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W




1. Der Normalfall: Vertrauen in ,,die Banken"

Normale
Kreditausfille
eingepreist
(Risikopramien)
und normale
Wertpapier-
kursverluste
einkalkuliert

Bankbilanz

Kredite Einlagen
von Nicht-
banken

Wert-

papiere Inter-
banken-
verb. / SV

Sonst. u.a.

Aktiva EK

Ersatz fdlliger Einlagen
der Privatkunden

und falliger Wertpapiere
u. Bankeneinlagen
jederzeit moglich.




Leverage und Solvabilitat oder Die
Bedeutung des Eigenkapitals fur Banken

- Leverage

- Hebel®

- = Bilanzieller

Verschuldungsgrad

- VG = FK/EK

Solvabilitat

Ausstattung eines Versicherers
oder eines Kreditinstituts mit
Eigenmitteln, also freiem,
unbelastetem Vermadgen.

Die Eigenmittel dienen dazu, sich
realisierende Risiken des
Versicherungs- bzw.
Kreditgeschafts abzudecken und
sichern so die Ansprliche der
Versicherungsnehmer oder
Glaubiger auch bei unglnstigen

Entwicklungen. Damit sind diese
Anspriche umso besser
gesichert, je hoher die
Solvabilitat ist.




Mandys Hausbank - die /A@
(3D

»Schlecht Bank" — Periode 1 c:sé

\

-
—
Bilanz
. . Kredit

Kredit 100,00 € 96,00 € Einlagen (AAA) 0,2 100,00 € 96,00 € Einlagen
Staats- Staats-
anleihen - € 4,00 € Eigenkapital anleihen 0 - 4,00 € haftendes Eigenkapital

100,00 € 100,00 € 100,00 € 100,00 €

Solvabilitats-

EKQ 4,0% koeffizient 20 20,0% 8% Min !

VG = FK/EK = 96/4= 24




1.

Exkurs: Eigenmittelunterlegung gem. SolvV

Ubersicht Saule 1 - b
Eigenmittelunterlegung u und Wirtschaf bedn

vty of dppdied Sriecoes
Kreditrisiken: Standardansatz - Allgemeine Regeln

» Risikogewicht wird von Bankenaufsicht in Abhangigkeit von Portfoliozuordnung,
externem Rating festgelegt:

Rating ﬂ"‘ bis | A+ bis A- ggg: bis ggf bis B, bis B- |Unter B- g:h'.'ﬁg
Staaten 0% 20% S50% 100% 150% 100%
Banken 20% 50% 100% 150% 100%
Retail T5% im Regelfall; 100% oder 150% bei Zahlungsverzug
E::a:;::i;tite 35% im Regeifall; 50% oder 100% bei Zahlungsverzug
Gewerbliche 100% im Regelfall: 50% bei Erfiillung von Kriterien: 100% bei Zahlungsverzug
Realkredite

Unternehmen? 20% S0% 100% 150% 100%
Verbriefungen 20% o0% 100% 350% Kapitalabzug (= 1250%)

*) Externe Ratings kdnnen vemachlassigt werden. In diesem Fall sind Unternehmenskredite
pauschal mit 100% zu gewichten.

Bilanzaktiven Risiko-  Risikogewichiale
(in Forderungs-  gewichte Aktiven
Klazsen unterteilt ) {Beisplele)

Eigen- Erforderliche
kapital- Eigenmittel
guote

0% —

Kredite an Staaten des EWR: Risikogewicht = 0




Periode 2: Expansionsstrategie

Bilanz /\QCS
N e ST

Kredit 200,00 € 246,00 € Einlagen

Staatsanleihen 50,00 € 4,00 € Eigenkapital A ——————

Kredit (A+) 0,2 200,00 € 246,00 € Einlagen
EKQ 1,6%
Staats-
VG = FK/EK = 246/4= 61,5 anlej 0 50,00 € 4,00 € haftendes Eigenkapital

Ubersicht Saule 1 -
Eigenmittelunterlegung

Kreditrisiken: Standardansatz - Allgemeine Regeln

250,00 € 250,00 €

1] - 1
ML, topt s

ety of dppled Stisscrs

= Risikogewicht wird von Bankenaufsicht in Abhangigkeit von Portfoli
externem Rating festgelegt:

Solvabilitatskoeffizient 40 10,0% 8% Min !
Rating AAADES | as bis 4 |BBE- bis |BBr bis MB- Unter B- g:h'_‘:g
Staaten 0% 20% 50% 100% 150% 100%
Banken 20% 50% 100% 150% 100% So Iv " ko eff.

Retail 75% im Regelf; "ﬁ)ﬂ% oder 150% bei Zahlungsverzug ei n g e h a Ite n

Wohnwirt. 35% ipvAegelfall: 50% oder 100% bei Zahlungsverzug

Realkredite

Gewerbliche . . A I _

Realkredite 1oﬂ‘wﬂ Ifall; 50% bei Erfdllung von Kriterien; 100% bei Zahlungsverzug
Unternehmen 20% 50% 100% 150% 100%
Verbriefungen 20% 50% 100% | 350% Kapitalabzug (= 1250%)

*) Externe Ratings kdnnen vemachldssigt werden. In dissem Fall sind Unternehmenskredite
hal mit 100% zu i




Periode 3: Rezession oder
Platzen der Preisblase

o}

AR

I

O ——

00,00 € 246,00 € Einlagen
Staats-

anleihen 0 50,00 € 4,00 € haftendes Eigenkapital

250,00 € 250,00 €

Solvabilitatskoeffizient 300 1,333% 8% Min !
Solv.koeff.
nicht mehr

EK-Anforderung ? 24 .
eingehalten
Wieviel Neu-EK 20

Reaktion: Deleveraging

Operatives Ergebnis 5,20 €
Kreditabschreibungen 3,1%- 6,20 €
Jahresiberschuss v.
St. - 1,00 €
Ausfallwahr -

Ratingkategorie scheinlichkei{ PD

A+ (= AAA) 0,0244 %

A oorsn|  BS p . )

A- 0,1709 %

B+ 0,3663 %

B 0,7570 %

B- 1,5385 %

c+ 3,1013 9

C 6,2271 %




Ertragslage Risikovorsorge der
der Kreditinstitute Kreditinstitute
Mrd € Mrd €
Betriebsergebnis vor Bewertung" Netto-
+50 % Bewertungsaufwa
30
+40
25
+30
Jahres-
i Gberschuss
vor Steuern 15
+10 10 Mid€
Veranderung gegendber Vorjahr +15

Jahresiiberschuss
nach Steuern

+10
I + 5
g ;

] =10
2001 02 03 04 05 06 07 08 09 2010 -15
m
1 Teilbetriebsergebnis zuziglich Nettoergeb-
nis des Handelsbestandes (bis 2009 aus Fi- 2001 02 02 04 05 06 07 08 09 2010
nanzgeschaften) sowie Saldo der sonstigen _
betrieblichen Ertrage und Aufwendungen. 1 Ohne Sach- und Finanzanlagengeschaft,

Deutsche Bundesbank Deutsche Bundesbank




Eigenkapitalrentabilitat einzelner Bankengruppen

%
Bankengruppe 2006 2007 2008 2009 2010
Alle Bankengruppen 935 (7,51)| 657 (466)|- 770 (- 811)| 083 (-198)| 517 (365
Kreditbanken 11,22 (9,12)| 1913 (156) |-1549 (-1505) | -582 (-567)| 300 (2,01
darunter:
GroBbanken 1801 (1227)| 2597 (164 [-2530 <2374 | -9,10 (-811)| 28 (219 —
Regionalbanken und )
sonstige Kreditbanken 699 (43| 851 (635 38 (@] 006 13| 276 (138
Landesbanken 1,40 (973)| 146 (094 |-11,07 (-12,22) | -818 (-85%) | —1.47 (1,31)
Sparkassen 894 (495 | 724 (a2n| 400 (12| 848 @an| 137 (699
Genossenschaftliche
Zentralbanken 449 (951 -403 (294) |- 440 (150)| 724 (@62 577 (583
Kreditgenossenschaften 11,00 851)| 814 (516 553 (398)| 8% (504| 1213 (802
Realkreditinstitute 283 (1851 18 (1,06 )-1549 1598 | -833 929! -050 (-0,40)

* Die Ergebnisse fur den jeweils neuesten Termin sind
stets als vorlaufig zu betrachten. Ohne Bausparkassen,
ohne Institute in Liquidation sowie ohne Institute mit
Rumpfgeschaftsjahr. Jahresiberschuss vor Steuern (in

Deutsche Bundesbank

Klammer: nach Steuern) in % des durchschnittlichen
bilanziellen Eigenkapitals (einschl. Fonds fiir allgemeine
Bankrisiken, jedoch ohne Genussrechtskapital).




Mandys Kneipe und die ALKBONDS (I)

Ruhrgebiets-
Trinkhauen/\C:}
Bank C:s A
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Mandys Kneipe und die ALKBONDS (II)

Ruhrgebiets- Ré/iﬁkingagentur
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Mandys Kneipe und die ALKBONDS (III) 2.

SUFFBONDS
ALKBOND
SUFFBONDS ONDS
ALKBONDS KOTZBONDS

Kurssturz

KOTZBONDS_




Rettungspaket fur ,,bedurftige™ Banken

REttl-lﬂgipﬂkEt Wie der deutsche Staat den Banken heffenwill  bis 31. 12. 2009

Kreditaufnahme
durch Bundes-

finanzagentur
(GmbH)*:

Garantie fiir I:-fhunh-‘\‘
tatsachliche rungsinstrumente
verwaltet Ausfallvorsorge: | theoretisches Biirgschafts-
durch Deutsche volumen: 400 Mrd. €
Bundesbank® <
* kontralliert durch P

g Gebilthr ——
. /

FIB /=, Chunile WA

Z

FTD v. 15. 10. 2008

Banken, die in den Genuss der Hilfsmalknahmen kommen wollen, missen Antrag beim BMF
stellen und sich bestimmten Auflagen unterwerfen (Mittelverwendung, Managenvergatung,
Eigenmittelausstattung, Dividendenzahlungen).




Die Entstehung der Finanzkrise
Von der Hypothek zum Wertpapier

ﬁ . Banken Zweckgesellschaften
til fi\ ) — — m

Cilntige Kredite firs Elgenheim.. —werden an 2weckgewsllschalien
ubertragen

Jahrl. Steigerung der US Immobilienpreise

pe Ratingagenturen

Bewertung der Pakele gestaflelt — i 'Wertpapieren
nach Rislken {s=hr hoch - niedrig) pebdindelt

F T SR S S
-5
= WO RAKIN-
Investoren agenturen bewertet
. W
Investmentbanken

Pensionsfonds

Qe lle: Bundesminiitedim der Finaneen




Exkurs: Pooling und Tranchierung

JL An nahme: Gewinnchance /
‘uﬁ»&. ¢ Gering regulérer Ertrag Sicherheit

korrelierte
Risiken

Iweck-
gesellschaft /

\‘ Menlne-Tranc

Niedriges Ausfallrisiko
Niedrige Rendite

ssNIPPM

First Loss
Piece

Hohes Ausfallrisiko
Residualertrage Hohe Rendite

Quelle: Bartmann, P. / Buhl, H U. / Hertel, M. : Ursachen und
Auswirkungen der Subprimekrise, Diskussionspapier Wi 233 Uni

Augsburg. Mai 2008, S. 5.




Credit Linked Notes

Kaufpreis der Anleihe Kiaufer der Anleihe
-
Bank A »| Sicherungsgeber
Sicherungsnehmer Zinsen
Tranche A
Emittent der CLN
- »| Kein Default >
Tilgung Tranche B
Nominalbetrag
—» Default > Tranche C
Tilgung
Nominalbetrag minus
Verlustausgleich Equity-
Tranche
Referenz-
portfolio




Zahlungsflusse einer Credit Linked Note

CREDIT LINKED NOTE

E mittent

Emitten:
t_l tz ta t.l. t_E t_E - tL tz t3 t-l- tE tE -
| U D D ‘111111*
o o
s t, t, tn
Anleihek ufer Anle hekalter
Szenario 1: Das Szenario 2: Das
Ausfallsereignis tritt nicht ein Ausfallsereignis tritt ein




3. Kreditderivate und systemisches Risiko

Instrumente des Kreditrisikotransfers

Instrumanta d &= Risikotransfaers

tracitionslle Produkts kapitalm arktorientierte Produ kte

— Kreditversichemnng

—— Svyndeierte Kradite Verbrisfung Kreditd erivatei.e.5. w gitera Instrumente
— ABS redit Default Swaps — Kreditverkauf
— Morlgege Backed Sacuriies — [otarremme@e®= S | |[— Fond Trading
— Collstemleed Debt Credit Spresd Options: Masct Bwaps

Ol it L ory (SN

Hy brid @ Proc ukte

— Cradit Linked hotes
—— Swhthelische COOs

kredbdenvatz w3,




Kreditderivate

- .Kreditderivate im engeren Sinne werden als Finanzkontrakt
Cred it Defa u It beschrieben, der es den Vertragsparteien erméglicht, Kreditrisiken
Swa p isoliert handelbar zu machen. Diese Finanzinstrumente erlauben es

dem Risikoverkaufer (Sicherungsnehmer), Ausfall oder
Bonitatsanderungsrisiken gegen Zahlung einer Pramie an einen

Vertragspartner abzutreten, ohne die abzusichernde Forderung

verkaufen zu missen. Der Risikokaufer (Sicherungsgeber) verpflichtet

‘ D S sich zu einer Ausgleichszahlung, falls ein bestimmtes im Vertrag

definiertes Ereignis (Credit Event) eintritt."

Pramie
>
<€
ggf. Ausgleichszahlung




CDS - Funktionsweise

Risikokiufer (Risk Taker) ibernimmt als Sicherungsgeber gegen eine Pramie die
Verpflichtung, bei Eintritt eines vereinbarten Kreditereignisses eine Ausgleichszah-
lung an den Risikoverkiufer (Risk Shredder) als Sicherungsnehmer zu leisten.

Primie
Risikoverkidufer / . Risikokiufer /
_ N kein Kreditereignis _
Sicherungs- “ Sicherungs-
nehmer -~ verkdufer
Ausgleichszahlung Kreditereignis

-

Es kdénnen unterschiedliche Kreditereignisse
einbezogen sein. In der Struktur entspricht CDS
emer Garantie bzw. emer Kreditversicherung.

Anlethe / Kredit




Beispiel zur Nutzung von Kreditderivaten zur
Risikosteuerung (Mikro-Hedging)

Ein Kunde hat eine Kreditlinie von 1 Million Euro und diese voll
ausgenutzt. Der Kunde beantragt einen weiteren
Investitionskredit in H6he von 200.000 Euro. In der Bank
bestehen interne Risikovorschriften, sodass der Kunde ein

max. Kreditengagement von 1.100.000 Euro bei seiner
Bonitat erhalt.

Aus Gefahr vor Verargerung des Kunden beschlieBt die Bank die
Vergabe des Investitionskredites unter Zukauf von
Sicherheiten (Kreditderivat).




Es ist eine exakte Definition des
Ausfallereignisses im Vertrag erforderlich

CREDIT DEFAULT SWAP

Ausfallereignis/Kreditereignis:

eInsolvenz des Referenzschuldners (,,Bankruptcy™)
eZahlungsverweigerung des Referenzschuldners (,Failure to pay")
e\/orzeitige Falligkeit (,Obligation Acceleration™)
e\/erbindlichkeitsverzug (,,Obligation Default")

eRestrukturierung der Schulden (,,Restructuring™)
eZahlungseinstellung/Moratorium

versichert. Die Entscheidung iiber den Eintritt eines Kreditereignisses wird von

einem unabhdngigen Gremium, genannt ,, Determinations Committee™ ,Teil der
ISDA, getroffen.

» Beim CDS wird iiblicherweise das Ereignis ,,Bankruptcy" und ,Failure to pay"




Risiken aus Kreditderivaten

Risiken aus W

Adressenausfall-/
Kontrahentenrisiko

Marktpreisrisiko

KreditderivatenJ

Liquiditatsrisiko

Betriebsrisiko

Rechtliche Risiken




Anwendung CDS im Risikomanagement

Sicherungsgeber

Staats-
anleihe

Systemrelevante
: Bank

L

Sicherungsnehmer °°

www.top10list.org




Bsp. Deutsche Bank

- Die Deutsche Bank hat ihr Verlustrisiko aus Investitionen in
Staatsanleihen der Krisenlander Italien und Spanien im
ersten Halbjahr 2011 deutlich reduziert (Quelle:
Halbjahresbericht 2011 (siehe S.33)).

- Wie ? Die Deutsche Bank hat mit Kreditausfallversicherungen
(CDS) vor allem ihr Italien-Risiko verringert, von rund 8 auf
etwa 1 Milliarde Euro. Das Spanien-Risiko sank um etwa die

Halfte auf rund 1 Milliarde Euro.

« Insgesamt ist das "Nettokreditengagement” der Deutschen
Bank gegenluber den Krisen-Staaten Griechenland, Italien,

Irland, Portugal und Spanien um 70 Prozent gesunken, von

etwa 12,1 auf rund 3,7 Milliarden Euro.




Absicherung, Arbitrage und Spekulation

Werte zur Messung

BruttD—Nﬂm i nEII— I..Ir'ld des CDS-Marktvolumens
Marktwerte far CDS

in Billionen US-%

Brutto-Nominalwert

Der Brutto-Nominalwert ist die Summe
der Nominalwerte aller abgeschlossenen
CDS-Vertrage. Der Brutto-Nominalwert
wird Uber alle Referenzeinheiten und
alle Marktteilnehmer hinweg gebildet.

Brutto-Mominalwerte

55

50

Netto-Nominalwert
Der Netto-Nominalwert ist die Summe
der Netto-Risikopositionen tber alle Insti-

60
tute hinweg. Die Netto-Risikopositionen
auf Ebene einzelner Institute werden
durch Saldierung der gekauften und ver-
kauften CDS auf die jeweilige Referenz-
einheit berechnet. Die Netto-Risikoposi-
tionen des Finanzsektors (seit 2008 wer-

2 den Zahlen von der Depository Trust &
Clearing Corporation (DTCC) veréffent-

2 licht) betragen circa 10% der ausstehen-
den Brutto-Nominalwerte.

15
Marktwert

10 Der Marktwert eines CDS-Geschafts spie-
gelt die Wiederbeschaffungskosten bei
Ausfall der Gegenpartei wider. Bei Ab-
schluss eines CDS-Geschéafts ist dieser in

der Regel nahe null, da die Summe der
Markbwerte Pramien dem Barwert des erwarteten
Verlustes entspricht. Verandert sich tber
die Vertragslaufzeit das zugrunde lie-
gende Kreditrisiko, ergibt sich fir eine
Vertragspartei ein positiver Marktwert,
wahrend die andere einen negativen

Mark in gleicher H&h 5
Deutsche Bundesbanlk ch‘:]:::” in gleicher Hohe zu verbu

G & & & &

(=]

)]

=

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Quelle: BIZ.

Deutsche Bundesbank




So zockt man mit Kreditversicherungen (I)

Staatsanleihen
1000000 C
Kreditausfall-
Risikoaufschlage versicherung {CDS)
auf Staatsanieihen .-f.*
i
Gebiihr

http://www.spiegel.de/fotostrecke/fotostrecke-54657-2.html




So zockt man mit Kreditversicherungen (I1I)

Risikoaufschlage
auf Staatsanleinen




So zockt man mit Kreditversicherungen (III

Die funf groBten CDS-Handler *

Mrd Us-Dollar, Kaufe und Verkaufe

Brutto-

Nominal-
Handler wert. Marktwert
1P Morgan 7 502 993
Goldman Sachs Group. 6600 |1 392
Morgan Stanley 6293 831
Deutsche Bank 6 191 Jia
Barclays Group 6033 517

Quellen: EZE {2009), US Securities and Exchange Com-
L—= Marz 2009 bzw. bei
Deutscher Bank und Barclays 31. Dezember 2008. —

‘mission (SEC) Stand
1 Nur Verkaufe.

Deutsche Bundesbank

zum 31.

auf Staatsanleihen

Risikoaufschlage

http://www.spiegel.de/fotostrecke/fotostrecke-54657-2.html



3.
So zockt man mit Kreditversicherungen (IV)

Risikoaufschiage
auf Staatsanleihen

g|!

D

N
<

iy
N

ot
s

& A

S

http://www.spiegel.de/fotostrecke/fotostrecke-54657-2.html




So zockt man mit Kreditversicherungen (V)

Risikoaufschlage
auf staatsanleihen

A

http://www.spiegel.de/fotostrecke/fotostrecke-54657-2.html




Das systemische Risiko: der
Ansteckungseffekt durch CDS

+ CDS-
Gewinne

Schlecht-Bank Bilanz

Kredite

Einlagen
von
Nicht-
banken

Schlecht-Bank GuV

Wert-
papiere

Sonst.
Aktiva

Inter-
banken-
verb. /
SV u.a.

EK

Zins- /
Provi-
sions-
aufwand

Betriebs
kosten

o o,

Zins- u.
Provi-
sions-
ertrage

Sonst.
Ertr.

+ CDS-
Gewinne




Problem beim CDS: Kontrahentenrisiko

Staats-
anleihe
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Die Zeitbombe: Die gefahrlichste Bank der
Welt - Bank of America (aus: Die Zeit v. 27.11.2011)

« Zum 30. Juni 2011
Derivate in den Buc
auf 75 Billionen Dol

helief sich der Nennwert der
hern der Bank of America

ar. Das entspricht dem 25-

Fachen der deutschen Wirtschaftsleistung. Viele
dieser Billionen heben sich gegenseitig auf, weil
sie sich auf Soll- und Habenseite
gegenuberstehen. Aber eben nicht alle.




Das systemische Risiko: der Ansteckungseffekt

Schlecht-Bank Bilanz Gut-Bank Bilanz
. Einlagen
Kredite cor g Kredite Einlagen
Nicht- von
~~nken rent-
;ec‘#s/ banken
inhe
wsuter-
Wert- banken- Wert-
papiere verb. / papiere Inter-
SV u.a. banken-
verb. /
Sonst.
Aktiva
EK

Deleveraging




Konzept systemischer Risiken

Systemlsche Erelgnlsse in Form von

|diosynkratische Systemische

Schocks Schocks

Ausloser: Fakt oder ,,Noise":

Vertrauensschwund

Das systemische Risiko ist

die Gefahr, dass auf Basis
von wechselseitigen

Interdependenzen Verursachen tber

tesehlEanes s Lo Verbreitungsmechanismen
in einem Finanzsystem die

Insolvenzprobleme einer
Institution die
Funktionsfahigkeit des
gesamten Systems in Gefahr
bringen kann.

das Auftreten
systemischer Risiken

Systemische
Krise des

Abschwung der Entstehung von

) realwirtschaftllichen . allgem_elnen
Finanz- Aktivitat Ookonomischen
systems Wohlfahrtsverlusten




Verbreitungsmechanismen

Verlust-
absorbtions-
fahigkeit ?

Liquiditats-
abzug bei
Bank(en)
filhrt zu

Liquiditats-
krise bei

Bank(en) >

~Fire Sale™

Dominoeffekt

Einzelne Bankenkrisen miissen keine
singuldren Ereignisse bleiben, sonderr
konnen im Wege einer Kettenreaktion
auf andere Institute und
schlimmstenfalls auf das gesamte
Bankensystem libergreifen.
Verantwortlich hierfiir sind die
ausgepragte Informationsasymmetrie
zwischen Bank und Einleger/Glaubiger
iiber die tatsachliche Bonitdt der
Banken sowie Verflechtungen der
Finanzinstitute am Interbankenmarkt

untereinander.

Informations-
effekt



Das globale Netz der
Interbankenverbindlichkeiten

Quelle: Die Zeit




Misstrauen in der Finanzkrise durch mehrere
Effekte hervorgerufen

. Viele Marktteilnehmer investierten in dhnliche Vermogensgegenstande und Markte (>
Hypothekenbesicherte Papiere ABS, MBS, CDO, CDO?2, Griechen-Bonds)

. Liquiditdtsprobleme fliihren zu Notverkaufen (Fire sale). Notverkédufe stellen einen negativen
externen Effekt dar, da mit dem Verkauf Marktpreisanderungen einhergehen (s. Film ,Der ,Margin
Call*/ ,Der groBe Crash"), die in Verbindung mit dem fair value accounting bei anderen Banken Verluste
herbeifiihren.

. Erst durch die Beteiligung aller Marktteilnehmer in denselben Markten kdnnen Preisanderungen
viele betreffen. Je mehr Marktteilnehmer betroffen sind, desto wahrscheinlicher wird es, dass ein
weiterer Marktteilnehmer gezwungen wird, Vermégensgegenstande zu verkaufen.

. Hinzu kam, dass in der Finanzkrise auf Grund der Komplexitat der Finanzprodukte und der damit
entstandenen Intransparenz nur schwer vorhersehbar war, welches Ausmal diese Abschreibungen bei
fallenden Preisen fir einzelne Banken haben konnten und welche Marktteilnehmer welche
Risikopositionen hielten. Dadurch verloren die Banken untereinander das Vertrauen und es kam zum
Zusammenbruch des Interbankenmarktes.

. - Von jeder Bank, deren Absicherungen und Ricklagen so gering sind, dass sie durch volatile
Marktpreise zu fire sales gezwungen wird, gehen demnach systemische Risiken aus. Nehmen Banken
hoéhere Risiken auf sich als sie tragen kénnen, fihrt dies ebenfalls zu einer Risikoexternalitat, da diese
Marktteilnehmer zum ersten ,fallenden Stein™ werden kénnen.




BaFin warnt vor Kettenreaktion im CDS-
Handel (FTD v. 16.11.2011)

Die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) warnt vor
alarmierenden Auswirkungen der Euro-Krise auf das Bankensystem.
BaFin-Chef Raimund Rdseler sagte: "Sollte ein europaischer Staat
ausfallen und zahlungsunfahig werden, wird das Einfluss auf die Banken
haben. Die direkten Engagements kénnen wir Uberschauen, aber die
sekundaren Effekte sind nicht mehr mit Sicherheit zu kalkulieren."

- Am meisten Sorgen bereiteten den Finanz-Uberwachern dabei die
Kreditderivate, die "oft ein Vielfaches der zugrundeliegenden Kredite"
betrigen. "Das Problem ist, dass man die Wirkungsketten nicht mehr
im Griff hat, wenn ein Glaubiger ausfallt", erklarte Rdseler. Deswegen
plane auch die Bankenaufsichtsbehdrde Europas (EBA) eine Umfrage
bei allen Banken und nationalen Aufsichtsbehérden, um Informationen
iber den CDS-Handel zu bekommen. Sie wollen sich einen Uberblick
darlber verschaffen, wer wie viele der Credit Default Swaps (CDS) halt
oder verkauft hat, schreibt die FTD weiter.




Einige Aspekte der aktuellen
Bankenregulierungsdiskussion

-  Wieweit Eigenkapitalerfordernisse erhohen (Basel III) ?

- Systemische Banken starker regulieren oder gar
aufspalten ?

- FUr Staatskredite haftendes EK hinterlegen ?
- Das Schattenbankensystem endlich regulieren ?

Als Schattenbanken werden in der internationalen Diskussion solche Finanzakteure bezeichnet, die nicht
von der Finanzmarktregulierung erfasst werden. Gemeint sind damit vor allem Geldmarktfonds,
Verbriefungen, Wertpapierleihen und Hedge-Fonds.

- Bankenabgabe sinnvoll fur Abwicklung systemrelevanter
Pleite-Banken ?

« CDS - mehr Transparenz ?
- Naked-CDS und ungedeckte Leerverkaufe verbieten ?




Back-up Folien




Wie funktionieren ungedeckte Leerverkiufe?
Wetten auf fallende Kurse bergen Gefahren

Der ungedeckte Leerverkaufer
sucht Wertpapiere, auf deren
Kursverfall er spekulieren mochte.

™ Leerverkaufer
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Leerverkaufer stellt Erverkauft diese

das Papier glatt. Papiere ohne sie zu
besitzen an der
Borse oderim
auBerbarslichen
Handelin groBen
Menger.

Leerverkaufer
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Wenn der Kurs des
Wertpapiers gefallen
ist, kauft er die
Papiere glinstiger
zurick.

Der Leerverkaufer
macht Gewinn.
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intendierte Wirkung: Der Leerverkaufer spekuliert auf
fallende Kurse. Wenn er ein Wertpapier verkauft, dessen
Kurs dann an der Borse fallt, kann er es spater giinstiger
zurockkaufen.

~

Nebenwirkung: Verkaufen viele ungedeckte Leerverkaufer
ihre Wertpapiere am Markt, kann der Kurs des Papiers allein
hierdurch sinken und so Verwerfungen auslosen.

Stand: Mai 2010
Quelle: Bundesministerium der Finanzen




So spekuliert man gegen Griechenland

http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/e
uropas-
schuldenkrise/kreditausfallversicherunge

n-so-spekuliert-man-gegen-griechenland-
1620973.html




Lehman Brothers, Bear Sterns,
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Deutsche Bank, Morgan Stanley
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Quelle: Bartmann, P. / Buhl, H U. / Hertel, M. : Ursachen und [ |
Auswirkungen der Subprimekrise, Diskussionspapier Wi 233 Uni n t ul

Augsburg. Mai 2008, S. 3.




Mehrfachtranchierung

ABS-Anleihen

Zweck-
gesellschaft 3

Ausfallrisiko der AAA-Tranchen (Senior-T.)
steigt iiberproportional, falls die
unterliegenden Risiken nicht unabhangig

sind!

/

Quelle: Bartmann, P. / Buhl, H U. / Hertel, M. : Ursachen und [ |
Auswirkungen der Subprimekrise, Diskussionspapier Wi 233 Uni n t ul.

Augsburg. Mai 2008, S. 7.




Fristentransformation
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Quelle: Bartmann, P. / Buhl, H U. / Hertel, M. : Ursachen und

Auswirkungen der Subprimekrise, Diskussionspapier Wi 233 Uni
Augsburg. Mai 2008, S. 9.




Bundesbank will Schattenbanken starker
regulieren

"Die Krise hat auf schmerzliche Art gezeigt, dass
Schattenbanken ein systemisches Risiko darstellen”, sagte
Dombret. Es sei daher an der Zeit, Regulierungsliicken zu
schlieBBen und Licht ins Dunkel zu bringen. Zahlen des
Bundesfinanzministeriums zufolge haben Schattenbanken einen
Anteil von 25 bis 30 Prozent am Markt.




