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Nationale Aufsicht versus Europdische Bankenunion: Unterscheidet sich

die Beurteilung der Einflussfaktoren systemischen Risikos von Banken¢

Thomas Krause, Talina Sondershaus, Lena Tonzer

Als Reaktion auf die Finanzkrise unterliegt das Finanzsystem zahlreichen neuen regulatorischen Anderungen. Zum
einen wurden bestehende mikroprudenzielle Regeln fiir Eigenkapital und Liquiditat verscharft. Zum anderen wurden
makroprudenzielle Instrumente eingefiihrt. Makroprudenzielle Regulierung hat dabei zum Ziel, systemische Risiken
im Finanzsystem friihzeitig zu erkennen, zu reduzieren und somit die Finanzmarktstabilitat zu erh6hen. Zudem
wurde mit der Einfiihrung der Bankenunion die Aufsicht der grofiten Banken des Euroraums der Europaischen
Zentralbank (EZB) iibertragen. Diese Studie untersucht, ob das systemische Risiko von Banken unterschiedlich
grof} ist, wenn eine europdische im Vergleich zu einer nationalen Perspektive eingenommen wird. Im Anschluss
wird die Frage geklart, welche Faktoren systemisches Risiko beeinflussen und ob sich diese Faktoren zwischen der
nationalen und europdischen Ebene unterscheiden. Es zeigt sich, dass Banken auf nationaler Ebene im Durchschnitt
etwas mehr zum systemischen Risiko beitragen, wobei es grofde Unterschiede zwischen Banken und Landern gibt.
Zudem haben grofere und profitablere Banken sowie Banken, deren Geschaftsmodell durch eine geringere Kredit-

vergabe gepragt ist, ein h6heres systemisches Risiko.

JEL-Klassifikation: G01, G21, G28
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Die Finanzkrise hat gezeigt, dass Risiken, die auf Ebene
einzelner Banken oder in Teilen des Finanzsystems ent-
stehen, zur Gefahr fiir das gesamte System werden und
negative Effekte fiir die Realwirtschaft mit sich bringen
konnen. Diese Risiken gilt es deshalb friihzeitig zu
erkennen und im besten Fall ganz zu vermeiden. Risiken
bestehen dabei nicht nur auf der Ebene der einzelnen
Finanzinstitute, sondern auch im Zusammenspiel von
Banken. Um diesen so genannten systemischen Risiken
besser begegnen zu konnen, wurde nach der letzten
Finanzmarktkrise der Fokus der Bankeniiberwachung
und Bankenregulierung vermehrt auf die Stabilitat des
gesamten Finanzsystems gelegt.

Makroprudenzielle Aufsicht, das heifdt die Uberwa-
chung und Regulierung systemischer Risiken im ge-
samten Finanzsystem, ist in erster Linie nationale
Aufgabe der europaischen Mitgliedstaaten. Maropru-
denzielle Instrumente beinhalten unter anderem die
Festlegung von Kapital- oder Liquiditatsvorschriften.
Seit der Einfiihrung des einheitlichen Bankenaufsichts-
mechanismus (Single Supervisory Mechanism) im
November 2014 Gberwacht die EZB zudem die grofiten
europdischen Banken. Im Rahmen des einheitlichen
Bankenaufsichtsmechanismus kann somit in die
nationale, makroprudenzielle Aufsichtspolitik einge-
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griffen werden, zum Beispiel durch die Festlegung
hoherer Eigenkapital- oder Liquiditatsquoten fiir ein-
zelne Institute. Dies gilt, falls systemische Risiken
vom nationalen Aufseher nicht ausreichend adressiert
werden.

Systemische Risiken entstehen, wenn einzelne Banken
die Auswirkungen und Kosten ihrer Tatigkeiten auf an-
dere Finanzmarktakteure nicht in Betracht ziehen. Zum
Beispiel kann eine Bank in Folge eines plotzlichen Ab-
falls ihres Eigenkapitals mit sinkender Kreditvergabe
oder dem Verkauf von Vermdgenswerten reagieren.
Dabei kalkuliert sie nicht mit ein, dass der Verkauf von
Bilanztiteln einen Preisverfall nach sich zieht, welcher
andere Banken ebenfalls dazu zwingt, Vermogenstitel
zu verkaufen. Dieser Prozess kann sich selbst verstar-
ken und zu einer Unterkapitalisierung solcher Banken
fihren, die ahnliche Vermogenstitel halten. Wenn eine
Bank zu wenig Eigenkapital hélt zu einem Zeitpunkt,
zu dem das gesamte Bankensystem unterkapitalisiert
ist, hat dies negative Effekte auf die Finanzstabilitat
und erhoht das Risiko im System. Makroprudenzielle
Uberwachung hat zum Ziel, diese systemischen Risiken
frithzeitig zu erkennen und ihnen entgegenzuwirken.
Fiir eine effiziente makroprudenzielle Uberwachung
ist es daher wichtig zu verstehen, wie hoch das sys-
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temische Risiko von Banken ist und welche Faktoren
auf das systemische Risiko einwirken. Da makropru-
denzielle Aufsicht sowohl auf der nationalen wie auch
auf der europdischen Ebene durchgefiihrt wird, ist es
notwendig, systemisches Risiko und dessen Einfluss-
faktoren aus diesen verschiedenen Perspektiven zu
untersuchen. In der bisherigen Forschung wurde die
Differenzierung der regionalen Ebenen bei der Analyse
von systemischen Risiken vernachldssigt. In einer
Studie von Claudia M. Buch, Thomas Krause und Lena
Tonzer! wird untersucht, ob die systemische Relevanz
von Banken variiert, wenn systemisches Risiko aus der
Sicht eines nationalen versus eines europdischen Re-
gulators berechnet wird. Aufderdem wird analysiert,
welche die entscheidenden Treiber fiir systemisches
Risiko sind und ob sich diese auf nationaler und euro-
paischer Ebene unterscheiden.

Wie wird systemisches Risiko gemessen?

Der Beitrag einer einzelnen Institution zum systemi-
schen Risiko wird mittels ihres marginalen Beitrags
zum Gesamtkapitalausfall in Zeiten von Schieflagen
im Finanzsystem gemessen. Hierfiir wird das markt-
basierte Mafd SRISK? verwendet. Es beziffert den er-
warteten Kapitalbedarf einer Institution, gegeben ein
systemisches Ereignis wie ein starker Einbruch der
Aktienpreise tritt ein.3 Dieser Kapitalbedarf kommt
zustande, wenn der Wert des vorhandenen Eigenkapitals
der Bank unter das Mindesteigenkapital féllt, das die
mikroprudenzielle Aufsicht mittels der Mindesteigen-
kapitalquote festgelegt hat. Je hoher der Kapitalbedarf,
desto grofler der Beitrag der einzelnen Bank zum
systemischen Risiko.

1 Buch, C. M.; Krause T, Tonzer, L.: Drivers of Systemic Risk: Do
National and European Perspectives Differ? Deutsche Bundesbank
Discussion Paper 9/2017. Frankfurt am Main 2017.

2 Das SRISK-Mafl wurde von Brownlees und Engle (2017) vorge-
schlagen und ist definiertals (SRISK), =E, (kL,+(1-k) (LRMES -1), wobei
E, das Eigenkapital der jeweiligen Institution, k die Mindesteigen-
kapitalquote, L, die Leverage Ratio und (LRMES), den erwarteten
marginalen Kapitalausfall darstellt (Brownlees, C.; Engle, R.: SRISK:
A Conditional Capital Shortfall Measure of Systemic Risk, in: Review
of Financial Studies, Vol. 30 (1), 2017, 48-79).

3 Acharya et al. (2012) definieren ein solches Ereignis mit einem
Einbruch des Marktindexes um 40% innerhalb der folgenden
sechs Monate (Acharya, V. V., Engle, R.; Richardson, M.: Capital
Shortfall: A New Approach to Ranking and Regulating Systemic
Risks, in: American Economic Review: Papers and Proceedings, Vol.
102 (3), 2012, 59-64).
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Die Berechnungen werden fiir 80 borsennotierte Banken
aus 15 Euroldndern durchgefiihrt, und die untersuchte
Zeitspanne umfasst die Jahre 2005 bis 2013. In die
Berechnung von SRISK geht der Buchwert der Verbind-
lichkeiten und der Marktwert des Eigenkapitals ein.
Auferdem wird der erwartete marginale Kapitalbedarf
(LRMES) berechnet. Dieser basiert auf der Reaktion des
Aktienpreises der Bank auf einen Schock im européischen
bzw. nationalen Marktindex, je nachdem, welche regio-
nale Perspektive eingenommen wird. SRISK hangt
dabei positiv vom Verschuldungsgrad, der Gréfie und
dem Vernetzungsgrad der Bank ab.

Abbildung 1 zeigt das durchschnittliche systemische
Risiko tiiber alle Banken hinweg, wobei systemisches
Risiko auf nationaler Ebene und auf europaischer Ebene
sehr nah beieinander liegen. Es zeigt sich, dass das
durchschnittliche systemische Risiko mit der Krise
im Jahr 2008 stark angestiegen ist. Um zwischen der
nationalen und der europaischen Ebene zu unterscheiden,
wird SRISK fiir beide Dimensionen berechnet und
schliellich die Differenz zwischen dem europaischen
systemischen Risiko und dem nationalen systemischen
Risiko einer Bank gebildet. Zum Beispiel ist anzu-
nehmen, dass Banken, die vor allem auf dem nationalen
Markt aktiv sind, in ihrem Heimatland eine hohere
systemische Relevanz haben als auf europdischer Ebene.
Die Abbildung zeigt, dass die Differenz zwischen den
beiden Ebenen leicht negativ ist. Damit scheint das
systemische Risiko, das von Banken ausgeht, im Durch-
schnitt auf nationaler Ebene grofier zu sein als auf
europaischer Ebene.

Abbildung 1
Durchschnittliches systemisches Risiko, héher auf
nationaler Ebene
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Quelle: Buch, C. M,; Krause, T.; Tonzer, L., a. a. O.
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http://http://www.bundesbank.de/Redaktion/EN/Downloads/Publications/Discussion_Paper_1/2017/2017_04_25_dkp_09.pdf
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http://https://academic.oup.com/rfs/article/30/1/48/2669965/SRISK-A-Conditional-Capital-Shortfall-Measure-of
http://https://academic.oup.com/rfs/article/30/1/48/2669965/SRISK-A-Conditional-Capital-Shortfall-Measure-of
http://http://www.jstor.org/stable/23245505?seq=1#page_scan_tab_contents
http://http://www.jstor.org/stable/23245505?seq=1#page_scan_tab_contents
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Abbildung 2
SRISK in verschiedenen Léndern: grofie Heterogenitat
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Jedoch herrscht grofde Heterogenitdt zwischen Banken
und Landern, und nicht immer ist der Einfluss einzel-
ner Banken auf das systemische Risiko auf nationaler
Ebene hoher. In Abbildung 2 werden die Unterschiede
in verschiedenen Landern ersichtlich. Beispielsweise
spielt bei den deutschen Banken das europdische Risiko
eine grofiere Rolle, wohingegen in Spanien der Beitrag
von Banken zu nationalen Risiken entscheidend hoher
ist. Das lasst die Frage offen, welche Banken systemisch
relevanter sind und ob unterschiedliche Faktoren zum
systemischen Risiko von Banken auf nationaler versus
europdischer Ebene beitragen.

Welche Faktoren beeinflussen das systemische
Risiko?

Mittels einer Regressionsanalyse wird deshalb im
nachsten Schritt untersucht, welche konkreten Eigen-
schaften von Banken deren Beitrag zum systemischen
Risiko beeinflussen.

Zum Beispiel wird die Bankengréfe als Einflussfaktor
in die Analyse aufgenommen, dargestellt durch den
Umfang der Gesamtaktiva. Es ist zu erwarten, dass
groflere Banken starkeren Einfluss auf systemisches
Risiko haben, da sie grofiere Marktanteile aufweisen.
Auferdem konnen groflere Banken Anreize haben,
vermehrt Risiken einzugehen, da sie aufgrund ihrer
systemischen Relevanz damit rechnen, in einer Krise
von der Regierung gerettet zu werden. Zudem weisen
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sie gewohnlich komplexere Strukturen auf und sind
haufiger in marktbasierte Aktivititen involviert -
beides sind Faktoren, die das systemische Risiko er-
hoéhen kénnen. Wie erwartet und von vorhergehenden
Untersuchungen festgestellt,* korreliert die Banken-
grofde positiv mit dem Beitrag der Bank zum systemi-
schen Risiko, ldsst diesen also ansteigen.

Weiterhin wird die Bedeutung des Geschdftsmodells
einer Bank untersucht, wobei die erwartete Wirkungs-
weise nicht eindeutig ist. Einerseits kann ein diversifi-
zierteres Portfolio aus traditionellem Kreditgeschaft
und marktbasierten Aktivititen den Beitrag zum
Systemrisiko reduzieren. Andererseits sind gerade
marktbasierte Tatigkeiten oft mit grofierem Risiko
behaftet. Um den Einfluss des Geschaftsmodells der
individuellen Bank zu messen, wird der Anteil der
Kredite an den Gesamtaktiva wie auch der Anteil des
Einkommens, der nicht aus Zinsen generiert wird (zins-
unabhdngige Ertrdge), verwendet. Das Ergebnis zeigt,
dass Banken mit einem traditionelleren Geschafts-
modell, welches sich auf die Kreditvergabe konzentriert,
ein geringeres systemisches Risiko haben. Jedoch wird
auch Evidenz dafiir gefunden, dass der Anteil der zins-
unabhingigen Ertrage, vor allem fiir grofiere Banken,
systemisches Risiko abschwéchen kann. Insgesamt

4 Laeven, L.; Ratnovski, L.; Tong, H.: Bank Size, Capital, and Systemic
Risk: Some International Evidence, in: Journal of Banking & Finance,
Vol. 69 (1), 2016, 25-34.
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zeigt dieses Ergebnis, dass einfache Riickschliisse
auf die Wirkung bestimmter Geschiftsmodelle kaum
moglich sind.

Die Profitabilitdt einer Bank kann stellvertretend fiir
die Marktmacht einer Bank stehen, welche wiederum
in verschiedene Richtungen wirken kann: Banken mit
einem hoheren Marktanteil konnten Anreize haben,
geringere Risiken einzugehen, um ihre Stellung im
Markt nicht zu gefahrden. Oder aber sie kénnten ihre
Marktmacht nutzen, indem sie hohere Kreditgebiihren
fordern und somit nur noch fiir Kredite mit einer
hoheren erwarteten Rendite, aber auch einem hoheren
Ausfallrisiko attraktiv sind. Profitabilitdt wird mit der
Gesamtkapitalrendite gemessen. Im Ergebnis leisten
profitablere Banken einen eher hoheren Beitrag zum
systemischen Risiko.

Als Maf? fiir das Ausfallrisiko einer Bank infolge von
Verlusten durch ausgefallene Kredite dient der Anteil der
notleidenden Kredite. Es ist zu erwarten, dass Banken
mit einem hoheren Anteil an notleidenden Krediten in
einer Krise schneller unter Zugzwang geraten, da sie
diese nicht so schnell liquidieren kénnen und Verluste
ausgleichen miissen. Und tatsachlich erhoht der Anteil
an notleidenden Krediten in der Bankbilanz den Beitrag
zum systemischen Risiko; das gilt umso mehr, je grofder
eine Bank ist.

Daneben kann die globale Bedeutung einer Bank einen
Einfluss auf das systemische Risiko haben. Denn je
systemrelevanter und komplexer ein Institut ist, desto
schwieriger ist auch dessen Abwicklung im Krisenfall.
Dies erhoht die Erwartung der Bank, von der Regierung
Hilfen zu bekommen, falls sie in Schieflage gerat, was
wiederum Anreize bietet, vermehrt Risiken einzugehen.
In der Analyse wird dabei die Kategorisierung, ob
Banken vom Financial Stability Board (FSB) als global
systemisch wichtige Institute (G-SIFI) gekennzeichnet
wurden, als Maf fiir den ,Too-big-to-fail“- oder ,Zu-
grof3-um-zu-scheitern“-StatuseinesInstitutsverwendet.
Auflerdem zeigt sich, dass G-SIFIs und Banken, die
staatliche Gelder bekommen haben, ein hoheres
systemisches Risiko aufweisen.

Qualitativ keine Unterschiede zwischen den
Einflussfaktoren — quantitativ aber sehr wohl

Insgesamt ist festzustellen, dass es keinen qualitativen
Unterschied der Einflussfaktoren auf systemisches
Risiko gibt, wenn eine nationale versus europaische
Perspektive in der Berechnung des systemischen
Risikos eingenommen wird. Quantitativ gibt es jedoch
Diskrepanzen. Es zeigt sich, dass der abschwéachende
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Effekt des traditionelleren Kreditgeschafts auf beiden
Ebenen besteht, auf der nationalen Ebene jedoch aus-
gepragter. Ahnliches kann iiber den Einfluss von
Profitabilitdt geschlussfolgert werden. Je hoéher die
Profitabilitdt und je grofier eine Bank, desto hoher der
Beitrag zum systemischen Risiko, wobei der quantitative
Effekt auf der nationalen Ebene starker ist. Alles in
allem deuten die dhnlichen Ergebnisse darauf hin, dass
die Faktoren, die das systemische Risiko beeinflussen,
sich nicht stark unterscheiden, wenn eine nationale
versus europdische Perspektive in der Beurteilung
von Einflussfaktoren systemischer Risiken bei Banken
eingenommen wird. Dies reduziert mogliche trade-offs
bei der Verlagerung makroprudenzieller Aufsicht auf
die europdische Ebene, da das systemische Risiko von

Banken mitden gleichen Einflussfaktoren in Zusammen-
hang steht. ¥
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