiko der Zahlungsunfdhigkeit der einzelnen Bank. Aufgrund der starken Verflechtungen inner-
halb des Finanzsektors kann es im Fall der Insolvenz einer Bank zu Ansteckungseffekten unter den
Banken kommen, wovon eine Gefdhrdung der Stabilitit des gesamten Finanzsystems ausgeht. Es han-
delt sich hier um die sog. Querschnittdimension des systemischen Risikos.

> Zur Abbildung des Referenzmodells siche Abbildung 4.
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Zum Einen tliber die Hohe des Risikodeckungspotenzials, welche durch eine Manipula-
tion der Informationen zur Ergebnislage verfdlscht wird. Zum Anderen iiber die Hohe
der Risikopositionen, die durch eine Manipulation der Informationen zur Risikolage der
Bank verfélscht wird.

Durch eine horizontale Koalitionsbildung zwischen CFO und den Vertretern der Markt-
bereiche resultiert die Gefdhrdung der Risikotragfdhigkeit primir aus einer Verfil-
schung der Informationen zur Ergebnislage der Bank (erster Wirkungskanal).

Durch eine horizontale Koalitionsbildung zwischen CRO und den Vertretern der Markt-
bereiche resultiert die Gefdhrdung der Risikotragfdhigkeit primér aus einer Verfdl-
schung der Informationen zur Risikolage der Bank (zweiter Wirkungskanal).

Im Vergleich zur horizontalen Koalitionsbildung zwischen CFO und den Vertretern der
Marktbereiche ist die Gefdhrdung der Risikotragfahigkeit unter Einbeziehung des CRO
grofBler, da die Kooperationsprobleme in Form von Hidden Action und Hidden Informa-
tion in der P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO (Stufe 3) sowie zwischen CEO,
CRO und den Vertretern der Marktbereiche (Stufe 4) stirker ausgeprigt sind, als in der
P-A-Beziehung zwischen CEO und CFO (Stufe 3) sowie zwischen CEO, CFO und den
Vertretern der Marktbereiche (Stufe 4). Begriindet werden diese groBeren Kooperati-
onsprobleme mit dem bankspezifischen, zusitzlichen diskretiondren Handlungsspiel-
raum des CRO hinsichtlich der Risikolage der Bank und den gréferen Informations-
asymmetrien hinsichtlich der exogenen Storgrole im Zusammenhang mit der
Risikolage der Bank. Damit verfiigt der CRO insgesamt iiber groflere Manipulations-
moglichkeiten als der CFO.

Durch eine vertikale Koalitionsbildung zwischen CRO und CFO in Verbindung mit
einer Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikolage resultiert die Ge-
fahrdung der Risikotragfahigkeit der Bank aus beiden Wirkungskanélen und ist dement-
sprechend grof3er als bei einer horizontalen Koalitionsbildung.

6.1.2.3 Losungsansatze

Zur Reduktion der Gefdahrdung der Risikotragfdhigkeit der Bank, die aus den oben
beschriebenen relevanten Kooperationsproblemen resultiert, werden Corporate-
Governance-Mechanismen, organisatorische und fachliche Maflnahmen im Rahmen der
Unternehmensfiihrung von Banken sowie die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Nor-
men bzw. Vorschriften den Losungsansitzen der Prinzipal-Agenten-Theorie zugeordnet
und hinsichtlich ihrer Wirksamkeit bewertet.

Im Kontext von Risk Governance erfolgt hier eine Fokussierung auf Losungsansitze fiir
Kooperationsprobleme nach Vertragsschluss bzw. nach Ressortbildung sowie eine
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Fokussierung auf die Losungsansitze des Prinzipals, da dieser der Gefahr des Moral
Hazard ausgesetzt ist.

Zur Reduktion der Informationsasymmetrien zwischen Prinzipal und Agent kann der
Prinzipal das Monitoring betreiben. Das Monitoring des Prinzipals umfasst die Imple-
mentierung von Informations- und Kontrollsystemen. Zur Reduktion der Interessen-
bzw. Zielkonflikts kann der Prinzipal geeignete Anreiz- bzw. Verglitungssysteme im-
plementieren.

Die Berichterstattungspflichten' des Agenten ggii. dem Prinzipal sind als Informations-
systeme zu interpretieren und damit dem Monitoring des Prinzipals zuzuordnen.

Dem Prinzipal stehen verschiedene Priifungen bzw. Kontrollen zur Verfiigung, die in
dieser Analyse als Implementierung bzw. Nutzung von Kontrollsystemen im Rahmen
des Monitoring interpretiert werden konnen. Es handelt sich dabei um die institutionali-
sierte Kontrolle des Bankmanagements durch den Aufsichtsrat’, den bankaufsichtsrecht-
lich vorgeschriebenen Supervisory Review Process (SRP), die Durchfiihrung von Son-
derpriifungen durch die Bankenaufsicht gemdB3 § 44 KWG, die Kontrolle durch die
Interne Revision und um die Kontrolle und Ergebnispriifung durch den Wirtschaftsprii-
fer.

Ein gemal aktueller gesetzlicher, insb. bankaufsichtsrechtlicher Regelungen sowie unter
Beachtung der Vorschriften des Corporate Governance Kodex ausgestalteter Aufsichts-
rat einer Bank kann eine flir das Geschéftsmodell von Banken adédquate Beriicksichti-
gung von Risikoaspekten und Gliaubigerinteressen im Rahmen der Kontrolle des Bank-
managements nicht leisten. Der Grund dafiir ist die primdre Ausrichtung an den
Interessen der Eigentiimer, welche durch das AktG legitimiert ist. Deshalb ist die Kon-
trolle des Bankmanagements durch den Aufsichtsrat im Kontext von Risk Governance
nur eingeschriankt wirksam. Die Optimierung dieser institutionalisierten Kontrolle muss
an der Zusammensetzung des Aufsichtsrats ansetzen. Zur Sicherstellung einer adidqua-
ten Beriicksichtigung der Gldubigerinteressen sind Vertreter dieser Anspruchsgruppe in
den Aufsichtsrat zu integrieren.

Den bankaufsichtsrechtlichen Normen kommt im Rahmen der Analyse im Zusammen-
hang mit den Losungsansitzen fiir die identifizierten relevanten Kooperationsprobleme

Die Berichterstattungspflichten umfassen dabei sdmtliche gesetzlich bzw. aufsichtsrechtlich vorge-
schriebenen Anforderungen zur Berichterstattung als auch zusitzlich vom Prinzipal selbst definierte
Informations- und Berichterstattungspflichten.

Die institutionalisierte Kontrolle des Bankmanagements durch den Aufsichtsrat wird ausfiihrlich in
Stufe 2 des hier konzipierten Referenzmodells in Form einer eigenen mehrstufigen P-A-Beziehung
zwischen Eigentlimern, Aufsichtsrat und Bankmanagement, in welcher der Aufsichtsrat als Supervisor
agiert, behandelt.
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und die daraus resultierende Gefahrdung der Risikotragfahigkeit eine besondere Bedeu-
tung zu.

Das bankaufsichtsrechtliche Instrumentarium wird sowohl durch die Bankenaufsicht
selbst in ihrer Rolle als Prinzipal als auch in sémtlichen anderen P-A-Beziehungen des
Referenzmodells von den jeweiligen Prinzipalen als Losungsansatz zur Reduktion von
Kooperationsproblemen im Kontext von Risk Governance verwendet.

Die Wirksamkeit der bankaufsichtsrechtlichen Regelungen, insbesondere zur Reduzie-
rung von Moral Hazard in Form des Risk Shifting zu Lasten der Glaubiger sowie die
Transaktionskostenvorteile und die damit verbundene Begriindung der Notwendigkeit
zur Regulierung von Banken basieren auf der Representation Hypothesis' von
Dewatripont/Tirole.?

Die bankaufsichtsrechtlichen Anzeige- und Meldepflichten sowie Offenlegungspflich-
ten dienen als Informationssysteme im Rahmen des Monitoring des Prinzipals. Der SRP
sowie die Priifungen der Bankaufsichtsbehorden geméll § 44 KWG werden als Kont-
rollsysteme im Rahmen des Monitoring des Prinzipals in den P-A-Beziehungen des hier
konzipierten Referenzmodells verwendet.

Die Risikobegrenzung durch die Eigenkapitalunterlegungspflicht von Risiken gemif3 §
10 Abs. 1 KWG sowie die Regelungen der SolvV dienen als Anreizsysteme zur Reduk-
tion des Zielkonflikts zwischen Glaubigern und Bankmanagement verwendet.

Die InstitutsVergV wird im Sinne einer einzuhaltenden Nebenbedingung in sdmtlichen
P-A-Beziehungen des hier konzipierten Referenzmodells im Zusammenhang mit der
Nutzung bzw. Implementierung von Anreizsystemen zur Reduktion von Zielkonflikten
zwischen Prinzipal und Agent verwendet.

Zur Reduktion der Gefahrdung der Risikotragfahigkeit, die aus vertikaler oder horizon-
taler Koalitionsbildung in Verbindung mit der Verfilschung der Informationen zur
Ergebnis- und Risikolage der Bank resultiert, sind die im Rahmen des Monitoring im-
plementierten Informationssysteme unwirksam. Begriindet wird diese Unwirksamkeit
damit, dass diese Informationssysteme genau Gegenstand der Manipulation sind. Glei-
ches gilt fiir das Reporting der Agenten.

Gemadl der Representation Hypothesis ist die Bankenaufsicht immer dann sinnvoll bzw. wirksam,
wenn sie stellvertretend fiir die Gesamtheit der Glaubiger agiert und Maflnahmen zum Schutz vor
Vermogensverlusten der Glaubiger ergreift. Zur Representation Hypothesis siehe Dewatripont; Tirole
(2010), S. 29-45.

Vgl. Dewatripont; Tirole (2010), S. 29-45. Siehe in diesem Zusammenhang auch Hartmann-Wendels
et al. (2010), S. 393 und Borner (2004), S. 341-342. Es wird dabei die Annahme getroffen, dass die
Gesamtheit der Einleger aus kleinen, schlecht informierten und zum &konomischen Trittbrettfahren
geneigten Einlegern besteht. Dieser Annahme kann uneingeschrinkt zugestimmt werden.
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Die Eigenkapitalunterlegungspflicht fiir Risiken gemif3 § 10 Abs. 1 KWG ist als An-
reizsystem zur Begrenzung der Risikonahme aufgrund der Moglichkeit zur Manipulati-
on der Ergebnis- und Risikolage ebenfalls unwirksam.

Aus der Unwirksamkeit der vorgenannten Losungsansitze ergibt sich eine besondere
Bedeutung von Kontrollsystemen in Form der Kontrolle im Rahmen des SRP, in Form
von Sonderpriifungen gem. § 44 KWG, der Kontrolle durch die Interne Revision und
der Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer.

Die Abbildung von CFO und CRO in der Rolle eines Supervisor in Stufe 4 des Refe-
renzmodells ermodglicht zusétzlich die Nutzung und Analyse sowohl des CFO als auch
des CRO als weitere Losungsansitze des CEO in Form eines Kontrollsystems. Es han-
delt sich dabei um zusitzliche Losungsansitze im Vergleich zur Analyse in Stufe 3 des
Referenzmodells.

Der CEO kann den CRO als Kontrollsystem nutzen um die Gefdhrdung der Risikotrag-
fahigkeit der Bank, die aus einer moglichen horizontalen Koalitionsbildung zwischen
CFO und den Marktbereichen in Verbindung mit einer Manipulation der Informationen
zur Ergebnissituation resultiert, zu reduzieren. Der CRO ist im Rahmen seiner Verant-
wortung fiir das Risikomanagement der Bank fiir die Sicherstellung der Risikotragfa-
higkeit verantwortlich. In diesem Zusammenhang iiberpriift der CRO im Rahmen des
Risikotragfdhigkeitskalkiils auch die Validitdt des Risikodeckungspotenzials. Dabei
konnte er eine Manipulation der Ergebnissituation aufdecken. Durch diese zusitzliche
Uberwachung durch den CRO wird der Anreiz zu einer horizontalen Koalitionsbildung
zwischen CFO und den Marktbereichen in Verbindung mit einer Manipulation der
Informationen zur Ergebnissituation wirksam reduziert.

Der CEO kann den CFO als Kontrollsystem nutzen um die Gefiahrdung der Risikotrag-
fahigkeit, die aus einer moglichen horizontalen Koalitionsbildung zwischen CRO und
den Marktbereichen in Verbindung mit einer Manipulation der Informationen zur Risi-
kosituation der Bank resultiert, zu reduzieren. Der CFO priift im Rahmen der Konsoli-
dierung der gesamten Berichterstattung die Validitidt der Risikoinformationen und kann
dadurch eine mogliche Manipulation der Informationen zur Risikosituation aufdecken.
Durch diese zusitzliche Uberwachung durch den CFO wird der Anreiz zu einer horizon-
talen Koalitionsbildung zwischen CRO und den Marktbereichen in Verbindung mit
einer Manipulation der Informationen zur Risikosituation der Bank wirksam reduziert.

Die Gefiahrdung der Risikotragfahigkeit der Bank, die aus einer vertikalen Koalitions-
bildung zwischen CFO und CRO und einer damit verbundenen Relevanz beider Wir-
kungskanéle resultiert bleibt jedoch bestehen, da in diesem Fall beide Supervisor koalie-
ren bzw. Absprachen treffen und an der Manipulation der Informationen zur Ergebnis-
und Risikosituation beteiligt sind. Zur Reduktion der Gefdhrdung der Risikotragfdhig-
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keit, die aus dieser vertikalen Koalitionsbildung zwischen CFO und CRO in Verbin-
dung mit der Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikolage resultiert,
sind ausschlieBlich die bereits beschriebenen Kontrollsysteme des CEO in Form des
SRP, in Form von Sonderpriifungen gem. § 44 KWG, in Form der Kontrolle durch die
Interne Revision und in Form der Kontrolle durch den Wirtschaftspriifer wirksam.

Zusitzlich zu diesen Kontrollsystemen konnen Vergiitungssysteme zur Reduktion von
Moral Hazard wirksam eingesetzt werden, wenn bei deren Ausgestaltung die spezielle
Gefahr der horizontalen und vertikalen Koalitionsbildung zwischen den Agenten in
Verbindung mit der Manipulation der Informationen zur Ergebnis- und Risikolage
berticksichtigt wird. Ansatzpunkt dafiir ist ein ausgewogenes Verhéltnis zwischen der
Erreichung von gesamtbank- und ressortspezifischen Zielen im Rahmen der Bemessung
der variablen Vergiitung der einzelnen ressortverantwortlichen Vorstandsmitglieder.
Dies gilt sowohl fiir Stufe 3 als auch fiir Stufe 4 des Referenzmodells.

6.1.3 Zielbild Risk Governance

Das Zielbild von Risk Governance gliedert sich in eine fachlich-methodische und eine
organisatorisch-funktionale Perspektive.

Wihrend das fachlich-methodische Zielbild primir auf dem Konzept der Integration
von Rendite- und Risikosteuerung im Rahmen einer ertragsorientierten Risikopolitik
beruht, basiert das organisatorisch-funktionale Zielbild primédr auf den Erkenntnissen
aus der Analyse von Risk Governance als Vernetzung von P-A-Beziehungen im Rah-
men des konzipierten Referenzmodells. In beiden Perspektiven werden die lessons
learnt der Finanzmarktkrise beriicksichtigt.

Die Entwicklung des fachlich-methodischen Zielbilds bezieht sich auf die Optimierung
des Gesamtbanksteuerungssystems sowie die Optimierung der Rechnungslegung von
Banken.

Aus der Integration von Rendite- und Risikosteuerung im Rahmen einer ertragsorien-
tierten Risikopolitik ergeben sich fiir die Gesamtbanksteuerung zwei wichtige Implika-
tionen. Zum Einen haben risikotragende Bereiche die Risikonahme stets mit den daraus
zu erwartenden Ertrdgen zu rechtfertigen. Zum Anderen ist bei Entscheidungen iiber
eine Risikonahme immer die Risikotragfahigkeit der Gesamtbank zu beriicksichtigen
bzw. sicherzustellen.

Die Risikotragfahigkeit ist in vier unterschiedlichen Risikosteuerungskreisen sicherzu-
stellen. Es handelt sich dabei um den 6konomischen, den regulatorischen, den GuV-
sowie den finanziellen Steuerungskreis. Im Rahmen der Implementierung einer inte-
grierten Rendite-/Risikosteuerung ist die Risikobegrenzungsfunktion sowie die konse-
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quente und vollstdndige' Beriicksichtigung des dem Geschaftsmodell von Banken inhé-
renten Zusammenhang von Risiko und Ertrag von besonderer Bedeutung. Dieser Zu-
sammenhang ist bereits im Rahmen der Strategieentwicklung zu beriicksichtigen. Ge-
schifts- und Risikostrategie der Bank sind aufeinander abzustimmen. Dadurch wird der
Grundstein zur Sicherstellung der Risikotragfdahigkeit der Bank gelegt.

Die zunehmende Komplexitit des Geschiftsmodells von Banken gefdhrdet tiber erhdhte
Gesamtbankrisikopositionen sowie eine erhdhte Ertragsvolatilitit die Risikotragfdhig-
keit der Bank und ist deshalb im Rahmen der Gesamtbanksteuerung zu beriicksichtigen.
Dazu sind Komplexitits-Indikatoren zur Beurteilung der Entwicklung der Marktpreisri-
sikopositionen, des Verschuldungsgrads, des Umfangs des Derivategeschifts sowie der
Eigenhandelspositionen und der Geschéftsstruktur im Zielbild von Risk Governance im
Rahmen der Definition des Kennzahlensystems sowie der Ausgestaltung von Anreiz-
bzw. Vergiitungssystemen zu beriicksichtigen.

Bei Ausgestaltung der Anreiz- bzw. Vergiitungssysteme sind die diesbeziiglich im
Rahmen der lessons learnt der Finanzmarktkrise identifizierten Defizite zu beseitigen.
Dartiber hinaus ist aufgrund der Erkenntnisse der Analysen in den Stufen 3 und 4 des
Referenzmodells ein ausgewogenes Verhiltnis von Gesamtbank- und ressortspezifi-
schen Zielen zur Vermeidung von Ressortegoismen sicherzustellen.

Im Rahmen der Ausgestaltung des Kennzahlensystems sind die Kennzahlengruppen
Profitabilitdt, Risiko, Wachstum, Komplexitit und aufsichtsrechtliche Nebenbedingun-
gen durch das definierte Set an Kennzahlen abzudecken. Das Kennzahlensystem deter-
miniert den Inhalt des Berichtswesens innerhalb der Bank, das als Informationssystem
im Rahmen des Monitoring des Prinzipals, insbesondere in den Stufen 3 und 4 des
konzipierten Referenzmodells interpretiert werden kann. Ein zielbildkonformes Kenn-
zahlensystem stellt eine inhaltliche Verbreiterung der implementierten Informationssys-
teme dar und optimiert dadurch das Monitoring des Prinzipals.

Die Optimierung der Rechnungslegung bezieht sich im Kontext des Zielbilds von Risk
Governance primér auf die Erh6hung der Risikotransparenz. Dazu ist ein Wechsel vom
Incurred-Loss-Model auf das Expected-Cash-Flow-Model zur Abbildung von Kreditri-
siken in der GuV zu vollziehen. Dariiber hinaus besteht Optimierungspotenzial bei den
Offenlegungspflichten im Rahmen des Saule 3-Berichts. Zusétzlich zur Erh6hung der
Risikotransparenz ist eine unabhidngige und einheitliche Bewertungspraxis von Aktiva
und Passiva zu etablieren. Dieser Stellhebel bezieht sich auf die financial governance,
d. h. den Kompetenz- und Verantwortungsbereich des CFO.

' Vollstandig ist in diesem Kontext zu verstehen als umfassende Beriicksichtigung aller risikoragenden

Steuerungsbereiche der Bank und die aggregierte Betrachtung auf Gesamtbankebene.
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Die Entwicklung des organisatorisch-funktionalen Zielbilds von Risk Governance
bezieht sich auf die Stirkung der Risikomanagementfunktion innerhalb der Unterneh-
mensfiihrung der Bank, die Ernennung eines CRO, die Verhinderung organisatorischer
Silos in der Gesamtorganisation, die geschéiftsmodelladiquate Risikokontrolle durch
den Aufsichtsrat sowie die Ausiibung der Risikokontrolle durch den CRO in Form der
Implementierung einer internen Risikovalidierung sowie die Verbesserung der internen
Risikokommunikation, welche eine Zusammenarbeit von Risikomanagement- und
Finanzfunktion erfordert.

Zur Starkung der Risikomanagementfunktion innerhalb der Unternehmensfiihrung der
Bank sind deren Eigenstiandigkeit und Unabhdngigkeit sowie deren Kompetenzen zu
erhohen. Dariiber hinaus hat eine angemessene Ressourcenausstattung die geschéftsmo-
delladdquate Ausiibung der Risikokontrolle zu gewihrleisten. Eigenstindigkeit und
Unabhéangigkeit der Risikomanagementfunktion erfordern die Klassifizierung als eigen-
standiger Verantwortungs- und Kompetenzbereich innerhalb der Unternehmensfiihrung
der Bank. In Stufe 3 und 4 des Referenzmodells wird diese Anforderung in Form der
Abbildung der Risikomanagementfunktion als eigenstdndiges Ressort innerhalb der
Unternehmensfiihrung abgebildet.

Auf Ebene der Unternehmensfithrung ist der CRO fiir das Ressort Risikomanagement
verantwortlich. Der CRO ist der hierarchisch hochste Vertreter der Risikomanagement-
funktion und damit institutsweit fiir den gesamten Anwendungsbereich von Risk Go-
vernance verantwortlich. In diesem Zusammenhang nimmt der CRO in Stufe 3 des
Referenzmodells die Rolle des Agenten aufgrund der ihm im Rahmen der Geschiftsver-
teilung durch den CEO iibertragenen Aufgaben zur Risikoliberwachung bzw. Risiko-
steuerung ein. In Stufe 4 des Referenzmodells nimmt der CRO im Rahmen einer mehr-
stufigen P-A-Beziechung die Rolle des Supervisor ein. Die Risikoiiberwachung bzw.
Risikosteuerung bezieht sich auf sdmtliche Risikoarten und beinhaltet neben der inter-
nen auch die externe Risikoberichterstattung. Im Zielbild von Risk Governance besitzt
der CRO innerhalb Vorstands Schnittstellen zum CEO, zum CFO, zu den Vertretern der
Marktbereiche sowie zum COQ. Dariiber hinaus existieren Schnittstellen zum Auf-
sichtsrat bzw. zum darin gebildeten Risikoausschuss sowie zu weiteren Risk Takern auf
dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebenen. In diesem Zusammenhang berichtet
der CRO an den CEO und den Aufsichtsrat. Dariiber hinaus ist in Anlehnung an die
Ausfithrungen zu den Stufen 3 und 4 des Referenzmodells eine starke Interaktion zwi-
schen CRO und CFO erforderlich. CRO und CFO stehen jedoch innerhalb des Bankma-
nagements hierarchisch auf der gleichen Stufe.

Zur Verhinderung organisatorischer Silos sind ressortiibergreifende Ausschiisse zu
implementieren. Im Kontext von Risk Governance sind Risikoausschiisse sowohl auf
Ebene der Unternehmensfithrung als auch auf den der Unternehmensfiihrung nachgela-
gerten Hierarchieebenen zu implementieren. In diesem Zusammenhang ist auch eine
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risikoartenspezifische Bildung von Risikoausschiissen moglich. Der CRO bzw. ein
Vertreter der Risikomanagementfunktion hat den Vorsitz in diesen Ausschiissen. Die
Gefahr zur Entstehung organisatorischer Silos wird dariiber hinaus durch die Minderung
von Ressortegoismen reduziert. Dazu sind geeignete Anreiz- und Vergiitungssysteme zu
implementieren, welche ein ausgewogenes Verhéltnis von Gesamtbank- zu ressortspezi-
fischen Zielen im Rahmen der Bemessung der Vergiitung sicherstellen.

Zur Gewdhrleistung einer geschiftsmodelladdquaten Risikokontrolle durch den Auf-
sichtsrat der Bank bestehen zwei Ansatzpunkte. Zum Einen die Verstirkung der Risiko-
kontrolle und zum Anderen die addquate Beriicksichtigung der Glaubigerinteressen im
Aufsichtstrat. Die Verstirkung der Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat wird {iber
eine Verbesserung der Qualifikation der Aufsichtsratsmitglieder sowie die Implementie-
rung eines Risikoausschusses innerhalb des Aufsichtsrats erreicht. Zur addquaten Be-
riicksichtigung der Gldubigerinteressen im Rahmen der Risikokontrolle durch den
Aufsichtsrat von Banken ist die Zusammensetzung dieses Kontrollgremiums zu dndern.
Neben den Interessenvertretern von Eigentiimern und Mitarbeitern sind Vertreter der
Gldubigerinteressen als weitere Aufsichtsratsmitglieder zu integrieren. Durch diese
Integration wird eine interessenplurale Ausgestaltung im Rahmen der internen Corpora-
te Governance von Banken wirksam umgesetzt.

Die Ausiibung der Risikokontrolle durch den CRO im Rahmen seines Verantwortungs-
bzw. Tatigkeitsbereiches umfasst die Implementierung einer internen Risikovalidierung
sowie die Verbesserung der internen Risikokommunikation. Zielsetzung der internen
Risikovalidierung ist die Reduktion der Gefahr einer Verfalschung von Informationen
zur Ergebnis- und Risikosituation der Bank und der daraus resultierenden Gefdhrdung
der Risikotragfdhigkeit der Bank. Zur Implementierung einer internen Risikovalidierung
fungiert der CRO in Anlehnung an das im Rahmen dieser Arbeit konzipierte Referenz-
modell als ein Kontrollsystem im Rahmen des Monitoring des CEO. Dadurch kann
zumindest die Gefahr einer Verfalschung von Informationen zur Ergebnis- und Risiko-
situation im Zusammenhang mit einer horizontalen Koalitionsbildung zwischen CFO
und den risikotragenden Marktbereichen reduziert werden.

Die Verbesserung der internen Risikokommunikation bezieht sich auf die interne Risi-
koberichterstattung des CRO, welche durch die in Stufe 3 des Referenzmodells abgebil-
dete P-A-Beziehung zwischen CEO und CRO begriindet wird. Zu der in diesem Zu-
sammenhang an den CRO iibertragenen Verantwortung fiir die Leitung der
Risikomanagementfunktion der Bank zdhlt auch die Verantwortlichkeit flir die interne
Risikokommunikation. Adressaten der internen Risikokommunikation sind der CEO,
der CFO, die Vertreter der risikotragenden Marktbereiche sowie der Aufsichtsrat. Darii-
ber hinaus sind sdmtliche Risk Taker auf dem Vorstand nachgelagerten Hierarchieebe-
nen als Adressaten zu beriicksichtigen. Die interne Risikokommunikation ist in die
Teilbereiche Reporting und Analysen zu differenzieren. Innerhalb des Teilbereichs
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Reporting wird eine weitere Differenzierung in das Standard-Reporting und das ad hoc-
Reporting vorgenommen. Die interne Risikokommunikation umfasst sémtliche Kenn-
zahlen aus den Kennzahlengruppen Risiko und aufsichtsrechtliche Nebenbedingungen
sowie die RAPM-Kennzahlen aus der Kennzahlengruppe Profitabilitdt. Zuséatzlich sind
Detailinformationen zu sédmtlichen Risikoarten an die Adressaten zu kommunizieren.
Ein aussagefahiger Bericht tiber die Risikotragfihigkeit der Bank in den vier definierten
Risikosteuerungskreisen ist ebenfalls Inhalt der Risikokommunikation. Die Risikoma-
nagementfunktion ist fiir Erstellung der internen Risikokommunikation verantwortlich.
Dieser Erstellungsprozess soll moglichst standardisiert und automatisiert werden.

6.1.4 Wesentliche Ergebnisse aus der Analyse der relevanten
Bankenregulierung

Unter den relevanten Normen kommt den MaRisk aufgrund der meisten Beriihrungs-
punkte zu den einzelnen Aspekten des Zielbilds von Risk Governance eine besondere
Bedeutung zu.

Im Rahmen der durchgefiihrten Gap-Analyse der relevanten bankaufsichtsrechtlichen
Normen im Vergleich zum Zielbild von Risk Governance wird das den MaRisk zugrun-
de gelegte Prinzip der doppelten Proportionalitit beachtet. Aufgrund des Anwendungs-
gebietes dieser Arbeit — deutsche Gro3banken in der Rechtsform der Aktiengesellschaft
— ist dabei insbesondere das sog. Prinzip der Proportionalitit nach oben zu beachten. In
der vierten MaRisk-Novelle' wird diesem Prinzip der Proportionalitit nach oben ein
starkeres Gewicht eingerdumt.

Insgesamt ist die Bankenregulierung im Kontext von Risk Governance positiv zu beur-
teilen. Aufgrund der Anpassungen im Zuge der lessons learnt der Finanzmarktkrise
wurden sowohl fachlich-methodische als auch organisatorisch-funktionale Erweiterun-
gen hinsichtlich einer Abdeckung des hier konzipierten Zielbilds vorgenommen. Da-
durch konnten viele der noch im Zeitraum vor der Finanzmarktkrise bestehenden Defi-
zite des Bankenaufsichtsrechts beseitigt werden.

Die aktuell noch bestehenden, im Rahmen der in dieser Arbeit durchgefiihrten Gap-
Analyse identifizierten Defizite der relevanten Normen sind entweder auf das dem
qualitativen Regulierungsansatz zugrunde liegende Proportionalititsprinzip zuriickzu-
fiihren oder konnen konkret adressiert und damit von der Bankenaufsicht im Rahmen
der Weiterentwicklung des Bankenaufsichtsrechts berticksichtigt werden.

Der Begriff Proportionalitit nach oben wird von der BaFin im Anschreiben zur vierten MaRisk-
Novelle verwendet. Vgl. dazu BaFin (2012b).
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6.1.4.1 Abdeckung des fachlich-methodischen Zielbilds von Risk Governance

Im Vergleich zum fachlich-methodischen Zielbild von Risk Governance besteht Weite-
rentwicklungsbedarf in der relevanten Bankenregulierung insbesondere hinsichtlich der
angemessenen Berticksichtigung der Komplexitdt des Geschiftsmodells von Banken
und der Uberarbeitung des Kennzahlensystems im Rahmen der Optimierung der Ge-
samtbanksteuerung sowie der Etablierung einer unabhingigen und einheitlichen Bewer-
tungspraxis von Aktiva und Passiva im Rahmen der Optimierung der Rechnungslegung
von Banken.

Die identifizierten Defizite der relevanten Bankenregulierung hinsichtlich der angemes-
senen Beriicksichtigung der Komplexitit des Geschiftsmodells und der Uberarbeitung
des Kennzahlensystems sind eng miteinander verbunden, da die Beriicksichtigung der
Komplexitit in Form von Komplexitéts-Indikatoren im Rahmen einer Erweiterung des
Kennzahlensystems der Bank zu erfolgen hat. Es handelt sich hierbei jedoch um eine
detaillierte bzw. spezifische Vorschrift zur Gesamtbanksteuerung, die aufgrund des dem
qualitativen Regulierungsansatz zugrunde liegenden Proportionalitdtsprinzips nicht
abgedeckt wird. Fiir Grobanken ist eine Adressierung dieser beiden Aspekte zumindest
auf internationaler und europiischer Regulierungsebene zu empfehlen. Uber die Propor-
tionalitdt nach oben konnten Grofbanken dann durch diese Regelungen erfasst werden.

Das Defizit hinsichtlich der Etablierung einer unabhédngigen und einheitlichen Bewer-
tungspraxis von Aktiva und Passiva ist darauf zuriickzufiihren, dass die relevanten
bankaufsichtsrechtlichen Normen die Finanzfunktion nicht in dem MalBe beriicksichti-
gen wie die Risikofunktion, so dass die insbesondere in Stufe 3 und 4 des konzipierten
Referenzmodells identifizierte und analysierte Interaktion zwischen CRO und CFO im
Kontext von Risk Governance nicht beriicksichtigt wird. Eine addquate Berticksichti-
gung der Bedeutung und Rolle der Finanzfunktion bzw. CFO im Kontext von Risk
Governance konnte durch die Klassifizierung der Finanzfunktion als eine der besonde-
ren Funktionen in AT 4.4 der MaRisk neben der Risikocontrolling-Funktion, der Comp-
liance-Funktion und der Internen Revision erfolgen.

6.1.4.2 Abdeckung des organisatorisch-funktionalen Zielbilds von Risk
Governance

Im Vergleich zum organisatorisch-funktionalen Zielbild von Risk Governance besteht
Weiterentwicklungsbedarf insbesondere hinsichtlich der organisatorischen Integration
des CRO im Rahmen der Ernennung des CRO, der Implementierung ressortiibergrei-
fender Ausschiisse und der Verhinderung von Ressortegoismen im Rahmen der Verhin-
derung organisatorischer Silos sowie der addquaten Berlicksichtigung von Glaubigerin-
teressen im Aufsichtsrat im Rahmen der Etablierung einer geschéftsmodelladidquaten
Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat.
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Die Defizite der Bankenregulierung im Vergleich zum organisatorisch-funktionalen
Zielbild von Risk Governance sind darauf zuriickzufiihren, dass ein Grofiteil dieses
Zielbilds auf Erkenntnissen aus der Analyse von Risk Governance als Vernetzung von
P-A-Beziehungen innerhalb der Unternehmensfiihrung resultiert. Gleichzeitig ist das
dem qualitativen Regulierungsansatz zugrunde liegende Proportionalititsprinzip urséch-
lich fiir eine nicht vollumfingliche Regelung einzelner Aspekte dieses Zielbilds.

Zur Stirkung der Risikomanagementfunktion innerhalb der Unternehmensfiihrung
sowie zur Ernennung CRO als Verantwortlicher innerhalb des Bankmanagements fiir
die Risikomanagementfunktion und der damit verbundenen Notwendigkeit zur organi-
satorischen Integration miissten die Schnittstellen des CRO zu den anderen Beteiligten
im Kontext der internen Corporate Governance von Banken, insbesondere zum CEO,
CFO und den risikotragenden Marktbereichen sowie die damit verbundene Erweiterung
der Berichtlinien konkret definiert und beschrieben werden. Dies wiederspricht aller-
dings dem Proportionalititsprinzip. Demnach ist zur Abdeckung dieses Aspekts des
Zielbilds das Proportionalitdtsprinzip im Sinne einer Proportionalitdt nach oben sehr
weit auszulegen. Deshalb ist die damit verbundene Gefahr von Fehlanreizen fiir das
Bankmanagement fiir diesen Aspekt des Zielbilds besonders relevant.

Zur Verhinderung organisatorischer Silos sind ressortiibergreifende Ausschiisse inner-
halb des Bankmanagements zu implementieren und Ressortegoismen zu verhindern.
Ansatzpunkte zur Implementierung ressortiibergreifender Ausschiisse innerhalb des
Bankmanagements sind lediglich in Ver6ffentlichungen des BCBS enthalten. Auch bei
diesem Aspekt des Zielbilds miisste das Proportionalititsprinzip im Sinne einer Propor-
tionalitdt nach oben analog zur Integration des CRO weit ausgelegt werden. Die Ver-
hinderung von Ressortegoismen sollte in einem nédchsten Entwicklungsschritt der Insti-
tutsVergV in Form der Beriicksichtigung eines angemessenen Verhéltnisses von
Gesamtbank- und ressortspezifischen Zielen bei der Bemessung der variablen Vergii-
tung der einzelnen ressortverantwortlichen Vorstandsmitglieder beriicksichtigt werden.

Die geschéftsmodelladdquate Risikokontrolle durch den Aufsichtsrat der Bank erfordert
die Erhohung der Qualifikation der Mitglieder des Kontrollgremiums zur Verbesserung
der Risikokontrolle sowie die addquate Beriicksichtigung der Glaubigerinteressen im
Aufsichtsrat. Die Anforderungen an die Qualifikation der Mitglieder des Kontrollgre-
miums sind aktuell nicht ausreichend durch das Bankenaufsichtsrecht definiert. Die
nicht addquate Beriicksichtigung von Gldubigerinteressen im Aufsichtsrat ist darauf
zuriickzufiihren, dass die Bankenaufsicht die Rolle des Aufsichtsrats in der bankspezifi-
schen Corporate Governance - die Aussteuerung des Interessenkonflikts zwischen Ei-
gentiimern und Gldubigern - nicht vollumfénglich definiert hat. Durch die Bankenauf-
sicht sollte die Zusammensetzung des Aufsichtsrates von Banken dahingehend
vorgeschrieben werden, dass Interessenvertreter der Glaubiger in den Aufsichtsrat von
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Banken als gleichwertige Aufsichtsratsmitglieder im Vergleich zu den Interessenvertre-
tern der Eigentlimer aufzunehmen sind.

Die Risikokontrolle durch den CRO bezieht sich auf die Implementierung einer internen
Risikovalidierung und die Verbesserung der internen Risikokommunikation. Trotz
Bereitstellung des bankaufsichtsrechtlichen Instrumentariums insbesondere in Form von
SRP und Sonderpriifungen gem. § 44 KWG besteht lediglich eine teilweise Abdeckung
dieses Aspekts des Zielbilds, da die relevanten bankaufsichtsrechtlichen Regelungen
nicht an diesem im Rahmen der Analyse von Risk Governance identifizierten Koopera-
tionsproblem in Form der horizontalen oder vertikalen Koalitionsbildung zwischen den
ressortverantwortlichen Vorstandsmitgliedern in Verbindung mit einer Verfdlschung der
Informationen zur Ergebnis- und Risikolage ausgerichtet sind. Zur zielbildkonformen
Verbesserung der internen Risikokommunikation fehlen in den relevanten bankauf-
sichtsrechtlichen Normen bestimmte Regelungen zum Aufbau bzw. zur Struktur und
zum Erstellungsprozess der internen Risikokommunikation. Auch hier sind diese identi-
fizierten Defizite jedoch groBtenteils auf das den MaRisk zugrunde liegende Proportio-
nalitétsprinzip zuriickzuftihren.

6.1.4.3 Regulierungsansatz im Kontext von Risk Governance

Der im Kontext von Risk Governance angewendete qualitative Regulierungsansatz ist
unter Abwégung sédmtlicher Vor- und Nachteile ein wirksamer Regulierungsansatz und
zur Etablierung einer zielbildkonformen Risk Governance einem rein quantitativen bzw.
standardisierten Regulierungsansatz tiberlegen. Im Kontext von Risk Governance ist der
Supervisory Review Process (SRP) von besonderer Bedeutung. Der SRP ist ein wirk-
sames Kontrollsystem, das sowohl in der P-A-Beziehung zwischen Bankenaufsicht und
Bankmanagement als auch in den P-A-Beziehungen innerhalb des Bankmanagements
im Rahmen des Monitoring des Prinzipals zur Reduktion von Kooperationsproblemen
durch eine Reduktion von Informationsasymmetrien verwendet werden kann.

Allerdings ist im Zusammenhang mit dem qualitativen Bankenaufsichtsrecht permanent
die Gefahr von Fehlanreizen auf unterschiedlichen Ebenen aufgrund der sich ergeben-
den Freirdume fiir simtliche Beteiligten zu berticksichtigen. In dieser Arbeit wurde eine
neue vierte Ebene im Zusammenhang mit der Gefahr von Fehlanreizen im Rahmen der
qualitativen Bankenaufsicht beriicksichtigt. Es handelt sich dabei um die sog. bankin-
terne Ebene und bezieht sich auf Fehlanreize fiir das Verhalten des Bankmanagements.
Innerhalb dieser vierten Ebene ist hinsichtlich der Ausgestaltung der Risk Governance
durch das Bankmanagement insbesondere darauf zu achten, dass das Bankmanagement
den aufgrund der qualitativen Bankenaufsicht existierenden Handlungsspielraum nicht
zur Verfolgung anderer nicht fiir die Risk Governance relevanter Ziele bzw. Interessen
ausnutzt.
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Die Bankenregulierung ist im Kontext von Risk Governance besonders kritisch zu
beurteilen, wenn im Rahmen der Gap-Analyse identifizierte Defizite hinsichtlich der
Abdeckung des fachlich-methodischen oder organisatorisch-funktionalen Zielbilds
gemeinsam mit Risk Governance spezifischen Nachteilen der qualitativen Bankenauf-
sicht, insbesondere Fehlanreizen auftreten.

Diese Gefahr ist insbesondere hinsichtlich der angemessenen Beriicksichtigung der
Komplexitit des Geschiftsmodells von Banken, der Uberarbeitung des Kennzahlensys-
tems und der Integration des CRO innerhalb des Bankmanagements aufgrund der sog.
Proportionalitit nach oben relevant. Die Regulierungsmitarbeiter miissen ein solches
Verhalten antizipieren und die Uberwachungs- bzw. Priifungstitigkeiten in diesem
Bereich fokussieren.

6.2 Grenzen der Analyse

Im Rahmen der Interpretation der Ergebnisse aus der Analyse von Risk Governance als
Vernetzung von P-A-Beziehungen im Rahmen der Unternehmensfithrung von Banken
sowie der Analyse der relevanten Bankenregulierung sind die Grenzen dieser Analysen
zu beachten.

In diesem Zusammenhang sind bei der Analyse von Risk Governance als Vernetzung
von P-A-Beziehungen im Rahmen der Unternehmensfiihrung von Banken zwei Aspekte
zu beachten. Zum Einen handelt es sich dabei um die Konzeption und Anwendung des
Referenzmodells zur Herleitung und Analyse der im Kontext von Risk Governance
relevanten P-A-Beziehungen. Zum Anderen handelt es sich dabei um die Anwendung
der Prinzipal-Agenten-Theorie zur Identifikation und Beschreibung der relevanten
Kooperationsprobleme sowie der Losungsansitze im Kontext von Risk Governance.

Die im Rahmen des Referenzmodells differenzierten vier Stufen mit den in jeder Stufe
abgebildeten P-A-Beziehungen im Kontext der Corporate Governance von Banken
stellen eine gute Ausgangsbasis flir eine breit angelegte Analyse dar. Das Referenzmo-
dell kann jedoch die Realitdt bzw. Komplexitit in der Unternehmensfiihrung bzw. Cor-
porate Governance von Banken nicht vollstdndig abbilden. Im Vergleich zur Realitit
handelt es sich bei dem Referenzmodell um eine Abstrahierung und Vereinfachung der
Realitit, da weitere Beteiligte mit Beriihrungspunkten zur Corporate Governance von
Banken existieren und dementsprechend weitere P-A-Beziehungen innerhalb der ein-
zelnen Stufen existieren. Dartiber hinaus konnte das Referenzmodell um weitere Stufen
ergidnzt werden, um weitere Hierarchiestufen innerhalb der Bank bzw. unterhalb der
Unternehmensfiihrung von Banken mit in die Analyse einzubeziehen. Mit dieser Erwei-
terung von Stufen innerhalb des Referenzmodells wiirde die bankinterne Perspektive
detaillierter beriicksichtigt.
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Die Anwendung der Prinzipal-Agenten-Theorie zur Identifikation und Beschreibung der
relevanten Kooperationsprobleme und entsprechenden Losungsansitze im Kontext der
Risk Governance von Banken kann ebenfalls die Realitdt bzw. Komplexitit der Unter-
nehmensfithrung von Banken nicht vollstindig abbilden. Neben den durch die Prinzipal-
Agenten-Theorie abgedeckten Kooperationsproblemen existieren weitere Problemstel-
lungen bzw. Herausforderungen im Kontext Risk Governance von Banken, welche auch
sehr komplex sein konnen. Hierzu bedarf es dann auch weiterer spezifischer Losungsan-
sitze, die nicht zum Gegenstand bzw. zu den Erkenntnissen der Prinzipal-Agenten-
Theorie zéhlen.

Bei der Analyse der relevanten Bankenregulierung ist im Rahmen der Interpretation der
Analyseergebnisse zu beachten, dass aufgrund der Selektion relevanter bankauf-
sichtsrechtlicher Normen nicht das gesamte regulatorische Umfeld von GroB3banken in
Deutschland beriicksichtigt wurde. Demnach kann nicht vollstindig ausgeschlossen
werden, dass im Rahmen des Selektionsverfahrens eliminierte Normen nicht auch tber
Wechselwirkungen mit anderen Normen einen Impuls zur Ausgestaltung der Risk Go-
vernance von Banken setzen oder einen Teilbereich des Zielbilds von Risk Governance
abdecken.

6.3 Ausblick

Diese Arbeit stellt durch die Entwicklung des Referenzmodells, welches die P-A-
Beziehungen innerhalb der Unternehmensfithrung von Banken abbildet, eine Grundlage
fiir die Analyse der externen und internen Corporate Governance von Banken zur Ver-
fligung.

Auf dieser Grundlage — insbesondere auf Basis der Stufen 3 und 4 des Referenzmodells
— kann die organisatorische Ausgestaltung der innerhalb des Managements von Grof3-
banken etablierten Geschéftsverteilung in Form der Ressortbildung miteinander vergli-
chen werden. Unter Beriicksichtigung des entwickelten Zielbilds von Risk Governance
kann die unterschiedliche Ausgestaltung der Risk Governance als Teilgebiet der inter-
nen Corporate Governance von Banken bewertet werden.

Dariiber hinaus kann die Prinzipal-Agenten-Theorie basierte Analyse um eine detaillier-
te Betrachtung und Quantifizierung von Agency-Kosten im Rahmen der externen und
internen Corporate Governance von Banken erweitert werden.

Die Analyse kann zusitzlich dahingehend erweitert werden, dass die im Rahmen des
Referenzmodells identifizierten P-A-Beziehungen unter Zugrundelegung des normati-
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ven' Ansatzes der Prinzipal-Agenten-Theorie analysiert werden. Dadurch konnte eine
fokussierte Analyse von Anreiz- bzw. Vergiitungssystemen im Rahmen der Optimie-
rung von Agency-Kosten ermoglicht werden.

Die Erkenntnisse aus der Analyse von Risk Governance als Vernetzung von P-A-
Beziehungen innerhalb der Unternehmensfiihrung von Banken sowie der darauf aufbau-
enden Analyse der relevanten Bankenregulierung konnen dazu verwendet werden, die
akademische Diskussion hinsichtlich der Weiterentwicklung der Corporate Governance
von Banken zu unterstiitzen. Als Ansatzpunkte zur Optimierung stehen sich in dieser
Diskussion die Notwendigkeit einer verstirkten Regulierung von Banken und die Not-
wendigkeit eines speziellen Corporate Governance Kodex fiir Banken als Alternativen
gegeniiber. Stofrichtung dieser Diskussion ist der Grundgedanke, durch eine leistungs-
fahigere und risikoorientiertere Corporate Governance von Banken der Notwendigkeit
bzw. Forderung einer verstiarkten Bankenregulierung zu begegnen.

Im Rahmen einer empirischen Analyse konnen der Vergleich und die Bewertung der
Ausgestaltung der Risk Governance von unterschiedlichen Grofbanken dahingehend
erweitert werden, dass der Zusammenhang zwischen der Ausgestaltung der Risk Go-
vernance auf Basis des hier entwickelten Zielbilds und der Entwicklung der Ergebnis-
und Risikosituation der einzelnen Grof3banken untersucht wird. Auf dieser Basis kdnnen
die wirtschaftlichen Auswirkungen der Ausgestaltung von Risk Governance identifi-
ziert, analysiert und beurteilt werden. Im Rahmen einer derartigen Korrelationsanalyse
kann bspw. der Zusammenhang zwischen der Ausgestaltung der Risk Governance und
der Entwicklung des Unternehmensgewinns, der Entwicklung des Eigenkapitals und der
Entwicklung des Aktienkurses bei borsennotierten GroBlbanken untersucht werden.
Dariiber hinaus kann identifiziert werden, welche finanzwirtschaftlichen Kennzahlen
durch die Ausgestaltung von Risk Governance positiv oder negativ beeinflusst werden.

" Der normative Prinzipal-Agenten-Ansatz basiert auf mikrodkonomischen Modellen und behandelt

primér Probleme im Rahmen der Optimierung der individuellen Nutzenfunktion unter Nebenbedin-
gungen. Beitrdge zur normativen Prinzipal-Agenten-Theorie wurden u. a. von Stiglitz und Holmstrom
verdffentlicht .Vgl. dazu Stiglitz (1975), Holmstrém (1979), und Holmstrom (1991), sowie Richter et
al. (2010), S. 41-42 und S. 176.

2 Vgl. zu dieser Diskussion u. a. Hartmann (2011), S. 529.
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Anhang 1: Brancheniibergreifender Vergleich Financial Leverage

Financial Leverage Q3 2013

30,1
18,9
I 53 46 40 3,7 33 27 18 14
X ;

Banks Fin. (ex Banks) Utilities Industrial Comm. ConsumerCyc. BasicMat. ConsumerNon- Tech. Energy
Cyc.

Total

Abbildung 36: Brancheniibergreifender Vergleich von Financial Leverage' borsenno-

tierter Unternehmen in Deutschland (DAX, MDAX, SDAX)?

Anhang 2: Kategorisierung bankaufsichtsrechlicher Normen

Dokumentation Schriftverkehr/Interview mit BaFin

Sehr geehrter Herr Richter,

wie gestern telefonisch besprochen mdochte ich Thnen zu Thren Fragen die unten stehen-

den Hintergrundinformationen geben. Der Einfachheit halber habe ich die Antworten

(in blau) direkt unter Ihre Fragen gesetzt.
Mit freundlichen Griiflen

Ben Fischer

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Presse- und Offentlichkeitsarbeit

Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn | Germany
Fon: +49[0]228 4108-3854

Fax: +49[0]228 4108-1550

1

* Vgl. Bloomberg (2014).

Definition Financial Leverage geméll Bloomberg (2014): Average Assets / Average Common Equity.
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Von: Richter, Thomas [mailto:trichter@zeb.de]

Gesendet: Montag, 8. Oktober 2012 11:30

An: Wotzel, Christiane

Betreff: Fragestellungen zur Strukturierung/Kategorisierung des Aufsichtspraxis der
BaFin

Sehr geehrte Frau Woetzel,

bezugnehmend auf Telefonat, sende ich Thnen unten stehend meine Fragen zum ban-
kaufsichtsrechtlichen Umfeld in Deutschland, die ich im Rahmen der Erstellung meiner
Dissertation zum Thema Risk Governance von Banken habe.

Zur Strukturierung des regulatorischen Umfelds ziehe ich die unterschiedlichen regula-
torischen Normen heran. Dabei differenziere ich zwischen Aufsichtsrecht (EU-Recht
Gesetze, Richtlinien, Verordnungen, Verfligungen) und Aufsichtspraxis (Bafin-
Rundschreiben, Leitfiden, Merkblatter, Auslegungsentscheidungen).

Ich mochte mich mit Thnen gerne zur Aufsichtspraxis (Bafin-Rundschreiben, Leitfaden,
Merkblétter, Auslegungsentscheidungen) austauschen. Ich habe Probleme bei der Ab-
grenzung der unterschiedlichen Normen innerhalb der Aufsichtspraxis, d. h. was unter-
scheidet ein Rundschreiben von einem Leitfaden, von einem Merkblatt usw. In meiner
bisherigen Recherche konnte ich dazu bisher nichts finden.

Meine konkreten Fragen diesbeziiglich sind:

Wie unterscheiden sich Rundschreiben, Leitfdden, Merkblétter und Auslegungsent-
scheidungen voneinander?

Rundschreiben dienen dazu, einzelne Aufsichtsnormen oder rechtlich abgrenzbare
Aufsichtsbereiche gegeniiber einer Vielzahl von Aufsichtsadressaten umfassend und
verbindlich zu konkretisieren. Inhaltlich gibt es zwei Unterfille, Hinweise und Mindest-
anforderungen, die sich vor allem hinsichtlich ihrer Appellwirkung unterscheiden. Mit
Hinweisen steckt die BaFin den betroffenen Aufsichtsadressaten einen Rahmen fiir
aufsichtsrechtlich beanstandungsloses Verhalten. Mit Mindestanforderungen gibt sie
dagegen bestimmte Standards vor, deren Einhaltung sie von den Aufsichtsadressaten
mindestens erwartet.

Auslegungsentscheidungen dienen zur punktuellen Konkretisierung aufsichtlicher
Einzelfragen durch die BaFin. Die behandelten Fragestellungen konnen dabei insbeson-
dere auch auf Anfragen einzelner Aufsichtsadressaten beruhen. Die Auslegung erfolgt
auf Grundlage der aktuellen Verwaltungspraxis der BaFin.

Im Unterschied zu Rundschreiben und Auslegungsentscheidungen sollen Merkblitter
das Aufsichtsrecht nicht erstmalig durch Verwaltungspraxis ausgestalten, sondern die
bestehenden aufsichtlichen Vorgaben zu bestimmten Aufsichtsfragen {iibersichtlich
zusammenfassen. Als praktische Hilfestellung sollen Merkblitter (potenziellen) Auf-
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sichtsadressaten ein Verstandnis fir das Aufsichtsrecht vermitteln und ihnen dadurch
die Zusammenarbeit mit der Aufsicht erleichtern.

Leitfiden sind strenggenommen ein Sonderformat, das die Funktionen der vorgenann-
ten Formate vereint. Wie ein Merkblatt soll der Leitfaden Aufsichtsadressaten und
Marktteilnehmern eine praktische Hilfestellung beim Verstidndnis aufsichtlicher Anfor-
derungen bieten. Allerdings soll er den behandelten Aufsichtskomplex nicht nur zu-
sammenfassen, sondern auch umfassend anhand der Verwaltungspraxis der BaFin
erldutern.

In welcher Rangordnung stehen diese o. g. bankaufsichtsrechtlichen Normen zueinan-
der? Wer ist dadurch direkt oder indirekt gebunden? Die Mitarbeiter der BaFin? Die
Banken?

Eine direkte Rangordnung zwischen den einzelnen Formaten gibt es nicht. Wie bei
Frage 1 dargestellt unterscheiden sie sich eher durch Thre Funktion. Da die genannten
Formate, insbesondere Rundschreiben und Auslegungsentscheidungen, unmittelbar
verbindliches Aufsichtsrecht konkretisieren, werden die davon betroffenen Adressaten
durch sie mittelbar gebunden. Durch die Ver6ffentlichung ihrer Aufsichtspraxis bindet
sich die BaFin — zumindest fiir den Regelfall — an die verlautbarte Praxis.

Wer ist Adressat von Rundschreiben, Leitfaden, Merkblitter und Auslegungsentschei-
dungen?

Adressaten von Rundschreiben und Auslegungsentscheidungen sind in erster Linie die
beaufsichtigten Unternehmen. Der Adressatenkreis von Merkbldttern und Leitfdden ist
dagegen etwas weiter; insbesondere werden hier auf potenziell von Aufsichtsregeln
betroffene Unternehmen und Personen angesprochen (,,Hilfestellung®).

Sind Leitfdiden und Auslegungsentscheidungen auch dem Bereich ,,Aufsichtspraxis®
zuzuordnen?

Alle vier genannten Formate sind — im Gegensatz zum unmittelbar verbindlichen Auf-
sichtsrecht (Gesetze, Verordnungen etc.) — dem Bereich der Aufsichtspraxis zuzuord-
nen.

Fiir Riickfragen stehe ich lhnen jederzeit gerne zur Verfiigung. Sie erreichen mich
telefonisch unter 0151 12054286

Ich mochte mich bereits im Voraus fiir [hre Unterstiitzung bedanken.

Mit freundlichen Griiflen
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Anhang 3: Dokumentation Selektionsverfahren

Anhang 3.1: Eliminierte Normen in Selektionsschritt 1

Name/Beschreibung =

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

Rundschreiben 01/2010 (WA) zur Auslegung der Vorschriften des
Wertpapierhandelsgesetzes Uber Informationen einschlieBlich Werbung
von Wertpapierdienstleistungsunternehmen an Kunden*

Rundschreiben 01/2010 (W,

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben zum Meldewesen § 9 WpHG; Xetra Best

Rundschreiben zum
Meldewesen § 9 WpHG;
Xetra Best

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Finanzanalyseverordnung (FinAnV*) - Verordnung tiber die Analyse von
Finanzinstrumenten

FinAnV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Anzeigenverordnung (AnzV) - Verordnung Uber die Anzeigen und die
Vorlage von Unterlagen nach dem Kreditwesengesetz *)

AnzV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Deckungsregisterverordnung (DeckRegV) - Verordnung tiber die Form und
den Inhalt der Deckungsregister nach dem Pfandbriefgesetz und die
Aufzeichnung der Eintragungen

DeckRegV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Erganzungsanzeigenverordnung (ErgAnzV) - Verordnung Uber die
Erganzungsanzeige von Finanzdienstleistungsinstituten und
Wertpapierhandelsbanken nach dem Gesetz Uber das Kreditwesen

ErgAnzV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Erstanzeigenverordnung (ErstAnzV) - Verordnung iber die Erstanzeige von
Finanzdienstleistungsinstituten und Wertpapierhandelsbanken nach dem
Gesetz iber das Kreditwesen

ErstAnzV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Inhaberkontrollverordnung (InhKontrollV) - Verordnung tber die Anzeigen
nach § 2c des Kreditwesengesetzes und § 104 des
Versicherungsaufsichtsgesetzes

InhKontrollV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Investmentschlichtungsstellenverordnung (InvSchlichtV) - Verordnung tiber
die Schlichtungsstelle nach § 143c des Investmentgesetzes

InvSchlichtV

Verordnung

Aufsichtsrecht

KW G-Vermittlerverordnung (KWGVermV*) - Verordnung liber die
vertraglich gebundenen Vermittler und das &ffentliche Register nach § 2
Abs. 10 Satz 6 des Kreditwesengesetzes

KWGVermV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Landerrisikoverordnung (LrV) - Verordnung tiber Angaben zu den Krediten
an auslandische Kreditnehmer nach dem Kreditwesengesetz

Lrv

Verordnung

Aufsichtsrecht

Monatsausweisverordnung (MonAwV) - Verordnung zur Einreichung von
Monatsausweisen nach dem Gesetz (iber das Kreditwesen

MonAwV

\erordnung

Aufsichtsrecht

Pensionsfondsberichterstattungsverordnung (BerPensV) — Verordnung
Uber die Berichterstattung von Pensionsfonds gegeniiber der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

BerPensV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Priifungsberichtsverordnung (PriifbV) - Verordnung tiber die Priifung der
Jahresabschllsse der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute
sowie die dariiber zu erstellenden Berichte

PrifoV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Refinanzierungsregisterverordnung (RefiRegV) - Verordnung tiber die Form
des Refinanzierungsregisters nach dem Kreditwesengesetz sowie die Art
und Weise der Aufzeichnung

RefiRegV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Skontrofiihrer-Monatsausweisverordnung (SkontroMonAwV) - Verordnung
zur Einreichung von Monatsausweisen durch Skontrofiihrer nach dem
Gesetz Uber das Kreditwesen

SkontroMonAwV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Verordnung Uber die Erhebung von Gebiihren und die Umlegung von
Kosten nach dem Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz ((zi) in der ab
01.07.2011 giiltigen Fassung)

FinDAGKostV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Verordnung zum elektronischen Anzeigeverfahren fiir richtlinienkonforme
inlandische Investmentvermdgen nach dem Investmentgesetz - (EAINVV)

EAInVW

Verordnung

Aufsichtsrecht

W pHG-Mitarbeiteranzeigeverordnung (WpHGMaAnzV) - Verordnung tber
den Einsatz von Mitarbeitern in der Anlageberatung, als
Vertriebsbeauftragte oder als Compliance-Beauftragte und Uiber die
Anzeigepflichten nach § 34d des Wertpapierhandelsgesetzes

WpHGMaAnzY

Verordnung

Aufsichtsrecht

ZAG-Anzeigenverordnung — (ZAGAnzV) - Verordnung ber die Anzeigen
und die Vorlage von Unterlagen nach dem Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz

ZAGAnzV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Zusammengefalite-Monatsausweise-Verordnung (ZuMonAwV) -
Verordnung Uber die Einreichung zusammengefaliter Monatsausweise
nach dem Gesetz Uber das Kreditwesen

ZuMonAwV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Bilanzkontrollkosten-Umlageverordnung (BilKoUmV) - Verordnung tber die
Umlegung von Kosten der Bilanzkontrolle nach § 17d des
Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetzes

BilKoUmV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Leerverkaufs-Anzeigeverordnung (LAnzV) -Verordnung zur Konkretisierung
der Anzeigepflichten nach § 30h Absatz 2 Satz 3 und § 30j Absatz 3 Satz 2

des Wertpapierhandelsgesetzes

LAnzV

\erordnung

Aufsichtsrecht

Marktmanipulations-Konkretisierungsverordnung (MaKonV) - Verordnung
zur Konkretisierung des Verbotes der Marktmanipulation

MaKonV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Marktzugangsangabenverordnung (MarktAngV) - Verordnung Gber die
erforderlichen Angaben und vorzulegenden Unterlagen bei einem
Erlaubnisantrag nach § 37i des Wertpapierhandelsgesetzes

MarktAngV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Verkaufsprospektgebiihrenverordnung (VerkProspGebV) - Verordnung tber
Gebiihren fiir die Hinterlegung von Verkaufsprospekten

VerkProspGebV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Vermogensanlagen-Verkaufsprospektgebiihrenverordnung
(VermVerkProspGebV) - Verordnung Uber die Gebihren fiir
Amtshandlungen betreffend Verkaufsprospekte fiir Vermdgensanlagen

nach dem Verkaufsprospektgesetz

Abbildung 37:

' Quelle: Eigene Darstellung

VermVerkProspGebV

Verordnung

Aufsichtsrecht
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b

Name/Beschreibung

Kurzbezeichnung

b

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

Vermdgensanlagen-Verkaufsprospektverordnung (VermVerkProspV) -

Verordnung Uber Vermdgensanlagen-Verkaufsprospekte VermVerkProspV Verordnung Aufsichtsrecht

Wertpapierhandel-Meldeverordnung (WpHMV) - Verordnung tber die

Meldepflichten beim Handel mit Wertpapieren und Derivaten WpHMV Verordnung Aufsichtsrecht

Wertpapierhandelsanzeige- und Insiderverzeichnisverordnung (WpAlV) -

Verordnung zur Konkretisierung von Anzeige-, Mitteilungs- und

Verdéffentlichungspflichten sowie der Pflicht zur Fiihrung von

Insiderverzeichnissen nach dem Wertpapierhandelsgesetz WpAIV Verordnung Aufsichtsrecht

Wertpapierprospektgebuihrenverordnung (WpPGebV) - Verordnung tiber die

Erhebung von Gebiihren nach dem Wertpapierprospektgesetz WpPGebV Verordnung Aufsichtsrecht

WpUG-Angebotsverordnung (WpUGAngebV) - Verordnung tiber den Inhalt

der Angebotsunterlage, die Gegenleistung bei Ubernahmeangeboten und

Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflichtung zur

Veroffentlichung und zur Abgabe eines Angebots WpUGAngebV Verordnung Aufsichtsrecht

WpUG-Anwendbarkeitsverordnung (WpUGAnwendV) - Verordnung tiber

die Anwendbarkeit von Vorschriften betreffend Angebote im Sinne des § 1

Abs. 2 und 3 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes WpUGAnwendV Verordnung Aufsichtsrecht

WpUG-Beaufsichtigungsmitteilungsverordnung (WpUGBMV) - Verordnung

(ber den Zeitpunkt sowie den Inhalt und die Form der Mitteilung und der

Verdffentlichung der Entscheidung einer Zielgesellschaft nach § 1 Abs. 5

Satz 1 und 2 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes WpUGBMV Verordnung Aufsichtsrecht

WpUG-Beiratsverordnung (WpUGBeirV) - Verordnung iiber die

Zusammensetzung, die Bestellung der Mitglieder und das Verfahren des

Beirats bei der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht WpUGBeirV Verordnung Aufsichtsrecht

WpUG-Gebiihrenverordnung (WpUGGebV) - Verordnung tiber Gebiihren

nach dem Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz WpUGGebV Verordnung Aufsichtsrecht

WpUG-Widerspruchsausschuss-Verordnung (WpUGWidV) - Verordnung

Uber die Zusammensetzung und das Verfahren des

Widerspruchsausschusses bei der Bundesanstalt fir

Finanzdienstleistungsaufsicht WpUGWidV Verordnung Aufsichtsrecht
Rundschreiben 12/2011

Rundschreiben 12/2011 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 10/2011

Rundschreiben 10/2011 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 9/2011 (BA) - Verwaltungspraxis zu § 20 Abs. 1 Nr. 3 bis 4 |Rundschreiben 9/2011

KWG (BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Rundschreiben 8/2011 (BA) - Umsetzung der CEBS-GrofR¥kreditleitlinie vom

11.12.2009 sowie weitere Auslegungsentscheidungen zu Rundschreiben 8/2011

GroRkreditvorschriften (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 7/2011 (GW) - Verwaltungspraxis zu § 25c Absatze 1 und 9 |Rundschreiben 7/2011

KWG (sonstige strafbare Handlungen) (GW) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 3/2011

Rundschreiben 3/2011 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 1/2011 (GW) - Hindernisse bei der Erflllung von
Sorgfaltspflichten bei Transaktionen und Geschéftsbeziehungen mit dem

Rundschreiben 1/2011

Iran durch Umgehungsgeschéafte (GW) BaFin-Rundschreiben _[Aufsichtspraxis
Rundschreiben 10/2010

Rundschreiben 10/2010 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 9/2010 (GW) - Verfahrensverantwortlicher im Rundschreiben 9/2010

automatisierten Kontenabrufverfahren nach § 24c KWG (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 7/2010

Rundschreiben 7/2010 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 3/2010 (BA) - Meldungen zur modifizierten bilanziellen Rundschreiben 3/2010

Eigenkapitalquote geman § 24 Abs. 1 Nr. 16, Abs. 1a Nr. 5 KWG (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 2/2010

Rundschreiben 2/2010 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 17/2009 - Gruppenweite Umsetzung von

Rundschreiben 17/2009 -

Praventionsmalnahmen gemaf § 25g KWG Gr BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 14/2009

Rundschreiben 14/2009 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 9/2009

Rundschreiben 9/2009 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 6/2009

Rundschreiben 6/2009 (GW) (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 2/2009 (GW) - Aufhebung/Gegenstandsloserklarung von Rundschreiben 2/2009

Verlautbarungen, Rundschreiben und Einzelschreiben (GW) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Abbildung 38:

' Quelle: Eigene Darstellung
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=

Name/Beschreibung

Kurzbezeichnung

L=

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2

Rundschreiben 13/2008 (GW) - Erklarung der FATF vom 16.10.2008 zu
Usbekistan und dem Iran

Rundschreiben 13/2008
(GW)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 7/2008 (GW) - |. Lander und Gebiete mit gleichwertigen
Anforderungen bei der Verhinderung von Geldwéasche und
Terrorismusfinanzierung Il. Deutsche Ubersetzung des Leitfadens der
Financial Action Task Force on Money Laundering (FATF) zum
risikoorientierten Ansatz zur Bekampfung von Geldwéasche und

Rundschreiben 7/2008

Terrorismusfinanzierung vom Juni 2007 (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 6/2008 (BA) - Keine Einbeziehung von nach § 31 Abs. 3

Satz 1 KWG freigestellten nachgeordneten Unternehmen in den Rundschreiben 6/2008

zusammengefassten Monatsausweis nach § 25 Abs. 2 KWG (BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 4/2008 (GW) - Erklarung der FATF vom 28. Februar 2008

zu Usbekistan, dem nérdlichen Teil Zyperns sowie zu weiteren Landern und|Rundschreiben 4/2008

Veroéffentlichung des FATF-Typologienberichts ,Neue Zahlungsmethoden®. |(GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 8/2007 (GW) - Presseerklarung der FATF zum Iran vom Rundschreiben 8/2007

11.10.2007 (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 4/2007 (BA) - Anwendung des mit Wirkung zum 01.01.2007

geanderten Freistellungstatbestandes des § 31 Abs. 3 Satz 1 und 2 KWG  |Rundschreiben 4/2007

auch auf sog. Altfalle (BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Rundschreiben 1/2007 (BA) - Beteiligungsanzeigen nach §§ 12a, 24 Abs. 1,
1aund 3a KWGi.V.m. §§ 7, 8 und 16 Anzeigenverordnung

Rundschreiben 1/2007
(BA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 9/2006 (WA) - Anforderungen an Priifer fir den
Jahresabschluss nach § 28 KWG und fir die Priifung nach § 36 WpHG bei

Rundschreiben 9/2006

Finanzdienstleistungsinstituten und nicht verbandsgepriiften Kreditinstituten [(WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Nachtrag zum Rundschreiben 1/2005 (BA) - Gro3- und

Millionenkreditvorschriften; Grundsatz | geman §§ 10, 10a KWG; Nachtrag zum

Biirgschaftserklarungen fiir Reiseveranstalter gemaR § 651k BGB Rundschreiben BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 14/2005

Rundschreiben 14/2005 (BA) - Inmaterielle Vermdgensgegenstande (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 1/2005 (BA) - GroR- und Millionenkreditvorschriften;

Grundsatz | gemaf §§ 10, 10a KWG; Biirgschaftserklarungen fir Rundschreiben 1/2005

Reiseveranstalter gemaf § 651k BGB (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 5/2004 (BA) - Grundsatze | und Il geman §§ 10, 10a und 11

KWG; GroR- und Millionenkreditverordnung; Neubekanntgabe der Liste der [Rundschreiben 5/2004

Zone A-Staaten im Sinne des § 1 Abs. 5b Satz 1 KWG (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 19/2002 (Q) - Befreiung von der Einreichung der Angaben

zum Sortenbestand gemaR § 5 Satz 1 Nr. 2 Monatsausweisverordnung Rundschreiben 19/2002

(MonAwV) von Kreditinstituten bei der Deutschen Bundesbank Q) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 9/2002 (BA) - § 20 Abs. 3 Satz 2 Nr. 5 KWG; Zeitliche Rundschreiben 9/2002

Befristung der Anrechnungserleichterung fiir Realkredite (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 8/2001 (GW) - SicherungsmaRnahmen gegen den

Missbrauch zu Zwecken der Geldwasche in Kredit- und

Finanzdienstleistungsinstituten im Zusammenhang mit Personen und

Organisationen, die im Verdacht der Beteiligung an den terroristischen Rundschreiben 8/2001

Angriffen auf Einrichtungen der USA stehen (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 5/1999 - Fiilhrung anonymer Sparkonten in Osterreich Rundschreiben 5/1999 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 13/1999 - § 38 Abs. 3 GroMiKV Rundschreiben 13/1999 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 7/1999 - § 64d KWG

Rundschreiben 7/1999

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 4/1999 -Kredite an &ffentliche oder quasi-offentliche Stellen
in anderen Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums - § 20 Abs. 2 Satz
1 Nr. 1 Buchstabe b, d und e KWG, § 13 Abs. 1 Nr. 1 Buchstabe aund e
GS|1

Beriicksichtigung der Nullanrechnungen der zustandigen auslandischen
Bankaufsichtsbehdrden

Rundschreiben 4/1999

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 2/1999 - § 20 Abs. 3 Satz 2 Nr. 5 KWG

Rundschreiben 2/1999

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 13/1998 - VerauRerung von Kundenforderungen im
Rahmen von Asset-Backed Securities-Transaktionen durch deutsche
Kreditinstitute

Rundschreiben 13/1998

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 3/1998 - Verdachtsraster zum Erkennen von
Geldwascheaktivitaten FATF-IX Money Laundering Typologies Exercise

Public Report of the Experts Group Rundschreiben 3/1998 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 1/1998 - Verlautbarung tiber Manahmen der

Finanzdienstleistungsinstitute zur Bekdmpfung und Verhinderung der

Geldwéasche vom 30. Dezember 1997 Rundschreiben 1/1998 BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 6/1997 - Grundsatz | gemaR §§ 10 Abs. 1, 10a Abs. 1

KWG, § 20 Abs. 2 Nr. 2 Buchst. a) KWG Behandlung von Wertpapieren im

Rahmen von "Repackaging"-Vereinbarungen Rundschreiben 6/1997 BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 4/1997 - VerauRerung von Kundenforderungen im Rahmen

von Asset-Backed Securities-Transaktionen durch deutsche Kreditinstitute |Rundschreiben 4/1997 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 9/1996 (BA) - Nicht-Anwendung der Vorschriften der §§ 13

bis 14 KWG auf Verfligungen tber E.v. gutgeschriebene Betrége im Rundschreiben 9/1996

Lastschrift- und Scheckeinzugsverfahren (BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 6/2011 (WA) zu den Informationsblattern nach § 31 Abs. Rundschreiben 6/2011

3a, 9 WpHG und § 5a WpDVerOV (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
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Rechtscharakter 1 ||

Rechtscharakter 2 |~ |

Rundschreiben 6/2010 (WA) zu den Aufgaben und Pflichten der Depotbank
nach den §§ 20 ff. InvG

Rundschreiben 6/2010
(WA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 19/2009 (WA) zur Meldepflicht von

Rundschreiben 19/2009

Freiverkehrsinstrumenten (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 18/2009 (WA) zu Kriterien fiir die Auslagerung der

Finanzportfolioverwaltung auf ein Unternehmen mit Sitz in einem Drittstaat |Rundschreiben 18/2009

gem. § 16 Absatz 2 Satz 4 InvG (WA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 11/2009 (WA) zu den Ubermittlungspflichten an das Rundschreiben 11/2009

Unternehmensregister (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 10/2009 (WA) zum Erlaubnisverfahren nach §§ 7 ff.
Investmentgesetz

Rundschreiben 10/2009
(WA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 7/2009 (WA) zu zu Anderungen des Kreditwesengesetzes
fur Finanzdienstleistungsunternehmen - Einfuhrung des

Erlaubnistatbestandes der Anlageverwaltung, § 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 11 Rundschreiben 7/2009

KWG (WA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Rundschreiben 5/2009 (WA) zu Anderungen des Kreditwesengesetzes fiir |[Rundschreiben 5/2009

Finanzdienstleistungsunternehmen — Factoring und Finanzierungsleasing _|[(WA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Rundschreiben 1/2009 (WA) zur Meldepflicht von Portfolioverwaltern, Rundschreiben 1/2009

Primarmarktgeschaften sowie Meldepflichten von Zweigniederlassungen (WA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Rundschreiben 14/2008 (WA) zum Anwendungsbereich des Rundschreiben 14/2008

Investmentgesetzes nach § 1 Satz 1 Nr. 3 InvG (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 11/2008 (WA) zur Vornahme und Kennzeichnung Rundschreiben 11/2008

bestimmter Geschéftsarten (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 8/2008 (WA) — Uberwachung von Mitarbeitergeschéaften Rundschreiben 8/2008

gemal § 33b WpHG und § 25a KWG (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 3/2008 (WA) - Hinweise zu den zu schaffenden

technischen Voraussetzungen fiir die Anzeigen an das offentliche Register

vertraglich gebundener Vermittler nach § 2 Abs. 10 Satz 6 KWG und zu den

auszufillenden Eingabemasken vom 27.02.2008, aktualisiert am Rundschreiben 3/2008

18.06.2008 (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 5/2008 (WA) zur Meldepflicht von Zweigniederlassungen Rundschreiben 5/2008

europaischer Meldepflichtiger (branches) nach § 9 WpHG (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 2/2008 (WA) - Anforderungen an die eigenkapitalersetzende|Rundschreiben 2/2008

Versicherung nach § 33 Abs. 1 Satz 2 und 3 KWG (WA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 12/2007

Rundschreiben 12/2007 (WA) - Umsetzung der MiFID (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 10/2007 (WA) - Offentliche Register vertraglich gebundener [Rundschreiben 10/2007

Vermittler nach § 2 Abs. 10 Satz 6 KWG (WA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 6/2007

Rundschreiben 6/2007 (WA) - Anzeige der systematischen Internalisierung |(WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 3/2007 (WA) - Erteilung der Erlaubnis zum Erbringen der  |Rundschreiben 3/2007

Anlageberatung (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 11/2003

Rundschreiben 11/2003 (WA) - Meldewesen gemaRl § 9 WpHG (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 7/2003 (WA) - Meldewesen gemaf § 9 WpHG; Rundschreiben 7/2003

Umsetzungsfrist der Wertpapierhandel-Meldeverordnung (WpHMV) (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 5/2003 (WA) - Klarstellung zur Kundenidentifikation und Rundschreiben 5/2003

"Buy-In" des CCP (WA) BaFin-Rundschreiben _[Aufsichtspraxis
Rundschreiben 4/2003

Rundschreiben 4/2003 (WA) - Meldepflicht nach § 9 WpHG (WA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Rundschreiben 33/2002 (WA) - Meldepflicht nach § 9 WpHG; Central Rundschreiben 33/2002

Counterparty (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 28/2002 (WA) - Anderungen zum 1. April 2003 im Rundschreiben 28/2002

Meldewesen gemaR § 9 WpHG (WA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Rundschreiben 24/2002 (WA) - Ablauf der in § 64e Abs. 3 Satz 1 KWG Rundschreiben 24/2002

genannten Frist; Anwendung der Regeln Uber das Anfangskapital (WA) BaFin-Rundschreiben _[Aufsichtspraxis

Rundschreiben 1/2002 (BaWe)) - Erlauterungen und Hinweise zu
Einzelfallen der Aufsichtspraxis des Bundesaufsichtsamtes fiir den
Wertpapierhandel zu den Verhaltensregeln fiir

W ertpapierdienstleistungsunternehmen nach dem 5. Abschnitt des WpHG [Rundschreiben 1/2002 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 8/2006 (GW) - FATF-Landerliste mit so genannten nicht-  [Rundschreiben 8/2006
kooperierenden Landern und Territorien (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
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Rechtscharakter 1 ||

Rechtscharakter 2 |~ |

Rundschreiben 5/2006 (GW) - FATF-Landerliste mit so genannten nicht-  |Rundschreiben 5/2006

kooperierenden Landern und Territorien (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 4/2006 (GW) - Sicherungsmalnahmen gegen den

Missbrauch zu Zwecken der Terrorismusfinanzierung in Kredit- und Rundschreiben 4/2006

Finanzdienstleistungsinstituten (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 3/2006 (GW) - SicherungsmaRnahmen gegen den

Missbrauch zu Zwecken der Terrorismusfinanzierung in Kredit- und Rundschreiben 3/2006

Finanzdienstleistungsinstituten (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 16/2005 (GW) - FATF-Landerliste mit so genannten nicht-  [Rundschreiben 16/2005

kooperierenden Landern und Territorien (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 10/2005 (GW) - Typologienbericht der FATF 2004-2005 Rundschreiben 10/2005

vom 10.06.2005 (GW) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 8/2005 (GW) - Institutsinterne Implementierung

angemessener Risikomanagementsysteme zur Verhinderung der

Geldwésche, Terrorismusfinanzierung und Betrug zu Lasten der Institute  |Rundschreiben 8/2005

geman §§ 25 a Abs. 1 Satz 3 Nr. 6, Abs. 1a KWG, 14 Abs. 2 Nr. 2 GwG (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 2/2005 (GW) - FATF-Landerliste mit so genannten nicht-  |Rundschreiben 2/2005

kooperierenden Landern und Territorien (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 10/2004 (GW) - FATF-Landerliste mit so genannten nicht-
kooperierenden Landern und Territorien

Rundschreiben 10/2004
(GW)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 8/2004 (GW) - Deutsche Fassung des Jahresberichts der [Rundschreiben 8/2004

FATF Uber nicht-kooperierende Lénder und Territorien vom 02.07.2004 (GW) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 6/2004 (GW) - |. FATF-Landerliste mit so genannten nicht-

kooperierenden Léndern und Territorien Il. Jahresbericht der FATF lber Rundschreiben 6/2004

nicht-kooperierende Lander und Territorien vom 02.07.2004 (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 2/2004 (GW) - I. FATF-Landerliste mit so genannten nicht-

kooperierenden Landern und Territorien Il. Bericht der FATF (iber Rundschreiben 2/2004

Geldwasche- und Terrorismusfinanzierung (GW) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 9/2003 (GW) - FATF-Landerliste mit so genannten nicht-  [Rundschreiben 9/2003

kooperierenden Landern und Territorien (GW) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Rundschreiben 10/2003 (GW) - FATF-Landerliste mit so genannten nicht-
kooperierenden Landern und Territorien

Rundschreiben 10/2003
(GW)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 27/2002 (Q) - Geeignete Versicherung fiir "gebundene

Agenten" im Sinne des § 2 Abs. 10 Satz 1 KWGi.V.m. § 33 Abs. 1 Satz 2 |Rundschreiben 27/2002

KWG (Q) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 26/2002 (Q): Verhalten von Instituten bzw.

Versicherungsunternehmen in Verdachtsfallen; § 370a der

Abgabenordnung (AO) als Vortat des Geldwaschestraftatbestands (§ 261  |Rundschreiben 26/2002

StGB) (Q) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 25/2002 (Q) - Institutsinterne Implementierung von

Geldwéaschepraventionssystemen gemal § 25 a Abs. 1 Nr. 4 KWG sowie §

14 Abs. 2 Nr. 2 GwG; hier: Papier des Baseler Ausschusses fir

Bankenaufsicht zur -Sorgfaltspflicht der Banken bei der Feststellung der Rundschreiben 25/2002

Kundenidentitat- Q) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Richtlinie zur Festlegung von Fondskategorien gemaR § 4 Abs. 2

Investmentgesetz (Fassung vom 30. Juni 2011 - aktuelle Fassung) FondsKatRL Richtlinie Aufsichtsrecht

Verfligung der BaFin vom 09. November 2010 zur Untersagung der

Mitwirkung der Frankfurt Financial Supervisory Authority an der Anbahnung

der unerlaubten Geschéfte der Lance Futures Verfiigung 1 Verfiigung Aufsichtsrecht

Verfiigung der BaFin vom 09. November 2010 zur Untersagung der von der

Lance Futures unerlaubt betriebenen Anlagevermittiung Verfligung 2 Verfligung Aufsichtsrecht

Allgemeinverfligung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

(BaFin) zum Widerruf der Aligemeinverfiigungen zum Verbot ungedeckter

Leerverkaufe in bestimmten Aktien und Schuldtiteln sowie ungedeckter

CDS vom 26. Juli 2010 Verfiigung 3 Verfiigung Aufsichtsrecht

Allgemeinverfligung geman § 36 b Abs. 1 und Abs. 2 WpHG bezlglich der

Werbung in Form des "cold calling" vom 27. Juli 1999 Verfligung 4 Verfligung Aufsichtsrecht

Allgemeinverfligung zur Einfiihrung einer Transparenzpflicht fiir Netto-

Leerverkaufspositionen der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

(Bundesanstalt) vom 4. Marz 2010 Verfiigung 5 Verfiigung Aufsichtsrecht

Allgemeinverfligung zur Verlangerung der Regelungen der

Allgemeinverfligung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

(BaFin) vom 4. Marz 2010 Verfligung 6 Verfligung Aufsichtsrecht

Bekanntmachung einer Allgemeinverfiigung 31h Abs. 2 Satz 1

Wertpapierhandelsgesetz Verfiigung 7 Verfligung Aufsichtsrecht

Bekanntmachung einer Allgemeinverfigung zu § 15a

Wertpapierhandelsgesetz Verfligung 8 Verfligung Aufsichtsrecht

Bekanntmachung einer Allgemeinverfugung zu § 15

Wertpapierhandelsgesetz Verfligung 9 Verfligung Aufsichtsrecht

Prasentation Directors' Dealings und Ad-hoc-Publizitat Leitfaden 2 Leitfaden Aufsichtspraxis
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Name/Beschreibung |~ |Kurzbezeichnung |~ |Rechtscharakter 1 |~ [Rechtscharakter 2 |~ |
Prasentation Mitteilungspflichten Stimmrechtsanteile Leitfaden 3 Leitfaden Aufsichtspraxis
Prasentation Informationspflichten nach §§ 30a bis 30g WpHG Leitfaden 4 Leitfaden Aufsichtspraxis
Emittentenleitfaden der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

(Stand: 28.April 2009) Leitfaden 7 Leitfaden Aufsichtspraxis
Europaische Auslegungshinweise zur Anwendung der EU-

Geldtransferverordnung 1781/2006 (msword/140 KB) Leitfaden 8 Leitfaden Aufsichtspraxis

FATF-Leitfaden zum risikoorientierten Ansatz zur Bekampfung von
Geldwasche und Terrorismusfinanzierung (Deutsche Ubersetzung)
(pdf/345 KB) Leitfaden 9 Leitfaden Aufsichtspraxis
Merkblatt zum Verfahren der Freistellung nach § 2 Abs. 4 und Abs. 5 des
Gesetzes liber das Kreditwesen (KWG) fiir im Inland ansassige

Unternehmen Merkblatt 1 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zu dem Gesetz Uber die Beaufsichtigung von
Zahlungsdiensten (Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz - ZAG) Merkblatt 2 Merkblatt Aufsichtspraxis

Merkblatt - Hinweise zu Finanzinstrumenten nach § 1 Abs. 11 Satze 1 bis 3
KWG (Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Devisen und

Rechnungseinheiten) Merkblatt 3 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt der Deutschen Bundesbank uber die Erteilung einer Erlaubnis

zum Erbringen von Finanzdienstleistungen (pdf/150 KB) Merkblatt 4 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand der Anlageverwaltung Merkblatt 5 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme des so genannten

Konzernprivilegs Merkblatt 6 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Einlagengeschafts Merkblatt 7 Merkblatt Aufsichtspraxis

Merkblatt - Hinweise zur Erlaubnispflicht nach § 32 Abs. 1 KWG in
Verbindung mit § 1 Abs. 1 und Abs. 1a KWG bei Geschéaftstatigkeiten im

Zusammenhang mit Emissionszertifikaten Merkblatt 8 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Erlaubnispflicht von Geschaften im

Zusammenhang mit Stromhandelsaktivitdten Merkblatt 9 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir Angehdrige freier Berufe  |Merkblatt 10 Merkblatt Aufsichtspraxis
Hinweise zur Erlaubnispflicht von Investmentclubs und ihrer

Geschéftsfiihrer nach § 32 KWG Merkblatt 11 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir ,Locals* Merkblatt 12 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand der Anlagevermittiung Merkblatt 13 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Gemeinsames Informationsblatt der BaFin und der Deutschen

Bundesbank zum Tatbestand der Anlageberatung (pdf/274 KB) Merkblatt 14 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zu den Tatbestanden des Eigenhandels und des

Eigengeschéfts Merkblatt 15 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand der Finanzportfolioverwaltung Merkblatt 16 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir Unternehmen des

Pfandleihgewerbes Merkblatt 17 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir

Wagniskapitalbeteiligungsgesellschaften Merkblatt 18 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir

Unternehmensbeteiligungsgesellschaften Merkblatt 19 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fir die Verwaltung eines

Systems von Arbeitnehmerbeteiligungen Merkblatt 20 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir Sozialversicherungstrager

und die Bundesagentur fiir Arbeit Merkblatt 21 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir

Versicherungsunternehmen Merkblatt 22 Merkblatt Aufsichtspraxis
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Name/Beschreibung ~ |Kurzbezeichnung ~ |Rechtscharakter 1 |~ [Rechtscharakter 2 |~
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir die 6ffentliche

Schuldenverwaltung Merkblatt 23 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir

Kapitalanlagegesellschaften Merkblatt 24 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir die Anlageberatung im

Rahmen einer anderen beruflichen Tétigkeit Merkblatt 25 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir Betreiber organisierter

Markte Merkblatt 26 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Bereichsausnahme fiir die Vermittlung von

Investmentanteilen Merkblatt 27 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Depotgeschéfts Merkblatt 28 Merkblatt Aufsichtspraxis
Firmierungen und Unternehmensgegensténde - Bezeichnungsschutz Merkblatt 29 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Finanzkommissionsgeschéfts Merkblatt 31 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Scheck- und

Wechseleinzugsgeschéfts und des Reisescheckgeschéafts Merkblatt 33 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Informationsblatt zur Bemessungsgrundlage bei

Millionenkreditmeldungen von Finanzierungsleasinginstituten (pdf/56 KB) Merkblatt 34 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Platzierungsgeschafts Merkblatt 35 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand der Drittstaateneinlagenvermittiung  |Merkblatt 36 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Tatbestand des Betriebs eines multilateralen Handelssystems  [Merkblatt 37 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand der Abschlussvermittlung Merkblatt 38 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt tiber die Erteilung einer Erlaubnis zum Erbringen von

Zahlungsdiensten gemaf § 8 Abs. 1 ZAG (pdf/117 KB) Merkblatt 39 Merkblatt Aufsichtspraxis
Tabelle tiber die Zurechnungsgriinde nach § 22 Abs. 1 und 2 WpHG (pdf/22

KB) Merkblatt 41 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zu dem Verfahren sowie den Anzeigen nach § 2c

KWG und § 104 VAG, jeweils in Verbindung mit der

Inhaberkontrollverordnung (Stand Juli 2009) Merkblatt 42 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand der Tatigkeit als zentraler Kontrahent |Merkblatt 43 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zur Erlaubnispflicht gemaR § 32 Abs. 1 KWG fir Family Offices  [Merkblatt 44 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Finanzierungsleasings Merkblatt 46 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Kreditgeschéfts Merkblatt 47 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Garantiegeschafts Merkblatt 48 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des § 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 7 KWG

(,Darlehenriickkaufgeschaft") Merkblatt 49 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Emissionsgeschafts Merkblatt 51 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Pfandbriefgeschafts Merkblatt 52 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Diskontgeschafts Merkblatt 53 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand des Factoring Merkblatt 54 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Voraussetzungen fiir die Erlaubnisfiktion im Anzeigeverfahren

geman § 64j Abs. 2 KWG fiir das Factoring (§ 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 9 KWG)

und das Finanzierungsleasing (§ 1 Abs. 1a Satz 2 Nr. 10 KWG) Merkblatt 55 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht und der

Deutschen Bundesbank zur Abgrenzung von Finanzkonglomeraten Merkblatt 56 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt Uber die Erteilung einer Erlaubnis zum Betreiben von

Bankgeschaften gemaR § 32 Abs. 1 KWG (pdf/129 KB) Merkblatt 57 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise fiir Registergerichte zu Bank-, Versicherungs- und

Finanzdienstleistungsgeschaften Merkblatt 58 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur neuen Anzeigenverordnung zur Unterstiitzung der

Umstellungsphase Merkblatt 60 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum Angebot von Banknoten und Minzen im Internet |Merkblatt 63 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Tatigkeit als Abwickler gemaR § 37 Abs. 1 Satz 2

Kreditwesengesetz (KWG) Merkblatt 64 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Erlaubnispflicht der Betreiber und Nutzer einer

internetbasierten Kreditvermittlungsplattform nach dem KWG Merkblatt 67 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Voraussetzungen fiir die Erteilung einer Erlaubnis zum

Betreiben des Pfandbriefgeschaftes (§ 1 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1a KWG) Merkblatt 70 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Erlaubnispflicht nach § 32 Abs. 1 KWG in

Verbindung mit § 1 Abs. 1 und Abs. 1a KWG von grenziberschreitend

betriebenen Bankgeschéften und/oder grenziiberschreitend erbrachten

Finanzdienstleistungen Merkblatt 71 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zum automatisierten Abruf von Kontoinformationen

geméR § 24c KWG Merkblatt 72 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zum 6ffentlichen Vertrieb von EU-Investmentanteilen in der

Bundesrepublik Deutschland nach § 132 Investmentgesetz (InvG) - Stand

18. Juni 2012 Merkblatt 74 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Auslegung des § 35 Abs. 3 WpUG durch die Bundesanstalt fiir

Finanzdienstleistungsaufsicht Merkblatt 76 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zu den Mitteilungs- und Veréffentlichungspflichten

gem. §§ 21 ff. WpHG vom 6. Februar 2007 Merkblatt 77 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise fiir auslandische Investmentgesellschaften zur

Anwendung des Investmentgesetzes Merkblatt 78 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zur Erlaubnispflicht geman § 32 Abs. 1 KWG fir Family Offices  |Merkblatt 79 Merkblatt Aufsichtspraxis
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Anhang

b

Name/Beschreibung

b

Kurzbezeichnung

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

Auslegungsentscheidu

Erléduternde Aussagen zu den GroRkredit- und Millionenkreditvorschriften Auslegungsentscheidung 1 [ng Aufsichtspraxis

Anzeigen zur modifizierten bilanziellen Eigenkapitalquote (,Leverage Ratio®) Auslegungsentscheidu

geman § 24 Abs. 1 Nr. 16 sowie nach § 24 Abs. 1a Nr. 5 KWG Auslegungsentscheidung 7 |ng Aufsichtspraxis
Auslegungsentscheidu

Haufige Fragen zu den Leerverkaufsverboten

Auslegungsentscheidung 17

ng

Aufsichtspraxis

Ubergangsvorschrift des § 64i Abs. 5 KWG zur Erbringung des
Platzierungsgeschéafts

Auslegungsentscheidung 21

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

lhre Frage zum Rundschreiben 4/97 und der Eigenschaft als
Datentreuhander

Auslegungsentscheidung 23

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Durchfiihrung der neuen Baseler Eigenkapitalvereinbarung (Basel Il) in
Deutschland

Auslegungsentscheidung 2§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Erleichterungen bei GroRkreditbeschliissen, insbesondere Ubertragung von
Kreditlimiten

Auslegungsentscheidung 31

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Praxis der Tarifgenehmigung gem. § 9 Abs. 1 BSpKG

Auslegungsentscheidung 33

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Alternativansatz gemaf § 13 Abs. 1 Satz 2 GroMiKV bei offenen
Immobilienfonds

Auslegungsentscheidung 35

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Fur die Geldanlage von Bausparkassen geeignete "andere Auslegungsentscheidu
Schuldverschreibungen" im Sinne des § 4 Abs. 3 Nr. 5 BSpKG Auslegungsentscheidung 3§ng Aufsichtspraxis
Implementierung von Geldwaschepraventionsmafinahmen i.S.d. § 25a Abs. Auslegungsentscheidu
1 Nr. 6 KWG Auslegungsentscheidung 39ng Aufsichtspraxis

Hinweise zur Werbung mit der BaFin

Auslegungsentscheidung 4(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bestimmung des "beherrschenden Unternehmens" gemaR § 15 Abs. 1
Satz 1 KWG; Anwendungsbereich des § 15 Abs. 3 Nr. 2 KWG

Auslegungsentscheidung 41

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Priifung von Moglichkeiten fiir Anwendungserleichterungen bei der
Beschlussfassung uber GroRkredite

Auslegungsentscheidung 44

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Erstattung der Abschlussgebiihr fiir Bausparvertrage durch Vermittler

Auslegungsentscheidung 43

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anzeige der Anzahl inlandischer Zweigstellen

Auslegungsentscheidung 44

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anwendung des § 4 BSpKG auf derivative Sicherungsgeschéafte

Auslegungsentscheidung 48

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anwendbarkeit des § 19 Abs. 2 Satze 3 und 4 KWG auf das
GroRkreditmeldewesen nach § 13b KWG

Auslegungsentscheidung 5(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Organkredite gemaR § 15 KWG; hier: Auslegung nach dem 4.
Finanzmarktférderungsgesetz

Auslegungsentscheidung 51

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

§11 GroMiKV: Kreditnehmerbestimmung bei Leasingfinanzierung

Auslegungsentscheidung 54

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

§ 1 Absatz 4 der Verordnung zum Schutz der Glaubiger von Auslegungsentscheidu

Bausparkassen Auslegungsentscheidung 83ng Aufsichtspraxis
Auslegungsentscheidu

Kleine Aktiengesellschaft und Verwahrung von Inhaberglobalaktien Auslegungsentscheidung 8§ng Aufsichtspraxis

Laufzeitkongruente Verpfandung von Wertpapieren

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

§ 64d Satz 4 KWG

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

§ 20 Abs. 3 Satz 2 Nr. 5 KWG, Rundschreiben 2/99

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bestechung auslandischer Amtstrager im internationalen Geschaftsverkehr
und Geldwésche

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

§ 64e Abs. 3 Satz 2 KWG

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Ausdehnung der Regelung auf Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren in anderen Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Beachtlichkeit von Rechtsverordnungen, Mitteilungen, Verlautbarungen und
Rundschreiben des Bundesaufsichtsamtes fiir das Kreditwesen fiir
Zweigniederlassungen von Unternehmen mit Sitz in einem anderen Staat
des Europaischen Wirtschaftsraums gemaf § 53b KWG (EU-
Zweigniederlassungen)

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

§ 1 Abs. 3 Satz 1 Nr. 3 KWG - Leasinggeschéft Abgrenzung

Auslegungsentscheidung 17

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Umfang der Finanzportfolioverwaltung, der einen in kaufmannischer Weise
eingerichteten Geschéaftsbetrieb erfordert

Auslegungsentscheidung 12

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Einsatz von Bausparmitteln zum Erwerb von Anteilen an Immobilienfonds

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis
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Name/Beschreibung

b

Kurzbezeichnung

Rechtscharakter 1 ||

Rechtscharakter 2 |~ |

Verlautbarung zum Thema "Bankgeschéfte mit Minderjéhrigen"

Auslegungsentscheidung 17

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Liste der zugelassenen Boérsen und der anderen organisierten Markte
gemal § 47 Abs. 1 Nr. 2 und 4 InvG

Auslegungsentscheidung 17

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Schreiben der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht zur
Anlageberatung gegeniiber Interessenten

Auslegungsentscheidung 17

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Fragenkatalog zum Anwendungsbereich des Investmentgesetzes nach § 1
Satz 1 Nr. 3 InvG und zum Rundschreiben 14/2008 (WA)

Auslegungsentscheidung 17

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Schreiben der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht zur
Anwendung der BVI-Wohlverhaltensregeln

Auslegungsentscheidung 17

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Fragenkatalog zu § 53 Investmentgesetz - Kreditaufnahme

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Fragenkatalog zu erwerbbaren Vermdgensgegensténden (Eligible Assets)

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Zur Frage der VerauRerung von Vermdgensgegenstanden des
Sondervermdgens durch die Kapitalanlagegesellschaft wahrend der
Aussetzung der Riicknahme von Anteilscheinen nach § 81 InvG

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anderung der Ermessenskriterien im Rahmen der Priifungsbefreiung
geman § 36 Abs. 1 Satz 3 WpHG

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Verzeichnis der Mindestaufzeichnungspflichten gemaR § 34 Abs. 5 WpHG

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegung einzelner Begriffe der §§ 31 Abs. 2 S. 4, 34b
Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) in Verbindung mit der
Finanzanalyseverordnung (FinAnV)

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Inhalt der Anzeigen der Bestellung von Aufsichtsratsmitgliedern einer
Kapitalanlagegesellschaft bzw. Investmentaktiengesellschaft

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Verwaltungspraxis betreffend Erlauterung gewisser Definitionen durch
Richtlinie 2007/16/EG und CESR/07-044 (Eligible Assets)

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Hinweisschreiben zu den Mitteilungs- und Verdéffentlichungspflichten gem.
§§ 21 ff WpHG

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anderung der Verwaltungspraxis zur Fondsnamenbezeichnung

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegung des § 34b WpHG und der FinAnV

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Aufsichtsrechtliche Behandlung des Anwendungserlasses zum
Investmentsteuergesetz

Auslegungsentscheidung 14

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegungsentscheidu

Vereinfachte Verkaufsprospekte fir OGAW |-Fonds Auslegungsentscheidung 14ng Aufsichtspraxis
Schreiben der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht zur

Auslegung einzelner Begriffe des § 34b Wertpapierhandelsgesetz (WpHG)

in Verbindung mit der Verordnung (iber die Analyse von Finanzinstrumenten Auslegungsentscheidu
(Finanzanalyseverordnung - FinAnV) [1] Auslegungsentscheidung 14ng Aufsichtspraxis
Mitteilungspflichten nach § 142 Abs. 7 in Verbindung mit Abs. 1 Satz 1 Auslegungsentscheidu

Aktiengesetz Auslegungsentscheidung 14ng Aufsichtspraxis

Mitteilungspflichten nach §§ 142 Abs. 7, 256 Abs. 7 Satz 2 und 261a
Aktiengesetz

Auslegungsentscheidung 14

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

REITs-Anteile als Wertpapiere i.S.d. i.S.d. InvGInvG

Auslegungsentscheidung 14

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Ubernahme von Reise- und Unterbringungskosten der W ertpapieranalysten
durch Emittenten im Rahmen von Analystenkonferenzen und -
veranstaltungen

Auslegungsentscheidung 14

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bekanntmachung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht zur
Auslegung einzelner Begriffe in § 34b Wertpapierhandelsgesetz (WpHG)
vom 24. Juli 2003

Auslegungsentscheidung 14

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Schreiben zur Meldepflicht gemanR § 9 WpHG

Auslegungsentscheidung 14

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Meldewesen gemal § 9 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG); Meldepflicht fur
Kapitalanlagegesellschaften

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Kriterien fiir die Befreiung von der Pflicht zur jahrlichen Priifung nach § 36
Abs. 1 WpHG

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Mitteilungen nach § 9 WpHG fiir Geschéfte in Derivaten im System der

Terminbdrse Eurex

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis
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b

Name/Beschreibung

b

Kurzbezeichnung

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

Mitteilungen nach § 9 WpHG fiir Geschafte in Derivaten im System der
Terminbdrse Eurex®

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Informationsblatt Meldepflichten § 9 WpHG fiir
Finanzdienstleistungsinstitute

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Verordnung zur Einreichung von Monatsausweisen nach dem
Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG-Monatsausweisverordnung —
ZAGMonAwYV)

ZAGMonAwV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Verordnung Uber Art, Umfang und Form der erforderlichen Nachweise im
Sinne des § 19 Absatz 2 Satz 2 des Zahlungsdiensteaufsichtsgesetzes
(Agentennachweisverordnung — AgNwV)

AgNwV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Rundschreiben 1/2012 (GW)

Verwaltungspraxis zu den gesetzlichen Vorschriften zur Verhinderung von
Geldwdsche und Terrorismusfinanzierung im Geldwdschegesetz und
Kreditwesengesetz

Rundschreiben 1/2012 (GW|

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 2/2012 (GW)

Rundschreiben 2/2012 (GW|

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 3/2012 (GW) - Erklarung und Informationsbericht der FATF

Rundschreiben 3/2012 (G

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 4/2012 (GW)

Rundschreiben 4/2012 (G

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Informationsblatt elektronische Hinterlegung von Angebotsbedingungen
Informationsblatt zum Fachverfahren zur elektronischen Hinterlegung

endgliltiger Angebotsbedingungen nach § 6 Abs. 3 Satz 3 WpPG n.F. Leitfaden 10 Leitfaden Aufsichtspraxis
Merkblatt - Sorgfalts- und Organisationspflichten beim E-Geld-Geschaft Merkblatt 80 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zu Finanzinstrumenten nach § 1 Abs. 11 Satz 4 KWG

(Derivate) Merkblatt 81 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt fur Anzeigen auslandischer Investmentvermégen nach § 139

Investmentgesetz (InvG) Merkblatt 82 Merkblatt Aufsichtspraxis
Fachinformationsblatt zum Testverfahren Mitarbeiter- und

Beschwerderegister nach § 34d WpHG Merkblatt 83 Merkblatt Aufsichtspraxis
Format der Felder und Pflichtfelder der Formulare des Mitarbeiter- und

Beschwerderegisters Merkblatt 84 Merkblatt Aufsichtspraxis
Fachinformationsblatt zum Mitarbeiter- und Beschwerderegister nach § 34d

WpHG Merkblatt 85 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Regelung der BaFin zur Ausgestaltung der Anzeigen von Market-

Making und Primarhandlertatigkeiten nach Art. 17 Verordnung (EU) Nr.

236/2012 ab dem 2. September 2012 Merkblatt 86 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise fiir Registergerichte zu Bank-, Versicherungs-,

Finanzdienstleistungs-, E-Geldgeschaften und Zahlungsdiensten Merkblatt 87 Merkblatt Aufsichtspraxis

Auslegungsschreiben zum Inhalt der Anzeigen nach § 34d Abs. 1 WpHG

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Erganzende Hinweise zu den Auslegungs- und Anwendungshinweisen der
"Deutschen Kreditwirtschaft"

Auslegungs- und Anwendungshinweise der DK zur Umsetzung neuer
Regelungen des Gesetzes zur Optimierung der Geldwdscheprdvention (GwOptG)
- abgestimmt mit dem Bundesministerium der Finanzen und der Bundesanstalt
\fir Finanzdienstleistungsaufsicht -

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Allgemeinverfligung der BaFin an alle Kapitalanlaggesellschaften, die bei
einem verwalteten Immobilien-Publikums-Sondervermégen die Verwaltung
nach §38 Absatz 1 InvG gekiindigt haben

Verfiigung 10

Verfiigung

Aufsichtsrecht

Rundschreiben 9/2012 (GW) - Verlangerung der Nichtsanktionierungsfrist
Bezug: Mein Rundschreiben 02/2012 vom 21.03.2012

Rundschreiben 9/2012 (GW,

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 6/2012 (GW) - Erklarung und Informationsbericht der FATF

Rundschreiben 6/2012 (G

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Merkblatt - Hinweise zum Tatbestand der verbotenen Geschéfte

Merkblatt 88

Merkblatt

Aufsichtspraxis

Hinweis zur Vorbeugung von Marktmanipulation in einem automatisierten
Handelsumfeld

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegungsentscheidung zu den Vorgaben an die Depotbank bei
Abwicklung nach § 39 Absatz 2 InvG

Zur Frage der Vorgaben an die Depotbank hinsichtlich der Abwicklung eines
Immobilien-Publikums-Sondervermégens nach MafSgabe des § 39 Absatz 2
Investmentgesetz

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegungsentscheidung zur Anwendbarkeit des § 68a Abs. 2 InvG

Zur Frage der Anwendbarkeit des § 68a Absatz 2 des Investmentgesetzes auf
VerdufSerungen von fiir Rechnung eines Immobilien-Publikums-
Sondervermégens, bei dem die Verwaltung nach § 38 Absatz 1 des

Investmentgesetzes gekiindigt wurde, gehaltenen Vermégensgegenstinden

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu

ng

Aufsichtspraxis

Abbildung 46:
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Name/Beschreibung

Kurzbezeichnung

-

Rechtscharakter 1

-

Rechtscharakter 2

-

Grof¥kredit- und Millionenkreditverordnung (GroMiKV) - Verordnung Uber die
Erfassung, Bemessung, Gewichtung und Anzeige von Krediten im Bereich
der Grof3kredit- und Millionenkreditvorschriften des Kreditwesengesetzes

GroMiKV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Konzernabschlussiiberleitungsverordnung (KonUV) - Verordnung (iber die
Ermittlung der Eigenmittelausstattung von Institutsgruppen und
Finanzholding-Gruppen bei Verwendung von Konzernabschliissen und
Zwischenabschliissen auf Konzernebene

KonUV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Pfandbrief-Barwertverordnung (PfandBarwertV) - Verordnung Uber die
Sicherstellung der jederzeitigen Deckung von Hypothekenpfandbriefen,
Offentlichen Pfandbriefen, Schiffspfandbriefen und Flugzeugpfandbriefen
nach dem Barwert und dessen Berechnung bei Pfandbriefbanken

PfandBarwertV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Schiffsbeleihungswertermittlungsverordnung (SchiffsBelWertV) -
Verordnung Uber die Ermittlung der Beleihungswerte von Schiffen und
Schiffsbauwerken nach § 24 Abs. 1 bis 3 des Pfandbriefgesetzes

SchiffsBelWertV

Verordnung

Aufsichtsrecht

ZAG-Instituts-Eigenkapitalverordnung (ZIEV) — Verordnung Uber die
angemessene Eigenkapitalausstattung von Zahlungsinstituten und E-Geld-
Instituten nach dem Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz

ZIEV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Rundschreiben 13/2011 (BA) - Bewertung von Positionen des
Handelsbuchs

Rundschreiben 13/2011
(BA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 11/2011 (BA) - Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch

Rundschreiben 11/2011
(BA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 5/2011 (BA) - Anforderungen fiir die Anerkennung von

Kernkapitalinstrumenten nach § 10 Absatz 2a Satz 1 Nr. 1 bis 6, 8 und 10  |Rundschreiben 5/2011

KWG und fiir deren vorzeitige Riickzahlung (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 13/2009

Rundschreiben 13/2009 (BA) - Beleihungswertermittlung bei Erbbaurechten |(BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 11/2007

Rundschreiben 11/2007 (BA) - Abzugspflicht nach § 10 Abs. 6 Satz 3 KWG |(BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 2/2007 (BA) - Mindestzahlungszusagen: Rundschreiben 2/2007

Eigenmittelunterlegung und Behandlung nach der GroMiKV (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 17/2005 (BA) - Finanzierung aus einer Hand Rundschreiben 17/2005

(Bausparkassen) (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 12/2004 (BA) - Anerkennung nicht-bdrsennotierter
Wertpapiere als Liquiditat erster Klasse

Rundschreiben 12/2004
(BA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 4/2004 (BA) - Grundsatz | gemaR §§ 10, 10a KWG;
Grofkredit- und Millionenkreditverordnung (GroMiKV) gemaf §§ 13 bis 13b
KWG

Rundschreiben 4/2004
(BA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 14/2002 - Grundsatze Uber die Eigenmittel und Liquiditat
der Institute sowie GroR¥kredit- und Millionenkreditverordnung und
Landerrisikoverordnung; Zuordnung der Republik Korea zur Zone A gemaf

Rundschreiben 14/2002 -

§ 1 Abs. 5b Satz 1 KWG Gr BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 3/2002 (BA) - Grundsatz | (GS ) gemaf §§10, 10a KWG,

Aufbewahrungsfristen fiir Marktpreisdaten von Handelsbuchpositionen und |Rundschreiben 3/2002

Rohwarenpositionen des Anlagebuchs sowie der Meldungen zum GS | (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 6/2001 (BA) - § 13 Abs. 4 Nr. 3 Grundsatz | (GS ) gemaR  [Rundschreiben 6/2001

§§ 10, 10a KWG Behandlung des Altbestands (BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 7/2001 (BA) - Grundsatz | gemaR §§ 10, 10a KWG,

Ubernahme von zu §§ 10, 10a GroMiKV vergleichbaren Regelungen im Rundschreiben 7/2001

Grundsatz | (GS 1) (BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 2/2001 (BA) - Grundsétze Uber die Eigenmittel und

Liquiditat der Institute sowie Grof3kredit und Millionenkreditverordnung und

Landerrisikoverordnung Zurechnung der Slowakischen Republik und Rundschreiben 2/2001

Mexikos zur Zone A (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 3/2000 (BA) - Grundsatz | gemaR §§ 10 und 10a KWG

Berlicksichtigung von Zinsanderungsrisiken aus Aktien-, Devisen- und Rundschreiben 3/2000

Rohwarenderivaten (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 2/2000 (BA) - Grundsatz Il (i. d. F. der Bekanntmachung

vom 25. November 1998) gemal § 11 KWG Behandlung von gedeckten Rundschreiben 2/2000

Schuldverschreibungen und Investmentanteilen als Liquiditét erster Klasse |(BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 19/1999 - § 10 Abs. 6 KWG Abzug von Anteilen an reinen

Industrie- und Versicherungsholdings Rundschreiben 19/1999 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 18/1999 - Grundsatz Il (i. d. F. der Bekanntmachung vom

25. November 1998) gemaR § 11 KWG Rundschreiben 18/1999 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Abbildung 47:
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Name/Beschreibung

Kurzbezeichnung

b

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

Rundschreiben 17/1999 - Zuordnung der Bestande und Geschéafte der
Institute zum Handelsbuch und zum Anlagebuch (§ 1 Abs. 12 KWG, § 2

Abs. 11 KWG) Rundschreiben 17/1999 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 11/1999 - Grundsatz | geman §§ 10, 10a KWG Rundschreiben 11/1999 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Rundschreiben 10/1999 - Behandlung von Kreditderivaten im Grundsatz |

geman §§ 10, 10a KWG und im Rahmen der GroRkredit- und

Millionenkreditvorschriften Rundschreiben 10/1999 BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 8/1999 - Grundsatz | gemaR § 10 Abs. 1, § 10a Abs. 1
KWG; Grundsatz Il gemaR § 11 KWG § 1 Abs. 5b KWG; etc.

Rundschreiben 8/1999

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 6/99 - § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 Buchstabe b KWG

Rundschreiben 6/99

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 18/1998 - § 10 Abs. 7 KWG Emissionsbedingungen fiir die
Aufgabe kurzfristiger nachrangiger Verbindlichkeiten

Rundschreiben 18/1998

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 11/1998 - Konsolidierung gemischter Gruppen (§ 13b
KWG(6.), § 10a KWG(6.)/Grundsatz 1)

Rundschreiben 11/1998

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 6/1998 - Erlauterungen zur GroRkredit- und
Millionenkreditverordnung (GroMiKV

Rundschreiben 6/1998

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 14/1997 - Grundsatz | gemaR §§ 10 und 10a KWG
Mitteilungen an die Institute Uber ergangene Entscheidungen zu
Adressengewichtungssatzen

Rundschreiben 14/1997

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 7/1997 - Grundsatz | gemaR §§ 10, 10a KWGBehandlung
einer Emission der "Cyber-Val" zur Refinanzierung eines Darlehens an ein
Etablissement Public de Financement et de Restructuration (EPFR) sowie
von Risikoaktiva, die von EPFR selbst geschuldet werden

Rundschreiben 7/1997

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 3/1997 (BA) - Kredithehmereinheiten nach § 19 Abs. 2 Satz
1KWG

Rundschreiben 3/1997

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 16/1996 (BA) - § 20 Abs. 3 Satz 2 Nr. 4 KWG
Anrechnungserleichterung fiir dinglich auf Wohneigentum gesicherte
Kredite (Verkehrswert, Freibetragsregelung, Bewertungsvorschriften)

Rundschreiben 16/1996

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 14/1996 - Grundsatz | gemaR §§ 10 Abs. 1, 10a Abs. 1
KW G Beriicksichtigung von Sicherheiten in Form von
Bankschuldverschreibungen

Rundschreiben 14/1996

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 12/1996 - Grundsatz | gemaR §§ 10 Abs. 1, 10a Abs. 1
KW G Behandlung von GNMA-Anleihen (Ginnie Maes), FNMA-Anleihen
(Fannie Maes), FHLMC-Anleihen (Freddie Macs) und SLMA-Anleihen (Sallie
Maes)

Rundschreiben 12/1996

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 13/1996 - § 20 Abs. 3 Satz 2 Nr. 5 KWG
Anrechnungserleichterungen fiir Realkredite (Beleihungswert,
Freibetragsregelung, Beschrankung auf inlandische Beleihungen)

Rundschreiben 13/1996

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 11/1996 (BA) - Grundsatz | gemaf §§ 10 Abs. 1, 10a Abs. 1
KW G Behandlung der Nachfolgeorganisationen der Treuhandanstalt, Berlin

Rundschreiben 11/1996
(BA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben 10/1996 (BA) - Grundsatz | gemaf §§ 10 Abs. 1, 10a Abs. 1
KWG, Anrechnung der uber die Grenzen nach § 13 Abs. 4 Satz 1 KWG
hinausgehenden Grof3kreditbetrage, die gemaR § 13 Abs. 4 Satz 3 KWG

Rundschreiben 10/1996

durch haftendes Eigenkapital abgedeckt sind (BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 5/1996 (BA) - Grundsatz | gemaR §§ 10 Abs. 1, 10a Abs. 1 |Rundschreiben 5/1996

KWG Zuordnung von Ungarn zur Zone A (BA) BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis
Rundschreiben 4/1996 (BA) - Grundsatz | gemaR §§ 10 Abs. 1, 10a Abs. 1

KWG, Anrechnung von Risikoaktiva, deren Erflillung von "Caisse

d'Amortissement de la Dette Sociale (CADES)", Paris, Frankreich, Rundschreiben 4/1996

geschuldet wird (BA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis
Merkblatt zu Modellanderungen bei internen Marktrisikomodellen (pdf/178

KB) Merkblatt 30 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zur Meldung von Ausnahmen bei Rickvergleichen bei internen

Marktrisikomodellen (pdf/181 KB) Merkblatt 40 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zu Anderungen von Modellen bei Fortgeschrittenen Messansétzen

(Advanced Measurement Approach — AMA) Merkblatt 45 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zu Anderungen von IRBA-Systemen und anderen

kreditnehmerbezogenen internen Risikomessverfahren (pdf/104 KB) Merkblatt 50 Merkblatt Aufsichtspraxis
Benennung von Ratingagenturen und Exportversicherungsagenturen nach

der Solvabilittsverordnung (Stand: 20.02.2008) Merkblatt 59 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Anerkennung von Ratingagenturen fiir die Risikogewichtung

nach der Solvabilitdtsverordnung (SolvV) Merkblatt 61 Merkblatt Aufsichtspraxis
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Name/Beschreibung

b

Kurzbezeichnung

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

Merkblatt - Zulassung eines bankinternen Liquiditdtsmess- und

—steuerungsverfahrens nach § 10 Liquiditatsverordnung (pdf/46 KB) Merkblatt 62 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zur Zulassung eines fortgeschrittenen Messansatzes fiir

operationelles Risiko Merkblatt 65 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zur Anzeige der Anwendung des Standardansatzes fiir das

operationelle Risiko sowie zur Beantragung eines alternativen Indikators Merkblatt 66 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Hinweise zur Beriicksichtigung nicht realisierter Reserven als

Erganzungskapital gemaR § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG fiir einen

Ubergangszeitraum bis zur Feststellung des Jahresabschlusses fiir das

Jahr 2007 Merkblatt 68 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt zur Zulassung zum IRBA Merkblatt 69 Merkblatt Aufsichtspraxis
Merkblatt - Unterlagen fiir die Priifung der Eignung eines eigenen

Risikomodells Merkblatt 73 Merkblatt Aufsichtspraxis

Erlauternde Aussagen zur Solvabilitatsverordnung (mit Ausnahme des
Operationellen Risikos)

Auslegungsentscheidung 2

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Liste der fiir die bankaufsichtliche Risikogewichtung anerkannten
Ratingagenturen samt Mapping

Auslegungsentscheidung 3

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Berticksichtigung von Versicherungen in fortgeschrittenen Messansatzen

Auslegungsentscheidung 4

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Erlduternde Aussagen zur Solvabilitdtsverordnung (Operationelles Risiko)

Auslegungsentscheidung 5

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Behandlung von Ertréagen und Aufwendungen aus Rohwarengeschéften bei
der Ermittlung des relevanten Indikators

Auslegungsentscheidung 8

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bildung von Kreditnehmereinheiten nach § 19 Abs. 2 KWG bei Private
Equity Gesellschaften (PEG)

Auslegungsentscheidung 9

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Erhéhung der Kreditsumme nach § 15 Abs. 3 Nr. 3 KWG

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Birgschaften der Sicherungseinrichtung des BVR; Anerkennung als
bericksichtigungsfahiger Gewahrleistungsgeber geman § 162 SolvV

Auslegungsentscheidung 13

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegungsentscheidungen zu den GroRkredit- und
Millionenkreditvorschriften des KWG und der GroMiKV (Stand: 06.12.2007)

Auslegungsentscheidung 14

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Vorliegen einer wesentlichen Reduzierung des relevanten Indikators;
unterjahrige Erweiterung einer Instituts- bzw. Finanzholding-Gruppe

Auslegungsentscheidung 1§

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Vorgehensweise zur Berlicksichtigung von Aufwendungen flr
Auslagerungen bei der Ermittlung des relevanten Indikators

Auslegungsentscheidung 16

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegungsentscheidu

Nullgewichtung von Forderungen gegeniiber SE-BVR Auslegungsentscheidung 1§ng Aufsichtspraxis
Anwendung der Bagatellregelung zum Monitoring und zur Neubewertung

von Wohnungseigentum aus der 14. Sitzung des AK Basel Il auf

tilgungsfreie und revolvierende Kredite im Sinne des BAKred-Schreibens Auslegungsentscheidu

vom 04.03.1987 Auslegungsentscheidung 24ng Aufsichtspraxis

Bildung von Kreditnehmereinheiten nach § 19 Abs. 2 KWG bei Anteilsbesitz
von Kapitalanlagegesellschaften fiir Rechnung ihrer Sondervermogen

Auslegungsentscheidung 23

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Grundsatz | Uber die Eigenmittel der Institute gemaR §§ 10, 10a KWG;
Risikogewichtung von im Rahmen der "CSE consolidated supervised entity-
Rule" als ultimate holding company von der SEC beaufsichtigter US-
Investmentbanken

Auslegungsentscheidung 24

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anerkennung von Versicherungsbiirgschaften und Kreditversicherungen als
Zusatzsicherheit im Sinne des § 7 Abs. 1 Satz 3 BSpKG

Auslegungsentscheidung 26

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Ubertragbarkeit der Altbestandsregelung fiir Realkredite aus § 339 Abs. 18

Auslegungsentscheidu

SolvV auf den Grof3- und Millionenkreditbereich Auslegungsentscheidung 27ng Aufsichtspraxis
Berechnung der erforderlichen Eigenmittel fiir Finanzportfolioverwalter Auslegungsentscheidu
geman § 10 Abs. 9 KWG Auslegungsentscheidung 29ng Aufsichtspraxis

Grundsatz | geman §§ 10, 10a KWG sowie Grof- und

Millionenkreditverordnung

Auslegungsentscheidung 3(

Auslegungsentscheidu

ng

Aufsichtspraxis

Abbildung 49:
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Name/Beschreibung

b

Kurzbezeichnung

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

GroRkredit- und Millionenkreditvorschriften

Auslegungsentscheidung 34

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bildung von Kreditnehmereinheiten nach § 19 Abs. 2 KWG

Auslegungsentscheidung 36

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

GroRkreditvorschriften

Auslegungsentscheidung 37

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Grundsatz | Uber die Eigenmittel der Institute gem. §§ 10, 10a KWG

Auslegungsentscheidung 46

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Grundsatz | gemaR §§ 10, 10a KWG

Auslegungsentscheidung 47

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Grundsatz | iber die Eigenmittel der Institute gem. §§ 10, 10a KWG;

Auslegungsentscheidung 49

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Grundsatz | gemaR §§ 10, 10a KWG

Auslegungsentscheidung 52

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Grundsatz | gemaR §§ 10, 10a KWG

Auslegungsentscheidung 53

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Grundsatz | geman §§ 10, 10a KWG

Auslegungsentscheidung 56

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

KW G-rechtliche Behandlung von Kreditkartenlimits § 19 Abs. 1 Satz 3 Nr.

Auslegungsentscheidu

14 KWG Auslegungsentscheidung 57ng Aufsichtspraxis
Auslegungsentscheidu
Gangige Aktienindices im Sinne von § 25 Grundsatz | Auslegungsentscheidung 58ng Aufsichtspraxis

Anwendbarkeit des Alternativansatzes und Bestimmung der Kredite im
Sinne des § 19 Abs. 1 KWG

Auslegungsentscheidung 59

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Garantien zugunsten natirlicher und juristischer Personen im Irak

Auslegungsentscheidung 60

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Gewichtung einer Anleihe der Zweckgesellschaft Stichting Quicksilver No.
1, Niederlande

Auslegungsentscheidung 61

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Behandlung von Investmentfondsanteil-Sondervermdégen ("Dachfonds")

Auslegungsentscheidung 62

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung der TLG Treuhand Liegenschaftsgesellschaft mbH, jetzt
TLG IMMOBILIEN GmbH

Auslegungsentscheidung 63

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung der von der Cartesio S. r. L., ltalien, durchgefiihrten
Verbriefungstransaktion im Grundsatz | (GS |) gemaf §§ 10, 10a KWG

Auslegungsentscheidung 64

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anerkennung spanischer Cédulas Territoriales als Schuldverschreibungen

Auslegungsentscheidu

im Sinne von Artikel 22 Abs. 4 Satz 1 und 2 der Richtlinie 85/611/EWG Auslegungsentscheidung 69ng Aufsichtspraxis
Auslegungsentscheidu

Gewichtung einer Anleihe, die durch spanische Pfandbriefe gesichert ist Auslegungsentscheidung 66ng Aufsichtspraxis

Bonitatsgewichtung von Risikoaktiva in Form von forderungsgedeckten

Schuldverschreibungen aus der Transaktion "Crediti Sanitari Regione Auslegungsentscheidu

Sicilia" Auslegungsentscheidung 67ng Aufsichtspraxis

Risikogewichtung von Forderungen an Kommuninvest i Sverige AB (publ), Auslegungsentscheidu

Schweden Auslegungsentscheidung 6§ng Aufsichtspraxis

KW G-rechtlichen Behandlung von Kreditkartenlimits

Auslegungsentscheidung 69

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

KW G-rechtlichen Behandlung von Kreditkartenlimits

Auslegungsentscheidung 7(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Buchungszeitpunkt fiir Wertpapierkassageschafte

Auslegungsentscheidung 71

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anwendungsfragen zur Behandlung von Wertpapieren, die zusammen mit
kongruenten Zinstauschvereinbarungen oder anderen
Zinssicherungsgeschéften als Bewertungseinheit behandelt werden und
Behandlung von Wertpapieren des Anlagevermdgens, die nur fir die
Zwecke des Liquiditatsgrundsatzes zu aktuellen Marktkursen bewertet
werden

Auslegungsentscheidung 73

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung der Hungarian Development Bank (HDB)

Auslegungsentscheidung 73

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegungsentscheidu

Risikogewichtung der ungarischen Export-Import-Bank (Eximbank) Auslegungsentscheidung 74ng Aufsichtspraxis
Risikogewichtung von Forderungen an die Allgemeine Ortskrankenkasse

(AOKAllgemeine Ortskrankenkasse) und die Deutsche Angestellten

Krankenkasse (DAKDeutsche Angestellten Krankenkasse) im Grundsatz | Auslegungsentscheidu

(GS 1) Auslegungsentscheidung 79ng Aufsichtspraxis

Abbildung 50:

' Quelle: Eigene Darstellung
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b

Name/Beschreibung

b

Kurzbezeichnung

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

Risikogewichtung von Forderungen an kommunale Unternehmen und
Einrichtungen als Anstalt des 6ffentlichen Rechts

Auslegungsentscheidung 76

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Gewichtung von Risikoaktiva im Grundsatz | (GS ), die durch die staatliche
italienische Exportversicherungs-Agentur SACE garantiert sind

Auslegungsentscheidung 77

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Behandlung von bereitgestellten Liquiditatsfazilititen an das Special
Purpose Vehicle (SPV) im Rahmen von Asset Backed Securities-
Transaktionen (ABS)

Auslegungsentscheidung 78

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Behandlung von bereitgestellten Liquiditatsfazilititen an das Special
Purpose Vehicle (SPV) im Rahmen von Asset-Backed-Securities-
Transaktionen (ABS)

Auslegungsentscheidung 79

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bestimmung des Schuldners eines Referenzaktivums bei einem Credit
Default Swap, dem eine groRe Zahl von Einzelrisiken zu Grunde liegt

Auslegungsentscheidung 8(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung von Krediten, die durch Grundpfandrecht auf unfertige
Neubauten und Bauplatze gesichert sind

Auslegungsentscheidung 81

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Berlicksichtigung der unwiderruflichen Kreditzusagen der Zentrale an ihre in

Auslegungsentscheidu

Deutschland ansassige Zweigniederlassung Auslegungsentscheidung 84ng Aufsichtspraxis
Risikogewichtung einer von einer nach luxemburgischen Recht errichteten

Einzweckgesellschaft emittierten asset-backed Anleihe, in der kiinftige

Forderungen der Republik Griechenland gegen die Européischen

Gemeinschaften auf Leistungen aus dem "gemeinschaftlichen Auslegungsentscheidu

Forderkonzept" ("Community Support Framework IlII") verbrieft werden Auslegungsentscheidung 84ng Aufsichtspraxis

Behandlung einbehaltener First Loss Tranchen im Rahmen synthetischer
ABS-Transaktionen

Auslegungsentscheidung 85

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung von Darlehen, die durch den Waarborgfonds Sociale
\Woningbouw (WSW) verbiirgt sind

Auslegungsentscheidung 86

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung von Forderungen an das Europaische Laboratorium fiir
Molekularbiologie (EMBL), Heidelberg

Auslegungsentscheidung 87

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Zuordnung eines Credit Default Swaps (CDS) zum Handelsbuch

Auslegungsentscheidung 89

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bestimmung des Kreditnehmers bei Inmobilienleasingfinanzierungen mit
Beschrankung der Haftung auf die Grundschuld und die Forderung an den
Leasingnehmer aus dem Leasingvertrag (Ausschluss der personlichen
Haftung des Darlehensnehmers/Leasinggebers)

Auslegungsentscheidung 9(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anrechnungserleichterungen fiir Realkredite im Grundsatz | und den
GroRkreditvorschriften, Anforderungen an die Eignung der Gutachter fir die
Wertermittlung nach den Richtlinien zu § 20 Abs. 3 Satz 2 Nr. 5 KWG

Auslegungsentscheidung 91

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Grundsatz Il geméaR § 11 KWG Anwendungsfragen zur Berlicksichtigung
von Wertpapieren des Anlagevermoégens, Certificates of deposits und
Namenspfandbriefen bzw. Namenskommunalschuldverschreibungen

Auslegungsentscheidung 94

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Adressengewicht der spanischen Eisenbahngesellschaft RENFE

Auslegungsentscheidung 94

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung von Forderungen der Stadtwerke Bonn GmbH

Auslegungsentscheidung 94

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Gewichtung einer Anleihe, die durch spanische Pfandbriefe gesichert ist

Auslegungsentscheidung 96

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung der Mannheimer Versorgungs- und Verkehrsgesellschaft
mbH (MWV)

Auslegungsentscheidung 97

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung in Belgien heraus gelegter gewerblicher
Hypothekarkredite im Grundsatz |

Auslegungsentscheidung 99

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Gewichtung von Risikoaktiva im Grundsatz |, die durch die staatliche
italienische Exportversicherungs-Agentur SACE garantiert sind

Auslegungsentscheidung 99

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bestimmung des Kreditnehmers bei Immobilienleasingfinanzierungen mit
Beschrankung der Haftung auf die Grundschuld und die Forderung an den
Leasingnehmer aus dem Leasingvertrag (Ausschluss der personlichen
Haftung des Darlehensnehmers/Leasinggebers)

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Einordnung von Forderungen an die Stadtwerke Kéin

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Auslegung des § 21 Abs. 3 Nr. 4 KWG in Bezug auf § 18 KWG bei ERP-

Eigenkapitalhilfedarlehen der Deutschen Ausgleichsbank

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Abbildung 51:

' Quelle: Eigene Darstellung
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b

Name/Beschreibung

b

Kurzbezeichnung

Rechtscharakter 1 |~ |

Rechtscharakter 2 |~ |

Risikogewichtung einer ABS-Struktur, in der Lotterieeinnahmen durch die
Republik Griechenland verbrieft werden

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Behandlung von an Strombdrsen getétigten Geschaften im Grundsatz | (GS
)]

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Risikogewichtung der spanischen Rundfunkanstalt RTVE

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

§§ 10 Abs. 9, 10a Abs. 1 KWG - keine Anwendung des § 10 Abs. 9 KWG
auf Gruppenebene

Auslegungsentscheidung 1(

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Bestimmung der Person des Schuldners des Referenzaktivums einer
Credit Linked Note, der eine groRRe Zahl von Einzelrisiken zugrunde liegt

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anrechnung von Fremdgewahrungsaktien mit Abrechnung in EUR

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anrechnungserleichterungen fiir gewerbliche Realkredite im Grundsatz |
und den GroRkreditvorschriften, Anforderungen an die Eignung der
Gutachter fir die Wertermittlung nach den Richtlinien nach § 20 Abs. 3
Satz 2 Nr. 5 KWG

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Berlicksichtigung von Kreditderivaten im Grundsatz | (GS 1) gemaR §§ 10,
10a KWG im Rahmen der GroRkreditvorschriften

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Anrechnungserleichterungen fiir gewerbliche Realkredite im Grundsatz |
und den GroRkreditvorschriften, Anforderungen an die Eignung der
Gutachter fir die Wertermittlung nach den Richtlinien zu § 20 Abs. 3 Satz 2
Nr. 5 KWG

Auslegungsentscheidung 11

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Behandlung von Risikoaktiva, deren Erfiillung von der italienischen

Gesellschaft Mediocredito Centrale (kurz: MCC) geschuldet wird

Auslegungsentscheidung 17

Auslegungsentscheidu
ng

Aufsichtspraxis

Abbildung 52:

' Quelle: Eigene Darstellung

Eliminierte Normen in Selektionsschritt 2 (6/6)'

329



Anhang

Anhang 3.3: Eliminierte Normen in Selektionsschritt 3

Name/Beschreibung ~ |Kurzbezeichnung ~ |Rechtscharakter 1 |~ [Rechtscharakter 2 |~

Sparkassengesetz SpkG Gesetz Aufsichtsrecht

Genossenschaftsgesetz GenG Gesetz Aufsichtsrecht

Landesbankengesetz Landesbankengesetz Gesetz Aufsichtsrecht

Bausparkassenverordnung (BausparkV) - Verordnung zum Schutz der

Glaubiger von Bausparkassen BausparkV Verordnung Aufsichtsrecht

Finanzkonglomerate-Solvabilitats-Verordnung (FkSolV*) - Verordnung liber

die Angemessenheit der Eigenmittelausstattung von Finanzkonglomeraten |FkSolV Verordnung Aufsichtsrecht

Investment-Priifungsberichtsverordnung (InvPriifbV) — Verordnung tiber die

Inhalte der Prifungsberichte flir Kapitalanlagegesellschaften,

Investmentaktiengesellschaften und Sondervermogen InvPrifbV Verordnung Aufsichtsrecht

Investment-Verhaltens- und Organisationsverordnung (InvWerOV*) -

Verordnung zur Konkretisierung der Verhaltensregeln und

Organisationsregeln nach dem Investmentgesetz InvWerOV Verordnung Aufsichtsrecht

Pensionsfonds-Rechnungslegungsverordnung (RechPensV) - Verordnung

Uber die Rechnungslegung von Pensionsfonds RechPensV Verordnung Aufsichtsrecht

Pfandbriefgesetz (PfandBG) PfandBG Gesetz Aufsichtsrecht

Zahlungsdiensteaufsichtsgesetz (ZAG) - Gesetz liber die Beaufsichtigung

von Zahlungsdiensten ZAG Gesetz Aufsichtsrecht

Investment-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (InvRBV) -

Verordnung Uber Inhalt, Umfang und Darstellung der Rechnungslegung von

Sondervermdgen und Investmentaktiengesellschaften sowie die Bewertung

der einem Investmentvermdgen zugehdrigen Vermdgensgegenstande InvRBV Verordnung Aufsichtsrecht

Gesetz Uiber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) UBGG Gesetz Aufsichtsrecht

Investmentgesetz (InvG) InvG Gesetz Aufsichtsrecht

REIT-Gesetz (REITG) - Gesetz Uber deutsche Immobilien-

Aktiengesellschaften mit bérsennotierten Anteilen REITG Gesetz Aufsichtsrecht

Wagniskapitalbeteiligungsgesetz (WKBG) - Gesetz zur Férderung von

W agniskapitalbeteiligungenWKBG WKBG Gesetz Aufsichtsrecht

Rundschreiben 5/2002 (BA) - Grundsatz Il iber die Liquiditat der Institute

geman § 11 KWG; Erweiterung des Anwendungskreises auf Rundschreiben 5/2002

Wohnungsunternehmen mit Spareinrichtung (BA) BaFin-Rundschreiben _[Aufsichtspraxis

Rundschreiben 5/2010 (WA) vom 30.06.2010 zu den Mindestanforderungen|Rundschreiben 5/2010

an das Risikomanagement fir Investmentgesellschaften - InvMaRisk (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Rundschreiben 16/2009 (WA) zu Kriterien fiir die Befreiung von der Rundschreiben 16/2009

Priifungspflicht nach § 19 f Absatz 2 Satz 2 InvG (WA) BaFin-Rundschreiben |Aufsichtspraxis

Bausparkassengesetz (BauSparkG) - Gesetz liber Bausparkassen BauSparkG Gesetz Aufsichtsrecht
Auslegungsentscheidu

Anwendung des Grundsatz Il gemaR § 11 KWG auf Autobanken Auslegungsentscheidung 11ng Aufsichtspraxis

Verordnung Uber die Priifung der Jahresabschllsse der Zahlungsinstitute

sowie die darliber zu erstellenden Berichte (Zahlungsinstituts-

Priifungsberichtsverordnung — ZahlPriifbV) ZahIPrufbV Verordnung Aufsichtsrecht

Verordnung iber die Rechnungslegung der Zahlungsinstitute (RechZahlV) [RechZahlV Verordnung Aufsichtsrecht

Abbildung 53:

' Quelle: Eigene Darstellung
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Anhang 3.4: Eliminierte Normen in Selektionsschritt 4

=

Name/Beschreibung

-

Kurzbezeichnung

Rechtscharakter 1

=

Rechtscharakter 2

=

Depotgesetz (DepotG) - Gesetz ber die Verwahrung und Anschaffung von
Wertpapieren

DepotG

Gesetz

Aufsichtsrecht

Borsenzulassungs-Verordnung (BorsZulV) - Verordnung Uber die
Zulassung von Wertpapieren zum regulierten Markt an einer
Wertpapierbdrse

BorsZulV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Derivateverordnung (DerivateV) - Verordnung tber Risikomanagement und
Risikomessung beim Einsatz von Derivaten in Sondervermégen nach dem
Investmentgesetz

DerivateV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Transparenzrichtlinie-Durchfiihrungsverordnung (TranspRLDV) -
Verordnung zur Umsetzung der Richtlinie 2007/14/EG der Kommission
vom 8. Marz 2007 mit Durchfiihrungsbestimmungen zu bestimmten
Vorschriften der Richtlinie 2004/109/EG zur Harmonisierung der
Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen (iber Emittenten,

Aufsichtsrecht

deren Wertpapiere zum Handel an einem geregelten Markt zuc 1 sind

TranspRLDV

Verordnung

Verkaufsprospektgesetz (VerkaufsprospektG) - Wertpapier-
Verkaufsprospektgesetz

VerkaufsprospektG

Gesetz

Aufsichtsrecht

Wertpapierdienstleistungs-Priifungsverordnung (WpDPV) - Verordnung
Uber die Priifung der Wertpapierdienstleistungsunternehmen nach § 36 des
Wertpapierhandelsgesetzes

WpDPV

Verordnung

Aufsichtsrecht

Wertpapierdienstleistungs-Verhaltens- und Organisationsverordnung
(WpDVerQV) — Verordnung zur Konkretisierung der Verhaltensregeln und
Organisationsanforderungen fir Wertpapierdienstleistungsunternehmen

WpDVerOV

Verordnung

Aufsichtsrecht

W ertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG)

WpUG

Gesetz

Aufsichtsrecht

W ertpapierprospektgesetz (WpPG)

WpPG

Gesetz

Aufsichtsrecht

Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz (AltZertG) - Gesetz Uber die
Zertifizierung von Altersvorsorge- und Basisrentenvertragen

AltZertG

Gesetz

Aufsichtsrecht

Betriebsrentengesetz (BetrAVG) - Gesetz zur Verbesserung der
betrieblichen Altersversorgung

BetrAVG

Gesetz

Aufsichtsrecht

Rundschreiben 4/2010 (WA) - Mindestanforderungen an die Compliance-
Funktion und die weiteren Verhaltens-, Organisations- und
Transparenzpflichten nach §§ 31 ff. WpHG fir
Wertpapierdienstleistungsunternehmen (MaComp)

Rundschreiben 4/2010
(WA)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Rundschreiben (BaWe) - Auslagerung von Bereichen auf ein anderes
Unternehmen nach § 33 Abs. 2 WpHG

Rundschreiben (BaWe)

BaFin-Rundschreiben

Aufsichtspraxis

Borsengesetz (BorsG) BorsG Gesetz Aufsichtsrecht
Prasentation Finanzberichterstattung Leitfaden 5 Leitfaden Aufsichtspraxis
Préasentation Rechnungslegungsfehler und Kapitalmarktkommunikation Leitfaden 6 Leitfaden Aufsichtspraxis
Gesetz Uber Vermdgensanlagen (Vermdgensanlagengesetz — VermAnIG)

Nichtamtliche Fassung VermAnIG Gesetz Aufsichtsrecht
Rundschreiben 8/2012 (WA) — Besondere Organisatorische Anforderungen

fir den Betrieb eines multilateralen Handelssystems nach §§ 31 fund 31 g

WpHG (MaComp II) Rundschreiben 8/2012 (WA|BaFin-Rundschreiben _|Aufsichtspraxis

Abbildung 54:  Eliminierte Normen in Selektionsschritt 4
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Quelle: Eigene Darstellung
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Anhang 3.5: Eliminierte Normen in Selektionsschritt 5

Name/Beschreibung |~ |Kurzbezeichnung |~ |Rechtscharakter 1 |~ |Rechtscharakter 2 |~ |
Aktiengesetz AktG Gesetz Aufsichtsrecht
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz — BilMoG BilMoG Gesetz Aufsichtsrecht
Rettungsiibernahmegesetz RettungsG Gesetz Aufsichtsrecht
Finanzmarktstabilisierungsgesetz FMStG Gesetz Aufsichtsrecht
Finanzmarktstabilisierungserganzungsgesetz FMStErgG Gesetz Aufsichtsrecht
Handelsgesetzbuch HGB Gesetz Aufsichtsrecht
Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetz (EAEG) EAEG Gesetz Aufsichtsrecht
Finanzdienstleistungsaufsichtsgesetz - Gesetz (iber die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (in der ab 25.11.2010 giltigen Fassung -
aktuelle Fassung) FinDAG Gesetz Aufsichtsrecht
Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetz (FMStBG) - Gesetz zur
Beschleunigung und Vereinfachung des Erwerbs von Anteilen an sowie
Risikopositionen von Unternehmen des Finanzsektors durch den Fonds
"Finanzmarktstabilisierungsfonds - FMS" FMStBG Gesetz Aufsichtsrecht
Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetz (FMStFG) - Gesetz zur Errichtung
eines Finanzmarkistabilisierungsfonds FMStFG Gesetz Aufsichtsrecht
Geldwaschegesetz (GwG) - Gesetz liber das Aufspiiren von Gewinnen aus
schweren Straftaten GwG Gesetz Aufsichtsrecht
Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz (KapMuG) - Gesetz lber
Musterverfahren in kapitalmarktrechtlichen Streitigkeiten KapMuG Gesetz Aufsichtsrecht
Kreditinstitute-Reorganisationsgesetz (KredReorgG) - Gesetz zur
Reorganisation von Kreditinstituten KredReorgG Gesetz Aufsichtsrecht
W ertpapierhandelsgesetz (WpHG) - Gesetz iber den Wertpapierhandel WpHG Gesetz Aufsichtsrecht
Aufsichtsrichtlinie - Richtlinie zur Durchfiihrung und Qualitétssicherung der
laufenden Uberwachung der Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute
durch die Deutsche Bundesbank AufsichtsRL Richtlinie Aufsichtsrecht
Gesetz liber die Deutsche Bundesbank BBankG Gesetz Aufsichtsrecht
Abbildung 55: Eliminierte Normen in Selektionsschritt 5'
Anhang 3.6: Eliminierte Normen in Selektionsschritt 6
|Name/Beschreibung ~ |Kurzbezeichnung ~ |Rechtscharakter 1 ~ |Rechtscharakter 2 |~
MaRstabe fiir die Zurechnung von Warengeschéaften zum Handelsbuch Auslegungsentscheidung 6 |Auslegungsentscheidung |Aufsichtspraxis
Erleichterte Beschlussf: ingspflichten bei Organkrediten nach § 15 KWG |Auslegungsentscheidung 11 |Auslegungsentscheidung [Aufsichtspraxis
Erléauternde Aussagen zur Liquiditatsverordnung Auslegungsentscheidung 12 |Auslegungsentscheidung |Aufsichtspraxis
Sind Kreisbeigeordnete als Vertreter des Landrats im Verwaltungsrat
|Organe im Sinne des § 15 KWG? Auslegungsentscheidung 19 |Auslegungsentscheidung |Aufsichtspraxis
Allgemeine Hinweise - Aussagen zur Liquiditatsverordnung (LiqV)
Auslegungsentscheidung 25 |Auslegungsentscheidung |Aufsichtspraxis
Qualifikation als Geschéftsleiter eines Kreditinstitutes (§ 33 Abs. 1 Satz 1
Nr. 4; Abs. 2 KWG) Auslegungsentscheidung 32 |Auslegungsentscheidung |Aufsichtspraxis
Schreiben an den Zentralen Kreditausschuss zu § 18 KWG Auslegungsentscheidung 44 |Auslegungsentscheidung [Aufsichtspraxis
"Kreditfabriken" - Aufsichtliche Rahmenbedingungen und Anforderungen Auslegungsentscheidung 55 |Auslegungsentscheidung |Aufsichtspraxis

Abbildung 56:

" Quelle: Eigene Darstellung

 Quelle: Eigene Darstellung
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