Basel Il - Finanzierung und wirtschaftliche

Entwicklung

Elisabeth Springler

Viele kritische Analysen iiber die Auswirkungen von Basel II beschiftigten sich vor allem mit den Kosten, die Banken bei der Imple-
mentierung des Abkommens drohen. Auch die Gefahr, dass einzelne Unternehmensgruppen von der Kreditvergabe ausgegrenzt wer-
den, wird vielfach thematisiert. Dieser Beitrag will die gingige Diskussion in zwei Richtungen bereichern. Zum einen werden
Finanzierungsmoglichkeiten der Unternehmen gemeinsam mit Kreditvergabestrategien der Banken betrachtet. Zum anderen wird die
Diskussion um die Effekte der Interpendenzen zwischen den einzelnen Siulen von Basel IT und deren Auswirkungen auf die Finanzie-
rungsmoglichkeiten der Unternehmen und die Steigerung der Stabilitit des Bankensystems unter Basel II kritisch beleuchtet und an-

gereichert.

Einleitung

Wihrend in den 1960er und 1970er Jahren
die Liberalisierung des Finanzsektors ihren
Anfang nahm! (wobei hier zunichst das
Bankensystem im Mittelpunkt stand), wa-
ren die folgenden Dekaden durch das Be-
streben geprigt, die negativen Effekte von
liberalisierten Finanzmarkten zu minimie-
ren. So hatten Bankenkrisen, die auf die Li-
beralisierung des Marktes folgten, beson-
ders in den weniger entwickelten Staaten
hohe volkswirtschaftliche Kosten nach sich
gezogen. Diese Kosten, die die Rekalkulati-
on der Staatsverschuldung aufgrund von
Finanzkrisen beinhalten, werden beispiels-
weise in Mexiko fiir den Zeitraum 1982—
1986 mit 74.000 Mrd. US-Dollar ausgewie-
sen (De Bonis et al. 1999). Die daraufthin
geforderten Mafinahmen folgten unter-
schiedlichen theoretischen Argumentatio-
nen. Zum einen forderten liberalisierungs-
kritische Okonomen und Okonominnen
eine Form von ,Reregulierung des Ban-
kensektors, die eine stirkere institutionelle
Einbindung und Verstirkung der direkten
Bankenaufsicht nach sich ziehen wiirde
(Akytiz 2000). Im Gegensatz dazu stellten
unter anderem Okonomen der Weltbank
die Sicherung der makrotkonomischen
Stabilitit, vor allem durch geringe offentli-
che Defizite und Verschuldung, im Vorfeld
der Liberalisierung in den Mittelpunkt ih-
rer Forderungen (Demirgiic-Kunt/Detra-
giache 1998a und 1998b).

Vor diesem Hintergrund steht auch die
Entwicklung von Basel II, die zum einen
die Stabilitit eines liberalisierten Banken-
sektors gewihrleisten und zum anderen die
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Finanzierungsmoglichkeiten der Unter-
nehmen durch Kredite sicherstellen soll.
Die Methoden, die in Basel II angewendet
werden, werten viele kritische Okonomen
als Umsetzung des Forderungskatalogs von
Liberalisierungsbefiirwortern und sehen
sie weder als stabilititsfordernd an noch als
Verbesserung der Finanzierungsmoglich-
keiten fiir Unternehmen, speziell fiir Klein-
und Mittelunternehmen (Springler 2002).
Abgesehen von diesen kritischen Stand-
punkten fehlt zumeist eine kausale Analyse
der Zusammenhinge.

Der folgende Beitrag setzt sich daher
zum Ziel, einen konzeptionellen Uberblick
tiber die Wirkungsweisen von Basel II zu
geben. Zunichst werden die wesentlichen
Elemente und Ziele von Basel II vorgestellt
und die Kausalzusammenhinge geklart
(Abschnitt 2 und 3). Im Anschluss werden
die Finanzierungsmoglichkeiten von Un-
ternehmen und Refinanzierungsmoglich-
keiten von Banken in einem Modell mit
endogenem Geld analysiert (Abschnitt 4).
Im letzten Teil wird dann das Stabilitdts-
potenzial von Basel II diskutiert (Abschnitt
5und 6).

Struktur und Sdulen
von Basel Il

Bereits mit dem Basel Capital Accord von
1988, auch Basel I genannt, hat der Basler
Ausschuss fir Bankenaufsicht Vorschlige
zur Steigerung der Stabilitit in einem glo-
balisierten Bankensektor gemacht. Der Aus-
schuss selbst spricht nur Empfehlungen
aus. Erst durch die Transformation des
Basel Capital Accord in europiisches Recht

gewann der Accord an Verbindlichkeit
fir die Mitgliedstaaten der Europdischen
Union. Basel II stellt eine Erweiterung und
Vertiefung der Vorschlige dar, die bereits
in Basel I von 1988 formuliert worden sind.
Die Notwendigkeit fiir eine derartige ,,Ver-
besserung® der Mafinahmen zur Steige-
rung der Stabilitit des Bankensystems
schien aus der fortschreitenden Globalisie-
rung und den stindigen Produktinnova-
tionen im Bankensektor zu resultieren, die
den Banken eine Vielzahl von ,,off-balance®-
Aktivititen ermoglichen (Hahn 2003,
S.138). Inwieweit das neue System tatséch-
lich einen stabilisierenden Beitrag leistet,
diese innovativen Finanzprodukte beriick-
sichtigen kann und welche Auswirkungen
derartige Regulierungen auf das Finanzie-
rungsverhalten von Banken haben, soll im
Zentrum der folgenden Analyse stehen.
Insgesamt besteht Basel IT aus drei Sdu-
len, der sogenannten Eigenkapitaldirektive,
den Vorgaben zum Uberwachungsprozess
der Banken und den Mafinahmen zur Ver-
besserung der Marktdisziplin im Banken-

1 Die 6konomische argumentative Grundlage fuir die
Liberalisierung des Bankensektors liefern vor allem
McKinnon (1973) und Shaw (1973), die beide von
einer starken Unterdriickung der Privatwirtschaft
ausgehen, die sich durch die dem Bankensektor
auferlegten Regulierungen manifestieren wiirde
und die in Form von Kreditbeschrankungen an Un-
ternehmen weitergegeben werde.
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Ubersicht 1: Wesentlichste Positionen der Bankenbilanz

Aktiva
Kredite (K)

Uberschussreserven (U)

Reserveverpflichtungen (fur Einlagen und
Termineinlagen) (Res.)

Devisenbestidnde (Dev)

Andere Aktiva: Aktien, Anleihen,
Anteile Schatzanweisungen etc. (AA)

Quelle: Springler (2007).

sektor. Laut dem Baseler Ausschuss wird
die Stabilitit des Bankensystems dann ge-
withrleistet, wenn alle drei Sdulen vollstdn-
dig umgesetzt sind (Baseler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht 2006 S. 1, 7). Der Schwer-
punkt der Mafinahmen liegt weiterhin auf
der ersten Siule, den Mindesteigenkapital-
vorschriften der Banken (der Basel T Ac-
cord bestand lediglich aus diesen Mafnah-
men). Diese wurden allerdings verfeinert,
sodass nun unterschiedliche Risikogrup-
pen bei Kreditnehmern gebildet werden,
um deren spezifisches Risiko besser abbil-
den zu konnen. Hier setzt auch die géingigs-
te kritische Argumentation zum Basel II
Accord an, die die daraus folgende Pro-
zyklizitit der Kreditvergabe bemingelt.

Géngige Kritik: Prozyklizitat

Finanzmirkte haben insgesamt die Ten-
denz, prozyklisch zu agieren und damit in
konjunkturellen Abschwiingen die Mog-
lichkeit von Finanzierungen zu reduzieren.
Den Mafinahmen im Rahmen von Basel I,
und noch verstirkt in Basel II, werden wei-
tere prozyklische Wirkungen nachgesagt.
Dabei wird folgende Argumentation in den
Mittelpunkt geriickt (Redak/Tscherteu
2003; Hahn 2003): Wenn im Konjunktur-
abschwung die Ausfallswahrscheinlichkeit
von Krediten steige, miissten Banken in der
Folge eine hohere Menge an Eigenkapital
halten, da sich nach Basel I bei einer Stei-
gerung des Ausfallrisikos die Eigenkapi-
talanforderung erhohe. Die Folge dieser
Mafinahme sei eine Verringerung der Geld-
mittel, die zur Kreditvergabe bereitstiin-
den. Unternehmen konnten so daran ge-
hindert werden, wichtige Investitionen
vorzunehmen. Ebenso wiirden die Kredit-
moglichkeiten der Haushalte fiir Konsum-
ausgaben und Wohnbauinvestitionen ver-

Passiva

Eigenkapital: (EK)

- bestehend aus: Kernkapital (Eigenkapital der
Shareholder), Erganzungskapital (Reserven), (KK)

— Kumulierte Gewinne und Verluste in der
Bankenbilanz (G)

Einlagen (E)

Andere Passiva: Geldmarktpapiere,
Pensionsricklagen etc. (AP)
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ringert. Damit wiirden Mindesteigenkapi-
talvorschriften in einem konjunkturellen
Abschwung wesentliche Faktoren der ag-
gregierten Nachfrage (Investitionen und
Konsum) weiter reduzieren, wodurch ein
prozyklischer Effekt zum Tragen komme.
Basel II verlangt im Gegensatz zu Basel I
eine differenzierte und laufende Risiko-
analyse, wihrend es bei Basel I bei einer
Reihe von Krediten zu keiner Verdnderung
des Eigenmittelerfordernisses wihrend
der Laufzeit gekommen ist (Hahn 2003,
S. 143). Wie stark Basel IT durch diese Maf3-
nahme die Prozyklizitit erhoht, hangt laut
Redak/Tscherteu (2003, S. 65) von den von
den Banken angewendeten Ratingsystemen
ab. Diese konnen entweder von einer ex-
ternen Ratingagentur durchgefithrt wer-
den oder aber nach bankeninternen Syste-
men erfolgen, die den strengen Vorgaben
fiir Ratingsysteme von Basel II entspre-
chen.

Finanzierungsfragen
im Modell mit
endogenem Geld

4.1 FINANZIERUNGSBESCHRAN-
KUNGEN FUR UNTERSCHIEDLICHE
KREDITNEHMER

Abgesehen von Finanzierungsbeschrin-
kungen im Konjunkturzyklus und der da-
raus folgenden Prozyklizitit des Systems
kann in einem Modell mit endogenen Geld
gezeigt werden,? dass lediglich durch das
Bestehen der Eigenkapitalvorschriften der
Sdule 1 des Basel II-Abkommens bereits Fi-
nanzierungsbeschrankungen fiir unter-
schiedliche Kreditnehmer erfolgen. Weiter
kann belegt werden, dass allein durch das
Bestehen der Basel II-Vorschriften und ei-
nem angenommenen rationalen Banken-

verhalten das Ziel einer Verbesserung der
Stabilitdt des Systems durch eine bessere
Berticksichtigung von innovativen Finanz-
instrumenten nicht erreicht werden kann.
Die Ansatzpunkte fiir diese Uberlegungen
stellen zum einen das Portfolio der Bank
dar und zum anderen die Verbindungen
zwischen einzelnen Positionen in der Ban-
kenbilanz. Die Sdule der Eigenkapitalvor-
schriften des Basel II-Abkommens geht
von einer gewichteten Risikosensitivitit
einzelner Kreditnehmergruppen aus. Bei
einem hohen Rating, wie es unter anderem
bei Staaten als Kreditnehmer zu finden ist,
entfillt die Verpflichtung, Eigenkapital fiir
diese Kreditposition zu halten. Fiir Nicht-
Banken als Kreditnehmer wurden vier Ri-
sikokategorien eingesetzt, die entweder ei-
ne geringere Hohe (bis zu einem Viertel)
des bisherigen zu haltenden Eigenkapitals
ausmachen oder einen hoheren Beitrag der
Banken fordern (Basel Committee on Ban-
king Supervision 2001, Teil 2). Daraus er-
gibt sich, dass Banken die Kreditsumme ei-
nes Kreditnehmers mit einem geringen Ri-
siko oder hohen Rating mit lediglich 1,6 %
Eigenkapital unterlegen miissen, wihrend
fiir ein Unternehmen (Nicht-Bank), das
iiber ein hohes Risiko oder ein geringes Ra-
ting verfiigt, bis zu 12 % an Eigenkapital ge-
halten werden miissen. Je nach dem beste-
henden Kreditportfolio muss nun bei der
Umstellung auf die neuen Eigenkapitalvor-
schriften nach Basel II die Geschiftsbank
entweder die Eigenkapitalriicklage er-
hohen, oder aber sie kann sie verringern
und damit zusitzliche Mittel zur Kredit-
vergabe freigeben. Auf diese Weise hat die
Umstellung der Eigenkapitalunterlegung
einen dhnlichen Effekt auf das Verhalten
der Banken wie eine Verdanderung der Min-
destkapitalvorschriften, obwohl diese eine
andere Position in der Bankenbilanz be-
treffen.

4.2 EFFEKTE FUR BANKENBILANZ

Damit kommen wir zum zweiten Ansatz-
punkt der Uberlegungen in einem Modell
mit endogenen Geld, den Elementen der
Bankenbilanz. Ubersicht I stellt die wesent-
lichen Positionen der Bankenbilanz fiir die
nachfolgenden Uberlegungen dar. Nach-
dem das Kreditvolumen fiir die Analyse in
diesem Beitrag die wichtigste Position dar-

2 Fur eine genauere Darstellung der in diesem Ab-
schnitt folgenden Analysen siehe Springler (2007).
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stellt, wird es in Ubersicht 1 als erste Positi-
on angefiihrt. Wihrend die Aktivseite so-
mit aus dem Volumen der Kredite, der
Uberschussreserven sowie der Reservever-
pflichtungen fiir Einlagen und Terminein-
lagen, der Devisenbestinde und anderen
aufgelisteten Aktiva besteht, sind die wich-
tigsten Positionen der Passiva das Eigenka-
pital, Geldmarktpapiere, Pensionsriickla-
gen etc. Wesentlich ist nun, dass die Kredi-
te nach den Vorschriften von Basel II je
nach Risikosensitivitit mit bestimmten
Hohen an Eigenkapital unterlegt werden
missen. Somit kommt es bei einer Er-
hohung der Eigenkapitalvorschriften de
facto zu einer Verkiirzung der Bankbilanz,
denn aufgrund der erhéhten Eigenkapital-
unterlegung wird die Hohe des zu verge-
benden Kreditvolumens sinken. Auf wel-
che Weise Geschiftsbanken nun den veran-
derten Vorschriften begegnen, soll im Fol-
genden genauer erldutert werden.

Zur Veranschaulichung des Modells
wird ein 4-Quadrantenmodell gewihlt, das
von Palley (1994) fiir ein Modell mit endo-
genem Geld vorgestellt wurde. Eine we-
sentliche Grundlage fiir ein Modell mit en-
dogenem Geld ist, dass das Kreditangebot
der Kreditnachfrage folgt, sodass Ge-
schiftsbanken sich zunichst dem nachge-
fragten Kreditvolumen gegentiber sehen
und in der Folge versuchen, die erforderli-
chen Einlagen und Reserven zu erhalten
und die Eigenkapitalvorschriften zu erfil-
len.3 Diese Vorgaben beeinflussen nun die
Art der Bankenrefinanzierung. Durch die
Kosten unterschiedlicher Refinanzierungs-
formen und moglicher off-balance-sheet-
Transaktionen, das heif8t einer Securitizati-
on,* ergibt sich eine Gesamtverzinsung der
Refinanzierung, die mit einem Aufschlag
an die Kreditnachfrager weitergegeben
wird. Man erhilt so ein Volumen an Bank-
krediten zu einem bestimmten Marktzins-
satz.

Diese Kausalititen werden in Abbil-
dung 1 gezeigt, wobei, wie beschrieben, der
rechte obere Quadrant mit der Kredit-
nachfrage den Ausgangspunkt darstellt.
Die Kreditnachfrage wird dabei zunichst
durch die fallende Kurve Kd dargestellt. Ge-
schiftsbanken schreiben der Kreditnach-
frage entsprechend den Vorschriften von
Basel I und Basel II (abgekiirzt mit b; und
b,) eine entsprechende Eigenkapitalunter-
legung zu, woraus sich eine Nachfrage
nach Eigenkapital (EK) von Seiten der Ge-
schiftsbanken von EK = K/b ergibt. Um
diese Eigenkapitalanforderungen erfiillen
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Abb. 1: Bankenrefinanzierung in einem Modell mit endogenem Geld
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Quelle: Springler 2007. Darstellung der Autorin.

zu kénnen und damit ein bestimmtes Ni-
veau von EK zu erreichen, hat die Bank in
der Folge verschiedene Optionen. Wie in
Quadrant III dargestellt, kann die Bank
zum einen den Weg einer off-balance-sheet-
Refinanzierung wihlen, die in Abbildung 1
mit S und dementsprechend die Nachfrage
nach einer Securitization mit Sy abgekiirzt
wird. Abgesehen von dieser Form der Re-
finanzierung kann auch eine Verdnderung
der akkumulierten Gewinne (G) gewihlt
werden. Die akkumulierten Gewinne selbst
ergeben sich aus der Differenz zwischen
den Aktiva und Passiva der Bank. Sie erge-
ben sich aus Ubersicht 1 wie folgt: G=K
+Dev+Res+U+AA-KK-EK-AP—-E. Un-
abhingig davon, welche Form der Finan-
zierung zur Erfiillung der Eigenkapitalfor-
derungen gewihlt wird, fallen jeweils Kos-
ten an. Diese Kosten sind in Quadrant IV
mit rs gekennzeichnet und werden in der
Folge auf den Zentralbankzins ry zusitz-
lich zum gewohnlichen Aufschlag (m) der
Geschiftsbanken aufgeschlagen, sodass
sich (1+m)ry+rs,; als Marktzinsniveau er-
gibt.

Die Effekte der Einfiihrung der Eigen-
kapitalvorschriften von Basel II sind in Ab-
bildung 1 jeweils mit dem Index (,) ge-
kennzeichnet. Dabei wird davon ausgegan-
gen, dass die Basel II Anforderungen zu ei-
ner Neubewertung der Bankenportfolios
zu deren Nachteil fithren, was eine Steige-
rung des zu unterlegenden Eigenkapitals

A

Eigenkapital
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zur Folge hat.> Daher ergibt sich, ausge-
hend von einer vorerst unverdnderten Kre-
ditnachfrage, ein hoheres gefordertes Ei-
genkapitalvolumen (EK,). Es kommt dann
ebenso zu einer Erhéhung des Volumens
der notwendigen Refinanzierung von §,
auf S, In der Folge wird angenommen,
dass mit einem erh6hten Finanzierungsbe-
darf auch dessen Kosten ansteigen, unab-
hingig von der Methode der Refinanzie-
rung. Aus diesem Grund werden schlief3-
lich beim Zinsniveau Aufschlidge von rs,
wirksam, wodurch sich das Marktzinsni-
veau auf (1+m)rp+rs, erhoht und das Kre-
ditvolumen auf K, zuriickgeht.

3 Fureine detaillierte Darstellung der wesentlichsten
Merkmale eines endogenen Geldmodells sowie zu
den Unterschieden zwischen Horizontalisten und
Strukturalisten siehe Moore (1988, 1994, 1997);
Cottrell (1994); Arestis/Howells (1996).

4 Securitization bedeutet in diesem Fall, dass die
Forderungen aus dem Kreditvolumen verbrieft
und verkauft werden.

5 Die Effekte des Basel Il-Abkommens werden in
unterschiedlichen Qualitative Impact Studies ana-
lysiert. Im Rahmen der dritten Qualitative Impact
Study kommt beispielsweise Chorafas (2004) zu
dem Schluss, dass besonders im Bereich der In-
vestmentbanken die Eigenkapitalunterlegungen
angehoben werden mussen. Die Effekte variieren
aber nicht nur durch die Geschéftstatigkeit der
Banken, sondern auch wegen der Verwendung
unterschiedlicher Ratingsysteme.
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4.3 ERGEBNISSE FUR
KREDITFINANZIERUNG UND
BANKENSTABILITAT

Welche Ergebnisse lassen sich daraus fur
die Kreditfinanzierung und die Bankensta-
bilitdt ableiten? Zum einen wird deutlich,
dass das Kreditvolumen, das von der Ge-
schiftsbank vergeben wird, unmittelbar
sinkt. Durch ein geringeres Kreditvolumen
werden allerdings in der Folge die Eigenka-
pitalanforderungen dementsprechend ge-
ringer sein, sodass dieser starke Riickgang
des ,Erstrundeneffekts® wieder teilweise
aufgehoben wird. Der Gesamteffekt wird
vom Kreditportfolio der Bank abhingen
sowie von den konjunkturellen Schwan-
kungen, die dann eine Neubewertung der
Risiken nach sich ziehen. Wenn man die
Vorschriften der Kreditunterlegung ge-
nauer betrachtet und hierbei einige beson-
ders benachteiligte Gruppen ausmacht, so
steht dies im Einklang mit den hier darge-
stellten aggregierten Kausalzusammenhin-
gen. Zum anderen zeigt sich, dass, nach-
dem Forderungen verbrieft werden kon-
nen, der Einflussbereich der Eigenkapital-
vorschriften auf das Verhalten der Banken
verringert wird. Zwar kann angenommen
werden, dass mit einer Zunahme an Forde-
rungsverbriefungen und -verkdufen auch
die Kosten einer solchen Maflnahme stei-
gen werden. Allerdings wird durch diese in-
novativen Finanzierungsinstrumente der
Spielraum der Banken gegentiber einer rei-
nen Finanzierung iiber eine Verringerung
der ausgeschiitteten Profite natiirlich ver-
groflert. Weil diese MafSnahmen und deren
Risikosensitivitit allerdings weder in den
Vorschldgen von Basel I noch von Basel II
berticksichtigt werden, geht so ein wesent-
licher Einfluss auf die Bankenstabilitit ver-
loren.

Regulierung, Finanzierung
und Systemstabilitit

5.1 BANKENREGULIERUNG UND
FINANZIERUNG

Die Eigenkapitalvereinbarungen von Basel I
und Basel II sollen, wie eingangs erwihnt,
dazu dienen, die Systemstabilitit zu er-
hohen. Effekte auf Kreditfinanzierungs-
moglichkeiten werden von diesem Ziel
abgeleitet. Die bisherigen Ausfihrungen

haben wiederum gezeigt, dass die System-
stabilitdt aufgrund dieser Effekte nicht ver-
bessert werden kann und somit die Kausa-
litdt der Fragestellung umgekehrt werden
muss. Es stellte sich nicht die Frage, ob zum
Erreichen von Systemstabilitit addquate
Risikoeinschitzungen vorgenommen wer-
den, sondern ob aufgrund der vorgenom-
menen Einschitzungen zwar das Risiko ab-
gebildet werden kann, andere institutionel-
le Eigenheiten aber eine Verbesserung der
Stabilitdt erschweren. Im obigen Modell
wurde dieses Potenzial durch die Existenz
von off balance sheet-Refinanzierungsmag-
lichkeiten deutlich.

Welche Auswirkung hat jedoch die Re-
gulierungsmethode auf das Bankensystem?
Kann eine Verbesserung der Stabilitit
durch das implementierte Regulierungs-
werk tiberhaupt geschaffen werden, und
welche Effekte hat dies wiederum auf die
Kreditfinanzierung? Mit diesen Fragestel-
lungen wird die Analyse nicht mehr auf die
Sdule 1 (die Eigenkapitalvorschriften) von
Basel II fokussiert, sondern das gesamte
System betrachtet. Wahrend demnach in
den Abschnitten 3 und 4 die direkten Regu-
lierungseffekte auf den Unternehmenssek-
tor betrachtet wurden, stehen hier nun die
indirekten Effekte im Mittelpunkt, die auf
die Finanzierungsmoglichkeiten durch die
Form der Bankenregulierung wirken. Der
Regulierungsmodus soll hier als Ansatz-
punkt der Diskussion gewihlt werden. Die
Form der Regulierung und der bankenauf-
sichtlichen Kontrolle des Systems wird in
der Sdule 2 und in der Sdule 3 (der Markt-
disziplin) des Basel II-Regelwerks ange-
sprochen (Basler Ausschuss fiir Bankenauf-
sicht 2006). Dabei wird das Hauptaugen-
merk auf die Transparenz des Systems ge-
legt. Im Rahmen der Siule 3 von Basel II
soll die Struktur und die Geschiftstitigkeit
der Geschiftsbanken transparent dargelegt
werden. Diese MafSnahmen zur Offenle-
gung lassen sich in drei verschiedene Ebe-
nen unterteilen: Erstens die einzelnen Ban-
kengruppen und deren Risiko, zweitens die
angewendete Struktur der Kapitalinstru-
mente. Die dritte Ebene zur Evaluierung
des Risikos der Geschiftsbank sind schlief3-
lich die aggregierten Daten von Kreditneh-
mern. Diese Daten werden dabei entspre-
chend der Risikogruppe des Kreditneh-
mers unter Bekanntgabe des verwendeten
Ratingsystems zusammengefasst.® Somit
findet die Struktur der Kreditnehmer und
deren Ratingergebnisse der Sdule 1 Eingang
in die Evaluierung der Geschiftsbank. Das

bedeutet aber auch, dass eine Veranderung
des Ratings bestehender Kreditbeziehun-
gen sich ebenso auf die Risikoklassifizie-
rung der Geschiftsbank niederschligt.

Fiir die Analyse der Effekte von Basel I
auf die Bankenstabilitit ist aber nicht nur
die konzeptionelle Verkniipfung von Kre-
ditnehmer-Rating mit der Risikodarstel-
lung der Geschiftsbank von Bedeutung,
sondern auch die Methodik der banken-
aufsichtlichen Kontrolle. Daher wird nach-
folgend auf die Bedeutung von Selbstaus-
kunft und Transparenzsteigerung — im Ge-
gensatz zu einer institutionellen, direkten
bankenaufsichtlichen Regulierung — einge-
gangen. Bei einer allgemeinen Gegeniiber-
stellung von bankenaufsichtlichen Maf3-
nahmen zeigen sich Unterschiede in den
Regulierungen entsprechend dem vorherr-
schenden nationalen Finanzsystem des
Landes.

Wihrend bankenaufsichtliche Rege-
lungen in Finanzsystemen mit starker Ban-
kendominanz auf einer sehr engen Bin-
dung der Geschiftsbank zu einem Unter-
nehmen — durch jahrelange geschiftliche
Beziehungen mit groflem Einblick in die
Unternehmensstruktur des Kunden — auf-
bauen, herrschen in marktdominierten Fi-
nanzsystemen Mafinahmen zur Steigerung
der Transparenz und Modelle der Selbst-
auskunft vor. Diese Modelle zielen darauf
ab, dass ein Unternehmen zur Finanzie-
rung eines Investitionsprojekts im Rahmen
der Borsenfinanzierung transparente Da-
ten zur Unternehmensperformance bereit-
stellt und sich somit durch die Anleger tiber
Marktmechanismen evaluieren ldsst. Im
Fall einer nicht entsprechenden Rentabi-
litdt des Projekts oder auch einer mangeln-
den Auskunft des Unternehmens ,,bestraft*
der Markt, das heif3t der Anleger, das Un-
ternehmen durch den Verkauf der Aktien.
Die Aufsicht einer Geschiftsbank erfolgt
anders als die Evaluierung eines Unterneh-
mens, dennoch lassen sich Ahnlichkeiten
feststellen. In einem marktdominierten
System kann dabei nicht ganzlich auf eine
institutionelle Uberwachung im Rahmen
der Bankenaufsicht verzichtet werden,
doch lassen sich auch hier Unterschiede zu

6  Inder tiberarbeiteten Rahmenvereinbarung (siehe
Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht 2006, Teil 4)
wird nicht mehr explizit die hier dargestellte struk-
turelle Dreiteilung der Analysemechanismen vor-
genommen, die Methoden und Analysekriterien
sind jedoch gleich geblieben.
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kreditdominierten Systemen erkennen.
Wihrend die Bankenaufsicht in marktdo-
minierten Finanzsystemen einen sehr star-
ken Fokus auf praventive Regelungen legt
und protektive Mafinahmen, also solche,
die ein direktes Eingreifen der Bankenauf-
sicht im Anlassfall erfordern, in den Hin-
tergrund stellt, sind gerade diese protekti-
ven Maflnahmen in bankdominierten Fi-
nanzsystemen ausgepragt (Bruckner et al.
2001). Ein Beispiel fur protektive Mecha-
nismen im Rahmen der Bankenaufsicht
wire u.a. das Bestehen einer 6ffentlich fi-
nanzierten und moglichst umfassenden
Ausfallversicherung im Fall von Bankenin-
stabilitdt. Hier zeigen sich im internationa-
len Vergleich entsprechend der Struktur
der nationalen Finanzsysteme deutliche
Unterschiede und eine weit stirkere Aus-
prigung von Einlagensicherungssystemen
in kreditdominierten Finanzsystemen.

5.2 BASEL Il UND CORPORATE
GOUVERNANCE

Wie sehen nun die RegulierungsmafSnah-
men im Rahmen von Basel II aus? Diese
setzen, wie bereits angesprochen, vor allem
an Mafinahmen zur Informationsbeschaf-
fung und an der Auskunft des Unterneh-
mens an (Springler 2006). Damit kommt es
zu einer engen Verbindung zwischen dem
Konzept von Basel II einerseits und von
Elementen von Corporate Governance an-
dererseits. Corporate Governance zielte ur-
spriinglich auf eine Verminderung des
Kontrollproblems, das innerhalb eines Un-
ternehmens durch die Trennung von Ei-
gentiimerschaft und Kontrolle besteht, und
hatte somit ein unternehmensinternes Ziel.
Mit der steigenden Bedeutung von interna-
tionalen Finanzstrukturen bekam Corpo-
rate Governance eine erweiterte Funktion,
es sollte nun auch die Beziehungen zwi-
schen Unternehmen und deren Finanziers
in verschiedenen Finanzsystemen bertick-
sichtigen (Prevezer/Ricketts 1994; Allen/
Gale 2001). Dabei stehen, wie oben darge-
stellt, die Unterscheidung in protektive und
priaventive Maflinahmen und der unter-
schiedliche Grad direkter institutioneller
Eingriffe im Mittelpunkt. Corporate Go-
vernance Systeme beziehen sich somit auf
drei Ebenen, erstens auf die unternch-
mensinterne Kontrollfunktion, zweitens
auf die Regulierungsfunktion zwischen
Schuldner und Gldubiger und schliellich
durch dhnliche Mafinahmen auch auf die
Ebene der Bankenaufsicht selbst, durch die
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Ableitung von Mafinahmen zur Transpa-
renzsteigerung im Rahmen von Basel I1.

Betrachtet man die bankenaufsichtli-
chen Mafinahmen von Basel II genauer, so
prallen hier Corporate Governance Proble-
me auf zwei Ebenen aufeinander, nimlich
einerseits beziiglich Glaubiger und Schuld-
ner und andererseits beziiglich der Regu-
lierung des Bankensystems. Auf der Ebene
zwischen Glaubiger und Schuldner wurden
durch den Wunsch, die Transparenz des
Unternehmens zu erhohen, sogenannte
Corporate Governance Codizes geschaffen.
Durch das freiwillige Einhalten dieser Co-
dizes, die von den einzelnen Staaten ratifi-
ziert worden sind, soll das Unternehmen
seine Finanzierungsmoglichkeiten erho-
hen. Das System, das urspriinglich lediglich
von borsennotierten Unternehmen ange-
wendet wurde, soll nun auch kreditfinan-
zierten Unternehmen zur Verfiigung ste-
hen. Das Argument dabei ist, dass durch die
erhohte Transparenz das Ausfallrisiko ge-
senkt wird. Informationen durch Selbst-
auskunft sollen das Risiko minimieren. Wie
erwihnt, bedarf diese Form von Regulie-
rung nur eines minimalen Aufwands an
institutioneller Uberwachung. Falls bei
dieser Form der Regulierung ein nicht-
adidquates Verhalten erfolgt, also falls bei-
spielsweise die bereitgestellten Informatio-
nen eventuell nicht das wahre Unterneh-
mensrisiko abbilden, soll der Markt durch
Vertrauensentzug die ,,Bestrafung“ durch-
fithren. Daran erkennt man, dass dieses
System fir borsennotierte Unternehmen
gedacht war, deren Fehlverhalten am Markt
durch Aktienkursverluste geahndet werden
kann.”

Dennoch erfuhren wesentliche Elemen-
te dieses Systems durch die Einfithrung von
Basel II eine Eingliederung in bankendo-
minierte Finanzsysteme, und zwar sowohl
auf Seiten der Unternehmensiiberwachung
als auch auf Seiten der Bankenregulierung.
Ein Unternehmen wird einerseits nicht
ausschliefllich, aber dennoch auch auf-
grund der eigenen Informationen im Rah-
men der Auflagen der Sdule 1 von Basel II
geratet und begriindet somit die Eigenka-
pitalanforderung fur die Bank bei Kredit-
vergabe an dieses Unternehmen. Eine Ver-
schlechterung der Unternehmenslage be-
deutet eine Verschlechterung des Ratings
und eine Erhohung der Eigenkapitalanfor-
derung an die Bank. Diese Tatsache fiihrt,
wie oben dargestellt, im Rahmen des Kon-
junkturzyklus zu prozyklischen Effekten.
Gleichzeitig erfolgt die Stabilitdtsbewer-

tung der Bank iiber das eigene Portfolio
und tber die bereitgestellten aggregierten
Kundendaten. So soll die Selbstregulierung
durch die Verfugbarkeit von Informatio-
nen die Stabilitdt des Systems garantieren.
Dies ist allerdings fragwiirdig.
Angenommen, ein Unternehmen ver-
hilt sich nicht entsprechend den Vorgaben
und verschleiert ein vorhandenes Risiko, so
wird dies eine bessere Bewertung im Ra-
tingsystem nach sich ziehen. Das Informa-
tionssystem der Bank weist dieses Unter-
nehmen dann einer Kundengruppe mit ge-
ringem Risiko zu und unterstreicht damit
seine eigene Stabilitit. Eine Uberwachung
und ,,Bestrafung® bei Fehlverhalten kann in
diesem Fall nicht durch den ,,Markt* erfol-
gen, denn es lassen sich keine unmittelba-
ren Anreize fiir die Geschiftsbank finden,
dieses Fehlverhalten bei Bekanntwerden zu
ahnden. Eine Korrektur wiirde schliellich
zu einer Verschlechterung der Situation der
Geschiftsbank selbst fithren (Springler
2002; 2006). Einige Okonominnen und
Okonomen (Akyiiz 2000) kniipfen an der-
artige Szenarien daher die Forderung nach
einer stirkeren institutionellen Regulie-
rung des Systems mit dem Argument, dass
dies die oben dargestellten Instabilititen
drastisch verringern wiirde. Eine solche Re-
gulierung wire fiir manche im Rahmen ei-
ner unabhingigen Aufsichtsbehorde er-
strebenswert, die die Inkonsistenzen in
selbstregulierenden Systemen vermeiden
wiirde. Damit verbunden ist aber auch
eine Vielzahl an zusitzlichen Fragen und
Problemen, denn eine unabhingige, supra-
nationale Aufsichtsbeh6rde kann nicht mit
direkten Durchgriffsrechten auf Kredit-
nehmer ausgestattet werden wie nationale
Aufsichtsorgane. Gleichzeitig scheint die
Implementierung einer mehrstufigen Auf-
sichtsstruktur, mit nationalen Aufsichtsor-

7 Im Hintergrund zu diesen Uberlegungen stehen
unterschiedliche theoretische Ansétze zur Schaf-
fung und Reduktion von Vertrauen von Marktteil-
nehmern. Wahrend Beftirworter von MaBnahmen
zur Schaffung von Vertrauen durch Information
und deren marktliche Uberwachung von einer Re-
duktion der Unsicherheit durch eine schrittweise
Erhohung des Vertrauens ausgehen (Schweer/
Thies 2003), wird diese Moglichkeit der Schaffung
von Vertrauen von Befiirwortern institutioneller
RegulierungsmaBnahmen ausgeschlossen (Noote-
boom 2002). In diesem Fall kann nicht davon aus-
gegangen werden, dass durch Informationsftille
und Transparenz ein Umfeld des Vertrauens als
Risikominimierung geschaffen wird, sondern viel-
mehr verbessern geeignete institutionelle Rah-
menbedingungen die Situation der Unternehmen.
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ganen und einer supranationalen Koordi-
nierung, als Vervielfachung biirokratischen
Aufwands und unter Umstdnden auch als
indirekte Aufgabe nationaler Kompeten-
zen. Dennoch wird es unumginglich sein,
das vorgesehene System doppelter Selbst-
auskunft zu iberwinden, um das ange-
strebte Ziel hoherer Bankenstabilitit zu er-
reichen.

Fazit

Dieser Beitrag hat die Effekte der neuen
Mafinahmen zur Bankenstabilitit im Rah-
men des Basel II-Abkommens auf die Fi-

nanzierungsmoglichkeiten der Unterneh-
men und fiir die Systemstabilitdt ausge-
leuchtet. Dabei wurde deutlich, dass abge-
sehen von Problemen der Prozyklizitit, die
in den differenzierten Ratingmafinahmen
in Basel II noch deutlicher zum Tragen
kommen als in Basel I, eine stirkere Kre-
ditbeschrinkung auch bei stabiler kon-
junktureller Lage die Folge sein kann —
allein durch das Bestehen des gednderten
Eigenkapitalerfordernisses. Es wurde ge-
zeigt, dass es zu Verdnderungen im aggre-
gierten Kreditvergabevolumen der Banken
kommt, wobei nicht auf einzelne Unter-
nehmensgruppen eingegangen wurde. In
diesem allgemeinen Modell wird ebenso
deutlich, dass die Reichweite der Eigen-
kapitalanforderung zur Bankenstabilitit

durch das Bestehen innovativer Refinan-
zierungsmoglichkeiten, wie die Verbrie-
fung von Forderungen, beschrankt ist. Da-
durch werden zwar einerseits die negativen
Effekte auf das Kreditvolumen verringert,
gleichzeitig aber wird das Ziel der Stabi-
lititserreichung verfehlt. Da Basel II aus
drei Sdulen besteht, darf bei Uberlegungen
zur Stabilitit des Bankensystems die Ein-
beziehung der anderen beiden Siulen, Ban-
kenaufsicht und Marktdisziplin, nicht feh-
len. Doch auch hier zeigt sich, dass durch
die Einfithrung von marktlichen Regulie-
rungsmafinahmen, die die bestehende
Form starker institutioneller Uberwachung
in bankenorientierten Finanzsystemen
zuritickdringen, das Ziel der Bankenstabi-
litit nur bedingt erreicht werden kann.
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