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Unter einem nahezu identischen Titel ha-
ben vor 25 Jahren Droste, Fassbender und
andere einen bedeutenden Beitrag zur
Banksteuerung verdffentlicht.) Jetzt hat
die sogenannte Banken- und Finanzkrise
wieder Zusammenhdnge in das Bewusst-
sein gebracht, die in hoch entwickelten Fi-
nanzmarkten iberwunden schienen.

Die Annahme war, dass sich effiziente
Geld- und Kapitalmarkte durch Breite und
Tiefe mit vielen Marktteilnehmern, hohe
Volumina, tief gestaffelte Laufzeiten und
niedrige Transformations- und Informa-
tionskosten auszeichnen. Geringe Liquidi-
tatspramien und weitgehend homogene
Risikoprdmien der agierenden Finanzins-
titute flihren zu schmalen Geld-/Brief-
Spannen. Dass die Anndherung an diese
Idealbedingungen effizienter Markte im-
mer weiter gelingen wiirde, war eine der
zentralen Rahmenbedingungen bei der
Konzipierung der Marktzinsmethode im
Jahr 19822, in deren Folge der Beitrag von
Droste et alii entstand.

Weiterentwicklung in Richtung
eines Transferpreissystems

Seitdem hat sich dieser Steuerungsansatz
in der bankbetrieblichen Praxis weitgehend
durchgesetzt, wie neueste empirische Un-
tersuchungen zeigen.® Allerdings war
schon vor der Finanzkrise deutlich gewor-
den, dass es den einheitlichen Marktzins
nicht gibt. Swapmarkte, Pfandbriefmarkte,
Markte fir Staatsanleihen und der Unter-
schied zwischen gedeckter und ungedeck-
ter Refinanzierung machten es notwendig,
die Marktzinsmethode weiterzuentwickeln
in Richtung eines Transferpreissystems mit
addquaten Preisen zwischen ,Einkauf” und
Verkauf" in Banken.

Die Anforderungen an eine wertorientier-
te bankbetriebswirtschaftliche Steuerung
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konnten bis zum Beginn der Krise in be-
friedigender Form erfiillt werden, doch
machen die nun aufgetretenen Probleme
eine grundlegende Uberarbeitung notwen-
dig; hierzu hat zum Beispiel B. Reichert
erste Uberlegungen angestellt.4 In der Kri-
se wurde plotzlich deutlich,

- dass die Markte keineswegs sicherstellen,
dass Liquiditdt immer zu erhalten ist und
allenfalls geringe Pramien fiir einzelne
Marktteilnehmer anfallen.

- Weiterhin filihrte dies und die reduzierte
Breite und Tiefe des Handels an den Mark-
ten zu deutlich ausgeweiteten Geld-Brief-
Spannen, welche die Marktaktivititen
dann weiter einschrankten.

- Wiahrend vor der Krise das Gros der Ban-
ken zu weitgehend homogenen Prdmien
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Mit der nachhaltigen Verdnderung der
Madrkte im Zuge der Finanzkrise sind fiir die
Autoren auch fest gefiigte Erkenntnisse
der Banksteuerung infrage gestellt. Sahen
sie bis zu Beginn der Krise die Anforde-
rungen an eine wertorientierte bankbe-
triebswirtschaftliche Steuerung noch in
befriedigender Form erfiillt, halten sie nun
angesichts der aufgetretenen Probleme
eine grundlegende Uberarbeitung fiir not-
wendig. Als wirklich iberraschend wollen
sie diese Einsichten freilich nicht gewertet
wissen. Dass und wie die von ihnen mitent-
wickelte und in der Praxis breit eingesetzte
Marktzinsmethode sowie das Barwertkon-
zept in Richtung eines Transferpreissys-
tems weiterentwickelt werden miissen,
wurde in Fachkreisen schon vor der Finanz-
krise diskutiert. (Red.)

hinsichtlich der Bonitdt bewertet wurde,
trat die eigene Institutsbonitdt bei der
Refinanzierung immer deutlicher in den
Vordergrund.

Marktzinsmethode ohne Marktzins?

Im Folgenden soll sich die Argumentation
mit diesen Effekten beschaftigen und nicht
mit den krisenhaften Zuspitzungen in ver-
schiedenen Teilsegmenten der Interbanken-
markte, die Gberwiegend nur noch mit Hil-
fe der Notenbanken funktionieren oder
sogar zu ,nicht mehr aktiven Markten" er-
klart werden mussten. Diese extremen Ver-
werfungen werden mit der Uberwindung
der Krise auch wieder zuriickgehen, die
vorstehend genannten Effekte werden aber
die Markte auf Jahre charakterisieren.

Neben den durch die Krise ausgeldsten
strategischen Fragestellungen hinsichtlich
Geschaftsmodell, nachhaltiger Refinanzie-
rungspolitik und Risikotragfahigkeit stellen
sich fiir das Bankmanagement damit ele-
mentare Fragen in der risiko-/rentabilitéts-
orientierten Steuerung: Was bedeuten
diese Entwicklungen fiir stabile Preisunter-
beziehungsweise -obergrenzen, um weiter-
hin im Wettbewerb nachhaltig und fiir
Kunden verlasslich bestehen zu kdnnen,
fiir die Risk-/Return-Position der Aktiv-
und Passivprodukte, fiir die in Zukunft be-
sonders wichtige Erfolgsquellenanalyse,
wenn die Verfassung und Volatilitdt an den
Markten vermeintlich vorteilhafte Posi-
tionen schlagartig verandern kdnnen?

Eine besondere Herausforderung fiir die
Preisgestaltung wird in Zukunft der Um-
gang mit den durch die staatlichen
StiitzungsmaBnahmen auftretenden Preis-
verzerrungen sein. Das Verbot von ,Kampf-
konditionen" - wie es im Rahmen des
Rettungspaketes flir die Commerzbank
durch die EU-Kommission ausgesprochen



wurde - bleibt wegen praktisch ausblei-
bender Uberpriifbarkeit nur eine Beruhi-
gungspille fiir die noch freien Wettbe-
werber. Allerdings sind sich die Autoren
darliber im Klaren, dass 6ffentlich getra-
gene Marktteilnehmer auch schon in der
Vergangenheit zu Wettbewerbs- und Preis-
verzerrungen gefiihrt haben.

Funding als Wettbewerbsfaktor

Betrachtet man zunéachst die in der Krise
besonders in den Vordergrund geriickte
Refinanzierungsseite, so ist heute schon
klar, dass nur Geschaftsmodelle erfolgreich
sein werden, die eine Refinanzierung liber
stabile Kundeneinlagen und langfristige
Geldaufnahmen mit fiir die Glaubiger be-
sonderen Sicherheiten aufweisen. Auch
wenn gegenwartig der Covered-Bond-
Markt und hier als besonders gut regu-
liertes Segment der Pfandbriefmarkt stark
durch die Probleme einzelner groBer
Pfandbriefemittenten belastet ist, so wird
dieses Konstrukt der besonders sicheren,
von der Bonitdt des Emittenten nur be-
dingt beeinflussten Finanzmittelbeschaf-
fung eine Renaissance erleben. Umso
wichtiger wird es, auf diesen in Zukunft
hart umkampften Markten mit einer eige-
nen Fundingstrategie prasent zu sein, mit
entsprechenden Potenzialen fiir die Preis-
gestaltung.

Auf der Aktivseite wird die Steuerung der
mit dem Geschaft verbundenen Adressaus-
fallrisiken das Uberragende Thema sein.
Dabei sind nicht nur die kundenindivi-
duellen Risikopramien von besonderer
Problematik geprigt, sondern in die Preis-
findung muss der gesamte Effekt des fiir
die Bank mit dem Geschaft verbundenen
Wechsels der Risikoklassen erfasst wer-
den.

Es leuchtet im Ubrigen nicht ein, warum
nur das sogenannte Kreditersatzgeschift
barwertig bewertet wird, wihrend das ori-
gindre Kreditgeschdft, dessen Risiko-
pramien eigentlich auch gestiegen sein
missten, sich der Marktbewertung entzie-
hen sollte. Eine Mortgage Backed Security
(MBS), die mit deutschen Hypotheken-
darlehen besichert ist, wird abgewertet;
ein Portfolio von deutschen Hypotheken-
darlehen bleibt stabil? Auf diese Weise ist
eine aktive Steuerung der Kreditrisiken
nicht mehr maglich, weil nur einheitliche
Bewertungskriterien unabhéngig von der
Produktwahl (Wertpapier oder Kredit) und

von Bilanzierungskriterien richtige Steue-
rungsimpulse generieren.

Preisfindung und Erfolgsquellenanalyse

In Markten mit sich dramatisch verschar-
fendem Wettbewerb, deutlich erhéhten Ri-
sikokosten und volatilen Preisbewegungen
wird nur eine zutreffende Erfolgsquellen-
analyse, so zum Beispiel zwischen Kunden-
ergebnis und Beitrag der eingegangenen
Marktpreisrisiken, nachhaltig die Existenz
sichern konnen. AuBBerdem ist auch fir die
Preisfindung und die Verlasslichkeit gegen-
tiber dem Kunden sicherzustellen, dass vor
Eingehen des Geschiafts der richtige Impuls
gesetzt wird.

Fiir das Risikomanagement stellt sich die
Frage: Werden die eruptiven Ereignisse in
den Erfahrungshorizont der Risikoverfahren
mit einbezogen? Dadurch wiirden die im
bisher angesetzten Konfidenzintervall er-
fassten Verluste viel gréBer, was entspre-
chend hoheres Risikokapital erfordern und
bei unverdnderten Erlosen die Rentabilitat
deutlich reduzieren wirde. Andererseits
wird die Aufsicht eine Vernachldssigung der
Erkenntnisse der Krise sowie ein Herunter-
nehmen der Konfidenzintervalle wohl kaum
zulassen.

Transferpreise in der Banksteuerung -
kein akademisches Problem

In der Marktzinsmethode stellen markt-
preisbasierte Transferpreise - in der Ban-
kenpraxis fiir den Zinsbereich oft als Be-
wertungszinsen bezeichnet - die Antwort
auf die Anforderungen an eine ertrags-/ri-
sikobasierte Steuerung dar.® lhnen kommt
damit in Zukunft - noch starker als in der
Vergangenheit - eine Schliisselrolle fiir die
Steuerung des Geschaftes und der einzel-
nen Bank zu. Die Verfasser méchten an
dieser Stelle betonen, dass vereinzelt am
Markt zu beobachtende Tendenzen, be-

stimmten Passivpositionen wieder wie in
den siebziger Jahren bestimmte Aktivposi-
tionen zuzuordnen, eine unabhangige Pro-
dukt- und Geschéaftsfeldsteuerung nicht
zulassen und deshalb in der Mottenkiste
der Banksteuerung bleiben sollten.

Neben Uberlegungen zum Umgang mit den
dargestellten Problemen treten auch grund-
satzliche Fragen zur Konzeption auf: Ge-
setzt den Fall, eine Bank hat Bedarf an Fun-
dingmitteln im Flinf-Jahresbereich, muss sie
die Einwerbung von Kundeneinlagen dieser
Zinsbindung mit dem ,risikofreien” Anlage-
satz bewerten (Gegenseitenkonzept) oder
mit der alternativen Geldaufnahme am
Kapitalmarkt (Opportunititsansatz)?6) Zwi-
schen diesen beiden Sétzen liegen seit Be-
ginn der Finanzmarktkrise erhebliche Diffe-
renzen, die aufgrund der genannten Griinde
auch in Zukunft Bestand haben werden.

Fiir die dargestellte Situation ist die Frage
scheinbar einfach zu beantworten: Die
Bank hat Bedarf; also Opportunitdtsansatz.
Was ist aber, wenn sich die Situation an-
dert zum Beispiel durch eine Entscheidung
des Treasurers, der Flinf-Jahresgeld aufge-
nommen hat und auf steigende Zinssatze
wartet? Dann plotzlich Gegenseitenkon-
zept, weil die Bank die Mittel derzeit nicht
gebrauchen kann? Damit ausgeloste Steu-
erungsimpulse werden eine effektive Ver-
triebssteuerung nicht zulassen mit der
entsprechenden Gefahrdung der Kunden-
beziehung.

Opportunititsansatz und
Gegenseitenkonzept

Der Entscheid zwischen dem Opportuni-
tatsansatz und dem Gegenseitenkonzept
wird zur Uberlebensfrage und muss auch
der Tatsache Rechnung tragen, dass bei
Funktionsstérungen der Markte die Sicher-
stellung der Liquiditdt nur durch eigenen
Zugang zu Zentralbankgeld und eigene
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Liquiditatsreserven mit sicherer Selbst-
liquidation und Shiftability - in Zentral-
bankgeld - dargestellt werden kann. Durch
die so verscharften Anforderungen an das
Liquiditditsmanagement, zusammen mit
der Neuorientierung einer langfristigen
Fundingstrategie, muss folgerichtig weiter-
hin das Gegenseitenkonzept zur Anwen-
dung kommen.

Nur so kénnen immer wieder Anlage- be-
ziehungsweise Funding-Steuerungsimpulse
erzeugt werden, die Dispositions-MaBnah-
men zur Erreichung der angestrebten Er-
trags-Risiko-Position auslésen und dann in
der Treasury umgesetzt werden. Der in der
jingsten Zeit diskutierte LOsungsansatz,
das Gegenseiten- und Opportunitatsprinzip
durch eine situativ engpassbasierte Be-
wertung abzul6sen, wird wegen der aufge-
zeigten damit verbundenen Probleme keine
Losung sein, wie auch K. Wimmer zeigt.”)

Kreditvergabebremsen und
Einlagenabfliissen vorbeugen

Insbesondere missen die Effekte des mit
den Geschidften verbundenen impliziten
Adressrisikotransfers heraus gerechnet wer-
den. Wird beispielsweise eine Bewertung
eines Aktivgeschiftes an einen Kunden in
einer bestimmten Risikoklasse vorge-
nommen, so sind die Effekte des Risiko-
klassenwechsels durch das kongruente Ge-
genseitengeschaft in der Risikoklasse der
Refinanzierung der Bank zu beriicksichti-
gen. Ein implizites Uberwilzen dieser Effek-
te kann zu Doppel- oder Nichtberticksichti-
gung flihren und falsche Steuerungsimpulse
auslosen, die erhebliche Konsequenzen im
Kundengeschaft haben. Hier kénnte auch
eine Losung der unbestrittenen Nachteile
des Gegenseitenkonzeptes liegen.

Damit wird auch deutlich, dass neue orga-
nisatorische Fragen auftreten, da zentrale
Stellen die liquiditatsbasierte Funding-
strategie, die stabile Festlequng von Trans-
ferpreisen und den dauerhaft mit dem Ge-
schaft verbundenen Risikotransfer steuern
missen. Die Erfiillung dieser Aufgabenstel-
lungen ist im Ubrigen groBenklassenunab-
hangig sicherzustellen und in ihrer Aus-
gestaltung nur von der Komplexitdt des
betriebenen Geschéftes abhangig.

Die zielorientierte Anpassung der Steue-
rungsinformationen an die gednderten
Marktbedingungen ist auch eine der wich-
tigen Voraussetzungen fiir die Sicherstel-

lung einer permanenten Uberpriifung der
Ertrags-Risiko-Position der Erfolgsquellen
der Bank. Die Markte der Zukunft mit
den schon erwdhnten verscharften Wett-
bewerbsbedingungen aufgrund der Kon-
zentration der Marktteilnehmer auf wenige
Geschiftsmodelle und dem damit verbun-
denen Verdrangungswettbewerb werden
prazise Kalkulationsgrundlagen erfordern.
Gleichfalls wird das als 6konomisches Ka-
pital in deutlich héheren Betrdgen vorzu-
haltende Eigenkapital die Anforderungen
zur Erreichung einer attraktiven Verzinsung
erhdhen. Insbesondere werden Ldsungen,
die den Eigenkapitalpositionen fiktive Fal-
ligkeiten zuordnen, die dann in Ablaufbi-
lanzen und reduzierte Risikodarstellungen
eingehen, der Vergangenheit angehdren
miissen.

Die Finanzkrise hat nicht nur die Markte
nachhaltig verdndert; sie hat dadurch
deutlich gemacht, dass Steuerungsimpulse
verdndert, zumindest verfeinert werden
missen. Wie aufgezeigt, gilt dies fiir das
Risikomanagement, die Erfolgsquellensteu-
erung (hier insbesondere fiir das Kunden-
geschift), aber auch fiir Treasury und
Credit Treasury (zentrale Steuerung der
Kreditrisiken).

In der hier betriebenen Uberarbeitung der
Gesamtkonzeption sind nur die wichtigsten
Fragen aufgeworfen und nur teilweise be-
antwortet worden. Aber zahlreiche Pro-
jekte und angestoBene Diskussionspro-
zesse, zu denen auch dieser Beitrag
gehdren soll, kdnnen relativ rasch zu be-
friedigenden Ergebnissen fiihren. Fiir Ban-
ken in Zeiten der Krise und danach wird
dies tiberlebenswichtig sein.
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