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Einleitung 

Mit der erneuten Veröffentlichung des Standards „Minimum capital requirements for 
market risk“ im Januar 2019 schließt das Basel Committee on Banking Supervision 
(BCBS) den bereits seit einigen Jahren laufenden Konsultationsprozess zum „Fundamen-
tal Review of the Trading Book“ (FRTB) ab.1 Wie die Bezeichnung „Fundamental Re-
view“ korrekterweise andeutet, sind die Vorgaben zur Quantifizierung der Marktrisiken 
von Banken grundlegend überarbeitet worden, da sich in der Finanzkrise 2007-2009 ge-
zeigt hat, dass die bisherige Regulierung die Marktrisiken nicht adäquat abgebildet hat. 
Eine der grundlegenden Änderungen durch FRTB2 ist die Einführung eines neuen zent-
ralen Risikomaßes zur Ermittlung der Kapitalanforderungen. Zukünftig werden die 
Marktrisiken mit Hilfe des Expected Shortfalls und nicht wie bisher mit dem Value-at-
Risk quantifiziert, damit sogenannte „tail risks“3 berücksichtigt werden. Des Weiteren 
sieht FRTB zum einen im Standardansatz die Berücksichtigung von Korrelationen zwi-
schen Finanzinstrumenten innerhalb einer Risikoklasse und zum anderen im internen Mo-
dellansatz umfangreiche Tests zur Validierung vor. Außerdem wird mit FRTB eine neue 
Definition der Abgrenzung des Handelsbuches zum Bankbuch eingeführt. 

Durch die grundlegenden Anpassungen des regulatorischen Standards ist mit signifikan-
ten Auswirkungen auf die Banken zu rechnen. Diese betreffen nicht nur die Auswirkun-
gen auf die Kapitalanforderungen für Marktrisiken, sondern ebenso darüber hinaus ge-
hende Auswirkungen wie z. B. Implementierungskosten oder makroprudenzielle Effekte. 
Hinsichtlich der Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen einer Bank führt sowohl 
der Regulator als auch die Branche selbst sogenannte Quantitative Impact Studies durch. 
Diese weisen im Vergleich zum aktuellen Marktrisiko-Standard Basel III4 auf einen deut-
lichen Anstieg der Kapitalanforderungen für Marktrisiken für Banken im Durchschnitt 
hin. Expertenschätzungen der Branche deuten darüber hinaus auf signifikante Implemen-
tierungskosten sowie spürbare Auswirkungen auf Teilmärkte hin. Allerdings ist es auf 
Basis der vorliegenden Studien nicht möglich, eine Aussage zu den Auswirkungen der 
Einführung von FRTB auf unterschiedliche Geschäftsmodelle von Banken zu treffen. Des 
Weiteren kann ebenfalls keine Aussage zum Verhalten der Kapitalanforderungen gemäß 
FRTB für verschiedene Geschäftsmodelle in unterschiedlichen Marktsituationen abgelei-
tet werden. 

 
1 Basel Committee on Banking Supervision (2019c). 
2 „Fundamental Review of the Trading Book“ (FRTB) ist lange Zeit der Arbeitsname des regulatorischen 

Standards gewesen. Korrekterweise muss mittlerweile von den „Minimum capital requirements for mar-
ket risk“ gesprochen werden, siehe hierzu Basel Committee on Banking Supervision (2019c). Im weiteren 
Verlauf der Arbeit wird der im Januar 2019 verabschiedete Standard weiterhin als FRTB bezeichnet. 

3 Als „tail risks“ werden Risiken bezeichnet, welche eine sehr niedrige Eintrittswahrscheinlichkeit, aber 
eine sehr hohe Auswirkung haben. 

4 Unter Basel III wird hier der Stand der Marktrisiko-Regulatorik per 15.12.2019 verstanden. Siehe hierzu 
Basel Committee on Banking Supervision (2019d). 
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Genau in diese Lücke zielt die vorliegende Arbeit. Da bereits gezeigt werden konnte, dass 
signifikante Änderungen der Kapitalanforderungen Auswirkungen auf das Geschäftsmo-
dell einer Bank haben können, sollen in der vorliegenden Arbeit die Auswirkungen der 
Einführung von FRTB auf die Kapitalanforderungen für verschiedene Geschäftsmodelle 
analysiert werden. Dies erfolgt im Rahmen einer Case Study, in welcher die Kapitalan-
forderungen verschiedener Geschäftsmodelle gemäß der Standardansätze von Basel III 
und FRTB in unterschiedlichen Marktsituationen untersucht werden. Dafür werden zu-
nächst drei typische Geschäftsmodelle von Banken definiert und anschließend fiktive 
Marktrisiko-Portfolios für diese drei typischen Geschäftsmodelle abgeleitet. Die Markt-
risiko-Portfolios dienen im Weiteren als Basis für die Simulation der Kapitalanforderun-
gen nach Basel III und FRTB in drei unterschiedlichen Marktsituationen – Base-Case, 
Stress-Case und Trend-Case Szenario. Schlussendlich werden auf Basis der Simulations-
ergebnisse in Verbindung mit einer entsprechenden Deltabetrachtung Steuerungsimpulse 
für die Geschäftsmodelle abgeleitet.  

Mit dieser Arbeit soll zum einen gezeigt werden, wie stark die Marktrisiko-Portfolios der 
unterschiedlichen Geschäftsmodelle von Banken hinsichtlich ihrer Kapitalanforderungen 
von der Einführung von FRTB betroffen sind. Darauf aufbauend werden geschäftsmo-
dellspezifische Steuerungsimpulse und Handlungsempfehlungen abgeleitet. Zum anderen 
soll ebenso untersucht werden, wie sich die Kapitalanforderungen der Geschäftsmodelle 
in unterschiedlichen Marktsituationen verhalten. Auf Basis dieser Ergebnisse soll neben 
entsprechenden Steuerungsimpulsen ebenso eine Einschätzung vorgenommen werden, 
ob und inwiefern der Regulator seine mit FRTB verfolgten Ziele wie z. B. die Reduzie-
rung der Prozyklizität erreicht. 

Die vorliegende Arbeit gliedert sich in drei Abschnitte. Im ersten Abschnitt steht neben 
der Charakterisierung und Abgrenzung des Themas die Literaturübersicht im Vorder-
grund. Darauf aufbauend erfolgt die Ableitung der Forschungslücke. Im zweiten Ab-
schnitt liegt der Fokus auf der Konzeption und Durchführung der Case Study. Im dritten 
Abschnitt werden auf Basis der Case Study Ergebnisse zunächst Steuerungsimpulse für 
die Geschäftsmodelle abgeleitet, bevor im weiteren Verlauf die Limitationen der Arbeit 
dargelegt werden. Abschließend werden Implikationen und Handlungsempfehlungen für 
die Wissenschaft, den Regulator und Banken formuliert. 
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Erster Teil: Neue Marktrisiko-Regulatorik mit Auswirkungen auf 
das Geschäftsmodell einer Bank 

A. Kapitalanforderungen gemäß Basel für Marktpreisrisiken 
typischer Geschäftsmodelle von Banken 

I. Quantifizierung von Marktpreisrisiken in Banken 

1. Abgrenzung Marktpreisrisiko in Banken 

Bevor auf Marktpreisrisiken im Speziellen eingegangen wird, soll zunächst der Begriff 
des Risikos definiert und mögliche Kategorisierungen von Risiken thematisiert werden. 
Der Risikobegriff selbst ist breit gefasst und kann unterschiedlichen Bedeutungen ent-
sprechen.1 Im Allgemeinen wird er als ein möglicherweise eintretendes, negatives Ereig-
nis dargestellt.2 In der bankbetrieblichen Literatur wird der Risikobegriff jedoch meistens 
als Synonym für einen möglichen Verlust im Zusammenhang mit Vermögenswerten ver-
standen bzw. als eine negative Abweichung von einem Erwartungswert definiert.3 In der 
vorliegenden Arbeit wird die zuletzt genannte Definition des Risikobegriffs verwendet. 

Bezüglich der Kategorisierung von Risiken ergeben sich in der Literatur zahlreiche Mög-
lichkeiten.4 Diese Unterschiede sind u.a. darauf zurückzuführen, dass bestimmte Risiken 
historisch eine untergeordnete Rolle gespielt haben und dementsprechend als nicht we-
sentlich eingestuft wurden (beispielsweise operationelle Risiken).5 Derzeit kommen z. B. 
verstärkt Klimarisiken in der aufsichtlichen Diskussion auf, welche in den bisherigen 
Kategoriesierungen noch keinen Einzug erhalten haben.6 Somit wird die Kategorisierung 
von Risiken fortlaufend einem Wandel unterliegen. Eine umfassende Darstellung der ak-
tuellen Kategorisierungsmöglichkeiten erfolgt von SCHIERENBECK/LISTER/KIRMßE 

(2014), welche ein System dichotomischer Begriffspaare erstellt haben. Marktrisiken sind 
demnach allerdings als strukturabhängige Risiken zu verstehen. Auch aus regulatorischer 
Perspektive gibt es keine einheitliche Systematisierung von Risiken. So betrachtet die 
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungen in Deutschland im Rahmen der Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement (MaRisk) vier Risikoarten für Kreditinstitute als we-
sentlich: 

 
1 Vgl. Dörschell/Franken/Schulte (2012): 13, Stier (2017): 12, Wolf (2003): 37. 
2 Vgl. Romeike (2018): 8–13. 
3 Vgl. Eller (2010): 28, Schierenbeck/Lister/Kirmße (2014): 377, Wolke (2016): 1, Fischer (2010): 246. 

Für eine ausführliche Risikodefinition s. auch Stier (2017): 12–15. 
4 Vgl. Wolke (2016): 6–9, Rolfes (2008): 8–15, Stier (2017): 21. 
5 Vgl. Schierenbeck (2003): 14.  
6 European Central Bank - Eurosystem (2019): 120–133. 
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• Adressenausfallrisiko (inkl. Länderrisiko), 
• Marktpreisrisiko, 
• Liquiditätsrisiko und 
• operationelle Risiken.1 

Auf europäischer Ebene werden im Rahmen der Capital Requirements Regulation (CRR) 
die mit Kapital zu unterlegenen Risiken in Kredit-, Markt-, operationelles und Abwick-
lungsrisiko kategorisiert.2 Das Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) unter-
scheidet im Rahmen von Basel III bei der Ermittlung von risikobasierten Mindest-Kapi-
talanforderungen lediglich zwischen Kredit-, Markt- und operationellem Risiko.3 Weitere 
Risiken wie beispielsweise Liquiditätsrisiken werden gesondert betrachtet.4 Da bei der 
vorliegenden Arbeit die Auswirkungen regulatorischer Anforderungen in Bezug auf 
Marktrisiken5 im Fokus stehen, wird im Folgenden die regulatorische Kategorisierung 
gemäß BCBS zugrunde gelegt und davon die Marktrisiken nun näher betrachtet. 

Marktrisiken stellen im Allgemeinen das Risiko dar, welches sich durch Veränderungen 
von Marktpreisen ergibt.6 Sie umfassen grundsätzlich Zins(änderungs)-, Aktienkurs-, 
Rohstoff- und Währungsrisiken.7 Das Zinsänderungsrisiko beschreibt das Risiko, welches 
sich aus Marktzinsänderungen bei zinsreagiblem Geschäft ergibt. Da aufgrund der Natur 
einer Bank (Stichwort Fristentransformation) klassischerweise der Großteil der Geschäfte 
einer Bank zinsreagibel ist, nimmt das Zinsänderungsrisiko eine zentrale Rolle bei Ban-
ken ein.8 Die Gefahr der aufgrund von Aktienkursschwankungen auftretenden Verluste 
wird als Aktienkursrisiko bezeichnet und kann weiter in ein allgemeines und ein spezifi-
sches Aktienkursrisiko unterteilt werden.9 Das allgemeine Aktienkursrisiko beschreibt 
dabei das Risiko von Kursschwankungen des gesamten Aktienmarktes, währenddessen 
das spezifische Aktienkursrisiko das Risiko von Wertminderungen in Bezug auf einzelne 
Aktientitel darstellt.10 Das Rohstoffrisiko ergibt sich aus Schwankungen von Rohstoff-
preisen und das Währungsrisiko entsprechend aus (negativen) Veränderungen von Wech-
selkursen.11 

 
1 Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungen (27.10.2017): 6. 
2 Vgl. CRR (2013): Art. 1 a). 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): RBC20.3. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): LCR und NSF. 
5 Während in den MaRisk von Marktpreisrisiken gesprochen wird, werden die entsprechenden Risiken in 

den regulatorischen Standards von BCBS als Marktrisiken bezeichnet. Im Folgenden wird lediglich der 
Begriff Marktrisiko verwendet. 

6 Vgl. Christoffersen (2012): 6, Eller (2010): 61. 
7 Vgl. Rolfes (2008): 12f., Schierenbeck/Lister/Kirmße (2014): 373f. 
8 Vgl. Rolfes (2008): 12, Schierenbeck/Lister/Kirmße (2014): 475. 
9 Vgl. Fischer (2010): 255, Schierenbeck/Lister/Kirmße (2014): 556, Rolfes (2008): 12f. 
10 Vgl. Rolfes (2008): 13, Steiner/Bruns/Stöckl (2017): 55-58, 233-238 i.V.m. 310-315. 
11 Vgl. Eller (2010): 86f., Fischer (2010): 255, Wolke (2016): 152–156, Rolfes (2008): 13, 

Schierenbeck/Lister/Kirmße (2014): 528ff. 
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Aus regulatorischer Sicht entsprechen Marktrisiken ganz allgemein der Gefahr eines Ver-
lustes für bilanzielle und außerbilanzielle Positionen, welcher sich durch Marktpreis-
schwankungen ergibt.1 In Bezug auf die Unterlegung von Marktrisiken mit Kapital wer-
den die zu quantifizierenden Risiken weiter spezifiziert. Gemäß Basel III umfassen die 
Marktrisiken zum einen alle Zins- und Aktienkursrisiken, welche aus Positionen im Han-
delsbuch resultieren, und zum anderen die Währungs- und Rohstoffrisiken aller Positio-
nen einer Bank.2 Mit FRTB geht der Regulator sogar einen Schritt weiter und inkludiert 
zusätzlich die Ausfall- und Kreditrisiken im Handelsbuch.3  

2. Risikoquantifizierung als Teil des Risikomanagements 

Als Risikomanagement wird grundsätzlich der Umgang mit Risiken in Unternehmungen 
verstanden.4 Dabei lässt sich der Prozess des Risikomanagements, wie in der folgenden 
Abbildung dargestellt, im Wesentlichen in vier Schritte einteilen: Identifizierung, Quan-
tifizierung, Steuerung und Kontrolle der Risiken.5  

 
Abbildung 1: Übersicht Risikomanagementprozess (eigene Darstellung). 

Während sich die Identifizierung mit der Analyse und Abgrenzung der Risiken beschäf-
tigt, geht es bei der Quantifizierung um die Messung derselben. Hierbei kommen ver-
schiedene Messverfahren und Tools zum Einsatz, von welchen einzelne im folgenden 
Kapitel näher betrachtet werden. Beim Steuern der Risiken stehen grundsätzlich vier 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR10.1, Basel Committee on Banking 

Supervision (2019c): MAR10.1. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR10.1. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR11.1. 
4 Vgl. Wolke (2016): 1f. 
5 Vgl. Stier (2017): 25–27, Jessberger (2013): 8f. 

I. Identifizierung
- Risikoanalyse

II. Quantifizierung
- Risikomessung

III. Steuerung
- Risikoabwägung

IV. Kontrolle
- Abweichungsanalyse
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Möglichkeiten zur Auswahl: Risiken zu tragen, zu mitigieren, abzuwälzen oder zu ver-
meiden. Risiken werden getragen, wenn die Gefahr eines Verlustes bewusst (bei identifi-
zierten Risiken) oder unbewusst (bei nicht erkannten Risiken) in Kauf genommen wird. 
Unter Mitigation wird das Reduzieren der Eintrittswahrscheinlichkeit oder der Schwere 
von Risiken verstanden. Beim Abwälzen von Risiken werden diese (teilweise) auf andere 
Marktteilnehmer übertragen, sodass bei Schlagendwerden der Risiken der Verlust (gerin-
ger) gar nicht auftritt. Risikovermeidung besagt, dass bestimmte Tätigkeiten oder Ge-
schäfte gar nicht erst getätigt werden, um einem entsprechenden Risiko nicht ausgesetzt 
zu sein. Der letzte Fall ist insbesondere für Tätigkeiten bzw. Geschäfte wichtig, bei denen 
ein Risiko weder ausreichend mitigiert noch abgewälzt werden kann.1 Der letzte Schritt 
im Risikoprozess ist die Kontrolle der Risiken. Hier stehen Abweichungsanalysen im Fo-
kus, um zu überprüfen, ob sich die tatsächlichen Risiken im Bereich der Erwartungen 
bewegt haben, um gegebenenfalls Anpassungen am Risikomanagement vorzunehmen. 
Die vier oben genannten Prozessschritte des Risikoprozesses werden fortlaufend wieder-
holt, um die Risikosituation kontinuierlich transparent zu machen und die Risikotragfä-
higkeit einer Bank somit jederzeit sicherzustellen. 

Die dieser Arbeit zugrunde liegenden regulatorischen Standards (Basel III und FRTB) 
fokussieren sich auf die Quantifizierung von Marktrisiken, weshalb im Folgenden der 
Fokus auf die Risikomessung und die dafür verwendeten Methoden bzw. Tools gelegt 
wird. 

3. Typische Risikomodelle zur Messung regulatorischer Marktrisiken 

In Bezug auf die eingesetzten Methoden zur Quantifizierung von Marktrisiken im regu-
latorischen Sinne sind im Wesentlichen Value-at-Risk, Stressed-Value-at-Risk, Expected 
Shortfall und Sensitivitäten zu nennen, welche im Folgenden kurz beschrieben werden. 

Der Value-at-Risk (VaR) wurde Anfang der 1990er Jahre entwickelt und hat sich seit-
dem sowohl in der betrieblichen Steuerung als auch in der Regulatorik zum zentralen 
Messverfahren entwickelt.2 Der VaR beschreibt den Verlust, welcher mit einer bestimm-
ten Wahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) innerhalb eines bestimmten Zeitraumes (Ho-
rizont) nicht überschritten wird. Angenommen es existiert ein 100 Mio. EUR Portfolio 
und der VaR mit einem Konfidenzniveau von 95% sowie eines Horizontes von zehn Ta-
gen beträgt 2,3 Mio. EUR, so besagt der VaR in diesem Falle, dass der maximal zu er-
wartende Verlust aus dem Portfolio innerhalb der nächsten 10 Tage 2,3 Mio. EUR beträgt 
und zu 95% nicht überschritten wird. Eine Aussage über die Höhe des Verlustes für den 
Fall, dass die übrigen fünf Prozent eintreten, trifft der VaR jedoch nicht.3 Der VaR kann 
sowohl auf Einzelpositionsebene als auch auf Portfolio- und Gesamtbankebene ermittelt 

 
1 Hier kann als ein Beispiel die Produkthaftpflicht für die getätigten Geschäfte genannt werden. 
2 Vgl. Schierenbeck/Lister/Kirmße (2014): 377–383, Eller (2010): 64. 
3 An dieser Stelle sei der Expected Shortfall bzw. Conditional Value-at-Risk erwähnt; s. u. 
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werden. Bei der Aggregation von VaR-Positionen ist jedoch zu beachten, dass der VaR 
nicht subadditiv ist und somit nach ARZTNER (1999) kein kohärentes Risikomaß darstellt.1 
Fehlende Subadditivität bedeutet, dass die Summe von Einzelrisiken nicht zwangsläufig 
dem Gesamtrisiko entsprechen, sondern auch kleiner als das Gesamtrisiko sein kann. Zu-
rückzuführen ist dies auf die zugrundeliegenden Verteilungsfunktionen der Einzelrisi-
ken.2 Nur bei Unterstellung der Normalverteilung ist beim VaR die Subadditivität und 
damit die Kohärenz gegeben.3 Um einzelne VaR-Positionen zu aggregieren bedarf es 
demnach etwas komplexerer Verrechnungsmethoden als die einfache Summe. Hier kann 
beispielsweise der Varianz-Kovarianz-Ansatz, welcher Korrelationen zwischen den ein-
zelnen VaR-Positionen berücksichtigt, angewendet werden. 

Der Stressed-Value-at-Risk (SVaR) wird im Rahmen der internen Modellansätze in der 
Regulatorik verlangt und stellt eine Erweiterung des VaR dar. Statt der üblichen Markt-
bedingungen werden Stressszenarien und eine längere Haltedauer (in der Regel ein Jahr) 
unterstellt. 

Der Expected Shortfall (ES) – auch als Conditional Value-at-Risk (CVaR) bezeichnet – 
unterscheidet sich vom VaR insofern, als dass er den durchschnittlichen Verlust für den 
Fall, dass ein Risiko schlagend wird, beziffert. Somit gibt diese Kennzahl Auskunft über 
den Teil eines Risikos, welches vom VaR gar nicht betrachtet wird. In dem oben genann-
ten Beispiel entspricht der ES also dem durchschnittlichen Verlust, falls die „übrigen fünf 
Prozent“ eintreten. Dieses Risikomaß erfüllt im Gegensatz zum VaR die Kohärenzmerk-
male und ist Gegenstand vieler Diskussionen in der Literatur. Im Zuge von FRTB müssen 
Kreditinstitute künftig den ES im Rahmen der internen Modellansätze anwenden. 

Ein weiteres Risikomaß, welches im Rahmen des Standardansatzes von FRTB Einzug in 
die Regulatorik erhält, sind Sensitivitäten. Mit Sensitivitäten soll ausgedrückt werden, 
wie stark ein Finanzinstrument / Portfolio auf vorgegebene Wertveränderungen bestimm-
ter Parameter (z. B. Zinsen oder Aktienkurse) reagiert. 

 

II. Basel Regulatorik zu Kapitalanforderungen von Marktrisiken 

1. BIS-Regulatorik als internationale Richtlinie für nationale Rechtsprechung 

Mit Basel-Regulatorik werden umgangssprachlich die regulatorischen Standards des Ba-
sel Committee on Banking Supervision (BCBS) der Bank of International Settlements 
(BIS) bezeichnet. Die BIS ist eine internationale Organisation im Eigentum von 62 Zen-

 
1 Vgl. Artzner (1999a): 216f. 
2 Vgl. Artzner (1999a): 221–223, Hull (2016): 209–302. 
3 Vgl. Schierenbeck/Lister/Kirmße (2014): 426–428. 
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tralbanken mit dem Ziel, u.a. durch internationale Zusammenarbeit die Stabilität des glo-
balen Finanz- und Währungssystems zu verbessern.1 Zur Erreichung der Ziele unterstützt 
die BIS internationale Komitees und Assoziationen. In diesem Kontext ist das Basel 
Committee on Banking Supervision als Institution einzuordnen, welche globale regulato-
rische Standards für Banken mit dem Ziel entwickelt, durch eine verbesserte mikro- und 
makroprudenzielle Aufsicht zur Stabilität des internationalen Finanz- und Währungssys-
tems beizutragen.2 An dieser Stelle ist aber wichtig zu erwähnen, dass die globalen regu-
latorischen Standards, welche durch das BCBS entwickelt werden, keine juristische Wir-
kung in den jeweiligen Mitgliedsstaaten haben.3 Vielmehr haben sich die Mitgliedsstaaten 
im Rahmen der Charter der BIS dazu verpflichtet, entsprechende regulatorische Stan-
dards im vorgegebenen Zeitrahmen in nationales Recht umzusetzen.4 Dabei sind die 
BCBS-Standards als Mindestanforderung zur verstehen, sodass die nationale Rechtspre-
chung durchaus von den vom BCBS entwickelten Standards abweichen kann. 

In Bezug auf die Marktrisiko-Regulierung wurden die aktuell gültigen BCBS-Standards 
im Rahmen der CRR und der CRD-IV in Europa in europäisches Recht umgesetzt. Eine 
Umsetzung der neuen Marktrisiko-Regulierung (FRTB) erfolgt zunächst durch einen de-
legierten Rechtsakt der Europäischen Kommission in Form einer Meldeverpflichtung. 
Die Ausgestaltung der Gesetze zur tatsächlichen Einführung von FRTB ist noch nicht 
abgeschlossen.5 

2. Basel III Regulierung in Bezug auf Marktrisiken 

Die Marktrisiko-Regulierung durch das BCBS startete bereits 1996.6 Seither wurde der 
Standard zur Ermittlung der risikogewichteten Aktiva für Marktrisiken kontinuierlich 
weiterentwickelt, mit dem Ziel, eine verbesserte Aufsicht und Praktiken in Banken sowie 
ein stabileres Finanzsystem zu schaffen.7 Insbesondere die in der Finanzkrise von 2007-
2009 realisierten Verluste in Handelsbüchern von Banken bewegte das BCBS dazu, die 
Marktrisiko-Regulatorik grundlegend zu überarbeiten. Im Juli 2009 reagierte das BCBS 
bereits und verabschiedete zunächst einen überarbeiteten Standard (Basel 2,5), welcher 
insbesondere einen Fokus auf die Berücksichtigung von Verbriefungen und bestimmte 
Handelsbuch-Positionen legte. Weitere kleine Anpassungen erfolgten Ende 2010.8 Im 
Mai 2012 startete die offizielle Konsultation zu einer grundlegenden Überarbeitung des 
Marktrisiko-Standards („Fundamental Review of the Trading Book“, FRTB) , welche im 

 
1 Vgl. Bank for International Settlements (2020). 
2 Vgl. Bank for International Settlements (2020). 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2018b). 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2018a). 
5 Vgl. Deutsche Bundesbank (2019a). 
6 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019e): 4. 
7 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2018a), Bugár/Ratting (2016): 38–40. 
8 Für eine detaillierte Darstellung der Anpassungen für alle Risikoklassen siehe Basel Committee on 

Banking Supervision (2020b). 
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Januar 2019 abgeschlossen wurde. Im Folgenden wird zunächst der bisherige regulatori-
sche Standard genauer betrachtet, bevor FRTB im nächsten Kapitel näher beleuchtet 
wird. 

In 2019 hat das BCBS ihre gesamten regulatorischen Standards in einem übergeordneten 
Rahmenwerk zusammengefasst.1 Der Abschnitt MAR enthält dabei den Standard zur Er-
mittlung der risikogewichteten Aktiva für Marktrisiken. Im Folgenden soll nun zunächst 
die Berechnungslogik dargestellt werden. 

Die der Berechnung zugrunde liegenden Geschäfte sind zum einen zinstragende Ge-
schäfte und Aktiengeschäfte, welche im Handelsbuch liegen, und zum anderen alle Wäh-
rungs- und Rohstoffgeschäfte der Bank. Somit ist die Zuordnung von Geschäften zum 
Handelsbuch von wesentlicher Bedeutung für die Kapitalanforderung für Marktrisiken. 
Die Grenze zwischen Handels- und Bankbuch ist grundsätzlich so definiert, dass alle Ge-
schäfte mit Handelsabsicht2 oder deren Absicherungsgeschäft im Handelsbuch zu erfas-
sen sind.3 

Grundsätzlich wird im BCBS-Standard zum Marktrisiko zwischen einem Standardansatz 
(Standardised Approach, SA) und einem Ansatz unter Anwendung interner Modelle (In-
ternal Models Approach, IMA) unterschieden.4  

Die Kapitalanforderungen für Marktrisiken ergeben sich im Standardansatz aus der 
Summe der jeweiligen Kapitalanforderung der Risikoklassen Zins-, Aktienkurs-, Roh-
stoff- und Währungsrisiko.5 Optionsrisiken werden der jeweiligen Risikoklasse, in wel-
cher sie anfallen, zugeordnet – das Marktrisiko einer Aktien-Option wird demnach der 
Risikoklasse Aktienkursrisiko zugeordnet. Die folgende Abbildung gibt einen Überblick 
der grundsätzlichen Struktur des Basel III Standardansatzes. 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (16.12.2019). 
2 Hier definiert als kurzfristige Wiederverkaufsabsicht, der Absicht kurzfristig durch Kursschwankungen 

Gewinne erzielen zu wollen oder Arbitragegewinne zu realisieren. Vgl. Basel Committee on Banking 
Supervision (2019d): RBC25.3. 

3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): RBC25.1-RBC25.9. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR10.11. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.1.  
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Abbildung 2: Struktur Basel III – Standardansatz (eigene Darstellung). 

Das Zinsrisiko unterteilt sich dabei noch einmal in ein allgemeines und ein spezifisches 
Zinsrisiko.1 Während das allgemeine Zinsrisiko die Risiken durch Marktzinsänderungen 
abdecken soll, zielt das spezifische Zinsrisiko auf das Emittentenrisiko eines zinsreagib-
lem Vermögenswertes ab.2 Die Unterscheidung in allgemeines und spezifisches Risiko 
wird ebenso beim Aktienkursrisiko vorgenommen. Dabei soll das allgemeine Aktienkurs-
risiko die Aktienkursschwankung des Gesamtmarktes abdecken, während die individuel-
len Risiken einzelner Aktien durch das spezifische Aktienkursrisiko berücksichtigt wer-
den sollen. 3 Bei den Währungs- und Rohstoffrisiken wird keine weitere Unterteilung 
vorgenommen. Das Währungsrisiko soll die Risiken durch das Halten von Positionen in 
Fremdwährungen abdecken, währenddessen das Rohstoffrisiko die Gefahr von Verlusten 
durch Veränderungen der Rohstoffpreise berücksichtigt.4 

Der Einsatz eines internen Modellansatzes bedarf der expliziten Genehmigung der Auf-
sichtsbehörde und ist an eine Reihe qualitativer Anforderungen wie z. B. Backtesting und 
Validierungen des internen Modells geknüpft.5 Darüber hinaus werden Anforderungen an 
die zu berücksichtigenden Risikofaktoren gestellt, welche die Zins-, Fremdwährungs-, 
Aktienkurs- und Rohstoffrisiken abbilden sollen.6 Für diese Risikofaktoren sind dann so-
wohl der VaR als auch der SVaR auf täglicher Basis zu ermitteln und um regulatorische 
Szenarien zu ergänzen.7 Zusätzlich zu den VaR und SVaR Werten erfolgt die Erfassung 
der Bonitäts- und Ausfallrisiken über Kapitalanforderungen für inkrementelle Risiken, 
wofür allerdings kein spezifischer Ansatz vorgeschrieben ist.8 Risiken in Verbindung mit 

 
1 Zinsderivate werden durch Einzelpositionen der jeweiligen Referenzwerte abgebildet und gehen entspre-

chend in die Ermittlung der allgemeinen und spezifischen Zinsrisiken ein. Vgl. Basel Committee on 
Banking Supervision (2019d): MAR20.30-MAR20.39. 

2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.4, MAR20.22. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.41. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.62-MAR20.64. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR30.2, MAR30.5. 
6 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR30.6-MAR30.13. 
7 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR30.14-MAR30.25. 
8 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR30.33. 

I. Zinsrisiko

Basel III - Standardansatz

Allgemeines 
Zinsrisiko
Spezifisches 
Zinsrisiko

II. Aktienkursrisiko

Allgemeines 
Aktienkursrisiko
Spezifisches 
Aktienkursrisiko

III. Rohstoffrisiko IV. Fremdwährungsrisiko
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dem Correlation Trading Portfolio (CTP)1 einer Bank sind in der sogenannten Compre-
hensive Risk Measure zu erfassen.2 

3. Fundamental Review of the Trading Book als Nachfolge-Standard 

Im Rahmen der Finanzkrise 2007-2009 haben Banken signifikante Verluste im Zusam-
menhang mit ihren Handelsbüchern verzeichnen müssen, da die tatsächlich eingetretenen 
Risiken die gemäß Regulatorik ermittelten Risiken deutlich überstiegen.3 Dadurch hat 
sich das BCBS bestärkt gesehen, eine neue Regulierung für Marktrisiken in Angriff zu 
nehmen. Nach zeitnahen Anpassungen an den zu dem Zeitpunkt gültigen Standards hat 
das BCBS anschließend eine grundsätzliche Überarbeitung der Handelsbuch-Regulie-
rung angestoßen („Fundamental Review of the Trading Book“, FRTB).4 Im Mai 2012 
veröffentliche das BCBS das erste Konsultationspapier. Nach mehrjähriger Arbeit und 
mehrerer Konsultationspapieren erschien im Januar 2016 der neue Standard für die Min-
destanforderungen für Marktrisiken. Dieser Standard beinhaltete bereits die Einführung 
eines in der Regulatorik neuen Risikomaßes zur Quantifizierung der Marktrisiken. Die 
Risiken sollten im internen Modellansatz (IMA) nicht wie bisher mit Hilfe des Value-at-
Risk (VaR) bzw. Stressed Valute-at-Risk (SVaR), sondern mit Hilfe des Expected Short-
fall (ES) ermittelt werden.5 Die Diskussionen rund um den neuen Standard und dessen 
Auswirkungen hielten allerdings an, sodass das BCBS im März 2018 erneut eine Konsul-
tationsphase startete. Erst im Januar 2019 veröffentlichte das BCBS den nun finalen Stan-
dard zur Quantifizierung der Mindestkapitalanforderungen für Marktrisiken. Als weitere 
Besonderheit kommt hinzu, dass das BCBS die Einführung der Mindestkapitalanforde-
rungen für Marktrisiken im Zuge der Covid-19 Pandemie um ein weiteres Jahr verscho-
ben hat. Somit müssen die regulatorischen Vorgaben durch die Mitgliedsstaaten erst zum 
01. Januar 2023 eingeführt werden.6 

Mit dem völlig überarbeiteten Standard reagiert das BCBS auf die Kritik an Basel III7 und 
verfolgt dabei mehrere Ziele. Zum einen soll durch FRTB die Prozyklizität reduziert wer-
den, sodass Banken in Krisensituationen nicht durch stark steigende Kapitalanforderun-
gen überproportional belastet werden. Die Volatilität in den ermittelten Kapitalanforde-
rungen soll durch FRTB insgesamt reduziert werden. Des Weiteren soll durch FRTB eine 
bessere Vergleichbarkeit zwischen Finanzinstituten hergestellt werden, welche aufgrund 

 
1 Für eine Definition des Correlation Trading Portfolio siehe Basel Committee on Banking Supervision 

(2019d): MAR10.10. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR30.35-MAR30.39. 
3 Vgl. Gulija (2018), O’Brien/Szerszeń (2017): 232, Bugár/Ratting (2016): 38, Alexander/Baptista/Yan 

(2014): 108, 128. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019e). 
5 Für eine erste Übersicht über die genannten Risikomaße siehe Kapitel A.I.3 des ersten Teils. 
6 Vgl. Group of Central Bank Governors and Heads of Supervision (27.03.2020). 
7 Weitere Ausführungen zur Kritik an der bisherigen Marktrisiko-Regulatorik siehe Kapitel B.II.1 des ers-

ten Teils.  
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der Anwendung von internen Modellen bei Basel III nur eingeschränkt gegeben ist. Au-
ßerdem wird mit FRTB das Ziel verfolgt, weniger Regulierungsarbitrage zuzulassen.1 

Das letztgenannte Ziel wird dabei insbesondere durch die neu definierte Grenze zwischen 
Handels- und Bankbuch angegangen. Zwar gilt nach wie vor der Grundsatz, dass 
Geschäfte mit Handelsabsicht im Handelsbuch zu erfassen sind.2 Allerdings wird im 
Standard bereits eine Annahme getroffen, welche Instrumente grundsätzlich eine 
Handelsabsicht mit sich bringen und somit im Handelsbuch zu erfassen sind.3 Des 
Weiteren schreibt FRTB für eine Reihe an Geschäften4 vor, dass sie im Bankbuch zu 
erfassen sind.5 Der Gestaltungsspielraum für Banken ist im Vergleich zu Basel III an 
dieser Stelle durch den Regulator stark eingeschränkt worden. 

Im neuen Standard kommen bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen – ebenso wie 
im bisherigen Standard Basel III – ein Standardansatz und ein interner Ansatz zum 
Einsatz.  

Der Standardansatz teilt sich in drei große Blöcke: (I) der Sensitivitäten-basierte Ansatz, 
(II) der Ausfallrisiko Betrag und (III) das residuale Risiko-AddOn. Die folgende Abbil-
dung gibt eine Übersicht der Struktur des Standardansatzes von FRTB. 

 
Abbildung 3: Struktur FRTB – Standardansatz (eigene Darstellung). 

Zu (I): Die Kapitalanforderung aus dem Sensitivitäten-basierten Ansatz ergibt sich aus 
der Summe des Delta-, des Vega- und des Curvature-Risikos der betreffenden Finanzin-
strumente. Das Deltarisiko beschreibt dabei die Sensitivität des Finanzinstruments in Be-
zug auf eine Veränderung des zugrundeliegenden Risikofaktors (z. B. Zinsänderung). 

 
1 Vgl. Coen (2018): 2. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): RBC25.5. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): RBC25.6, RBC25.9. 
4 Z. B. nicht gelistete Aktien oder Retail-Kredite. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): RBC25.8. 

I. Sensitivitäten-basierter Ansatz

FRTB - Standardansatz

Buckets:
1. GIRR
2. CSR: non-securitisations
3. CSR: securitisations (non-CTP)
4. CSR: securitisations (CTP)
5. Equity Risk
6. Commodity Risk
7. FX Risk

II. Default Risk Charge III. Residual Risk Add-On

1. Delta 2. Vega 3. Curvature 1. CSR: non-securitisations

2. CSR: securitisations (non-CTP)

3. CSR: securitisations (CTP)
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Das Vegarisiko wiederum beschreibt die Sensitivität eines Derivats in Bezug auf eine 
Veränderung der impliziten Volatilität. Mit dem Curvature-Risiko wird schließlich das 
Risiko eines Preisschocks des Referenzwertes eines Derivats beschrieben.  

Bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen des Sensitivitäten-basierten Ansatzes wer-
den zunächst nach Vorgabe des Regulators die Netto-Sensitivitäten je definierten Risiko-
faktor ermittelt. Anschließend werden diese in sieben unterschiedliche Risikoklassen1 ka-
tegorisiert und dort wiederum Buckets2 zugeordnet. Die Buckets differenzieren je nach 
Risikoklasse u. a. zwischen Kreditqualität, Sektor, Rohstoff oder Währung. Die folgende 
Übersicht stellt die Differenzierungsmerkmale der Buckets in den verschiedenen Risi-
koklassen dar.3 

 
1. Differenzie-
rungsmerkmal 

2. Differenzie-
rungsmerkmal 

3. Differenzie-
rungsmerkmal 

GIRR Währung n/a n/a 
CSR: non-securiti-
sations 

Kreditqualität Sektor n/a 

CSR: securitisati-
ons (CTP) 

Kreditqualität Sektor n/a 

CSR: securitisati-
ons (non-CTP) Kreditqualität Sektor n/a 

Equity Risk 
Markt- 

kapitalisierung Wirtschaft Sektor 

Commodity Risk Rohstofftyp n/a n/a 
FX Risk Währungspaar n/a n/a 

Tabelle 1: Differenzierungsmerkmale für die Buckets der Risikoklassen in FRTB (in 
Anlehnung an BCBS 2019c). 

Auf diese Weise der Differenzierung werden für die Risikoklassen “CSR: non-securitisa-
tions“ und “CSR: securitisations (CTP)“ je 18 Buckets, für “CSR: securitisations (non-
CTP)“ sogar 25 Buckets erzeugt. In den Risikoklassen “Equity Risk“ und “Commodity 

 
1 General interest rate risk (GIRR), Credit spread risk (CSR): non-securitisations, CSR: securitisations 

(non-correlation trading portfolio, oder non-CTP), CSR: securitisations (CTP), equity risk, commodity 
risk und foreign exchange (FX) risk. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR21.1. 

2 Hier erfolgt die Zuordnung nach Aspekten wie zum Beispiel Laufzeit, Sektor, Rating oder Währung. 
3 Für die Risikoklasse GIRR wird je Währung und für die Risikoklasse FX Risk je Währungspaar ein 

eigenes Bucket angelegt. Eine Übersicht der vollständigen Liste an Buckets der anderen Risikoklassen 
kann dem Anhang entnommen werden. 
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Risk“ wird zwischen 13 bzw. elf Buckets unterschieden. Die Anzahl der Buckets für “Ge-
neral Interest Rate Risk (GIRR)“ und “FX Risk“ ist von den Investitionen in Finanzin-
strumente, die in Fremdwährung notieren, abhängig. 

Für die Ermittlung des Delta- und des Vega-Risikos werden anschließend die Netto-Sen-
sitivitäten mit einem vom Regulator vorgeschriebenen, Bucket-spezifischen Risikoge-
wicht multipliziert, bevor sie innerhalb ihres Buckets mit Hilfe vorgegebener Korrelatio-
nen und eines Varianz-Kovarianz-Ansatzes aggregiert werden. Die folgende Formel 
beschreibt die Aggregation von Nettosensitivitäten innerhalb eines Buckets. 

Formel 1: Intra-Bucket Aggregation für das Delta- und Vega-Risiko gemäß FRTB 
(BCBS 2019c). 

𝐾! = #max	(0,+𝑊𝑆"#
"

+++𝜌"$𝑊𝑆"𝑊𝑆$
"%$"

) 

Dabei steht 𝑊𝑆" für die risikogewichtete Netto-Sensitivität für den Risikofaktor 𝑘 und 
𝜌"$ für den vom Regulator vorgegebenen Korrelationsfaktor zwischen den Nettosensiti-
vitäten innerhalb eines Buckets.1 

Die sich ergebenden Nettopositionen je Bucket werden anschließend ebenfalls mit vom 
Regulator vorgegebenen Korrelationen und einem Varianz-Kovarianz-Ansatz zwischen 
den Buckets zusammengefasst. Die folgende Formel beschreibt die Aggregation von Net-
tosensitivitäten zwischen den Buckets einer Risikoklasse. 

Formel 2: Inter-Bucket Aggregation für das Delta- und Vega-Risiko gemäß FRTB 
(BCBS 2019c). 

𝐷𝑒𝑙𝑡𝑎	(𝑟𝑒𝑠𝑝𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑒𝑙𝑦	𝑣𝑒𝑔𝑎) = #+𝐾!#
!

+++𝛾!&𝑆!𝑆&
&%!!

 

Dabei steht 𝐾! für die Nettoposition eines Buckets, 𝛾!& für den vom Regulator vorgege-
benen Korrelationsfaktor zwischen den Nettopositionen der Buckets und 𝑆!	für die 
Summe der risikogewichteten Netto-Sensitivitäten für alle Risikofaktoren eines Buckets.2 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.4. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.4. 
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Bei der Ermittlung des Curvature-Risikos wird ein Schock des entsprechenden Risiko-
faktors (z. B. ein Preisschock einer Aktie bei einer Aktien-Option) simuliert. Dabei kom-
men die folgenden Formeln zum Einsatz, welche den Verlust des Finanzinstrumentes er-
mittelt, welcher über die Kapitalanforderung gemäß Delta-Risiko hinaus geht. 

 

Formel 3: Wertermittlung nach Curvature-Schock gem. FRTB (BCBS 2019c). 

𝐶𝑉𝑅"' = −+D𝑉( E𝑥"
)*(,-./01-.2)!G − 𝑉(𝑥") − 𝑅𝑊"

,-./01-.2 ∗ 𝑠("I
(

 

𝐶𝑉𝑅"4 = −+D𝑉(E𝑥"
)*(,-./01-.2)"G − 𝑉(𝑥") − 𝑅𝑊"

,-./01-.2 ∗ 𝑠("I
(

 

Dabei steht 𝑖 für ein Finanzinstrument, welches Curvature Risiken trägt und auf den Ri-
sikofaktor 𝑘 reagiert. 𝑥" beschreibt das aktuelle Niveau des Risikofaktors 𝑘 und 𝑉((𝑥") 
den Preis des Finanzinstrumentes 𝑖 bei dem aktuellen Niveau des Risikofaktors 𝑘. 
𝑉( E𝑥"

)*(,-./01-.2)!G und 𝑉(E𝑥"
)*(,-./01-.2)"G drücken demnach den Preis des Finanzin-

strumentes 𝑖 nach dem Shiften des Niveaus des Risikofaktors 𝑘 nach oben bzw. nach 
unten („upward scenario“ bzw. „downward scenario“) aus. 𝑅𝑊"

,-./01-.2 stellt das Risi-
kogewicht für den Curvature-Risikofaktor 𝑘 des Finanzinstrumentes 𝑖 dar. Das 𝑠(" be-
schreibt die Delta-Sensitivität des Finanzinstrumentes 𝑖 zu dem Delta-Risikofaktor, wel-
cher dem Curvature-Risikofaktor 𝑘 entspricht. Für die Risikoklasse Aktien und 
Fremdwährungen sind dies die Delta-Sensitivitäten und für die anderen Risikoklassen 
entspricht 𝑠(" der Summe der Sensitivitäten aller Laufzeiten in Bezug auf den Risikofak-
tor 𝑘.1 

Wie auch bei dem Delta- und dem Vega-Risiko erfolgt zunächst eine Aggregation inner-
halb der Buckets einer Risikoklasse. Für das Curvature Risiko ergibt sich die Anforde-
rung auf Ebene des Buckets durch die höhere Kapitalanforderung der beiden Schocks. 
Dazu wird die folgende Formel verwendet. 

Formel 4: Intra-Bucket Aggregation für das Curvature-Risiko gemäß FRTB (BCBS 
2019c). 

𝐾! = max(𝐾!', 𝐾!4), 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.5. 
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Dabei stellt 𝜌"$ den vom Regulator vorgegebenen Korrelationsparameter dar. 
𝜓(𝐶𝑉𝑅"', 𝐶𝑉𝑅$') nimmt den Wert Null an, wenn sowohl 𝐶𝑉𝑅" als auch 𝐶𝑉𝑅$ einen ne-
gativen Wert aufweisen; und ansonsten den Wert eins. 

Im Anschluss an die Aggregation innerhalb eines Buckets erfolgt (ähnlich wie beim 
Delta- bzw. Vega-Risiko) die Aggregation zwischen den Buckets einer Risikoklasse. 
Hierzu gibt der Regulator folgende Formel vor. 

Formel 5: Inter-Bucket Aggregation für das Curvature-Risiko gemäß FRTB (BCBS 
2019c). 

𝐶𝑢𝑟𝑣𝑎𝑡𝑢𝑟𝑒 = #max	 Q0,+𝐾!#
!

+++𝛾!&𝑆!𝑆&𝜓(𝑆!𝑆&)
!&%!

S 

Dabei ist 𝑆! als die Summe aller 𝐶𝑉𝑅"'-Werte definiert, sofern das „upward scenario“ für 
das Bucket ausgewählt wurde (s. Formel 4) und als die Summe aller 𝐶𝑉𝑅"4-Werte, sofern 
das „downward scenario“ zur Anwendung kommt. 𝜓(𝑆!𝑆&) nimmt erneut den Wert Null 
an, wenn sowohl 𝑆! als auch 𝑆& einen negativen Wert aufweisen; und ansonsten den Wert 
eins. 

Um das Risiko von sich verändernder Korrelationsparameter in Zeiten von Marktverwer-
fungen bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen zu berücksichtigen, sind drei Szena-
rien mit unterschiedlichen Korrelationsparametern zu rechnen. In dem „medium correla-
tions“ Szenario werden die im Standard vorgegebenen Korrelationsparameter verwendet. 
Für das „high correlations“ Szenario werden die Korrelationsparameter um den Faktor 
1,25 erhöht, wobei der jeweilige Korrelationsparameter maximal den Wert eins anneh-
men kann. Im dritten Szenario, dem „low correlations“ Szenario, werden die Korrelati-
onsparameter anhand der folgenden Formeln gesenkt.1 

Formel 6: Korrelationsparameter für „low correlations“ Szenario in FRTB (BCBS 
2019c). 

𝜌!&$56 = max(2 ∗ 𝜌"$ − 100%; 75% ∗ 𝜌"$) 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.6. 
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𝛾!&$56 = max	(2 ∗ 𝛾"$ − 100%; 75% ∗ 𝛾"$) 

Dabei stellen 𝜌"$ und 𝛾"$ die im Standard vorgegebenen Korrelationsparameter dar. Im 
„low correlations“ Szenario gilt demnach ein Minimum von 75% der im Standard vorge-
gebenen Korrelationsparameter. Die Werte für das Delta-, Vega und Curvature Risk sind 
für alle drei Szenarien zu berechnen und die Summe aus Delta-, Vega- und Curvature-
Risiko ergibt die Kapitalanforderung je Szenario. 

Die Kapitalanforderung des Sensitivitäten-basierten Ansatzes ergibt sich schlussendlich 
aus dem Korrelationsparameter-Szenario mit den höchsten Kapitalanforderungen.1 

Zu (II): Die Default Risk Charge (DRC) betrifft alle Finanzinstrumente, welche den 
Credit Spread Assetklassen zugewiesen werden.2 Um die DRC zu ermitteln, wird zu-
nächst das Brutto-Exposure3 der relevanten Finanzinstrumente ermittelt und anschließend 
nur miteinander verrechnet, wenn der Hauptschuldner identisch ist. Dies entspricht dann 
dem Netto-Exposure, welches einem Bucket zugeordnet wird. Innerhalb der Buckets wer-
den im Anschluss Netto-Long- und Netto-Short-Positionen mit Hilfe einer sogenannten 
Hedge-Benefit-Ratio verrechnet. Die verbleibenden Positionen werden mit einem vorge-
gebenen Risikogewicht gewichtet und anschließend aufsummiert.4 

Zu (III): Mit dem Residual Risk Add-On (RRAO) sollen Risiken erfasst werden, welche 
durch den Sensitivitäten-basierten Ansatz sowie der DRC nicht erfasst werden.5 Dies be-
trifft im Wesentlichen zwei Arten an Finanzinstrumenten: zum einen Finanzinstrumente 
mit exotischen Referenzwerten (z. B. Optionen auf Klimakatastrophen) und zum anderen 
Finanzinstrumente, welche sich nicht linear durch andere Finanzinstrumente replizieren 
lassen und somit weitere residuale Risiken enthalten (z. B. Total Return Swaps, Derivate 
mit Baskets als Referenzwert oder Knock-Out-Optionen). 

Auch nach FRTB bedarf der Einsatz eines internen Modellansatzes der expliziten Ge-
nehmigung der jeweiligen Aufsichtsbehörde und ist ebenfalls an qualitative Anforderun-
gen geknüpft.6 Darüber hinaus müssen die internen Modelle umfangreiche Backtestings 
und Validierungstests wie z. B. den Profit and Loss Attribution (PLA) Test bestehen, da 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.7. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR22.2. 
3 Bei nicht verbrieften Instrumenten wird hierbei noch eine vorgegebene LGD berücksichtigt. Vgl. Basel 

Committee on Banking Supervision (2019c): MAR22.12. Bei Verbriefungen ist die LGD bereits im ent-
sprechenden Risikogewicht berücksichtigt, sodass bei der Ermittlung der Brutto-Exposures keine weitere 
Berücksichtigung erfolgen muss. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR22.27. 

4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR22.3. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR23.1-MAR23.4. 
6 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR30.1f. 
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anderenfalls zusätzliche Kapitalaufschläge berechnet werden oder die Kapitalanforderun-
gen auf Basis des Standardansatzes ermittelt werden müssen.1 Damit dient der Standar-
dansatz als eine Art „Fallback“-Lösung für den internen Modellansatz. Der interne Mo-
dellansatz schreibt den auf eine Stressperiode kalibrierten Expected Shortfall (ES) als 
Risikomaß zur täglichen Quantifizierung der Marktrisiken vor.2 Bei der Ermittlung des 
ES wird zusätzlich unter modellierbaren und nicht-modellierbaren Risikofaktoren unter-
schieden.3 Modellierbare Risikofaktoren repräsentieren reale Preisbeobachtungen und 
dürfen im internen Expected Shortfall Modell berücksichtigt werden, während die nicht-
modellierbaren Risikofaktoren im Rahmen eines Expected Shortfall Modells unter Be-
rücksichtigung einer ausgedehnten Stressperiode Anwendung finden.4 Darüber hinaus ist 
ebenfalls eine Default Risk Charge unter Anwendung eines VaR-Modells sowie eine 
Restgröße, welche alle durch das interne Modell und die DRC nicht abgedeckten Risiken 
umfasst, unter Anwendung des Standardansatzes zu berechnen.5  

 

III. Typische Geschäftsmodelle von Banken in Bezug auf ihre 
Marktrisiken 

1. Geschäftsmodelle von Banken 

Der Begriff des Geschäftsmodells ist in der Literatur nicht einheitlich definiert. So unter-
scheidet sich die Definition stark in Abhängigkeit der Perspektive und des Anwendungs-
gebietes des Begriffes. ANDRAE (2017) und COSMA ET AL. (2017) geben einen Überblick 
über verschiedene Definitionen und der entsprechenden Literatur. 6 ANDRAE (2017) stützt 
sich dabei auf die Arbeit von KÖSTER (2014), welcher den Geschäftsmodell-Begriff an-
hand der Begriffe von Strategie, Geschäftskonzept, Geschäftsplan und Geschäftsidee ab-
grenzt und anschließend in drei verschiedene Basisansätze (informationstechnologieori-
entierter, organisationstheoretischer und strategietheoretischer Ansatz) sowie vier 
Geschäftsmodellebenen (Branchen-, Unternehmens-, Geschäftsbereichs- und Produkt-
ebene) unterscheidet.7 COSMA ET AL. (2017) differenzieren ebenfalls in die genannten An-
sätze, wobei sie den strategietheoretischen Ansatz wiederum in einen sogenannten „Stra-
tegy Stream“-Ansatz mit Fokus auf die Wertschöpfung und einen „Strategy Group“-

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR30.4. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR33.1-MAR33.6. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR31.12-MAR31.15. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR33.13-MAR33.17. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR33.18-MAR33.40. 
6 Vgl. Andrae (2017): 4–6, Cosma et al. (2017): 133–147. 
7 Vgl. Andrae (2017): 4f., Köster (2014): 22–27. 
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Ansatz mit einem Fokus auf Wettbewerbsgruppen unterteilen.1 Die vorliegende Arbeit 
orientiert sich an dem strategietheoretischen Ansatz2 und der Branchenebene3.  

Auf dieser Ebene lassen sich grundsätzlich unzählig viele Geschäftsmodelle entlang ver-
schiedener Kriterien wie beispielsweise Größe, Rechtsform oder Bilanzstruktur (um nur 
ein paar zu nennen) identifizieren.4 Eine Methode zur Differenzierung von Geschäftsmo-
dellen stellen Clusteranalysen dar. Im Folgenden sollen einige Studien hierzu vorgestellt 
werden. 

FARNÉ/VOULDIS (2017) nutzen für ihre Studie FINREP-Daten5 per Ende 2014 von 365 
Kreditinstituten, um die Bilanzstruktur detailliert abbilden zu können.6 Ferner verknüpfen 
sie das Clustern mit einer Dimensionsreduktion.7 Die Analyse ergibt die vier Geschäfts-
modelle Wholesalebank, Investmentbank8, traditionelle Retailbank und komplexe Retail-
bank.9 Die Studie von AYADI/GROEN (2016) umfasst die Finanzdaten von 2.542 Finanz-
instituten in Europa zwischen 2005 und 2014.10 Der Fokus der Inputdaten für die 
Clusteranalyse liegt hier auf Instrumenten, welche durch die Finanzinstitute beeinflusst 
werden können wie beispielsweise Organisationsstruktur oder Bilanzdaten.11 Als Ergeb-
nis ergeben sich fünf Geschäftsmodelle: fokussierte Retailbank, diversifizierte Retailbank 
(Typ 1)12, diversifizierte Retailbank (Typ 2)13, Wholesalebank und Investmentbank.14 
DE MEO ET AL. (2016) verwenden die Jahres-Finanzdaten von 77 Bankgruppen in Europa 
über den Zeitraum von 2006-2014.15 Zum Clustern wird eine Kombination aus unüber-
wachtem und überwachtem Lernen (maschinelles Lernen) verwendet.16 Als Ergebnis er-
geben sich die drei Geschäftsmodelle Retailbank, Investmentbank und diversifizierte 

 
1 Vgl. Cosma et al. (2017): 133–139. 
2 Das Geschäftsmodell wird hier als Managementkonzept zur Umsetzung der Geschäftsstrategie verstan-

den. Vgl. Andrae (2017): 4f., Köster (2014): 23f. 
3 Auf Branchenebene steht die Unternehmensumwelt und der Leistungserstellungsprozess im Fokus. Vgl. 

Andrae (2017): 5, Köster (2014): 27. 
4 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2019): 259–261, Cernov/Urbano (2018): 5f., 

Mergaerts/Vander Vennet (2015): 3–5. 
5 FINREP steht für Financial Reporting und bezeichnet eine standardisierte, europäische Finanzinformati-

onsmeldung. 
6 Vgl. Farné/Vouldis (2017): 11f. 
7 Vgl. Farné/Vouldis (2017): 12–17. 
8 Im Sinne einer Wertpapier-haltenden Bank. 
9 Vgl. Farné/Vouldis (2017): 19–29. 
10 Vgl. Ayadi et al. (2016): 12–15. 
11 Vgl. Ayadi et al. (2016): 15–18. 
12 Im Verhältnis zur fokussierten Retailbank hat die diversifizierte Retailbank (Typ 1) mehr Handelsinstru-

mente in der Bilanz. 
13 Im Verhältnis zur fokussierten Retailbank hat die diversifizierte Retailbank (Typ 2) mehr Handelsinstru-

mente in der Bilanz und die Refinanzierung erfolgt stärker finanzmarktorientiert statt über Kundeneinla-
gen. 

14 Vgl. Ayadi et al. (2016): 19–23. 
15 Vgl. De Meo et al. (2016): 6. 
16 Vgl. De Meo et al. (2016): 5–8. 
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Bank.1 In der Studie der EUROPEAN CENTRAL BANK – EUROSYSTEM (2016) werden die 
Finanzdaten von 116 signifikanten europäischen Finanzinstituten von 2007-2014 in der 
Clusteranalyse verwendet. Die Analyse ergibt die folgenden sieben Geschäftsmodelle: 
mittelgroße inländische Universalbank, kleine Retailbank, lokale Spezialbank, große 
Universalbank, mittelgroße diversifizierte Universalbank, große internationale Banken-
gruppe und Investmentbank.2 ROENGPITYA ET AL. (2014) verwenden in ihrer Clusterana-
lyse primär Bilanzkennzahlen von 222 internationalen Banken aus 34 Ländern zwischen 
2005-2013.3 Es ergeben sich drei Geschäftsmodellgruppen mit folgenden Bezeichnun-
gen: „Geschäftsbank mit Spezialisierung auf das Einlagengeschäft“, „am Interbank-/Ka-
pitalmarkt refinanzierte Geschäftsbank“ und „auf das Kapitalmarktgeschäft spezialisierte 
Bank“.4 Die Studienergebnisse zeigen – wie bereits am Beginn des Kapitels angedeutet – 
eine Vielzahl an identifizierten Geschäftsmodellen in Abhängigkeit der untersuchten Va-
riablen und damit der jeweiligen Perspektive. Im folgenden Kapitel wird nun erörtert, wie 
diese Informationen in Bezug auf das Marktrisiko verwendet werden können. 

2. Zusammenhang von Geschäftsmodell einer Bank und dessen Marktrisiken 

Um typische Geschäftsmodelle in Bezug auf Marktrisiken ableiten zu können, ist es zu-
nächst erforderlich, einen Zusammenhang zwischen dem Geschäftsmodell und dem 
Marktrisiko einer Bank herzustellen. Durch die im vorangegangenen Kapitel dargelegten 
Studien ist deutlich geworden, dass insbesondere Bilanzstrukturdaten eine entscheidende 
Rolle in der Ableitung eines Geschäftsmodells spielen. In Bezug auf das Marktrisiko sind 
die Handelsaktiva und -passiva die entscheidenden Bilanzstrukturdaten, da bei der Er-
mittlung der Kapitalanforderungen für Marktrisiken alle Geschäfte des Handelsbuches zu 
berücksichtigen sind.5 Somit läge es nahe, die Geschäftsmodelle anhand des Anteils der 
Handelsaktiva und -passiva an der Bilanzsumme zu definieren und alle weiteren Unter-
schiede in den Bilanzstrukturdaten zu ignorieren. Allerdings blieben auf diese Weise 
nicht-bilanzielle Geschäfte – welche per Definition nicht in Bilanzstrukturdaten enthalten 
sind – sowie die Rohstoff- und Fremdwährungspositionen außerhalb des Handelsbuches 
unberücksichtigt.6 Um also letztere Geschäfte ebenfalls berücksichtigen zu können, ist es 
aus Sicht des Autors sinnvoll, marktrisikobezogene Geschäftsmodelle nicht ausschließ-
lich auf der Ebene von Bilanzstrukturdaten zu definieren, sondern aufbauend auf den 
grundsätzlichen Geschäftsmodellen von Banken zusätzlich die Produktebene zu berück-
sichtigen.7 Auf diese Weise kann die Definition jedes Geschäftsmodells im Bedarfsfall 

 
1 Vgl. De Meo et al. (2016): 9. 
2 Vgl. European Central Bank - Eurosystem (2016): 142. 
3 Vgl. Roengpitya/Tarashev/Tsatsaronis (2014): 2–5. 
4 Vgl. Roengpitya/Tarashev/Tsatsaronis (2014): 5–7. 
5 Siehe auch die Definition der regulatorischen Marktrisiken in Kapitel A.I.1 des ersten Teils. 
6 Sowohl Basel III als auch FRTB sehen vor, dass alle Rohstoff- und Fremdwährungspositionen einer Bank 

bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen für Marktrisiken berücksichtigt werden müssen. Vgl. Kapi-
tel A.II.2 sowie A.II.3 des ersten Teils. 

7 Geschäftsmodellebenen in Anlehnung an ANDRAE (2017). 
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mit Hilfe eines Produktkataloges ergänzt und detailliert werden. Eine Verknüpfung beider 
Ebenen bietet also nicht nur den Vorteil, dass auf bereits bekannten und akzeptierten Ge-
schäftsmodellen aufgebaut wird, sondern gleichzeitig ebenso marktrisikospezifische As-
pekte durch die Ergänzung der Produktebene Einfluss erhalten. Bei der folgenden Ablei-
tung typischer Geschäftsmodelle in Bezug auf Marktrisiken findet dieser zweistufige 
Ansatz Anwendung. 

3. Ableitung typischer Geschäftsmodelle von Banken in Bezug auf ihre 
Marktrisiken 

Dem eben vorgestellten zweistufigen Ansatz folgend werden zunächst die allgemeinen 
Geschäftsmodelle, welche auf Basis von Bilanzstrukturdaten abgeleitet wurden, betrach-
tet. Dabei soll insbesondere darauf geachtet werden, inwiefern die identifizierten Ge-
schäftsmodelle sich in Bezug auf das Marktrisiko unterscheiden. FARNÉ/VOULDIS (2017), 
AYADI/GROEN (2016), DE MEO ET AL. (2016), EUROPEAN CENTRAL BANK – EUROSYSTEM 

(2016) und ROENGPITYA (2014) haben zwar leicht unterschiedliche Fokusse1 für die Clus-
teranalysen herangezogen, kommen aber in Bezug auf Marktrisiken zu ähnlichen Ergeb-
nissen bei der Identifizierung und Analyse der Geschäftsmodelle. So kann in Anlehnung 
an die Studienergebnisse grundsätzlich zwischen drei Geschäftsmodellen unterschieden 
werden: Retailbank, Wholesalebank2 und Investmentbank.3 Retailbanken zeichnen sich 
dabei durch einen hohen Anteil an Kundeneinlagen und -krediten und nur einem geringen 
Anteil an Handelsaktiva und -passiva aus. Wholesalebanken legen den Fokus auf das 
Großkunden- sowie Interbankengeschäft und weisen einen mittelgroßen Anteil an Han-
delsgeschäften auf. Investmentbanken dagegen zeichnen sich durch einen hohen Anteil 
an Handelsaktiva und -passiva sowie Derivaten aus.4 Diese drei Geschäftsmodelle dienen 
in der vorliegenden Arbeit als Grundlage für die weitere Detaillierung der Geschäftsmo-
delle auf Basis der Produktebene.  

Mit Hilfe der Produktebene sollen die drei identifizierten Geschäftsmodelle nun weiter 
detailliert werden. Die zu den Handelsaktiva und -passiva zu ergänzenden Produkte ori-
entieren sich dabei an Leistungskatalogen, welche den Kunden im Rahmen eines Ge-
schäftsmodells angeboten werden. Da Retailbanken bei ihrem Leistungsumfang ihren Fo-
kus auf das lokale Kundenkredit- und Einlagengeschäft legen, brauchen keine 
Fremdwährungsgeschäfte bzw. -produkte ergänzt werden; der Umfang möglicher Fremd-
währungsgeschäfte wird als vernachlässigbar angenommen.5 Bei den Rohstoffen wird al-

 
1 In Form von unterschiedlichen Gewichtungen der Bilanzstrukturdaten. 
2 De Meo et al. (2016) bezeichnen dieses Cluster als „Diversified Banks“. 
3 Vgl. Farné/Vouldis (2017): 19–29, Ayadi et al. (2016): 19–23, De Meo et al. (2016): 9f., European 

Central Bank - Eurosystem (2016): 142f., Roengpitya/Tarashev/Tsatsaronis (2014): 5–7. 
4 Vgl. Farné/Vouldis (2017): 22–24, Ayadi et al. (2016): 19f., De Meo et al. (2016): 9, European Central 

Bank - Eurosystem (2016): 142, Roengpitya/Tarashev/Tsatsaronis (2014): 5. 
5 Vgl. Hamburger Sparkasse AG (2019): 21. 
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lerdings Gold ergänzt, da angenommen wird, dass Gold über alle Geschäftsmodelle hin-
weg ein gefragtes Anlageprodukt ist. An Derivaten kommen lediglich Credit Default 
Swaps zum Einsatz, um das Ausfallrisiko zu hedgen. Bei Wholesalebanken spielen inter-
nationale (Geschäfts-)Kunden durchaus eine Rolle, weshalb Fremdwährungsgeschäfte 
auf jeden Fall zu ergänzen sind. Ebenso wie bei den Retailbanken sind auch hier Gold als 
Rohstoff sowie Credit Default Swaps zu ergänzen. Das Geschäftsmodell der Investment-
bank ist auf Produktebene neben den bisher genannten Produkten (Fremdwährungsge-
schäfte, Gold und CDS) um weitere Rohstoffe (wie beispielsweise Öl) zu ergänzen, sowie 
komplexere Produkte (wie beispielsweise Total Return Swaps).  

Insgesamt ergeben sich also drei typische Geschäftsmodelle von Banken in Bezug auf 
ihre Marktrisiken. Zum einen ist die Retailbank mit einem geringen Gold-Anteil zu nen-
nen. Das Marktrisiko ist hier insgesamt als gering einzuschätzen. Des Weiteren ergibt 
sich eine Wholesalebank mit einem mittleren Fremdwährungsanteil, aber weiterhin ge-
ringem Rohstoffrisiko. Hier ist bereits mit deutlich gestiegenen Marktrisiken zu rechnen. 
Als drittes Geschäftsmodell ist die Investmentbank zu nennen, welche mit ihren zahlrei-
chen Produktergänzungen aufgrund ihres Leistungsangebotes zu dem höchsten Marktri-
siko führen dürfte. Die drei Geschäftsmodelle lassen sich graphisch wie folgt darstellen. 

 
Abbildung 4: Typische Geschäftsmodelle von Banken (eigene Darstellung). 

Mit Hilfe des Dreiecks von Retailbank, Wholesalebank und Investmentbank lassen sich 
grundsätzlich alle Geschäftsmodelle einordnen.1 Alternativ können theoretisch auch wei-
tere Geschäftsmodelle abgeleitet werden. Eine Universalbank beispielsweise setzt sich 

 
1 Spezialinstitute wie beispielsweise Kapitalanlagegesellschaften oder Bausparkassen ausgenommen. 

Wholesale-
bank

Retail-
bank

Investment-
bank

Universalbank*

*Ausrichtung je nach Produktumfang / -angebot
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demnach aus den drei Basis-Geschäftsmodellen zusammen. Sie bietet sowohl Dienstleis-
tungen und Produkte einer Retailbank als auch einer Wholesalebank an. Darüber hinaus 
betreibt sie mitunter Dienstleistungen, die für gewöhnlich einer Investmentbank zuge-
schrieben werden. Somit wäre die Universalbank je nach Ausprägung der Geschäfts-
stränge mittig im Dreieck oder mit Hang zu einem der drei Basis-Geschäftsmodelle zu 
verorten. Die drei in Abbildung 4 dargestellten Geschäftsmodelle dienen als Grundlage 
für die weitere Arbeit. 
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B. Mögliche Auswirkungen von FRTB auf Banken 

I. Auswirkungen von Regulatorik auf Strategie und 
Geschäftsmodell von Banken 

1. Restriktionen für Geschäftsmodelle von Banken 

Regulatorik kann auf verschiedene Weisen Einfluss auf das Geschäftsmodell einer Bank 
haben. Grundsätzlich können drei Formen an Restriktionen unterschieden werden: (1) 
untersagende Restriktionen, (2) beschränkende Restriktionen und (3) indirekte Restrikti-
onen. 

Zu (1): Die extremste Form ist eine untersagende Restriktion bestimmter Geschäfte. 
Dabei können Geschäfte als Ganzes oder Teile von Geschäften vom Gesetzgeber bzw. 
Regulator verboten werden. Als Beispiel ist hier ein Trennbankensystem zu nennen, wo-
nach Banken das klassische Kredit- und Einlagengeschäft1 nicht mit dem Wertpapierge-
schäft2 verbinden dürfen.3  

Zu (2): Eine weitere Form sind beschränkende Restriktionen. Sie stellen regulatorische 
Vorgaben dar, welche den Umfang der Geschäftstätigkeit einer Bank beschränken. Hier 
wäre als ein Beispiel die Leverage Ratio genannt. Die Leverage Ratio ist eine ungewich-
tete Verschuldungsquote einer Bank und darf einen vorgegebenen Wert nicht unterschrei-
ten.4 Zwar wird einer Bank in diesem Falle nicht grundsätzlich ein Geschäft untersagt, 
allerdings wird eine Bank durch die Restriktion möglicherweise in dem Umfang ihrer 
Geschäftsausübung beschränkt. Das kann dazu führen, dass sie bestimmte Geschäfte, die 
sie im Rahmen ihres Geschäftsmodells – in Bezug auf ihr Produktportfolio und ihrer Ri-
sikoneigung – normalerweise getätigt hätte, nun losgelöst von Profitabilitäts- und Risiko-
aspekten nicht mehr tätigen kann ohne die regulatorischen Vorgaben der Leverage Ratio 
zu verletzen.  

Zu (3): Die dritte Form sind indirekte Restriktionen. Sie beschränken die Geschäftstä-
tigkeit einer Bank nur indirekt über die Profitabilität. Sollten durch regulatorische Vor-
gaben bestimmte Geschäfte unprofitabel sein bzw. werden, werden diese Geschäfte indi-
rekt durch den Regulator beschränkt. In diesem Falle ist grundsätzlich von einer 
Beschränkung und keinem Verbot von Geschäften zu sprechen, da die Rentabilität von 
Produkten institutsspezifisch ist und somit keinem generellem Verbot dieser Geschäfte 

 
1 Auch „Commercial Banking“ genannt. 
2 Im Sinne des „Investment Banking“. 
3 Als Beispiele sind hier der Glass-Steagal-Act aus den USA oder der Trennbanken-Entwurf für die EU zu 

nennen. Vgl. Europäische Kommission (2014), Glass-Steagal-Act (1933). 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): LEV. 
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gleich kommt.1 Als Beispiele sind hier neben Eigenkapital- und Liquiditätsanforderungen 
sonstige regulatorische Anforderungen wie Reporting- oder Dokumentationspflichten zu 
nennen. Die Erfüllung dieser Vorgaben stellt für eine Bank grundsätzlich (zusätzliche) 
Aufwände dar und kann dazu führen, dass eine Bank bestimmte Produkte aus Profitabi-
litätsgründen nicht mehr anbietet oder sich sogar aus ganzen Geschäftsbereichen zurück-
zieht.2 

Alle Restriktionen haben gemein, dass Banken aufgrund regulatorischer Vorgaben den 
Umfang ihres Produktkataloges oder sogar die Tätigkeit in ganzen Geschäftsbereichen 
anpassen. Wie im vorherigen Kapitel beschrieben, können Änderungen am Produktange-
bot oder der Aktivität einer Bank in Geschäftsbereichen somit auch Auswirkungen auf 
das Geschäftsmodell einer Bank haben. Insgesamt kann festgehalten werden, dass Re-
striktionen durch regulatorische Vorgaben grundsätzlich mittelbare oder unmittelbare 
Auswirkungen auf die Geschäftsmodelle von Banken haben können.3 Die hier angeführ-
ten Beispiele dienen dabei lediglich dazu, die Auswirkungen von regulatorischen Rest-
riktionen auf das Geschäftsmodell einer Bank zu erläutern. Die Liste der Restriktionen ist 
dabei weder vollständig noch abschließend. Im Folgenden soll auf die regulatorischen 
Kapitalanforderungen im Besonderen eingegangen werden. 

2. Kapitalanforderungen als zentrales Steuerelement des Regulators 

Unerwartet auftretende Verluste in einer Bank werden in der Regel nicht durch etwaige 
zuvor eingenommene Risikoprämien aufgefangen, sondern durch Eigenkapital kompen-
siert. Um auch in turbulenten Zeiten stabile Banken und ein stabiles Finanzsystem zu 
haben, ist es von zentraler Bedeutung, dass Banken ausreichend Kapital vorhalten, um 
auch die unerwarteten Verluste ihrer Geschäftstätigkeit abfedern zu können, ohne direkt 
in Schieflage oder gar in Insolvenz zu geraten. Dazu ist es erforderlich, dass die regula-
torischen Kapitalanforderungen so kalibriert sind, dass die unerwarteten Verluste aufge-
fangen werden können und das Finanzinstitut gleichzeitig seine Geschäfte fortführen 
kann.4 Da das wesentliche Ziel des Regulators die Finanzmarktstabilität ist, nehmen Ka-
pitalanforderungen eine bedeutende Rolle in der Regulierung von Banken ein.5 Dabei ist 
die Bedeutung von Kapitalanforderungen in den vergangenen Jahren insofern stetig ge-
stiegen, als dass Banken immer mehr Kapital für immer mehr Risiken vorhalten müssen.6 

 
1 In dem besonderen Fall, dass der Regulator die Hürden für bestimmte Geschäfte so hoch setzt, dass kein 

Institut diese Geschäfte mehr tätigen möchte bzw. kann, so kann natürlich auch von einem Verbot ge-
sprochen werden. 

2 So hat sich beispielsweise das Bankhaus M.M.Warburg & CO aufgrund der zunehmenden Regulatorik 
grenzüberschreitender Geschäftstätigkeiten dazu entschlossen, sich auf den deutschen Markt zu fokus-
sieren und die Auslandsstandorte zu veräußern bzw. zu schließen. Vgl. M.M.Warburg & CO (AG & Co.) 
Kommanditgesellschaft auf Aktien (2018): 7–9. 

3 Siehe hierzu auch Mehring (2015), Schenkel (2015). 
4 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2019): 329–332. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2018a). 
6 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2019): 350–353, Keppo/Kofman/Meng (2010): 2192f. 
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Die gestiegenen Kapitalvorschriften haben allerdings nicht nur dazu geführt, dass die 
Banken mehr Eigenkapital aufgebaut haben, sondern mitunter auch in größerem Maße 
risikogewichtete Aktiva (RWA) abgebaut haben, um die neuen und höheren regulatori-
schen Anforderungen zu erfüllen.1 Ein größerer Abbau von risikogewichteten Aktiva ist 
nicht zwingend mit einer Anpassung von Bilanzstrukturdaten in Verbindung zu bringen, 
da risikogewichtete Aktiva auch außerbilanzielles Geschäft mit einschließen.2 Jedoch ist 
davon auszugehen, dass die deutlich gestiegenen Kapitalanforderungen in Verbindung 
mit den reduzierten RWAs zu Anpassungen der Geschäftsmodelle von Banken geführt 
haben.3 Als weiterer Aspekt kommt hinzu, dass durch steigende Kapitalanforderungen 
auch die Kapitalkosten für entsprechende Produkte oder sogar Bereiche einer Bank stei-
gen. Bei Produkten, welche nur geringfügig profitabel waren, kann dies dazu führen, dass 
sie nicht länger profitabel sind. Das wiederum kann zur Folge haben, dass eine Bank diese 
Produkte nicht weiter anbietet. Die daraus folgenden Veränderungen des Produktkatalo-
ges einer Bank können ebenfalls eine Anpassung des Geschäftsmodells einer Bank be-
wirken.4 Ebenso können Geschäftsbereiche aufgrund steigender Kapitalanforderungen 
unprofitabel werden, sodass sich Banken aus diesen zurückziehen.  

Insgesamt lässt sich festhalten, dass Kapitalanforderungen für die Regulatorik eine zen-
trale Rolle spielen und sie deutliche Auswirkungen auf die Geschäftsmodelle von Banken 
ausüben können. Den Wirkungsmechanismus auf die Geschäftsmodelle von Banken 
nutzen die Regulatoren für die Erreichung ihres Ziels der Finanzmarktstabilität. 

3. Zusätzliche Kosten der Regulatorik als weiterer Wirkmechanismus 

Neue regulatorische Vorgaben – wie in den vorangegangenen zwei Kapiteln beschrie-
ben – gehen auch (fast) immer mit weiteren Kosten für Finanzinstitute einher. Diese Kos-
ten stehen meistens in Verbindung mit den indirekten Restriktionen5 und sind grundsätz-
lich zwischen einmaligen und laufenden Kosten6 zu unterscheiden.  

Bei den einmaligen Kosten sind insbesondere Investitionen in die IT-Systeme einer Bank 
zu erwähnen. Die Investitionen in die IT-Systeme umfassen Anpassungen an der IT-
Infrastruktur, Implementierung neuer Software, Überarbeitung von Schnittstellen und der 
fachlichen Methodik, um nur ein paar Beispiele zu nennen. Sie sind erforderlich, um u. a. 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 25f. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): RBC20.3-RBC20.10. 
3 Vgl. Lange/Paul (2016): 20–22, European Banking Authority (2015): 13–17, Wöhler (2015): 61–64. 
4 Siehe Kapitel A.III.2 i. V. m. B.I.1 des ersten Teils. 
5 Siehe Kapitel B.I.1 des ersten Teils. 
6 Häufig auch als Change- bzw. Run-Kosten bezeichnet. 
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neue Kalkulationsmethoden1 umzusetzen oder die zeitlichen Vorgaben bei der Berech-
nung von regulatorisch geforderten Informationen2 zu erfüllen. 

Zu den laufenden Kosten in diesem Zusammenhang sind vor allem erhöhte Personalkos-
ten zu nennen. Diese entstehen zum einen durch den Bedarf an zusätzlichem Experten-
wissen und zum anderen durch den Bedarf an mehr Mitarbeiterkapazitäten. Insbesondere 
in Verbindung mit der gestiegenen Komplexität der Regulierung3 ist der Bedarf an Ex-
pertenwissen und somit qualifiziertem Personal deutlich gestiegen. Dies betrifft sowohl 
die fachlich-methodische als auch die IT-technische Seite. Darüber hinaus ist der Bedarf 
an Mitarbeiterkapazitäten durch die zunehmenden Reporting- und Dokumentationsanfor-
derungen sowie dem erhöhten Wartungs- und Unterhaltungsbedarf der IT-Systeme ge-
stiegen. 

Die zusätzlichen Kosten stellen eine zusätzliche Steuerungswirkung der regulatorischen 
Vorgaben dar. Sind die zusätzlichen Kosten primär mit einem bestimmten Geschäftsbe-
reich oder Produkt verbunden, so sinkt die Profitabilität dieses Geschäftsbereiches bzw. 
des Produktes. Die reduzierte Profitabilität kann wiederum Anpassungen des Geschäfts-
modells bewirken.4 Der Effekt durch die Anpassung des Geschäftsmodells kann dabei die 
ursprünglich beabsichtigte Wirkung der regulatorischen Vorgabe verstärken oder zu nicht 
beabsichtigten Konsequenzen („unintended consequences“) führen.5 Als ein Beispiel für 
die Verstärkung der regulatorischen Vorgabe kann die Erhöhung (risikosensitiver) Kapi-
talanforderungen genannt werden. Angenommen, ein Produkt wird durch die Berücksich-
tigung gesteigerter Kapitalanforderungen unprofitabel und die Bank stellt den Vertrieb 
des Produktes ein, so erreicht der Regulator insofern sein Ziel, als dass die Finanzmarkt-
stabilität durch diese Art von Produkt nicht mehr gefährdet wird, da das zugehörige Ri-
siko schlicht weg nicht mehr existiert. Ein Beispiel für nicht beabsichtigte Konsequenzen 
ist die Reduktion von Liquidität im Markt. COLLARD/BOISSAY/LEWRICK (2018) zeigen, 
dass die Erhöhung von Kapitalanforderungen zu einer reduzierten Kreditvergabe, erhöh-
ten Zinsen für Interbankenkredite, reduzierten Anleiherenditen und schließlich auch zu 
einer Reduktion des Marktvolumens für Anleihen führen kann.6 Davon ausgehend, dass 
mit der Erhöhung der Kapitalanforderungen primär die Absicht des Regulators verbunden 
ist, robuste Märkte zu schaffen, kann bei der Reduktion der Marktliquidität von einer 
nicht beabsichtigten Konsequenz gesprochen werden. 

 
1 Zum Beispiel nach Überarbeitung der Berechnungslogik von Kennzahlen. 
2 Hier ist als ein Beispiel BCBS#239 zu nennen. Dieser Standard schreibt vor, dass Finanzinstitute in der 

Lage sein müssen, einen vollständigen Risikobericht innerhalb von zehn Tagen zu erstellen. Diese zeit-
liche Vorgabe hat dazu geführt, dass zahlreiche Banken massiv in die IT-Infrastruktur investieren muss-
ten. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2013). 

3 Hier sind vor allem die eingesetzten Risikomodelle zu nennen. 
4 Siehe Kapitel B.II.1 des ersten Teils. 
5 Vgl. Collard/Boissay/Lewrick (2018): 2. 
6 Vgl. Collard/Boissay/Lewrick (2018): 16–19. 
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Insgesamt kann festgehalten werden, dass regulatorische Vorgaben auf mehreren Ebenen 
in einer Bank wirken. Durch regulatorische Vorgaben zusätzlich entstehende Kosten kön-
nen aus Sicht eines Finanzinstituts ebenfalls Auswirkungen auf das Geschäftsmodell     
haben, was wiederum möglicherweise unbeabsichtigte Auswirkungen auf den Finanz-
markt hat. 

 

II. Auswirkungen von FRTB auf die Ermittlung der 
Kapitalanforderung für Marktrisiken 

1. Defizite bisheriger Berechnungslogik für Marktrisiken 

Die bisherige Marktrisiko-Regulierung ist immer wieder Gegenstand der Literatur und 
stößt auf Kritik. Hauptkritikpunkt ist dabei der Value-at-Risk (VaR) als maßgebliches 
Risikomaß zur Quantifizierung der Risiken. Die Kritikpunkte lassen sich grundsätzlich 
wie folgt gruppieren: (1) Kritik an der statistischen Natur des VaR, (2) Kritik an der Ka-
librierung des VaR, (3) Prozyklizität des VaR sowie (4) sonstige Kritikpunkte. 

Zu (1): Die Kritik an der statistischen Natur des VaR sind bereits ausführlich in der 
Literatur diskutiert worden. Ein wesentlicher Aspekt ist dabei die fehlende Subadditivität 
des VaR.1 Dies bedeutet, dass der VaR eines Portfolios größer sein kann als die Summe 
der VaR der Subportfolios.2 Ein weiterer zentraler Kritikpunkt ist, dass der VaR keine 
Aussage zu der Höhe der sogenannten „tail risks“ treffen kann, also zu den Risiken, wel-
che außerhalb des Konfidenzniveaus liegen.3 Mit der Thematik der „tail risks“ ist die Dis-
kussion um die zugrundeliegende Verteilungsfunktion der Risiken eng verbunden. Hier 
wird kritisiert, dass der VaR grundsätzlich eine elliptische Verteilungsfunktion annimmt, 
die Verteilungsfunktion der Risiken in der Realität aber endlastig („heavy-tailed“) sind.4 
Dieses Problem kann zwar durch die Schätzung von Verteilungsfunktionen5 behoben 
werden, allerdings sorgt dies für weitere Punkte der Kritik. Das Hauptproblem bei der 
Schätzung von Verteilungsfunktionen ist die Schätzung des Endes einer Verteilung (des 
„heavy tails“), da hier zu wenig Datenpunkte aus der Vergangenheit vorliegen und somit 
ein hohes Modellrisiko enthalten ist.6 

 
1 Vgl. Bugár/Ratting (2016): 34, Koch-Medina/Munari (2016): 141, van Vuuren/Visser (2016): 124, 

Embrechts et al. (2014): 26f., Daníelsson et al. (2001): 9f. 
2 Vgl. Artzner (1999a): 209. 
3 Vgl. Bugár/Ratting (2016): 35, Koch-Medina/Munari (2016): 141, Embrechts et al. (2014): 26f., 

Daníelsson et al. (2001): 9. 
4 Vgl. Daníelsson et al. (2001): 9. 
5 Hier sind im Wesentlichen die historische Simulation und die Monte-Carlo-Simulation zu nennen. 
6 Vgl. Bugár/Ratting (2016): 36, van Vuuren/Visser (2016): 120–123, Embrechts et al. (2014): 26–28, 

Yalamova (2005): 77f., Daníelsson et al. (2001): 6f., 9-11. 
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Zu (2): In einigen Studien ist gezeigt worden, dass die bisherige Marktrisiko-Regulierung 
insofern unpassend ist, als dass der VaR in normalen Marktzeiten die tatsächlichen Ver-
luste überschätzt und in gestressten Märkten die tatsächlichen Verluste unterschätzt.1 Die 
Kalibrierung des VaR in der Marktrisiko-Regulatorik ist demnach nicht optimal. Dies 
liegt u. a. daran, dass beim VaR die Anpassung an neue Marktsituationen zu lange dauert 
bzw. der VaR in extremen Marktzeiten als Risikomaß als Ganzes versagt.2 

Zu (3): Die zeitliche Verzögerung bei der Anpassung an neue Marktsituationen ist auch 
ein Grund für die Kritik der Prozyklizität des VaR. Der VaR bleibt demnach auch nach 
einer Boomphase noch niedrig und wird erst mit einer zeitlichen Verzögerung gesteigert. 
Durch das Ansteigen des VaR in einer Phase des Abschwungs wird somit die Tendenz 
der Finanzinstitute verstärkt, ihr Geschäft weiter einzuschränken, um die regulatorischen 
Vorgaben weiterhin erfüllen zu können.3 

Zu (4): Weitere Kritikpunkte an der bisherigen Marktrisiko-Regulatorik sind neben dem 
Vorwurf der Möglichkeit von „regulatory arbitrage“, die Abgrenzung des Handelsbuches 
zum Bankbuch, die Verursachung von Illiquidität in (Teil-)Märkten, keine Berücksichti-
gung von Liquiditätsrisiken, fehlende Robustheit der regulatorischen Modelle sowie die 
Abhängigkeit des Standardansatzes von externen Ratings.4 

Die Defizite an der bisherigen Marktrisiko-Regulatorik wurden bereits früh offengelegt 
und durch diverse Überarbeitungen des regulatorischen Standards teilweise reduziert.5 
Die Streitpunkte bzgl. der statistischen Natur des VaR sowie der Kalibrierung des Risi-
komaßes blieben jedoch bestehen. Insgesamt soll der dargestellten Aspekte der Kritik nun 
durch die grundlegende Überarbeitung des Marktrisiko-Standards (FRTB) begegnet wer-
den.6  

2. Änderungen der Berechnungsmethodik durch FRTB 

FRTB versucht den Kritikpunkten bezüglich der verwendeten Methoden zur Berechnung 
der Kapitalanforderungen insbesondere durch die Einführung eines neuen Risikomaßes 
zu begegnen. Die Kapitalanforderungen gemäß FRTB werden auf Basis des Expected 

 
1 Vgl. Gulija (2018), O’Brien/Szerszeń (2017): 232, Bugár/Ratting (2016): 38, Alexander/Baptista/Yan 

(2014): 108, 128. 
2 Vgl. O’Brien/Szerszeń (2017): 232, Yalamova (2005): 77f., Daníelsson et al. (2001): 6f., 10. 
3 Vgl. van Vuuren/Visser (2016): 123f., Alexander/Baptista/Yan (2014): 110, 126-128, Daníelsson et al. 

(2001): 15f. 
4 Vgl. Coen (2018): 2f., Collard/Boissay/Lewrick (2018): 16–19, Gulija (2018), Drenovak et al. (2017): 

1043, Alexander/Baptista/Yan (2013): 267, Daníelsson et al. (2001): 7, 10-13. 
5 Zum Beispiel wurde ein antizyklischer Kapitalpuffer eingeführt, um der Prozyklizität in der Regulatorik 

im Allgemeinen entgegenzuwirken. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): RBC30.6-
RBC30.15. 

6 Vgl. Coen (2018): 2f. 
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Shortfall (ES) ermittelt und nicht wie in Basel III auf Basis des Value-at-Risk (VaR).1 
Während im internen Modellansatz die Berechnung des ES direkt gefordert wird, weist 
FARAG (2017) darauf hin, dass die Kapitalanforderungen auch im Standardansatz von 
FRTB mit Hilfe des Expected Shortfalls ermittelt werden.2 Grundsätzlich wird die Ein-
führung von ES als Risikomaß von der Literatur befürwortet, da der ES im Vergleich zum 
VaR einige Vorteile bietet.3 Hier ist als erstes anzuführen, dass der ES alle Verlust-Ereig-
nisse umfasst, ebenso jene Ereignisse mit äußerst niedrigen Eintrittswahrscheinlichkei-
ten, welche durch den VaR nicht berücksichtigt werden.4 Des Weiteren ist der ES ein 
kohärentes Risikomaß, sodass das Problem der fehlenden Subadditivität vom VaR in Ba-
sel III nun in FRTB gelöst wird.5 Der Thematik der Prozyklizität wird in FRTB dadurch 
begegnet, dass die Risikogewichte sowohl im Standardansatz als auch im internen Mo-
dellansatz auf Basis einer Stressperiode kalibriert werden.6 Allerdings gibt es auch Stim-
men, dass allein durch den Wechsel auf ES als zentrales Risikomaß das Problem der Pro-
zyklizität nicht gelöst ist.7 Durch die Einführung des ES als neues zentrales Risikomaß 
reagiert der Regulator also auf anhaltende Kritik der bisherigen Marktrisikoregulierung. 
Ob die Einführung des ES als zentrales Risikomaß allerdings ausreicht, um die Prozykli-
zität signifikant zu reduzieren, wird sich erst nach Einführung des Standards zeigen. 

Neben der Einführung eines neuen Risikomaßes sorgen weitere Anpassungen hinsichtlich 
der Ermittlung der Kapitalanforderungen für eine deutlich gestiegene Komplexität. In 
diesem Zusammenhang sind insbesondere die sogenannten „non-modellable risk factors“ 
(NMRF) im internen Modellansatz zu nennen.8 Jeder Risikofaktor, welcher in die ES-
Berechnung einfließt, wird einem sogenannten „risk factor eligibility test“ (RFET) unter-
zogen, um zu prüfen, ob auf eine ausreichende Anzahl an realen Preisen für diesen Risi-
kofaktor zurückgegriffen werden kann.9 Für die Risikofaktoren, welche den RFET nicht 
bestehen, wird eine zusätzliche Kapitalanforderung ermittelt.10 Weitere Beispiele für die 
gestiegene Komplexität im Zusammenhang mit FRTB ist das Backtesting der auf Basis 
vom ES ermittelten Werte sowie der Profit and Loss Attribution (PLA) Test. Beide Tests 
müssen sowohl auf Ebene der Handelstische11 sowie auf Gesamtbankebene bestanden 
werden, um einen internen Modellansatz anwenden zu dürfen – anderenfalls müssen die 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019e). Für eine Beschreibung der Risikomaße ES und 

VaR siehe Kapitel A.I.3 des ersten Teils. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR33, Farag (2018a): 2f. 
3 Vgl. Ziggel/Berens. Für einen Vergleich der beiden Risikomaße siehe Yamai/Yoshiba (2002a), 

Yamai/Yoshiba (2002b), Yamai/Yoshiba (2002c), Yamai (2001). 
4 Vgl. Wang/Zitikis (2019). 
5 Vgl. Acerbi/Tasche (2002): 382–387, Artzner et al. (1999b): 204–211, Artzner et al. (1997). 
6 Vgl. Quell (2015): 219, Vorbrink/Bakiev/Kessler (2014): 30f. 
7 Vgl. Chevallier/El Joueidi (2019): 135, van Vuuren/Visser (2016): 135. 
8 Vgl. Orgeldinger (2018a): 75. 
9 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR31.12-MAR31.26, Chender (2019b), 

Crabb (2018c). 
10 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019e): MAR33.16-MAR33.17. 
11 Für eine Definition eines Handelstisches siehe Basel Committee on Banking Supervision (2019c): 

MAR12. 
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Kapitalanforderungen gemäß Standardansatz ermittelt werden.1 Während ein Backtesting 
von VaR-Werten verhältnismäßig einfach ist, stellt das überprüfen von ES-Werten eine 
größere Herausforderung dar.2 Hinzu kommt, dass der PLA Test mit einer täglichen Über-
prüfung der tatsächlichen und einer hypothetischen Gewinn- und Verlustrechnung sehr 
komplex und aufwendig ist.3 Zwar betreffen die hier genannten Faktoren primär den in-
ternen Modellansatz von FRTB, allerdings weist HORTIN (2016) darauf hin, dass der Stan-
dardansatz keinesfalls unterschätzt werden solle, da er zum einen alle Banken betrifft4 
und zum anderen ebenfalls komplexe Änderungen wie z. B. die überarbeitete Trennung 
zwischen Handels- und Bankbuch beinhaltet.5 Insgesamt sprechen einzelne Stimmen so-
gar davon, dass die neuen Berechnungsmethoden zu komplex gestaltet wurden.6 

Die neue Berechnungslogik für die Kapitalanforderungen der Marktrisiken werden von 
der Wissenschaft insofern kritisiert, als dass durch die Einführung von ES das Modellri-
siko steigt.7 WILKENS/PREDESCU (2017) sehen in der Einführung der Default Risk Charge 
(DRC) im Standardansatz ebenfalls ein gesteigertes Modellrisiko.8 Anomalien und logi-
sche Inkonsistenzen in dem neuen Standard, welche über ein gesteigertes Modellrisiko 
hinausgehen, werden von FARAG (2017 UND 2018) identifiziert und analysiert. Die Ano-
malien betreffen sowohl den Standardansatz als auch den internen Modellansatz und dre-
hen sich u. a. ebenfalls um die DRC und das Backtesting.9 

Insgesamt kann festgehalten werden, dass die Einführung des Expected Shortfalls in der 
Literatur grundsätzlich positiv wahrgenommen wird, da der ES dem VaR als überlegen 
angesehen wird und darüber hinaus vielen Kritikpunkten der bisherigen Marktrisiko-Re-
gulierung begegnet. Allerdings steigt damit auch die Komplexität der Ermittlung der Ka-
pitalanforderungen merklich an und es entstehen neue methodische Inkonsistenzen, wel-
che gegebenenfalls in den kommenden Jahren nachgebessert werden (sollten). 

3. Auswirkungen von FRTB auf Höhe der Kapitalanforderungen 

In Bezug auf die Auswirkungen auf die Höhe der Kapitalanforderungen zeigen erste Stu-
dien wie z. B. die „Quantitative Impact Studies“ (QIS) des Regulators, dass mit einer 
deutlichen Steigerung der Kapitalanforderungen durch die Einführung von FRTB zu 
rechnen ist. Die Zunahme der Kapitalanforderungen beträgt gemäß des letzten Basel III 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR32. 
2 Für eine ausführliche Diskussion zum Backtesting von ES siehe Acerbi/Szekely (2014). 
3 Vgl. Orgeldinger (2017): 13. 
4 Zum einen müssen Verbriefungen auf Basis des Standardansatzes ermittelt werden und zum anderen 

dient der Standardansatz als „Fallback“ für den Fall, dass ein Handelstisch oder ein Finanzinstitut das 
Backtesting oder den PLA Test nicht besteht. 

5 Vgl. Hortin (2016). 
6 Vgl. Chender (2018b). 
7 Vgl. Kellner/Rösch (2016): 51–58. 
8 Vgl. Wilkens/Predescu (2017). 
9 Vgl. Farag (2018a), Farag (2018b), Farag (2016). 
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Monitoring Reports des BCBS im Durchschnitt 44,6% für die Gruppe 1 Banken1 und 
38,8% für die Gruppe 2 Banken.2 Dabei fällt die durchschnittliche Zunahme im Stan-
dardansatz höher aus als im internen Modellansatz.3 Die Ergebnisse zeigen allerdings 
ebenso ein sehr breites Spektrum an Veränderungen der Kapitalanforderungen, von deut-
licher Entlastung (-70,7%) bis hin zu extremer Steigerungen (+204,3%).4 Einzelne Stu-
dien sprechen sogar von Zunahmen der Eigenkapitalanforderungen von +400% oder für 
kleine Finanzinstitute sogar von bis zu +5.000%.5 An dieser Stelle ist jedoch wichtig zu 
erwähnen, dass das Marktrisiko im Durchschnitt mit etwa drei bis vier Prozent einen re-
lativ kleinen Anteil an der Gesamtrisikoposition einer Bank hat, wobei auch hier ein brei-
tes Spektrum von null Prozent bis hin zu gut 30% vorzufinden ist.6 Somit hält sich der 
Effekt von FRTB auf die Gesamtrisiko-Situation einer Bank in vielen Fällen in Grenzen. 
Hinzu kommt, dass bereits beobachtet werden konnte, dass die Banken in der jüngeren 
Vergangenheit Marktrisiko-Positionen abgebaut haben.7 

Die sehr unterschiedlichen Auswirkungen von FRTB auf verschiedene Banken war eben-
falls Gegenstand von Studien, welche versucht haben, die Treiber der Kapitalanforde-
rungen gemäß FRTB zu identifizieren. Im Standardansatz stellt die neu eingeführte DRC 
immerhin etwa ein Drittel der Kapitalanforderungen.8 Im IMA stellen strukturierte Pro-
dukte sowie Aktiengeschäfte wesentliche Treiber dar, wohingegen Zins- und Fremdwäh-
rungsgeschäfte kaum Auswirkungen zeigen.9 In Bezug auf die Marktrisikokomponenten 
können die „non-modellable risk factors“ (NMRF) sowie die Default Risk Charge (DRC) 
ebenfalls als Treiber im IMA betrachtet werden, da sie nicht nur jeweils bis zu etwa 30% 
der Kapitalanforderungen ausmachen können, sondern auch zu deutlichen Steigerungen 
der Kapitalanforderungen führen können.10 Wie an den hier aufgeführten Treibern ersicht-
lich ist, sind die wesentlichen Treiber häufig mit bestimmten Produktgruppen verbunden. 

 
1 Gruppe 1 Banken sind alle Finanzinstitute des Samples mit einem Kernkapital (Tier 1) von mehr als drei 

Milliarden Euro und internationaler Geschäftsaktivität. Alle anderen Banken bilden die Gruppe 2 Ban-
ken. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 16. 

2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 76f. 
3 Vgl. Chender (2019c). 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 76f. 
5 Vgl. Chender (2018c), Neisen/Schulte-Mattler (2016b), Alexander/Baptista/Yan (2013): 250.  

An dieser Stelle sei jedoch darauf hingewiesen, dass die Zahlen noch auf dem alten Stand des Standards 
von 2016 beruhen. Da die Kapitalanforderungen gemäß des Standards von 2019 im Durchschnitt geringer 
ausfallen, fallen die hier genannten Werte zu hoch aus. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision 
(2019e): 3, Chender (2019a). 

6 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 72f. 
7 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 72f. 
8 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 76f. 
9 Vgl. Buehler et al. (2015): 4–6. 
10 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 76f., Orgeldinger (2018a): 75. 
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Somit kann festgehalten werden, dass für eine Bank die Portfoliozusammensetzung hin-
sichtlich der Auswirkungen von FRTB auf die Kapitalanforderungen für Marktrisiken 
eine entscheidende Rolle spielt.1 

 

III. Auswirkungen von FRTB über Kapitalanforderungen hinaus 

1. Abgrenzung Handels- und Bankbuch 

Die Einführung vom „Fundamental Review of the Trading Book“ hat – wie das Funda-
mental im Namen bereits verrät – nicht nur Auswirkungen auf die Ermittlung der Kapi-
talanforderungen, sondern enthält ebenso Änderungen, die weit über die Anpassung der 
Kapitalanforderungen hinaus gehen. Eine dieser grundlegenden Änderungen ist die 
Überarbeitung der Definition, welche Geschäfte dem Handelsbuch und welche Ge-
schäfte dem Bankbuch zuzuweisen sind. In der Vergangenheit wurde häufig kritisiert, 
dass die Abgrenzung nicht eindeutig genug und somit ein hohes Maß an Interpretation 
sei, was wiederum die Möglichkeit der regulatorischen Arbitrage bietet.2 Im Zuge von 
FRTB hat der Regulator die Trennung zwischen Handels- und Bankbuch von Grund auf 
überarbeitet und dabei deutlich detailliert.3 Im Ergebnis hält er zwar an der Prämisse der 
Handelsabsicht fest, detailliert jedoch die Zuordnungslogik zu den jeweiligen Büchern 
und listet sogar eine Reihe an Produkten auf, von denen der Regulator grundsätzlich an-
nimmt, dass sie dem Handels- bzw. Bankbuch zuzuordnen sind.4 Des Weiteren sieht der 
Standard eine dauerhafte Zuordnung eines Produktes zu einem der beiden Bücher vor, 
da der Regulator den Transfer von Finanzprodukten zwischen den beiden Büchern wei-
testgehend unterbindet.5 Zwar ist eine Umwidmung nach aufsichtlicher Genehmigung 
noch möglich, allerdings führt diese nicht zu einer geringeren Kapitalanforderung, da eine 
etwaige Entlastung direkt als zusätzliche Anforderung in Form eines Aufschlags erhoben 
wird.6 Die Möglichkeit der regulatorischen Arbitrage wird dadurch stark reduziert, was 
ein zentrales Ziel von FRTB darstellt.7 

2. Implementierungsaufwand von FRTB 

Mit den Anpassungen der Methodik zur Ermittlung von Kapitalanforderungen sowie den 
zusätzlichen Änderungen wie z. B. die überarbeitete Zuordnung zum Handels- bzw. 
Bankbuch gehen natürlich ebenso Implementierungskosten einher. Im Wesentlichen sind 

 
1 Vgl. Neisen/Schulte-Mattler (2019): 48f. 
2 Vgl. Coen (2018): 2, Quell (2015): 216f. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019e): 3, 6, Quell (2015): 217. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): RBC25.5-RBC25.9. 
5 Vgl. Orgeldinger (2017): 3, Neisen/Schulte-Mattler (2016a): 8f., Vorbrink/Bakiev/Kessler (2014): 27f. 
6 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): RBC25.14-RBC25.17. 
7 Vgl. Coen (2018): 2. 
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hier die Investitionen in die IT zu nennen, welche sowohl für den Standardansatz als 
auch für den internen Modellansatz signifikant ausfallen. Im Standardansatz sind insbe-
sondere die Kategorisierung von Finanzinstrumenten in ihre entsprechenden Buckets als 
auch die Ermittlung von Sensitivitäten mit den dazu benötigten Daten als Treiber des 
Rechenaufwandes und den daraus resultierenden Anforderungen an die IT-Infrastruktur 
zu nennen.1 Im internen Modellansatz fallen insbesondere das Backtesting sowie der PLA 
Test ins Gewicht, wofür eine Verknüpfung von Front-End und Back-End Systemen z. B. 
hinsichtlich der verwendeten Preis- und Risikomodelle erforderlich ist.2 Die geschätzten 
Implementierungskosten für die IT belaufen sich dabei auf 4 Mio. EUR bis zu 220 Mio. 
EUR für eine Bank.3 Der Großteil der Implementierungskosten werden dabei auf Inves-
titionen zur Sicherstellung der Datenverfügbarkeit entfallen, da z. B im Standardansatz 
viele neue Datenfelder erforderlich sind, die in bisherigen (Meldewesen-)Standards nicht 
angefragt werden, oder im internen Modellansatz neue Daten für den PLA Test oder 
NMRFs generiert werden müssen.4 Die große Bedeutung der IT-Architektur wird auch 
im Rahmen einer Umfrage von FIS deutlich, welche die Auswirkungen auf die IT-
Architektur als größte Herausforderung in Bezug auf FRTB sieht – noch vor methodi-
schen Aspekten wie die Abgrenzung des Handels- vom Bankbuch.5 Des Weiteren sehen 
sich die Banken hohen Implementierungsaufwänden hinsichtlich der Konformität von 
FRTB im Zusammenhang mit anderen datenzentrierten Standards wie z. B. MiFID II6 
oder BCBS #2397 konfrontiert.8  

3. Risiko der Illiquidität von Teilmärkten durch FRTB 

Die Auswirkungen von FRTB beschränken sich ersten Einschätzungen zufolge nicht nur 
auf die Banken selbst hinsichtlich der Ermittlung der Kapitalanforderungen oder der Im-
plementierungskosten, sondern können sich auch auf die Liquidität von einzelnen Pro-
dukten oder Teilmärkten auswirken.9 Durch stark ansteigende Kapitalanforderungen 

 
1 Vgl. Davis (2016). 
2 Vgl. Azoulay et al. (2018): 1-2, 13, Lahrsen/Ludsteck (2016). 
3 Vgl. Mössinger/Pfingsten (2019): 317. 
4 Vgl. Chender (2019b), Chender (2018a), Crabb (2018c), Orgeldinger (2018b): 2–4, Davis (2016), 

Lahrsen/Ludsteck (2016): 1–3, Ziggel/Berens (2014): 179f. 
Zwar beziehen sich einige Quellen auf die Anforderung des FRTB vom Stand Januar 2016, allerdings 
sind die grundsätzliche Methodik und die damit verbundenen Datenanforderungen weitestgehend beibe-
halten worden, sodass die getroffenen Aussagen grundsätzlich Bestand haben. Vgl. Mössinger/Pfingsten 
(2019): 328. 

5 Vgl. Ludwig (24.10.2017). 
6 MiFID II umfasst zum einen intermediärs- und anlegerschutzbezogene Themen wie z. B. unabhängige 

Anlageberatung oder Produkt-Governance und zum anderen markt- und börsenbezogene Themen wie 
z. B. die Einführung einer neuen Form von Handelsplätzen. Siehe MiFID II (2014). 

7 BCBS #239 ist ein vom BCBS entwickelter Standard zu Aggregation von Risikodaten und der sich an-
schließenden Risikoberichterstattung. Siehe Basel Committee on Banking Supervision (2013). 

8 Vgl. Crabb (2018a). 
9 Vgl. Crabb (2018b). 
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(ggfs. in Verbindung mit hohen Implementierungskosten) kann es für eine Bank unprofi-
tabel werden, bestimmte Produkte an einzelnen Handelstischen für ihre Kunden anzubie-
ten.1 Dies kann wiederum dazu führen, dass aufgrund der höheren Preise und des gerin-
geren Handelsvolumens die Liquidität in dem entsprechenden Teilmarkt abnimmt.2 Dies 
trifft vor allem kleinere Institute sowie Teilmärkte bzw. Produkte mit einem bereits ge-
ringen Handelsvolumen (beispielsweise im Rahmen von Market Making), da z. B. im 
internen Modellansatz nicht ausreichend Preisbeobachtungen realisiert werden können 
und somit zusätzliche Kapitalanforderungen für die NMRF entstehen, was wiederum die 
Liquiditätssituation für diese Teilmärkte bzw. Produkte verschärft.3  

  

 
1 Vgl. Chender (2019b). 
2 Vgl. European Banking Authority (2015): 15f. 
3 Vgl. Chender (2018b), Risk.Net (2016): 20. 
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C. Untersuchung der FRTB-Auswirkungen auf die Geschäftsmodelle 
von Banken mit Hilfe einer Case Study 

I. Ergebnisse von Quantitative Impact Studies des Regulators zu 
FRTB 

1. Auswirkungen auf Kapitalanforderungen von Banken 

Um die Auswirkungen von FRTB auf Banken zu analysieren, ist eine Möglichkeit, auf 
bereits erfolgte Quantitative Impact Studies (QIS) des Regulators zurückzugreifen. In den 
halbjährlichen QIS von BCBS1 untersucht der Regulator auf Basis von realen Bankda-
ten der Mitgliedsstaaten der BIS die Auswirkungen der selbst entwickelten regulatori-
schen Standards auf die Banken.2 Die Daten der Banken für die Studie werden dabei frei-
willig zugeliefert und anonymisiert verarbeitet. Für die Analyse werden die 
partizipierenden Banken in Abhängigkeit ihrer Kapitalisierung und Internationalität in 
drei Gruppen eingeteilt. Die Banken in Gruppe 1 weisen ein Kernkapital (Tier 1 Capital) 
von mehr als drei Milliarden Euro sowie internationale Geschäftsaktivitäten auf. Die G-
SIBs sind vom Financial Stability Board (FSB) der BIS in Kooperation mit dem BCBS 
und nationalen Aufsichtsbehörden festgelegte systemrelevante Banken und stellen in den 
QIS eine Untergruppe der Gruppe 1 Banken dar.3 Die dritte Gruppe wird als Gruppe 2 
bezeichnet und enthält alle partizipierenden Institute, welche nicht der Gruppe 1 zugeord-
net wurden. In der letzten QIS vom April 2020, welche auf den Bankdaten per 30.06.2019 
aufbaut, wurden die Daten von 174 Banken (vorherige Studie4: 181 Banken) untersucht 
– davon 105 (105) Gruppe 1 Banken, inkl. aller 30 (29) G-SIBs, sowie 69 (76) Gruppe 2 
Banken. 

Für die Untersuchung der Marktrisiken und die Auswirkungen der Einführung von 
FRTB stehen allerdings die Daten von nur 49 (vorherige Studie: 50) Gruppe 1 Banken, 
davon 23 (23) G-SIBs sowie 14 (14) Gruppe 2 Banken zur Verfügung. Die Auswirkungen 
von FRTB auf die Kapitalanforderungen der Banken werden im Durchschnitt für die drei 
Gruppen dargestellt. So ergibt sich für die Gruppe 1 Banken eine Steigerung der Kapital-
anforderungen in Höhe von 44,6% (vorherige Studie: 54,7%), 53,6% (63,5%) für die G-
SIBs und 38,8% (18,9%) für die Gruppe 2 Banken. Darüber hinaus wird anonymisiert 
auch das Spektrum der Auswirkungen auf die einzelnen Institute dargestellt. Hier zeigt 
sich ein sehr breites Spektrum von etwa -70% bis zu +200% (vorherige Studie etwa -80% 

 
1 Für den europäischen Markt führt die EBA entsprechende QIS durch. Da die Ergebnisse vergleichbar 

sind, wird auf eine separate Darstellung verzichtet. Für die letzte QIS der EBA siehe European Banking 
Authority (2020). 

2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 1, Basel Committee on Banking Supervision 
(2017): 1, 11–12. 

3 Für eine Übersicht der G-SIBs siehe Financial Stability Board (22.11.2019). 
4 Die vorherige Studie wurde im Oktober 2019 veröffentlicht und baut auf den Daten per Ende 2018 auf. 

Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019a): 1. 
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bis zu +370%).1 Anhand der großen Unterschiede der Auswirkungen der Einführung von 
FRTB zeigt sich bereits, dass die Portfoliozusammensetzung wahrscheinlich eine ent-
scheidende Rolle spielt.  

Eine weitere Information, welche im Zusammenhang mit den Auswirkungen der Einfüh-
rung von FRTB wichtig ist und durch die QIS bereitgestellt wird, ist der Anteil der Markt-
risiken an den Gesamtrisiken einer Bank. Im Durchschnitt beträgt der Anteil der Markt-
risiken der untersuchten Banken 3,8% (vorherige Studie 4,1%) für Gruppe 1 Banken, 
3,7% (4,2%) für die G-SIBs und 2,6% (2,5%) für Gruppe 2 Banken. Allerdings kann auch 
hier ein sehr breites Spektrum an Ausprägungen festgestellt werden. So reicht der Anteil 
der Marktrisiken bei den untersuchten Banken von 0,0% bis hin zu 34,9% (35,6%), wobei 
dabei keine signifikanten Unterschiede zwischen Gruppe 1 und Gruppe 2 Banken auftre-
ten – lediglich die G-SIBs weisen mit 0,0% bis 14,1% (17,0%) eine geringere Spanne 
auf.2 In Bezug auf die Auswirkungen der Einführung von FRTB kann an dieser Stelle also 
mit deutlichen Unterschieden hinsichtlich der Höhe der Auswirkungen je Bank gerechnet 
werden. 

2. Treiber der Auswirkungen gemäß QIS des Regulators 

Neben den durchschnittlichen Auswirkungen von FRTB auf die Kapitalanforderungen 
der untersuchten Banken hält die Quantitative Impact Study weitere Informationen hin-
sichtlich der Treiber der Auswirkungen bereit. Dies betrifft in erster Linie das Herunter-
brechen des Marktrisikos in seine Bestandteile. Dabei werden für den Vergleich von 
Basel III mit FRTB das Marktrisiko nach Basel III in die drei Komponenten Standardan-
satz, interner Modellansatz (IMA) und Sonstiges untergliedert. Das Marktrisiko nach 
FRTB wird zusätzlich in die drei Standardansatz-Komponenten (Sensitivitäten-basierter 
Ansatz, DRC und RRAO) und in die drei IMA-Komponenten (modellierbare Risikofak-
toren (MRF), NMRF und DRC) zerlegt. Somit ist ein Vergleich der Anteile der Marktri-
siko-Komponenten vor und nach Einführung von FRTB möglich. Hier zeigt sich, dass 
der Anteil der Standardansatz-Kapitalanforderungen der großen internationalen Banken 
(Gruppe 1 Banken) vor Einführung von FRTB lediglich 49,0% (vorherige Studie: 43,9%) 
beträgt, während er nach Einführung von FRTB auf 56,4% (55,4%) ansteigt. Bei den 
Gruppe 2 Banken zeichnet sich ein ähnliches Bild ab, da hier der Anteil der Standardan-
satz-Kapitalanforderungen von 86,6% (85,2%) sogar auf 98,7% (97,2%) zunimmt. Somit 
scheint der Standardansatz ein wesentlicher Treiber des Anstiegs der Kapitalanforderun-
gen durch die Einführung von FRTB zu sein.  

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 76, Basel Committee on Banking Supervision 

(2019a): 78. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 72-73, 158, Basel Committee on Banking 

Supervision (2019a): 74-75,158. 
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Beim Blick auf die Zusammensetzung der Kapitalanforderungen im Standardansatz 
nach Einführung von FRTB fällt auf, dass der Sensitivitäten-basierte Ansatz (Anteil etwa 
zwei Drittel) zusammen mit der DRC (Anteil etwa ein Drittel) die wesentlichen Treiber 
der Kapitalanforderungen darstellen. Das RRAO spielt in dieser Hinsicht eine unterge-
ordnete Rolle. Im internen Modellansatz sind die Anteile der MRF, NMRF und DRC 
relativ gleich verteilt, wobei die modellierbaren Risikofaktoren einen leicht größeren An-
teil aufweisen.1 Da der Anteil des IMA an den Gesamt-Marktrisiken abnimmt, nehmen 
die IMA-Kapitalanforderungen im Zusammenhang mit der Einführung von FRTB nicht 
so stark zu wie die Kapitalanforderungen gemäß Standardansatz. Insgesamt bestätigen 
die Ergebnisse der QIS die auf Basis der Literaturstudie getroffenen Aussagen.2 

3. Auswirkungen hinsichtlich des Geschäftsmodells  

Im Folgenden werden die Quantitative Impact Studies nun in Bezug auf ihre Eignung zur 
Analyse der Auswirkungen von FRTB auf Geschäftsmodelle von Banken eingeordnet. 
Dabei spielen neben der Möglichkeit eine Verbindung zum Geschäftsmodell herzustellen 
und deren Vergleichbarkeit auch die Möglichkeit zur Berücksichtigung unterschiedlicher 
Marktsituationen eine Rolle. 

In Bezug auf die Herstellung einer Verbindung zum Geschäftsmodell bieten die QIS 
leider nur unzureichende Informationen. Zwar bieten die QIS den großen Vorteil, dass 
sie zum einen auf Echtdaten der Banken aufbauen und zum anderen bei der Ermittlung 
der Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen die gleichen Berechnungsmethoden für 
alle Banken zugrunde legen. Jedoch werden die Banken in zwei große Gruppen katego-
risiert, welche keinerlei Rückschlüsse auf das Geschäftsmodell der Banken zulassen. 
Zwar liegen die Daten der Banken auf Einzelinstitutsebene vor, allerdings werden die 
Daten streng vertraulich behandelt und nur anonymisiert dargestellt, sodass es nicht mög-
lich ist, eigene Bankengruppen mit Bezug auf Geschäftsmodelle zu bilden.  

Die QIS stellen grundsätzlich Momentaufnahmen zu halbjährlichen Stichtagen dar und 
berücksichtigen keine Marktsituationen. Allerdings führt das BCBS die QIS bereits seit 
2010 durch und hat dementsprechend eine Zeitserie aufgebaut, anhand welcher unter-
schiedliche Marktsituationen abgelesen werden könnten.3 Jedoch umfasst der Zeitraum 
zum einen grundsätzlich kein wirkliches Stress-Szenario wie z. B. die Finanzkrise von 
2007-2009 und zum anderen ist der finale FRTB-Standard erst im Januar 2019 veröffent-
licht worden. Dadurch ist ein Vergleich der Auswirkungen der Einführung von FRTB in 
unterschiedlichen Marktsituationen auf Basis der QIS nicht möglich. 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 76f., Basel Committee on Banking Supervision 

(2019a): 78f. 
2 Siehe hierzu Kapitel B.II des ersten Teils. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 187f. 
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Insgesamt bieten die QIS somit zwar Anhaltspunkte für die Auswirkungen der Einfüh-
rung von FRTB, allerdings können sie für die vorliegende Arbeit nicht in größerem Um-
fang genutzt werden. 

 

II. FRTB-Auswirkungsanalysen der Branche 

1. Auswirkungen auf Kapitalanforderungen von Banken 

Eine weitere Möglichkeit für Auswirkungsanalysen sind von der Branche durchgeführte 
Quantitative Impact Studies sowie Auswirkungsanalysen von Einzelinstituten. So hat bei-
spielsweise die ISDA zusammen mit der gfma und dem IIF auf Basis der Daten von 30 
Banken eine QIS hinsichtlich der Auswirkungen von FRTB durchgeführt und kommt zu 
dem Ergebnis, dass die Kapitalanforderungen zwischen dem 1,6-fachen und dem 2,5-
fachen ansteigen werden, je nach Anwendung des internen Modellansatzes oder des Stan-
dardansatzes.1 Eine weitere Studie, durchgeführt von WOODALL (2016) auf Basis von elf 
regional ausgerichteten Banken, geht sogar von einem Anstieg der Kapitalanforderungen 
durch die Einführung von FRTB von dem 6,2-fachen hinsichtlich des Standardansatzes 
und vom 1,5-fachen bei den internen Modellansätzen aus.2 An dieser Stelle sei jedoch 
darauf hingewiesen, dass diese Daten sich noch auf den Stand des regulatorischen Stan-
dards von Januar 2016 beziehen. Nach der letzten Anpassung des Standards zum Januar 
2019 ist davon auszugehen, dass die Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen etwas 
geringer ausfallen werden.3 Auch trotz eines Abschlages für Entlastungen des Standards 
von Januar 2019 fällt auf, dass die relativen Veränderung der Kapitalanforderungen in 
den Branchen-QIS deutlich höher ausfallen als in den QIS des Regulators. Dies wird 
durch die aktuellste Studie der ISDA bestätigt, welche eine dreimal so hohe Zunahme der 
Kapitalanforderungen im Vergleich zu den letzten Ergebnissen der QIS des Regulators 
ermittelt hat.4 

2. Treiber der Auswirkungen laut Branche 

Während sich Einzelinstitute der Branche mit der Bekanntgabe ihrer vollständigen Aus-
wirkungen von FRTB auf die Kapitalanforderungen zurückhalten, berichten sie auf Kon-
gressen umso ausführlicher über mögliche Treiber der Steigerung der Kapitalanforderun-
gen. So sieht die Nord/LB vor allem das Fremdwährungsrisiko als wesentlichen Treiber 
der Zunahme der Kapitalanforderungen durch die Einführung von FRTB. Durch eine Ge-
genüberstellung der Belastung im Standardansatz und im IMA stellt sie dar, dass die 
durchschnittliche Belastung der Fremdwährungsrisiken im Standardansatz sowohl für 

 
1 Vgl. International Swaps and Derivatives Association (2017). 
2 Vgl. Woodall (2016). 
3 Vgl. Chender (2019a). 
4 Vgl. Wilkes (2019). 
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Einzelwährungen als auch für gemischte Währungsportfolios deutlich über denen im 
IMA liegt.1  

Weitere Treiber der Kapitalanforderungen für den Standardansatz als auch den internen 
Modellansatz sind laut FIS unter anderem die Liquiditätshorizonte und die NMRF.2 Dass 
die NMRF einen wesentlichen Treiber der Kapitalanforderungen darstellen, bestätigt eine 
weitere Umfrage unter elf Regionalbanken weltweit. Darüber hinaus hat diese Umfrage 
ergeben, dass ein Großteil der Banken davon ausgeht, dass viele Handelstische aufgrund 
des Nichtbestehens des PLA Tests zum Standardansatz wechseln müssen, was mit einer 
deutlichen Zunahme der Kapitalanforderungen einhergeht.3  

Des Weiteren nennt die Zürcher Kantonalbank zusätzliche Treiber der Kapitalanforde-
rungen im Standardansatz von FRTB. So weisen beispielsweise Short-Positionen von 
Optionen, welche deutlich aus dem Geld sind, ein stark erhöhtes Risikogewicht auf. Wei-
tere Aspekte, die von der Zürcher Kantonalbank angemerkt werden, sind die verhältnis-
mäßig hohen Risikogewichte für den Finanzsektor und die geringe Rating-Sensitivität für 
Credit Spread Risiken.4  

An dieser Stelle sei erneut darauf hingewiesen, dass die hier dargestellten Treiber auf 
Basis des Standes des regulatorischen Standards von Januar 2016 identifiziert wurden. 
Allerdings werden einige der wesentlichen Treiber auch durch aktuelle Studien, welche 
auf dem Stand des regulatorischen Standards von Januar 2019 basieren, bestätigt. So be-
stätigt eine aktuelle Studie der ISDA den Wechsel vom IMA zum Standardansatz als ei-
nen wesentlichen Treiber der steigenden Kapitalanforderungen, da für bestimmte Pro-
dukte wie z. B. Fonds von Zunahmen der Kapitalanforderungen um +70% ausgegangen 
wird. Ferner bestätigt diese Studie ebenfalls die NMRF als wesentlichen Treiber der Ka-
pitalanforderungen im IMA.5 

3. Auswirkungen hinsichtlich des Geschäftsmodells 

Ebenso wie bei den Quantitative Impact Studies des Regulators werden die Auswirkungs-
analysen der Branche hinsichtlich der Möglichkeit eine Verbindung zum Geschäftsmo-
dell herzustellen und unterschiedliche Marktsituationen zu berücksichtigen bewertet. 

In Bezug auf die Verbindung zum Geschäftsmodell ergibt sich eine ähnliche Proble-
matik wie bei den QIS des Regulators, da auch bei den Branchen QIS Bankengruppen 
gebildet und lediglich Durchschnittswerte als Ergebnisse ausgewiesen werden. Erschwe-
rend kommt hinzu, dass in der Regel auch weniger Detailinformationen in Form vom 

 
1 Vgl. Ahrens (09.06.2016). 
2 Vgl. Ludwig (09.06.2016). 
3 Vgl. Woodall (2016). 
4 Vgl. Schröder (Oktober 2017). 
5 Vgl. Wilkes (2019). 
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Herunterbrechen der Marktrisiko-Komponenten zur Verfügung stehen, was eine nach-
trägliche Ableitung von Geschäftsmodellen nicht möglich macht. Die Möglichkeit, die 
QIS eines Branchenverbandes als Proxy für ein Geschäftsmodell zu verwenden und auf 
diese Weise mehrere Branchen QIS als unterschiedliche Geschäftsmodelle miteinander 
zu vergleichen, stellt sich als schwierig dar, da eine Vergleichbarkeit der Berechnungs-
methoden nicht gegeben ist. Im Standardansatz von FRTB liegt dies insbesondere an 
Wahlmöglichkeiten bei der Anwendung wie z. B. das Dividieren der Risikogewichte für 
die Fremdwährungsrisiken ausgewählter Fremdwährungen durch Wurzel Zwei.1 Der Ver-
gleich der Ergebnisse interner Modellansätze ist noch schwieriger, da sich die Bewer-
tungsmodelle der Banken deutlich voneinander unterscheiden können. Ein weiterer wich-
tiger Aspekt, der einen Vergleich verschiedener Branchen QIS erschwert, ist der 
unterschiedliche Anteil der Portfolios, deren Kapitalanforderungen mit dem Standardan-
satz und dem IMA ermittelt werden. Dies ist insofern relevant, als dass sich – wie in den 
vorherigen Kapiteln dargelegt – die Zunahme der Kapitalanforderungen je nach ange-
wandtem Ansatz stark unterscheidet. Folglich eignen sich die Branchen QIS leider eben-
falls nicht dazu, die Auswirkungen der Einführung von FRTB auf unterschiedliche Ge-
schäftsmodelle abzuleiten. 

Auch in Bezug auf die Berücksichtigung verschiedener Marktsituationen bieten die 
Branchen QIS sowie die durch Einzelinstitute dargestellten Hinweise zu den Treibern der 
Kapitalanforderungen nach FRTB nicht ausreichend Informationen, um daraus Aussagen 
zu der Entwicklung der Kapitalanforderungen gemäß FRTB in unterschiedlichen Markt-
situationen ableiten zu können. Dies liegt in erster Linie daran, dass die Branchen QIS 
ähnlich wie die QIS des Regulators eine Momentaufnahme darstellten. Allerdings werden 
Branchen QIS nicht in der Regelmäßigkeit und über einen so langen Zeitraum durchge-
führt wie es der Regulator macht. Insofern ergeben sich weder Aussagen zu Marktsitua-
tionen innerhalb einer QIS noch lassen sich Aussagen durch eine Zeitreihenbetrachtung 
der Branchen QIS ableiten. 

Insgesamt muss festgestellt werden, dass auch die Branchen QIS zwar wertvolle Ein-
blicke in die Treiber der Kapitalanforderungen bieten, allerdings reichen diese nicht aus, 
um Aussagen zu den Auswirkungen von FRTB auf das Geschäftsmodell einer Bank ab-
zuleiten. 

 

 
1 Siehe hierzu Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR21.44. 
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III. Case Study zur Erforschung der Auswirkungen von FRTB auf 
Geschäftsmodelle von Banken 

1. Konstruierte Portfolios als Verbindungselement zwischen Regulatorik und 
Geschäftsmodell 

Wie in den beiden vorherigen zwei Kapiteln beschrieben, ist es nicht möglich auf Basis 
bereits vorliegender Quantitative Impact Studies die Auswirkungen der Einführung von 
FRTB auf die abgeleiteten typischen Geschäftsmodelle von Banken1 abzuleiten. Um 
diese Lücke zwischen Auswirkung auf die Kapitalanforderung und Geschäftsmodell ei-
ner Bank schließen zu können, wird in der vorliegenden Arbeit eine Case Study auf Basis 
fiktiver Marktrisiko-Portfolios für jedes Geschäftsmodell einer Bank durchgeführt.  

Für die Case Study werden als Input für die Regulatorik zum einen der aktuelle Markt-
risiko-Standard Basel III und zum anderen der im Januar 2019 veröffentlichte Standard 
„Minimum capital requirements for market risk“2 (FRTB) herangezogen. Dabei werden 
die Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen einer Bank durch den Wechsel von Ba-
sel III auf FRTB in Form eines Vergleiches untersucht. 

Als Grundlage für die Marktrisiko-Portfolios dienen grundsätzlich die drei in Kapitel 
A.III.3 des ersten Teils identifizierten typischen Geschäftsmodelle von Banken. Für jedes 
typische Geschäftsmodell wird eine Peer Group an Banken aufgestellt und auf Basis der 
Jahresabschlüsse und Offenlegungsberichte dieser Banken ein fiktives Marktrisiko-Port-
folio für jedes Geschäftsmodell abgeleitet. Somit ergeben sich grundsätzlich drei fiktive 
Marktrisiko-Portfolios, welche im Rahmen der Case Study simuliert werden. 

Die abgeleiteten Marktrisiko-Portfolios dienen folglich als Verbindungselement zwi-
schen der Regulatorik und dem Geschäftsmodell einer Bank, da die durch die Einführung 
von FRTB veränderten Kapitalanforderungen des jeweiligen Portfolios eindeutig einem 
bestimmten Geschäftsmodell zugeordnet werden können. Dies ermöglicht demnach eine 
Analyse der Auswirkungen der Einführung von FRTB auf die Geschäftsmodelle von 
Banken. Darüber hinaus ist es ebenso möglich die Effekte von FRTB auf einzelne Risi-
koklassen herunterzubrechen und entsprechend separat zu analysieren. Dadurch ist es 
folglich ebenfalls möglich, die Treiber der Veränderung der Kapitalanforderungen zu 
identifizieren. 

Die Verwendung fiktiver Marktrisiko-Portfolios ermöglicht es also, die bisherige Lücke 
zwischen den Auswirkungen von FRTB und den Geschäftsmodellen von Banken zu 

 
1 Siehe Kapitel A.III.3 des ersten Teils. 
2 Im Folgenden lediglich als FRTB bezeichnet. 
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schließen und zugleich die Treiber der Veränderung der Kapitalanforderungen zu identi-
fizieren. 

2. Standardansatz als Basis für Vergleichbarkeit der Ergebnisse 

Für die Untersuchung der Auswirkungen von Regulatorik auf die Geschäftsmodelle von 
Banken liegt der Fokus der vorliegenden Arbeit auf den Kapitalanforderungen der beiden 
regulatorischen Standards. Die in Kapitel B.III des ersten Teils dargelegten Auswirkun-
gen von FRTB, die über die Kapitalanforderungen hinausgehen, sind demnach nicht Ge-
genstand der nachfolgenden Case Study, werden jedoch bei der Auswertung der Ergeb-
nisse der Case Study berücksichtigt. 

Bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen für Marktrisiken wird sich in der vorliegen-
den Case Study auf die Anwendung der Standardansätze der beiden regulatorischen Stan-
dards fokussiert, da der Standardansatz eine zentrale Rolle in FRTB einnimmt. Zum einen 
sind alle Banken verpflichtet, die Kapitalanforderungen gemäß Standardansatz zu ermit-
teln, auch wenn sie einen internen Modellansatz anwenden.1 Dies wird zum einen damit 
begründet, dass der Standardansatz als „Fallback“-Lösung für den internen Modellansatz 
dient.2 Entweder dient die ermittelte Kapitalanforderung gemäß Standardansatz als Infor-
mation zu der potenziellen Höhe der Kapitalanforderung oder es wird in einer Fallback-
Situation auf sie zurückgegriffen. Zum anderen müssen alle Banken die Kapitalanforde-
rungen nach dem Standardansatz ermitteln, da darüber wichtige Informationen zur Ka-
librierung des internen Modellansatzes sowie für den Vergleich mit anderen Instituten 
generiert werden. Darüber hinaus sind alle Banken verpflichtet, für bestimmte Produkt-
gruppen wie z. B. Verbriefungen, den Standardansatz zu verwenden.3 

Unabhängig von der regulatorischen Pflicht zur Ermittlung der Kapitalanforderungen ge-
mäß Standardansatz gibt es Signale aus der Branche, dass von Banken verstärkt der Stan-
dardansatz zur Anwendung kommen wird. Zum einen zeichnet sich ab, dass ein Teil der 
Handelstische, welche derzeit einen internen Modellansatz verwenden, zukünftig den 
Standardansatz anwenden werden. Dies liegt daran, dass einige Handelstische die an-
spruchsvollen Validierungstests (Backtesting, PLA Test und RFET), welche für die Ge-
nehmigung der Aufsicht zur Nutzung eines IMA nach FRTB erforderlich sind, voraus-
sichtlich nicht erfüllen können bzw. werden.4 Zum anderen haben einige Institute 
angegeben, aufgrund der hohen Komplexität in Verbindung mit einem internen Modell-

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR11.18. 
2 Wenn ein Handelstisch das erforderliche Backtesting oder den PLA Test zu häufig nicht besteht, sind die 

Kapitalanforderungen nach dem Standardansatz zu ermitteln. Siehe Kapitel A.II.3 des ersten Teils. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR11.19. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2020a): 77, Azoulay et al. (2018): 1, International Swaps 

and Derivatives Association (2017), Ludwig (24.10.2017): Folie 9, Woodall (2016): 35f. 
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ansatz nach FRTB zukünftig von einem IMA Abstand zu nehmen und zum Standardan-
satz zurückkehren zu wollen.1 Laut EUROPEAN CENTRAL BANK - BANKING SUPERVISION 
(2020) wollen 40% der Institute, welche derzeit einen internen Modellansatz bei der Er-
mittlung der Kapitalanforderungen für Marktrisiken im Einsatz haben, mit der Einfüh-
rung von FRTB zum Standardansatz wechseln. Lediglich 40% der Institute wollen ihren 
internen Modellansatz weiter fortführen.2 

Insgesamt zeigt sich, dass der Standardansatz in der neuen Marktrisiko-Regulatorik eine 
zentrale Rolle spielt. Daher liegt der Fokus der nachfolgenden Case Study auch auf dem 
Standardansatz. Somit werden die Auswirkungen der Einführung von FRTB auf die Ka-
pitalanforderungen der Banken auf Basis der Standardansätze von Basel III und FRTB 
ermittelt und analysiert. 

3. Ergänzung der Simulation um unterschiedliche Marktsituationen 

Neben der Betrachtung der Auswirkungen der Einführung von FRTB auf die Kapitalan-
forderungen von Banken als reine Momentaufnahme im Zeitpunkt der Umstellung, wer-
den in der nachfolgenden Case Study unterschiedliche Marktsituationen simuliert – ein 
Base-Case, ein Stress-Case und ein Trend-Case Szenario. Während das Base-Case Sze-
nario eine normale Marktsituation darstellt, wird im Stress-Case Szenario eine Krisensi-
tuation und im Trend-Case eine Boom-Phase simuliert. Dabei setzt sich ein Szenario aus 
der Veränderung mehrerer Marktdaten-Parameter zusammen.  

Um die Effekte durch die Veränderung bestimmter Marktdaten-Parameter wie z. B. 
Zinsen oder Goldpreis separat analysieren zu können, wird hierzu zum einen auf fiktive 
Marktdaten und zum anderen auf einen ceteris paribus Simulationsansatz zurückgegrif-
fen. Bei der Ableitung der fiktiven Marktdaten wird im Base-Case grundsätzlich auf ak-
tuellen und im Stress-Case bzw. Trend-Case Szenario auf historischen Daten aufgesetzt. 
Mit Hilfe des ceteris paribus Simulationsansatzes werden alle ausgewählten Marktdaten-
Parameter einzeln simuliert. Bei der Simulation eines Marktszenarios (Stress-Case und 
Trend-Case Szenario) werden die Marktdaten-Parameter nicht einzeln, sondern gleich-
zeitig angepasst bzw. geshiftet. 

Die Verwendung fiktiver Datensätze in Kombination mit dem ceteris paribus Simulati-
onsansatz ermöglicht somit nicht nur die Analyse der Auswirkungen von unterschiedli-
chen Marktsituationen auf die Kapitalanforderungen gemäß Basel III und FRTB, sondern 
ebenso die Identifizierung der wesentlichen Treiber der Veränderungen der Kapitalanfor-
derungen. Da die Simulation für alle Geschäftsmodelle durchgeführt wird, kann auf diese 

 
1 Vgl. European Central Bank - Banking Supervision (2020), Weichert (2020): 34f., Woodall (2019): 23, 

Gulija (2018), Woodall (2016): 35f. 
2 Vgl. European Central Bank - Banking Supervision (2020). 



Neue Marktrisiko-Regulatorik mit Auswirkungen auf das Geschäftsmodell einer Bank 

45 

Weise ebenfalls festgestellt werden, welche Marktdaten-Parameter die wesentlichen Trei-
ber der Kapitalanforderungen für die jeweiligen Geschäftsmodelle sind. 

Des Weiteren erlaubt der gewählte Ansatz für die Case Study eine Einschätzung hinsicht-
lich der Prozyklizität des neuen regulatorischen Standards. An dieser Stelle kann eben-
falls zwischen den Geschäftsmodellen unterschieden werden, ob und inwiefern die drei 
gewählten Geschäftsmodelle gleichermaßen einer Prozyklizität unterliegen.  
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Zweiter Teil: Case Study auf Basis einer Simulation 

A. Konzeption und Aufbau der Case Study 

I. Konzeption der Generierung von Markt- und Portfoliodaten für 
die Simulation 

1. Konzept zur Generierung verschiedener Marktsituationen für die Simulation 

Um die Auswirkungen der neuen Marktrisiko-Regulatorik auch in Verbindung mit unter-
schiedlichen Marktsituationen zu untersuchen, sollen für die Case Study unterschiedliche 
Szenarien definiert werden. Neben einem Basis-Szenario soll ein negatives und ein posi-
tives Szenario generiert werden. Bei der Generierung der Szenarien werden Marktdaten 
verändert, welche grundsätzlich einen Einfluss auf die Bewertung des Portfolios haben 
und somit schlussendlich auch einen Einfluss auf die Kapitalanforderungen. Folgende 
Marktdaten werden bei der Szenario-Erstellung berücksichtigt: Zinsen, Credit Spreads, 
Ratings, Aktienkurse, Goldpreis und Ölpreis. Die Veränderung der jeweiligen Marktda-
ten wird durch einen Shift vorgenommen. Die Höhe des Shifts wird dabei, sofern mög-
lich, historisch abgeleitet. Folgende Szenarien sollen abgeleitet werden: (1) Base-Case 
Szenario, (2) Stress-Case Szenario sowie (3) Trend-Case Szenario.1 

Zu (1): Das Base-Case Szenario soll eine „normale“ Marktsituation darstellen und ori-
entiert sich daher an Werten per Ende 2019 für Rohstoffpreise2 und Wechselkurse. USD-
Preise werden zum entsprechenden Wechselkurs per Ende 2019 in Euro konvertiert. 

Für die Zinsen wird die Zinsstrukturkurve per Ende 2019 herangezogen.3 Zinssätze für 
unterjährige Laufzeiten werden mittels linearer Interpolation auf Basis der 30/360-Zins-
tagemethode ermittelt. Für die Ermittlung der Credit Spreads wird auf die Daten von i-
Boxx sowie die EURIBOR 6M Swap-Kurve zurückgegriffen. Die Differenz dieser beiden 
Kurven ergibt die entsprechenden Credit Spreads.4 Die Ratings der Finanzinstrumente 
sowie die Aktienkurse werden im Base-Case Szenario durch das jeweilige Portfolio eines 
Geschäftsmodells vorgegeben.5  

Zu (2): Das Stress-Case Szenario unterstellt eine besonders negative Entwicklung der 
entsprechenden Marktdaten. Als negativ wird in diesem Zusammenhang verstanden, dass 
sich die Zinskurve verflacht, die Ratings sich verschlechtern, die Credit Spreads und der 

 
1 Für Details zu den jeweiligen Daten siehe Kapitel C.I des zweiten Teils. 
2 Preise für Rohstoffe wurden grundsätzlich von https://www.finanzen.net/rohstoffe/ abgerufen, lediglich 

die Preise für DryBulk und Dünger wurden von https://tradingeconomics.com/commodity/baltic bzw. 
https://www.indexmundi.com/de/rohstoffpreise/?ware=dap-dungemittel&monate=60 abgerufen. 

3 Für weitere Details siehe Kapitel C.I.1 des zweiten Teils.  
4 Für weitere Details siehe Kapitel C.I.1 des zweiten Teils. 
5 Siehe hierzu das Folgekapitel. 
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Goldpreis deutlich ansteigen und die Aktienkurse sowie der Ölpreis einbrechen. Die Zins-
strukturkurve wird dabei komplett verflacht und auf Null gesenkt. Die Ratings werden 
alle um eine Einheit verschlechtert (z. B. von AAA auf AA) wobei Geschäfte ohne Rating 
keine Ratingänderung erfahren. Die Höhe der Shifts für Credit Spreads, Aktien und Roh-
stoffe wird hierzu auf Basis historischer Daten von 2006 bis 2019 abgeleitet. Von einer 
Anpassung der Wechselkurse wurde abgesehen, da Wechselkursänderungen in der Regel 
aus unterschiedlichen Entwicklungen (z. B. unterschiedliche Zinsentwicklung) in den je-
weiligen Währungsräumen resultieren, die hier angenommenen Anpassungen der Markt-
daten aber allgemein gelten sollen.1 

Zu (3): Das Trend-Case Szenario ist das „Gegenszenario“ des Stress-Case Szenarios. 
Entsprechend wird die unterstellte Marktdatenveränderung genau umgekehrt. Somit wird 
angenommen, dass die Zinsen steigen und die Zinsstrukturkurve dabei etwas steiler wird. 
Die Ratings der Geschäfte, die ein Rating haben, verbessern sich um eine Einheit (also 
z. B. von AA auf AAA). Weiter wird unterstellt, dass die Credit Spreads und der Gold-
preis sinken, während Aktienkurse und Ölpreis steigen. Die Höhe der Shifts für die Ak-
tienkurse, den Gold- und den Ölpreis werden dabei wieder anhand der historischen Ver-
läufe zwischen 2006 und 2019 abgeleitet. Auch in diesem Szenario wird von einer 
Anpassung der Wechselkurse abgesehen. 

2. Datengrundlage fiktiver Portfolios auf Basis der identifizierten typischen 
Geschäftsmodelle von Banken 

Als Datengrundlage für die fiktiven Handelsbücher je Geschäftsmodell dienen Informa-
tionen aus den Jahresabschlüssen und Offenlegungsberichten von Instituten einer Peer 
Group, welche sich aus exemplarischen Banken für das jeweilige Geschäftsmodell zu-
sammensetzt. Das Geschäftsmodell der Retailbanken orientiert sich hierbei im Wesentli-
chen an großen Sparkassen in Deutschland.2 Deutsche Landesbanken werden als Basis 
zur Ableitung des Marktrisiko-Portfolios für das Geschäftsmodell der Wholesalebanken 
herangezogen.3 Für die Peer Group der Investmentbanken werden sowohl deutsche als 
auch internationale Investmentbanken analysiert, da die Anzahl deutscher Investment-
banken, welche Marktrisiko-Informationen im Rahmen ihres Jahresabschlusses bzw. Of-
fenlegungsberichts offenlegen, mit drei Banken zu gering ist.4  

 
1 Vgl. Peyrolón (2019): 13–15. 
2 Die Peer Group der Retailbank setzt sich aus der Deutschen Kreditbank AG (DKB), der Frankfurter 

Sparkasse AöR (FraSpa), der Hamburger Sparkasse AG (HaSpa), der Sparkasse KölnBonn AöR (SKB) 
und der Stadtsparkasse München AöR (SSKM) zusammen. 

3 Die Peer Group der Wholesalebank setzt sich aus der Bayerischen Landesbank AöR (BayernLB), der 
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank AG (DZ Bank), der Hamburg Commercial Bank AG (HCOB), 
der Landesbank Hessen-Thüringen Girozentrale (Helaba), der Landesbank Baden-Württemberg (LBBW) 
und der Norddeutsche Landesbank - Girozentrale - (Nord/LB) zusammen. 

4 Die Peer Group der Investmentbank setzt sich aus der Baader Bank AG, der Lang & Schwarz AG, der 
Lazard Ltd., der B. Metzler seel. Sohn & Co. Holding AG und Goldman Sachs Group Inc. zusammen. 
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Auf Basis der Informationen in den Jahresabschlüssen und Offenlegungsberichten der 
ausgewählten Banken werden anschließend verschiedene Informationen bzgl. des Markt-
risikos der Finanzinstitute analysiert. So wird zunächst die Verteilung der Marktrisiken 
auf die Assetklassen (z. B. Zinsrisiko vs. Aktienkursrisiko) untersucht. Des Weiteren 
werden für die Aufteilung des Marktrisiko-Portfolios nach Laufzeiten Informationen zur 
Fristigkeit des Bankportfolios analysiert und analog zu den Laufzeiten erfolgt eine Ana-
lyse der Aufteilung nach Ratingklassen. Diese Informationen werden anschließend inner-
halb der Peer Groups gemittelt und stellen die Grundlage für die Ableitung der „Zusam-
mensetzung“ des Marktrisiko-Portfolios je Geschäftsmodell dar. 

Zur Abbildung der jeweiligen Zusammensetzung eines Marktrisiko-Portfolios werden 
verschiedene Finanzprodukte herangezogen, welche zum einen im Rahmen der Produkt-
bewertung1 abgebildet werden können und zum anderen alle Risikoklassen und Bestand-
teile der beiden regulatorischen Standards abdecken. Daraus resultierend werden fol-
gende Finanzinstrumente für die Definition des Marktrisiko-Portfolios herangezogen. 
Fest- und variabel-verzinste Anleihen sowie Verbriefungen werden zur Abbildung des 
allgemeinen und spezifischen Zinsrisikos nach Basel III bzw. GIRR und CSR nach FRTB 
herangezogen. Spot-Positionen in Aktien und Rohstoffen decken das Aktien- und Roh-
stoffrisiko in den beiden regulatorischen Standards ab. Hinsichtlich derivativer Finanzin-
strumente kommen Aktien-Optionen, Rohstoff-Optionen sowie Credit Default Swaps 
(CDS) und Total Return Swaps (TRS) zum Einsatz. Die Risikoklasse der Fremdwährung 
wird insofern berücksichtigt, als dass alle Positionen sowohl in Euro als auch in US-
Dollar im Marktrisiko-Portfolio enthalten sein können. USD-Positionen werden in dieser 
Arbeit demnach nicht als ein Investment in die Währung selbst verstanden, sondern als 
ein Investment in Finanzinstrumente, welche in USD notieren.2 Die folgende Tabelle gibt 
einen Überblick der verwendeten Produkte und auf welche Risikoklasse diese entspre-
chend einzahlen. 

 
1 Siehe hierzu das Folgekapitel. 
2 Zum Beispiel wird eine Aktie nicht nur in EUR, sondern auch in USD im Portfolio gehalten. 
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Produkt Risikoklasse gemäß  
Basel III 

Risikoklasse gemäß  
FRTB 

Festverzinsliche Anleihen Zinsrisiko GIRR, CSR (Non Sec)  
und DRC 

Variabel-verzinsliche  
Anleihen 

Zinsrisiko GIRR, CSR (Non Sec)  
und DRC 

Credit Default Swap (CDS) Zinsrisiko GIRR, CSR (Non Sec)  
und DRC 

Verbriefungen Zinsrisiko GIRR, CSR (Sec CTP und 
non-CTP) sowie DRC 

Aktien Aktienrisiko Aktien 
Gold Fremdwährungsrisiko Rohstoffe 
Andere Rohstoffe Rohstoffrisiko Rohstoffe 
Aktien-Optionen Optionsrisiko Aktien 
Rohstoff-Optionen Optionsrisiko Rohstoffe 
Total Return Swap (TRS)1 Zins- und Aktienrisiko GIRR, CSR (Non Sec), 

Equity, DRC, RRAO 
USD-Positionen Fremdwährungs-, Zins-, 

Aktien- und Optionsrisiko 
GIRR, CSR, Equity, Com-
modity, FX, DRC, RRAO 

Tabelle 2: In Marktrisiko-Portfolios enthaltene Produkte (eigene Darstellung). 

Der Tabelle ist zu entnehmen, dass alle Risikoklassen und Bestandteile der beiden regu-
latorischen Standards abgedeckt werden. Auffällig ist bereits hier die Umwidmung der 
Gold-Positionen von einem Fremdwährungsrisiko in Basel III zu einem Rohstoffrisiko in 
FRTB. Bei den USD-Positionen ist die jeweilige Risikoklasse abhängig von dem entspre-
chenden Finanzinstrument. So wird eine in USD gehaltene Aktie sowohl dem Aktienri-
siko als auch dem Fremdwährungsrisiko zugeordnet. Alle Positionen sind im Marktri-
siko-Portfolio sowohl als Long- als auch als Short-Position enthalten, um die 
Möglichkeiten des Verrechnens von Positionen innerhalb der jeweiligen Risikoklassen 
oder Buckets zu simulieren. 

Mithilfe der genannten Finanzinstrumente werden somit alle Risikoklassen in den regu-
latorischen Standards berücksichtigt. Zusätzlich decken die zinstragenden Produkte auch 
die Default Risk Charge (DRC) und die Total Return Swaps das Residual Risk Add-On 
(RRAO) in FRTB ab. 

 
1 Die Total Return Swaps beziehen sich auf Aktien-Indices bzw. Baskets von Aktien-Optionen, sodass sie 

entsprechend dem Aktienrisiko zugeordnet werden. 
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3. Ableitung der Zusammensetzung der fiktiven Portfolios je Geschäftsmodell 

Bei der Ableitung der Zusammensetzung der Marktrisiko-Portfolios wird grundsätzlich 
darauf geachtet, dass alle Laufzeitbänder und Buckets gemäß Basel III bzw. FRTB in den 
entsprechenden Risikoklassen abgedeckt werden. Demnach werden alle zinstragenden 
Finanzinstrumente mehrfach nur mit unterschiedlichen Laufzeiten und Aktien sowie 
Rohstoffe für jedes Bucket gemäß FRTB ins Portfolio mit aufgenommen. Der Umfang 
an Verbriefungen und Derivaten im Marktrisiko-Portfolio ist abhängig vom jeweiligen 
Geschäftsmodell.1  

Um die drei Marktrisiko-Portfolios entsprechend ihrer analysierten Zusammensetzung 
(Aufteilung der Marktrisiken nach Assetklassen) zu kalibrieren, werden zunächst die 
Long-Positionen2 der festverzinsten Anleihen für alle Geschäftsmodelle gesetzt. Dabei 
werden 14 Long-Positionen mit Laufzeiten von drei, sechs, zwölf, 23, 30, 42, 48, 72, 85, 
108, 121, 132, 240 und 300 Monaten als Basis verwendet, sodass alle Laufzeitbänder 
sowohl nach Basel III als auch nach FRTB Berücksichtigung finden.3 Diese 14 zinstra-
genden Positionen werden je Bucket der Risikoklasse ‚CSR: non-securitisations‘ gemäß 
FRTB erstellt. Dabei erhält jedes Bucket grundsätzlich das gleiche Volumen. Das Ver-
hältnis von ‚Investment grade (IG)‘-Buckets zu ‚High yield (HY) and non-rated (NR)‘-
Buckets wird allerdings vorgeben und ergibt sich aus den Informationen zur Ratingklas-
senverteilung des Bankportfolios gemäß der Jahresabschlüsse und Offenlegungsberichte. 
Die Volumina dieser Long-Positionen dienen als Referenzwert für die Ableitung aller 
weiteren Positionen des jeweiligen Marktrisiko-Portfolios. 

Die variabel-verzinsten Anleihen erhalten eine Laufzeit von sechs Monaten und werden 
ebenfalls für alle Buckets der Risikoklasse ‚CSR: non-securitisations‘ gemäß FRTB an-
gelegt. Der Anteil der variabel-verzinsten Anleihen ergibt sich aus dem Verhältnis von 
variabel- zu fest-verzinsten Anleihen gemäß den Informationen zur Fristigkeit des Bank-
portfolios auf Basis der Jahresabschlüsse und Offenlegungsberichte. 

Die Nominale der anderen Long-Positionen (Verbriefungen, Aktien, Rohstoffe und De-
rivate) werden anschließend mit Hilfe eines Assetklassen-spezifischen Faktors4 kalibriert. 
Dabei wird die Summe der Nominalen der fest- und variabel-verzinsten Anleihen mit 
dem jeweiligen Assetklassen-spezifischen Faktor multipliziert, sodass sich die Summe 

 
1 Siehe hierzu Kapitel C.II.1 im zweiten Teil. 
2 Die Short-Positionen ergeben sich anhand einer vom Verfasser vorgegebenen Assetklassen-spezifischen 

Short-Ratio. 
3 Eine Übersicht der Nominalvolumina der 14 Long-Positionen ist dem Anhang zu entnehmen. 
4 Als Besonderheit ist hier noch ein separater Faktor für den Anteil der Goldposition zu erwähnen, da Gold 

gemäß Basel III als Fremdwährung behandelt wird, währenddessen es gemäß FRTB in der Assetklasse 
der Rohstoffe geführt wird. 
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der Nominalen je Assetklasse ergibt. Diese wird anschließend gleichmäßig auf die Bu-
ckets der jeweiligen Assetklasse verteilt.  

Für die Ermittlung der USD-Positionen werden alle EUR-Positionen kopiert und zusätz-
lich als USD-Positionen angelegt. Das Nominal der USD-Positionen ergibt sich dabei aus 
der Multiplikation des EUR-Nominals mit einem Faktor, der dem Assetklassen-spezifi-
schen Faktor für Fremdwährungsrisiken entspricht. 

Die Assetklassen-spezifischen Faktoren werden nun für jedes Geschäftsmodell so kalib-
riert, dass die Marktrisiko-Verteilung gemäß Basel III1 erreicht wird, welche anhand der 
Jahresabschlüsse und Offenlegungsberichte der jeweiligen Peer Group Institute des ent-
sprechenden Geschäftsmodells abgeleitet wurde.2 

 

II. Grundidee zur Portfolio-Bewertung und Sensitivitäten-
Ermittlung 

1. Wertermittlung von zinstragenden Finanzinstrumenten 

Um überhaupt ein Marktrisiko ermitteln zu können, muss das jeweils zugrundeliegende 
Portfolio bewertet werden. Für FRTB müssen darüber hinaus Veränderungen der Markt-
werte nach Anpassung eines Preisfaktors, sog. Sensitivitäten, ermittelt werden.3 Um die 
von FRTB geforderten Sensitivitäten ermitteln zu können, werden Bewertungsmethoden 
eingesetzt, welche die Anpassung der relevanten Marktdaten-Parameter wie z. B. Zins 
oder Credit Spread ermöglichen. Die grundsätzlichen Annahmen und Vorgehensweisen 
für die Bewertung und Sensitivitäten-Ermittlung der eingesetzten Instrumente werden im 
folgenden Abschnitt erläutert. 

Die Bewertung aller zinstragenden Produkte erfolgt grundsätzlich über das Ausrollen von 
Cashflows und derer anschließenden Verbarwertung. Für das Ausrollen der Cashflows 
wird die Annahme getroffen, dass im Zeitpunkt t0 alle Positionen des Marktrisiko-Port-
folios aufgebaut werden. Daraus ergibt sich für alle Long-Positionen in t0 ein negativer, 
für Short-Positionen ein positiver Cashflow. Alle Positionstransaktionen werden dabei 

 
1 Für die Kalibrierung wird der „Basel III Rechner“ der Simulation verwendet. Siehe hierzu die entspre-

chenden Abschnitte des Kapitels B des zweiten Teils. 
2 Eine Übersicht der Assetklassen-spezifischen Faktoren zur Kalibrierung der Marktrisiko-Portfolios je 

Geschäftsmodell sind im Anhang 6 zu finden. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR21.19-MAR21.30. 
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zum Kurs von 100% getätigt. Zusätzlich werden alle Zinszahlungen1 aus den Instrumen-
ten berücksichtigt und entsprechend ausgerollt (z. B. jährliche Kuponzahlungen bei fest-
verzinsten Anleihen mit einer Laufzeit von über einem Jahr).  

Für das Verbarwerten der Cashflows werden Zerobondabzinsfaktoren2 genutzt. Die zu-
grundeliegende Zinsstrukturkurve ergibt sich für in Euro notiertes Geschäft aus dem 
EURIBOR bzw. der Swap-Kurve ergänzt um einen Bucket- und Rating-spezifischen Cre-
dit Spread3. Für in US-Dollar notiertes Geschäft wird auf die US-LIBOR bzw. US-Swap-
Kurve sowie den Bucket- und Rating-spezifischen Credit Spread zurückgegriffen. Bei 
den Verbriefungen wird ein Investment ausschließlich in Senior-Tranchen angenommen, 
sodass sie in der vorliegenden Arbeit in ihrer Bewertung einem festverzinslichen Wert-
papier entsprechen. Der Kupon einer Verbriefung ergibt sich dabei aus der Zinsstruktur-
kurve ergänzt um einen Bucket-spezifischen Credit Spread für das jeweilige Verbrie-
fungs-Bucket. Unter Verbriefungs-Bucket wird hier z. B. „RMBS – Retail Mortgage 
Backed Securities“ oder „Collateralised Loan Obligation (CLO) non-CTP“ verstanden.4 

2. Bewertung von Aktien, Rohstoffen und Fremdwährungspositionen 

Bei der Bewertung von Aktien wird angenommen, dass der Aktienpreis dem jeweiligen 
Nominalwert entspricht. Von der Berücksichtigung von (anteiligen) Dividendenzahlun-
gen in den einzelnen Marktszenarien wurde abgesehen.  

Bei den Rohstoff-Positionen entspricht das Nominal dem Volumen der gehaltenen Roh-
stoffe. Die Bewertung der Rohstoff-Positionen erfolgt demnach durch die Multiplikation 
des Nominals mit dem Preis des entsprechenden Rohstoffes (z. B. ergeben 10 Einheiten 
Gold zum Preis von 500 EUR den Wert 5.000 EUR für die Goldposition). Zusätzliche 
Bewertungskomponenten wie etwaige Lager- oder Transportkosten werden nicht berück-
sichtigt. 

Die Bewertung von Fremdwährungspositionen folgt einem zweistufigen Prozess. Zu-
nächst wird das Nominal der jeweiligen Fremdwährungsposition mit Hilfe des Wechsel-
kurses in Euro konvertiert. Anschließend erfolgt analog zu den EUR-Positionen eine Be-
wertung in Abhängigkeit der jeweiligen Assetklasse (z. B. wird das konvertierte Nominal 
einer USD-Rohstoff-Position dann im zweiten Schritt mit dem Preis des entsprechenden 
Rohstoffes multipliziert). 

 
1 I. d. R. jährliche Zinszahlungen; bei unterjährigen Zahlungen werden die Zinsen anteilig nach der 30/360-

Zinstagemethode ermittelt. 
2 Siehe hierzu Schierenbeck/Lister/Kirmße (2014): 157–162. 
3 Die Buckets sind in Anlehnung an die Basel III Kategorisierung „Government“, „Qualifying“ und 

„Other“ gewählt. Siehe hierzu Kapitel B.I.1 des zweiten Teils. 
4 In Anlehnung an die FRTB-Buckets. 
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3. Bewertung von Derivaten und sonstigen Produkten 

Die Bewertung der Credit Default Swaps (CDS) erfolgt über ein Replizierungsportfolio. 
Unter bestimmten Annahmen wie beispielsweise einem vollkommenen Markt und Arbit-
ragefreiheit kann der Zahlungsstrom eines CDS durch eine Short-Position in einem Floa-
ter repliziert werden. Im Ergebnis entspricht die Prämie des CDS dem Spread des Refe-
renzwertes.1 Dem folgend werden die zu zahlenden Prämien der CDS-Positionen analog 
dem Vorgehen bei zinstragenden Produkten als Cashflows ausgerollt und abgezinst. 

Die Aktien- und Rohstoff-Optionen werden nach dem Grundmodell von Black&Scholes 
bewertet.2 Der Strike der Optionen wird im Base-Case Szenario bei einem Call (Put) bei 
15% oberhalb (unterhalb) des aktuellen Preises des Referenzwertes festgesetzt. Die im 
Base-Case Szenario festgesetzten Werte des Strikes werden unverändert für die anderen 
beiden Szenarien übernommen, sodass hierdurch deutliche Bewertungsveränderungen 
der Optionen auftreten werden. Als risikoloser Zins wird der Tagesgeldsatz der jeweiligen 
Zinskurve verwendet. Für die implizite Volatilität wird 20% angenommen. 

Wie eingangs bereits erwähnt, werden die Sensitivitäten der Finanzinstrumente gemäß 
der FRTB-Vorgaben ermittelt. Das bedeutet, dass bei der Ermittlung der Sensitivitäten 
die relevanten Preisfaktoren entsprechend verändert werden (z. B. Anstieg der Aktien-
kurse um ein Prozent). 

 

III. Aufbau der integrierten Simulation 

1. Definition der Input-Variablen 

Die Input-Variablen für die Simulation sind zum einen die regulatorischen Standards, des 
Weiteren die Portfolios der Geschäftsmodelle und schließlich die Marktsituationen. Wäh-
rend bezüglich der regulatorischen Standards zwei „Ausprägungen“, nämlich Basel III 
und FRTB, in die Simulation eingehen, werden bei den Geschäftsmodellen und den 
Marktszenarien jeweils drei „Ausprägungen“ unterschieden: Retailbank, Wholesalebank 
und Investmentbank bzw. Base-Case, Stress-Case und Trend-Case Szenario. Die fol-
gende Abbildung zeigt eine Übersicht der verwendeten Input-Variablen. 

 
1 Vgl. Duffie (1999): 74–76. 
2 Siehe hierzu Black/Scholes (1973): 641–646 und Black/Scholes (1972): 400f. 
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Input-Variable Beschreibung 
Regulatorischer Standard 

1. Basel III Ermittlung der regulatorischen Kapitalanforderungen für 
Marktrisiken gemäß Basel III Standardansatz 

2. FRTB Ermittlung der regulatorischen Kapitalanforderungen für 
Marktrisiken gemäß FRTB Standardansatz 

Geschäftsmodell 
1. Retailbank Portfolio einer typischen Retailbank 
2. Wholesalebank Portfolio einer typischen Wholesalebank 
3. Investmentbank Portfolio einer typischen Investmentbank 

Marktsituation 
I. Base-Case Szenario (keine weitere Differenzierung) 
II. Stress-Case Szenario 

1. Zins Anpassung der Zinsstrukturkurve in Höhe und Steilheit 
2. Credit Spread Anpassung der Höhe der Credit Spreads für Government, 

Qualifying, Financials und Other 
3. Rating Anpassung der Ratingstufen; Geschäfte ohne Rating wer-

den nicht angepasst 
4. Aktienkurs Anpassung der Höhe der Aktienkurse 
5. Rohstoffpreis Anpassung des Gold- und Ölpreises; übrige Rohstoff-

preise werden nicht angepasst 
6. Gesamt Kumulierte Anpassung aller zuvor genannten Variablen 

III. Trend-Case Szenario 
Gleiche Differenzierung der sechs Input-Variablen wie im Stress-Case Szenario 

Abbildung 5: Übersicht Input-Variablen (eigene Darstellung). 

Um die Effekte des Stress-Case und des Trend-Case Szenarios differenzierter betrachten 
zu können, werden die beiden Szenarien anhand ihrer Einflussfaktoren weiter herunter-
gebrochen. Somit stellen die Zinsstrukturkurve, die Credit Spreads, die Ratings, die Ak-
tienkurse und die Rohstoffpreise1 eigene Input-Variablen für die Simulation dar. 

2. Ablauf der Ermittlung der Kapitalanforderungen 

Bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen gemäß der Standardansätze von Basel III 
sowie FRTB wird sich auf die für die Geschäftsmodelle abgeleiteten Portfolios fokussiert. 

 
1 Es werden lediglich der Gold- und der Ölpreis angepasst. Die anderen Rohstoffpreise werden konstant 

gehalten und stellen somit keine Input-Variablen dar. 
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Das bedeutet, dass die entsprechenden Portfolios alle für die Marktrisiko-Kapitalanfor-
derungen relevanten Positionen enthalten und sowohl für Basel III als auch für FRTB 
angewendet werden. Es erfolgt somit keine Umwidmung von Positionen zwischen Han-
dels- und Bankbuch zwischen Basel III und FRTB. Mit FRTB wird zwar eine detaillier-
tere Definition der Abgrenzung zwischen Bank- und Handelsbuch im Vergleich zu Ba-
sel III eingeführt, sodass Umwidmungen denkbar sind, die Auswirkungen aus der 
Anwendung der neuen Abgrenzungsdefinition werden jedoch für zukünftige Forschun-
gen offen gelassen. Hinzukommt, dass FRTB nachträgliche Umwidmungen nur in sehr 
engen Grenzen zulässt und gleichzeitig vorschreibt, dass die Kapitalanforderungen durch 
eine Umwidmung nicht sinken dürfen, was die Berücksichtigung von Umwidmungen 
nach der Erstanwendung von FRTB für die Case Study obsolet macht.1 

Die Ermittlung der Kapitalanforderungen in der vorliegenden Arbeit wird als ceteris pa-
ribus Simulation durchgeführt. Dies bedeutet, dass für eine Simulation immer nur eine 
Input-Variable anpasst wird, um den entsprechenden Effekt isoliert betrachten und ana-
lysieren zu können. Auf diese Art und Weise werden die Gesamteffekte in ihre Einzelef-
fekte zerlegt, sodass eine differenzierte Interpretation der Ergebnisse möglich ist. Für die 
Simulation bedeutet dies, dass je Geschäftsmodell für jede Ausprägung der Marktszena-
rio-Input-Variablen beide regulatorischen Standards simuliert werden. Die folgende Ab-
bildung stellt eine Übersicht der simulierten Szenarien je Geschäftsmodell dar.  

 
Abbildung 6: Übersicht Marktszenarien (eigene Darstellung). 

Während somit im Base-Case Szenario lediglich die Berechnungen gemäß Basel III und 
gemäß FRTB erfolgen, werden im Stress-Case und Trend-Case Szenario für alle fünf 
Input-Variablen (jeweils einmal separat sowie einmal kumuliert) die beiden Ausprägun-
gen der regulatorischen Standards gerechnet. Somit ergeben sich in Summe 26 Szenario-
Rechnung (zwei im Base-Case Szenario und je zwölf im Stress-Case bzw. Trend-Case 
Szenario) je Geschäftsmodell. 

 
1 Siehe hierzu Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR25.15. 
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3. Aufbau der Deltabetrachtung 

Unabhängig von den Marktsituationen oder den Geschäftsmodellen wird bei allen Sze-
narien die Differenz zwischen den Kapitalanforderungen gemäß Basel III und FRTB für 
die Marktrisikoklassen (allg. und spezifisches Zinsrisiko, Aktienkurs-, Rohstoff- und 
Fremdwährungsrisiko) ermittelt. Dadurch soll transparent werden, welche Risikoklassen 
besonders zum einen von der Umstellung des regulatorischen Standards und zum anderen 
von welchen Marktdaten-Anpassungen betroffen sind. Die Deltabetrachtung findet dabei 
auf mehreren Ebenen statt, welche im Folgenden erläutert werden. 

Die unterste Ebene, auf welcher eine Deltabetrachtung erfolgt, ist die Ebene der Markt-
daten-Parameter innerhalb der Marktszenarien. Auf dieser Ebene soll – wie eben schon 
angesprochen – analysiert werden, wie stark die Kapitalanforderungen der regulatori-
schen Standards und der einzelnen Geschäftsmodelle auf Anpassungen einzelner Markt-
daten reagieren. Hierunter fällt auch die Analyse der kumulierten Auswirkungen der un-
terschiedlichen Marktsituationen auf die Kapitalanforderung eines Geschäftsmodells 
nach Basel III und nach FRTB. 

Die nächste Ebene ist die Deltabetrachtung in Abhängigkeit des Geschäftsmodells. Es 
werden also die Kapitalanforderungen der Geschäftsmodelle innerhalb der drei Marktsi-
tuationen miteinander verglichen. Hierdurch sollen Abweichungen der Kapitalanforde-
rungen in Abhängigkeit des Geschäftsmodells aufgezeigt werden. Hieraus lassen sich 
Steuerungsimpulse für die Geschäftsmodelle ableiten, unter der Annahme, dass das Ge-
schäftsmodell grundsätzlich beibehalten werden soll. 

Auf der obersten Ebene werden Regulatorik-, Geschäftsmodell- und Marktsituations-
übergreifende Deltabetrachtungen vorgenommen. Hier werden die auf niedrigeren 
Ebenen ermittelten Deltas zueinander ins Verhältnis gesetzt (z. B. Vergleich der „Betrof-
fenheit“ von Retailbank und Investmentbank beim Vergleich Base-Case Szenario / Ba-
sel III zu Stress-Case Szenario / FRTB). Hieraus lassen sich schlussendlich geschäftsmo-
dellspezifische Steuerungsimpulse ableiten, welche auch eine Anpassung des 
Geschäftsmodells mit einschließen. 
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B. Konzeption der Ermittlung der Kapitalanforderungen nach 
Basel III und FRTB 

I. Kapitalanforderungen für Zinsrisiken 

1. Kapitalanforderungen für Zinsprodukte gemäß Basel III 

Für die Ermittlung der Kapitalanforderungen nach Basel III wird angenommen, dass der 
Preis eines Finanzinstruments dem Exposure der Position entspricht. Es kommen dem-
nach keine Abschläge durch Besicherungen oder Rückstellungen zum Tragen. Des Wei-
teren wird von der Möglichkeit abgesehen, aufgrund von nicht signifikanten Fremdwäh-
rungspositionen keine Fremdwährungsrisiken ausweisen zu müssen.1 

Die Logik zur Ermittlung der Kapitalanforderungen in den vier Risikoklassen Zins-, Ak-
tienkurs-, Rohstoff- und Fremdwährungsrisiko folgt grundsätzlich einem dreistufigen 
Prozess, welcher sich aber in den Risikoklassen leicht unterscheiden kann: 

(1) Positionen werden den entsprechenden Risikoklassen und möglichen Buckets in-
nerhalb der Risikoklasse zugeordnet und ggfs. miteinander verrechnet. 

(2) Die sich ergebenen Positionswerte werden mit vom Regulator vorgegebenen Ri-
sikogewichten multipliziert und ggfs. weiter miteinander verrechnet. Es ergeben 
sich die Kapitalanforderungen. 

(3) Die sog. risikogewichtete Aktiva (RWA) ergeben sich dann aus der Multiplikation 
der ermittelten Kapitalanforderungen (gem. Punkt Zwei) mit dem Faktor 12,5.2 

Bei der Quantifizierung der allgemeinen Zinsrisiken stehen zwei Berechnungsansätze 
zur Verfügung: die Laufzeitband- und die Durationsmethode. Bei beiden Ansätzen ergibt 
sich die Kapitalanforderung aus der Summe der Nettoposition der zinstragenden Ge-
schäfte im Portfolio, einem Anteil der verrechneten Geschäfte innerhalb der Laufzeitbän-
dern („vertical disallowance“), einem Anteil der verrechneten Geschäfte zwischen den 
Laufzeitbänder („horizontal disallowance“) und ggfs. einem Betrag für Optionen.3 In der 
vorliegenden Arbeit wird die Laufzeitbandmethode verwendet, sodass auf die separate 
Darstellung der Durationsmethode verzichtet wird. 

 
1 Siehe hierzu Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.61. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.1. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.22. 
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Bei Anwendung der Laufzeitbandmethode werden im ersten Schritt die Bruttopositionen 
je Laufzeitband1 mit einem laufzeitbandspezifischen Risikogewicht gewichtet.2 Anschlie-
ßend werden die Bruttopositionen zu einer Nettoposition verrechnet. Zehn Prozent des 
Betrages, der verrechnet wird, entspricht der „vertical disallowance“.3 Im nächsten Schritt 
erfolgt die „horizontal disallowance“, welche sich in zwei Teilschritte untergliedert. Zu-
nächst erfolgt eine Verrechnung der Nettopositionen der Laufzeitbänder innerhalb von 
definierten Zonen, welche mehrere Laufzeitbänder umfassen. Ein zonenspezifisch vom 
Regulator vorgegebener Anteil der Zonen-Nettopositionen ergibt den ersten Teil der „ho-
rizontal disallowance“. Der zweite Teil ergibt sich aus der Verrechnung der Zonen-Net-
topositionen zwischen den Zonen. Auch hier geht nur ein vom Regulator vorgegebener 
Anteil der sich ergebenden Nettogesamtposition in die Berechnung der Kapitalanforde-
rung ein.4 

Bei der Ermittlung der Kapitalanforderung für die spezifischen Zinsrisiken erfolgt zu-
nächst eine Kategorisierung in Staat, Qualifikation und Sonstige.5 Die Kategorie Staat 
umfasst, wie der Name bereits sagt, alle staatlichen Produkte.6 Unter die Kategorie Qua-
lifikation fallen alle Finanzinstrumente, welche von öffentlichen Stellen oder multilate-
ralen Entwicklungsbanken begeben werden, oder jene Finanzinstrumente, welche Ratings 
im Investment Grade7 haben.8 Die restlichen Finanzinstrumente werden der Kategorie 
Sonstiges zugeschrieben. Die zweite Stufe der Kategorisierung erfolgt für die Kategorien 
Staat sowie Sonstige nach externen Ratings, während sie für die Kategorie Qualifikation 
anhand der Restlaufzeit erfolgt.9 Um die Kapitalanforderung zu ermitteln, werden die 
Bruttopositionen mit den vom Regulator vorgegebenen kategoriespezifischen Risikoge-
wichten multipliziert und anschließend aufsummiert.  

2. Kapitalanforderungen für zinstragende Produkte gemäß FRTB 

Die Basis für die Ermittlung der Kapitalanforderungen gemäß FRTB stellt der Sensitivi-
täten-basierte Ansatz dar. 10 Die Delta-Sensitivitäten beschreiben die Wertveränderung 

 
1 Die Zuordnung zu den Laufzeitbändern ist neben der Laufzeit auch abhängig von dem Kupon des Fi-

nanzinstruments – hier wird zwischen Instrumenten mit einem Kupon über drei Prozent und unter drei 
Prozent unterschieden. 

2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.25. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.26. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.27. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.5. 
6 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.6. 
7 Das Rating im Investment Grade muss entweder von mindestens einer von der Aufsichtsbehörde benann-

ten Ratingagenturen bestätigt werden oder die Kategorisierung erfolgt aufgrund einer aufsichtlichen 
(Sonder-)Genehmigung. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.8. 

8 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.8-MAR20.11. 
9 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.5. 
10 Siehe hierzu Kapitel A.II.3 des ersten Teils. 
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eines Finanzinstrumentes bei marginaler Änderung eines Risikofaktors bei gleichzeiti-
gem Konstanthalten anderer Risikofaktoren.1 Für die in der Arbeit berücksichtigten zins-
tragenden Finanzinstrumente finden sowohl die Risikoklasse ‚General Interest Rate Risk‘ 
(GIRR) als auch die ‚Credit Spread Risk‘ (CSR) Risikoklassen Anwendung. Welche der 
drei CSR Risikoklassen zur Anwendung kommt, hängt von der Art des zinstragenden 
Finanzproduktes ab. Während die normalen fest- und variabel-verzinsten Anleihen der 
Risikoklasse ‚CSR: non-securitisations‘ zugeordnet werden, finden für Verbriefungen die 
anderen beiden CSR Risikoklassen Anwendung. Verbriefungen, welche dem sogenann-
ten ‚Correlation Trading Portfolio‘2 zugeordnet werden, fallen in die Risikoklassse ‚CSR: 
securitisations (CTP)‘; alle anderen Verbriefungen entsprechend in die Risikoklasse 
‚CSR: securitisations (non-CTP)‘.  

Für die Ermittlung der Sensitivitäten in der Risikoklasse GIRR wird die Zinskurve um 
einen Basispunkt und in den CSR-Risikoklassen entsprechend der Credit Spread um ei-
nen Basispunkt geshiftet. Die sich aus dem jeweiligen Shift des Risikofaktors ergebende 
Preisdifferenz spiegelt die Sensitivität des jeweiligen Finanzproduktes wieder. Die Sen-
sitivitäten werden je Risikofaktor in einem Bucket (z. B. alle Sensitivitäten hinsichtlich 
der drei Monats-EURIBOR-Kurve und einer Laufzeit von einem Jahr) genettet. Im nächs-
ten Schritt werden die Netto-Sensitivitäten mit Bucket-spezifischen, vom Regulator vor-
gegebenen Risikogewichten gewichtet. In der Risikoklasse GIRR besteht für das Finanz-
institut das Wahlrecht, die Delta-Risikogewichte durch die Quadratwurzel von Zwei zu 
teilen, um das Risikogewicht entsprechend zu reduzieren.3 Von diesem Wahlrecht wird 
in der vorliegenden Arbeit Gebrauch gemacht. 

Die gewichteten Netto-Sensitivitäten werden anschließend mit Hilfe eines Varianz-Kova-
rianz-Ansatzes zunächst innerhalb ihres jeweiligen Buckets und anschließend Bucket-
übergreifend aggregiert. Die benötigten Korrelationswerte für die beiden Aggregations-
schritte werden dabei vom Regulator vorgegeben.4  

Die Summe der Kapitalanforderungen für die Risikoklassen GIRR und die CSR Risi-
koklassen ergeben schlussendlich die Kapitalanforderung für das Deltarisiko im Sensiti-
vitäten-basierten Ansatz der zinstragenden Finanzinstrumente.5 

 
1 Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.16. 
2 Hierunter fallen im Wesentlichen einfache, hochliquide Verbriefungen oder deren Hedges; vgl. Basel 

Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 20.5. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR21.44, MAR21.88. 
4 Siehe hierzu auch Kapitel A.II.3 im ersten Teil. 
5 Da in der vorliegenden Arbeit keine Optionen auf zinstragende Produkte untersucht werden, entfallen 

das Vega- und Curvature-Risiko für die betroffenen Risikoklassen. Ansonsten müssten die Kapitalanfor-
derungen des Vega- und Curvature-Risikos noch dazu addiert werden. 
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Die Default Risk Charge (DRC) betrifft alle Finanzinstrumente, welche den Credit Spread 
Assetklassen zugewiesen werden.1 Um die DRC zu ermitteln, wird zunächst das Brutto-
Exposure2 der relevanten Finanzinstrumente ermittelt und anschließend nur miteinander 
verrechnet, wenn der Hauptschuldner identisch ist. Dies entspricht dann dem Netto-Ex-
posure, welches einer der drei Kategorien „non-securitisations“, „securitisations (non-
CTP)“ und „securitisations (CTP)“ zugeordnet wird. Innerhalb der Kategorien erfolgt 
dann eine Einteilung in Buckets.3 Innerhalb der Buckets werden im Anschluss die Netto-
Long- und Netto-Short-Positionen mit einem Risikogewicht in Abhängigkeit der Bonität 
versehen, aufsummiert und mit Hilfe einer sog. Hedge-Benefit-Ratio zu einem Bucket-
Wert verrechnet. Die DRC ergibt sich durch die Summe der Bucket-Werte.4 

Da mit dem Sensitivitäten-basierten Ansatz sowie der DRC alle Risiken der hier vorlie-
genden zinstragenden Finanzinstrumente abgedeckt werden, ergibt sich für das Residual 
Risk Add-On (RRAO) ein Wert von Null. 

3. Vergleich der beiden Kapitalanforderungen hinsichtlich zinstragender 
Produkte 

Grundsätzlich lassen sich die Kapitalanforderungen des allgemeinen Zinsrisikos nach Ba-
sel III mit denen des GIRR nach FRTB vergleichen sowie die Kapitalanforderungen des 
spezifischen Zinsrisikos gemäß Basel III mit denen des CSR. Die DRC ist in seiner Form 
eine neue Komponente. 

Beim Vergleich des allgemeinen Zinsrisikos und des GIRR lässt sich zunächst festhalten, 
dass in FRTB deutlich weniger Wahlrechte bei der Anwendung des Standards zur Verfü-
gung stehen als in Basel III.5 Während das Finanzinstitut bei Basel III noch zwischen zwei 
Methoden zur Quantifizierung der Kapitalanforderungen (Durationsmethode und Lauf-
zeitbandmethode) wählen kann, beschränkt sich das Wahlrecht in FRTB auf die optionale 
Reduktion ausgewählter Risikogewichte durch den Faktor 7

√#
. 

Grundsätzlich greifen beide Ansätze auf die Einordnung der zinstragenden Finanzinstru-
mente in Laufzeitbändern zurück. Dabei fällt die Differenzierung in Basel III auf den ers-
ten Blick etwas feiner aus als nach FRTB, da es zum einen mehr Laufzeitbänder gibt und 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR22.2. 
2 Bei nicht verbrieften Instrumenten wird hierbei noch eine vorgegebene LGD berücksichtigt. Vgl. Basel 

Committee on Banking Supervision (2019c): MAR22.12. Bei Verbriefungen ist die LGD bereits im ent-
sprechenden Risikogewicht berücksichtigt, sodass bei der Ermittlung der Brutto-Exposures keine weitere 
Berücksichtigung erfolgen muss. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR22.27. 

3 Im Bucket „non-securitisations“ erfolgt bspw. eine Einteilung der Exposures in die drei Buckets „corpo-
rates“, „sovereign“ und „local governments and municipalities“. 

4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR22.3. 
5 Einen Standardansatz mit möglichst wenig Interpretationsspielraum zu entwickeln war u. a. ein Ziel des 

Regulators im Zusammenhang mit FRTB. Vgl. Coen (2018): 4. 
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zum anderen noch eine Unterscheidung in Abhängigkeit der Kuponhöhe des Finanzin-
strumentes vorgenommen wird. Jedoch muss an dieser Stelle berücksichtigt werden, dass 
in Basel III Exposures in der Laufzeitbandmethode als Grundlage dienen, währenddessen 
in FRTB die gewichteten Netto-Sensitivitäten für die Ermittlung der Kapitalanforderun-
gen herangezogen werden. Aspekte wie Laufzeit und vor allem auch der Kupon haben 
einen wesentlichen Einfluss auf die Sensitivität, da eine marginale Veränderungen der 
Zinskurve eine stärkere Auswirkung auf die Sensitivität haben, je länger die Laufzeit und 
je höher der Kupon des Finanzproduktes ist.  

Dieser Effekt kommt auch bei den vorgegebenen Risikogewichten zum Tragen. Während 
die Risikogewichte in Basel III mit zunehmender Laufzeit des Finanzinstrumentes zuneh-
men, bleiben sie in FRTB relativ konstant. Wenn man allerdings bedenkt, dass die Sensi-
tivitäten mit zunehmender Laufzeit ebenfalls deutlich zunehmen, werden in beiden regu-
latorischen Standards zinstragende Finanzinstrumente mit hoher Laufzeit mit höheren 
Kapitalanforderungen versehen. Ein weiterer Unterschied bei den vorgegebenen Risiko-
gewichten ist das Risikogewicht für Instrumente mit Laufzeiten kleiner einen Monat. 
Während diese Instrumente nach Basel III ein Risikogewicht von Null und somit gar 
keine Kapitalanforderung erhalten, werden nach FRTB für sie eine Netto-Sensitivität be-
stimmt, entsprechend gewichtet und verrechnet. 

Hinsichtlich der Risikogewichte lässt sich darüber hinaus noch ergänzen, dass die Risi-
kogewichte in Basel III anhand des Value-at-Risk (VaR) kalibriert wurden, während die 
Risikogewichte in FRTB anhand einer gestressten Marktsituation unter Verwendung ei-
ner Expected Shortfall (ES) Methodologie ausgerichtet wurden.1 Dabei wurden sie in Ba-
sel III so kalibriert, dass sie die Sensitivitäten der jeweiligen Finanzprodukte approxima-
tiv berücksichtigen werden, währenddessen FRTB direkt auf der Verwendung von 
Sensitivitäten basiert. In Bezug auf die Verwendung vom VaR und vom ES müssten die 
Kapitalanforderungen in der Theorie gleich sein, da in Basel III der VaR mit einem Kon-
fidenzniveau von 99% und in FRTB der ES mit einem Konfidenzniveau von 97,5% vor-
gegeben wird. Bei Unterstellung einer Normalverteilung ergibt sich für beide Risikomaße 
der gleiche Wert. In den ersten Quantitative Impact Studies zeigte sich jedoch ein so er-
heblicher Anstieg der Kapitalanforderungen, dass die Berechnungsparameter im Verlaufe 
der Konsultation von FRTB immer wieder rekalibriert und angepasst wurden, um die 
Kapitalanforderungen nach FRTB zu senken.2 Die Anpassungen sind u. a. darauf zurück-
zuführen, dass die zugrundeliegenden Risikoverteilungen in den Banken nicht normal-
verteilt sind und sich somit wesentlich höhere Kapitalanforderungen ergeben als erwar-
tet.3 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019b): 9–11, Sharma/Beckwith (2018): 12. 
2 Vgl. Mössinger/Pfingsten (2019): 321–323. 
3 Vgl. Sharma/Beckwith (2018): 74f. 
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Ein weiterer Unterschied in den Ansätzen zur Ermittlung der Kapitalanforderungen für 
zinstragende Finanzinstrumente ist die Berücksichtigung von Korrelationen zwischen den 
Finanzinstrumenten. Während in Basel III lediglich eine pauschalisierte Berücksichti-
gung von Korrelationen im Rahmen der „vertical allowance“ (innerhalb eines Laufzeit-
bandes) und „horizontal allowance“ (zwischen Gruppen von Laufzeitbändern) vorgenom-
men wird, ist sie in FRTB wesentlich differenzierter vorzufinden. Hier werden separate 
Korrelationsparameter für die Verrechnung der gewichteten Netto-Sensitivitäten zwi-
schen den Laufzeitbändern (Aggregation innerhalb der Buckets) vorgegeben. Zusätzlich 
erfolgt eine Bucket-übergreifende Berücksichtigung von Korrelationen (zwischen den 
Währungen), welche es in Basel III in der Form nicht gibt. 

Beim Vergleich des spezifischen Risikos bzw. des Credit Spread Risikos kann zunächst 
festgestellt werden, dass in beiden regulatorischen Ansätzen eine Kategorisierung der Fi-
nanzinstrumente nach Bonität, Laufzeit und Sektor vorgenommen wird. Dabei ist die Ka-
tegorisierung in Basel III jedoch hinsichtlich der Bonität und in FRTB hinsichtlich der 
berücksichtigten Sektoren deutlich granularer. Während die Laufzeit eines Finanzinstru-
mentes in Basel III durch eigene Kategorien berücksichtigt wird, wird sie in FRTB – wie 
bereits oben beschrieben – durch die Verwendung von Sensitivitäten berücksichtigt.  

Die Ausführungen beim Vergleich des allgemeinen Zinsrisikos und GIRR hinsichtlich 
der Risikogewichte gilt ebenso für den Vergleich der Risikogewichte vom spezifischen 
Zinsrisiko und den CSR Risikoklassen. 

Hinsichtlich der Berücksichtigung von Korrelationen ist festzuhalten, dass in Basel III 
keine gesonderten Korrelationen berücksichtigt werden; die Korrelation beträgt Eins, so-
dass die risikogewichteten Brutto-Exposures einfach aufsummiert werden. In FRTB hin-
gegen werden Bucket-spezifische Korrelationen bei der Aggregation der Sensitivitäten 
innerhalb der Buckets sowie Korrelationen bei der Bucket-übergreifenden Aggregation 
berücksichtigt. Die Berücksichtigung von Korrelationsparametern unter Eins führt grund-
sätzlich zu einer geringeren Kapitalanforderung als in Basel III. Allerdings vermischt sich 
dieser Effekt mit den Auswirkungen durch die Verwendung von Sensitivitäten, der An-
wendung einer angepassten Kategorisierung und die Berücksichtigung anderer Risikoge-
wichte. 

Des Weiteren wird in FRTB zusätzlich die Default Risk Charge (DRC) ermittelt, welche 
das „Jump-to-Default“ Risikos eines Finanzinstrumentes quantifiziert. Die DRC gibt es 
zwar in dieser Form in Basel III nicht, jedoch ist sie inhaltlich am ehesten dem spezifi-
schen Zinsrisiko zuzuordnen. Die DRC quantifiziert das Jump-to-Default Risiko eines 
jeden Exposures, welches Ausfallrisiken birgt.1 Durch die Berücksichtigung der DRC ist 

 
1 Siehe hierzu auch das vorige Kapitel. 
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davon auszugehen, dass die Kapitalanforderungen deutlich im Vergleich zu Basel III an-
steigen werden. 

 

II. Kapitalanforderungen für Aktien-, Rohstoff- und 
Währungsrisiken 

1. Kapitalanforderungen für Aktien, Rohstoffe und Fremdwährungen gemäß 
Basel III 

Die Kapitalanforderung für das allgemeine Aktienrisiko entspricht acht Prozent der 
Summe aller Brutto-Aktienpositionen (long und short) und das spezifische Aktienrisiko 
ist definiert als acht Prozent der Summe der Netto-Aktienpositionen je nationalen Akti-
enmarkt.1 Das bedeutet, dass eine Verrechnung von Aktienpositionen zwischen zwei Ak-
tienmärkten (z. B. Deutschland und den USA) nicht erfolgt, sondern die Aktienpositionen 
einfach aufsummiert werden. 

Eine Besonderheit bei den Rohstoffrisiken stellen Goldpositionen dar. Aufgrund der 
Wertentwicklungseigenschaften von Gold und des Goldmanagements in Banken wird 
Gold aus regulatorischer Sicht als Fremdwährung betrachtet.2 Im Standardansatz stehen 
mit der Laufzeitbandmethode und einem vereinfachten Ansatz grundsätzlich zwei Me-
thoden zur Auswahl, um die Rohstoffrisiken zu ermitteln. Von Banken, welche nicht nur 
in begrenztem Umfang Rohstoffrisiken eingehen, wird erwartet, dass sie einen internen 
Modellansatz (IMA) zur Quantifizierung der Kapitalanforderungen verwenden.3 Da die 
in dieser Arbeit verwendeten Portfolios nur in begrenztem Umfang Rohstoffe enthalten, 
wird der vereinfachte Ansatz zur Ermittlung der Kapitalanforderungen für Rohstoffrisi-
ken verwendet. Im vereinfachten Ansatz wird eine Netto-Gesamtposition je Währung er-
mittelt. Diese wird anschließend mit einem Risikogewicht in Höhe von 15% multipli-
ziert.4 Um die mit den Rohstoffgeschäften verbundenen zusätzlichen Risiken (z. B. Basis- 
und Zinsrisiken) in den Kapitalanforderungen zu berücksichtigen, sieht der Regulator 
eine zusätzliche Komponente in Höhe von drei Prozent der Bruttopositionen der entspre-
chenden Währung vor.5 

Um die Kapitalanforderungen für Währungsrisiken (inkl. Gold) nun zu ermitteln, sind 
zunächst alle Währungspositionen zum Stichtagskurs in die Berichtswährung zu konver-
tieren und je Währung zu saldieren. Es ergibt sich eine Netto-Long- oder Netto-Short-
Position je Währung. Der höhere Wert aus der Summe der Netto-Long-Positionen oder 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.41f. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.52. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.65. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.71. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.72. 
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der Summe der Netto-Short-Positionen wird um die Netto-Goldposition ergänzt und an-
schließend mit acht Prozent multipliziert. Das Ergebnis ist die Kapitalanforderung für 
Währungsrisiken.1 

2. FRTB-Kapitalanforderungen für Investments in Aktien, Rohstoffe und 
Fremdwährungen 

Die Kapitalanforderungen für Investments in Aktien, Rohstoffe und Fremdwährungen 
werden grundsätzlich nach dem Sensitivitäten-basierten Ansatz ermittelt.2 

Bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen für Aktien erfolgt zunächst eine Zuordnung 
der Aktien in insgesamt 13 Buckets in Abhängigkeit von der Marktkapitalisierung, der 
Wirtschaft und des Sektors des Aktieninvestments. Im nächsten Schritt werden die Netto-
Sensitivitäten mit Bucket-spezifischen Risikogewichten multipliziert und anschließend 
innerhalb der Buckets mit vorgegebenen Korrelationsparametern aggregiert. Der Korre-
lationsparameter ist abhängig von dem jeweiligen Bucket. Eine Besonderheit stellt hier-
bei das sog. „Other bucket“ dar, in welchem die absoluten Werte der Netto-Sensitivitäten 
aufsummiert werden. In diesem Bucket findet demnach noch nicht einmal eine Verrech-
nung von Long- und Short-Positionen statt. Zum Schluss werden die Risiko-Positionen 
mit Hilfe von vorgegebenen Korrelationsparametern Bucket-übergreifend aggregiert. Da-
bei ist der Korrelationsparameter abhängig von den Buckets, welche aggregiert werden 
sollen. 

Das Vorgehen zur Ermittlung der Kapitalanforderungen für Rohstoffe gleicht grundsätz-
lich dem Vorgehen zur Ermittlung der Kapitalanforderungen für Aktien. Es gibt lediglich 
nur elf Buckets, welche sich ausschließlich an der Rohstoff-Art (z. B. „Energie – fester 
Brennstoff“ oder „Getreide und Ölsaaten“) orientieren; Bonität oder Sektoren spielen hier 
keine Rolle. Die Netto-Sensitivitäten werden wieder mit Bucket-spezifischen Risikoge-
wichten multipliziert und anschließend aggregiert. Die Korrelationsparameter zur Aggre-
gation innerhalb eines Buckets ergibt sich dabei durch folgende Formel. 

𝜌"$ = 𝜌"$
(&19) ∗ 𝜌"$

(12:5.) ∗ 𝜌"$
(!0;(;) 

Dabei steht 𝜌"$
(&19) für einen Faktor in Abhängigkeit der beiden Rohstoffe, welche ver-

rechnet werden sollen. Sind diese identisch, beträgt der Faktor eins, ansonsten wird ein 
Bucket-spezifischer Faktor durch den Regulator vorgegeben. Ist die Laufzeit der beiden 
Rohstoffprodukte identisch, beträgt der zweite Faktor (𝜌"$

(12:5.)) ebenfalls eins, ansonsten 
99,0%. Der letzte Faktor in der Formel (𝜌"$

(!0;(;)) bezieht sich auf den Lieferort des Roh-
stoffes. Ist dieser bei den zu verrechnenden Rohstoffen identisch, so beträgt der Faktor 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.58-MAR20.60. 
2 Siehe hierzu Kapitel A.II.3 des ersten Teils. 
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eins, ansonsten 99,9%. Für zwei Rohstoff-Positionen in Öl (z. B. Brent) mit unterschied-
licher Laufzeit aber identischem Lieferort ergibt sich ein Korrelationsparameter von 
99,0% (𝜌"$ = 1 ∗ 99,0% ∗ 1). Für die Bucket-übergreifende Aggregation kommt grund-
sätzlich ein Korrelationsparameter i. H. v. 20% zur Anwendung. Ist eines der zu verrech-
nenden Buckets jedoch das Bucket elf („Other commodity“), so wird der Korrelationspa-
rameter mit Null Prozent vorgegeben. 

Auch die Ermittlung der Kapitalanforderungen für Fremdwährungs-Positionen folgt dem 
Sensitivitäten-basierten Vorgehen. Dabei stellt jedes Währungspaar (z. B. EUR/USD), 
welches im Portfolio auftritt (bspw. durch den Abschluss eines in einer Fremdwährung 
notierten Finanzinstruments), ein eigenes Bucket dar. Die Netto-Sensitivitäten werden 
grundsätzlich mit einem vorgegebenen Risikogewicht von 15% gewichtet. Für vom 
BCBS ausgewählte Währungspaare kann das Risikogewicht jedoch durch die Multipli-
kation mit dem Faktor 7

√#
 reduziert werden.1 Von diesem Wahlrecht wird in der vorlie-

genden Case Study Gebrauch gemacht. Für die Aggregation verschiedener Buckets wird 
ein einheitlicher Korrelationsfaktor von 60% vorgegeben. 

3. Vergleich der beiden Kapitalanforderungen hinsichtlich Aktien, Rohstoffe 
und Fremdwährung 

Die in Kapitel B.I.3 des zweiten Teils beschriebenen Aspekte der Verwendung von Ex-
posures in Basel III und Sensitivitäten in FRTB sowie der Risikogewicht-Kalibrierung in 
den beiden regulatorischen Standards gelten im Vergleich der Ermittlung der Kapitalan-
forderungen für Aktien-, Rohstoff- und Fremdwährungs-Positionen ebenfalls. 

Ergänzend lässt sich beim Vergleich der Ermittlung der Kapitalanforderungen für Akti-
enrisiken festhalten, dass das Vorgehen gemäß FRTB durch die 13 Buckets und den Bu-
cket-spezifischen Risikogewichten wesentlich differenzierter ist als in Basel III, wo zwar 
zwischen dem allgemeinen und dem spezifischen Aktienrisiko unterschieden wird, pro 
Aktienmarkt aber nur ein Bucket erstellt wird. Des Weiteren ist das Risikogewicht in 
Basel III für alle Märkte und Sektoren gleich. Das gleiche trifft hinsichtlich der Berück-
sichtigung von Korrelationen zwischen den Aktienpositionen zu. Während in Basel III 
beim spezifischen Aktienrisiko eine Korrelation von Eins angenommen wird (einfaches 
Aufsummieren aller Long- und Short-Positionen) erfolgt in FRTB die Aggregation mit 
Bucket-spezifischen Korrelationsparametern. 

In Bezug auf die Ermittlung der Kapitalanforderungen für Rohstoffe fällt ein Aspekt be-
sonders auf. Während in Basel III Gold aufgrund seiner Eigenschaften bezüglich der 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.88. 
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Wertentwicklung als Fremdwährung behandelt wird, wird Gold in FRTB der Risiko-
klasse der Rohstoffe zugeordnet.1 Gemäß Basel III werden alle Goldpositionen direkt mit-
einander verrechnet (Korrelation von eins) und anschließend die absolute Netto-Long- 
oder Netto-Short-Position pauschal mit einem Risikogewicht von 8% bedacht. Gemäß 
FRTB wird die Sensitivität der Gold-Positionen innerhalb des Buckets mit anderen Edel-
metallen unter Berücksichtigung des vorgegebenen Korrelationsparameters verrechnet 
und anschließend mit einem Risikogewicht von 20% bedacht, bevor es mit den Werten 
der anderen Rohstoff-Buckets – abermals unter Berücksichtigung vorgegebener Korrela-
tionsparameter – aggregiert wird. Insgesamt ist aber davon auszugehen, dass die Kapital-
anforderungen für Gold in der Case Study signifikant steigen werden, da die Goldpositi-
onen – auch wenn sie unterschiedliche Laufzeiten und Lieferorte haben – mit einem 
Korrelationsparameter von 98,9%2 aggregiert werden und zusätzlich mit einem deutlich 
höheren Risikogewicht (20% statt der bisherigen 8%) bedacht werden. Da in den vorlie-
genden Marktrisiko-Portfolios keine Positionen in anderen Edelmetallen (z. B. Silber o-
der Platin) enthalten sind, können die Gold-Positionen auch nicht mit anderen Positionen 
verrechnet bzw. reduziert werden. 

Die Ermittlung der Kapitalanforderungen für die Fremdwährungs-Positionen in den vor-
liegenden Marktrisiko-Portfolios ist – abgesehen von dem Aspekt, dass in Basel III die 
Exposures und in FRTB die Sensitivitäten als Berechnungsgrundlage dienen – vergleich-
bar. In beiden Fällen wird die Netto-Position der USD-Positionen mit einem vorgegebe-
nen Risikogewicht gewichtet. Die Höhe der Risikogewichte unterscheidet sich allerdings 
deutlich. Während das Risikogewicht in Basel III 8% beträgt, wird in FRTB grundsätzlich 
15% aufgerufen. In der vorliegenden Case Study wird jedoch von dem Wahlrecht zur 
Reduktion des Risikogewichts um den Faktor 7

√#
 Gebrauch gemacht, sodass sich das Ri-

sikogewicht auf etwa 10,6% reduziert. Insgesamt ist dennoch mit einer deutlichen Zu-
nahme der Kapitalanforderungen für Fremdwährungs-Positionen im Zuge der Einführung 
von FRTB zu rechnen. 

 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR 20.52, Basel Committee on Banking 

Supervision (2019c): MAR 21.81-21.82. 
2  Gemäß der Formel zur Bestimmung des Korrelationsfaktors (𝜌#$ = 𝜌#$

(&'() ∗ 𝜌#$
('*+,-) ∗ 𝜌#$

(./010)) ergibt 
sich 98,9%. Der Faktor 𝜌#$

(&'() ist eins, da der zugrundeliegende Rohstoff bei den Goldpositionen identisch 
ist. Durch die Annahmen von unterschiedlichen Laufzeiten und Lieferorten ergeben sich für die Faktoren 
𝜌#$
('*+,-) und 𝜌#$

(./010) die Werte 99,0% bzw. 99,9%. Insgesamt ergibt sich somit für den Korrelationspa-
rameter 𝜌#$ = 1 ∗ 99,0% ∗ 99,9% = 98,9%. Siehe hierzu auch das vorherige Kapitel. 
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III. Kapitalanforderungen für Derivate 

1. Kapitalanforderungen gemäß Basel III für derivative Produkte 

Bei der Quantifizierung der Kapitalanforderungen der Optionsrisiken kommen im Stan-
dardansatz von Basel III ebenfalls zwei Methoden zum Einsatz: ein vereinfachter Ansatz 
sowie die Delta-Plus-Methode.1 Ein zentraler Unterschied zwischen den beiden Ansätzen 
ist die Berücksichtigung des Referenzwertes bei der Ermittlung der Kapitalanforderung. 
Im vereinfachten Ansatz ist die Option selbst nicht Bestandteil der bisherigen Kapitalan-
forderungsberechnung, sondern wird separat betrachtet2 und anschließend zu den anderen 
Kapitalanforderungen3 addiert. Die Delta-Plus-Methode separiert die Risikokomponen-
ten der Option. Während das Deltarisiko der Option im Rahmen des Standardansatzes für 
Zins-, Aktien-, Rohstoff- und Währungsrisiken ermittelt wird, werden für das Vega- und 
Gamma-Risiko separate Kapitalanforderungen ermittelt.4 In der vorliegenden Arbeit wird 
der vereinfachte Ansatz gewählt. Demnach wird der Preis des Underlyings der Option 
mit einem Risikogewicht von 16% (je 8% für das allgemeine und das spezifische Markt-
risiko bei Aktienoptionen) bedacht. Davon wird der Betrag abgezogen, den die Option 
„im Geld“ ist. 

Bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen für die Credit Default Swaps (CDS) und die 
Total Return Swaps (TRS) werden die Bestandteile des Swaps als separate Long- bzw. 
Short-Positionen angelegt.5 So wird bei einer Long-Position eines Total Return Swaps 
auf einen Aktienindex die zinstragende Seite des Swaps als Long-Position erfasst und 
Seite des Aktienindex als Short-Position in dem entsprechenden Aktienindex. Die Kapi-
talanforderungen für die beiden Seiten erfolgt dann durch die jeweilige Risikoklasse (in 
diesem Beispiel also im Rahmen des allgemeinen und spezifischen Zins- und Aktienrisi-
kos). Eine Besonderheit bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen der Credit Default 
Swaps ist die Möglichkeit der 80% Verrechnung des spezifischen Zinsrisikos. Demnach 
wird durch den Einsatz eines CDS das spezifische Zinsrisiko des Referenzwertes um 80% 
reduziert.6  

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.73. 

Je umfangreicher das Optionsportfolio einer Bank ist, desto anspruchsvoller muss die Quantifizierungs-
methode sein. Von Banken mit signifikanten Handelsaktivitäten wird erwartet, dass sie den internen Mo-
dellansatz (IMA) nutzen. Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.73. 

2 Vereinfacht dargestellt: Aktueller Preis des Referenzwertes multipliziert mit dem Risikogewicht gem. 
Standardansatz (ggfs. Summe der Risikogewichte allgemeines und spezifisches Risiko, für Aktien bspw. 
8% + 8% = 16%) abzüglich des Betrages, der die Option im Geld ist. Vgl. Basel Committee on Banking 
Supervision (2019d): MAR20.75. 

3 Hiermit sind die Kapitalanforderungen für Zins-, Aktien-, Rohstoff- und Währungsrisiken gemeint. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.74. 

Für Berechnungsdetails s. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.76-MAR20.85. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR 20.31, 20.43. 
6 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.16. 
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2. FRTB- Kapitalanforderungen für derivative Finanzinstrumente 

Die Kapitalanforderungen für Derivate werden grundsätzlich ebenfalls nach dem Sensi-
tivitäten-basierten Ansatz ermittelt.1 

Bei den Optionen wird das Delta-Risiko analog des Underlyings ermittelt, nur mit dem 
Unterschied, dass die Sensitivität eine andere ist. So wird das Delta-Risiko einer Aktien-
Option anhand der Vorgaben für das Aktienrisiko ermittelt und das einer Rohstoff-Option 
entsprechend der Vorgaben für das Rohstoffrisiko. Der entscheidende Unterschied der 
Options-Positionen ist, dass sie auch ein Vega- und ein Curvature Risiko beinhalten, wel-
che quantifiziert werden. Bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen für das Vega-Ri-
siko kommen die gleichen Aggregationsformeln sowie Buckets wie für das Delta-Risiko 
zur Anwendung.2 Lediglich die Risikogewichte und die Korrelationsparameter unter-
scheiden sich. In den Risikogewichten für das Vega-Risiko wird das Risiko der Illiquidi-
tät des Marktes und in die Korrelationsparameter für die Aggregation innerhalb von Bu-
ckets werden die Laufzeiten der Option und des Referenzwertes integriert.3 Für die 
Korrelationsparameter der Bucket-übergreifenden Aggregation werden die Korrelations-
parameter des Delta-Risikos herangezogen und quadriert.4 

Wie auch bereits in Basel III werden bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen für 
Credit Default Swaps und Total Return Swaps die Derivate in Long- und Short-Positionen 
ihrer Referenzwerte zerlegt und die Kapitalanforderungen separat bestimmt. Jedoch ist 
bei den CDS zu beachten, dass bei der Ermittlung der DRC eine Long- bzw. Short-Posi-
tion nicht dadurch bestimmt wird, ob ein CDS gekauft oder verkauft wurde, sondern ob 
die entsprechende Position im Falle eines Ausfalls des Referenzwertes zu einem Verlust 
führt.5 Die Besonderheit bei der Ermittlung der Kapitalanforderungen für Total Return 
Swaps, welche sich auf Optionen und dabei nicht nur auf Einzeltitel (z. B. auf einzelne 
Aktien- oder Rohstoff-Optionen), sondern auf einen Basket an Aktien- oder Rohstoff-
Optionen beziehen, liegt an den sogenannten „anderen residualen Risiken“, welche diese 
„Basket-TRS“ enthalten. Damit sind Risiken gemeint, welche nicht (vollständig) durch 
den Sensitivitäten-basierten Ansatz oder die DRC abgedeckt werden. Diese Risiken wer-
den im Rahmen des sogenannten Residual Risk Add-Ons (RRAO) erfasst. Für die Ermitt-
lung der Kapitalanforderungen der residualen Risiken der „Basket-TRS“ wird die Summe 
der Brutto-Nominalvolumina der „Basket-TRS“ mit dem Risikogewicht von 0,1% multi-
pliziert. Diese Kapitalanforderungen werden dann zu den Kapitalanforderungen für die 
„Basket-TRS“ gemäß der Sensitivitäten-basierten Methode und der DRC addiert. 

 
1 Siehe hierzu Kapitel A.II.3 des ersten Teils. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.4, MAR 21.91.  

Siehe hierzu ebenfalls Kapitel A.II.3 im ersten Teil. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.4, MAR 21.91-21.94. 
4 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 21.95. 
5 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR 22.10. 
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3. Vergleich der Kapitalanforderungen hinsichtlich derivativer 
Finanzinstrumente 

Ein Vergleich der Ansätze zur Ermittlung der Kapitalanforderungen für Optionen ist in-
sofern kaum möglich, als dass sich der vereinfachte Ansatz nach Basel III und der Sensi-
tivitäten-basierte Ansatz nach FRTB deutlich unterscheiden. Während im vereinfachten 
Ansatz nach Basel III die Ermittlung der Kapitalanforderungen auf pauschale Risikoge-
wichte für alle Optionen zurückgreift, kommt in FRTB der volle Sensitivitäten-basierte 
Ansatz zur Anwendung. Dies beinhaltet nicht nur Risikoklassen- und Bucket-spezifische 
Risikogewichte und Korrelationsparameter bei der Delta-Risiko Kalkulation, sondern 
auch die Ermittlung des Vega- und des Curvature-Risikos. Somit erfolgt die Ermittlung 
der Kapitalanforderungen in FRTB wesentlich differenzierter, ist aber auch deutlich um-
fangreicher. 

Hinsichtlich der Ermittlung der Kapitalanforderungen für Credit Default Swaps wird auf 
den Vergleich der Ermittlung der Kapitalanforderungen für zinstragende Produkte ver-
wiesen, da die Seiten („Legs“) eines CDS sowohl nach Basel III als auch in FRTB zerlegt 
und als entsprechende Long- bzw. Short-Positionen erfasst werden sollen. Als markanter 
Unterschied sei an dieser Stelle noch einmal auf die Ermittlung der DRC nach FRTB 
hingewiesen, welche es in dieser Form in Basel III nicht gibt.  

Für die Ermittlung der Kapitalanforderungen eines „Basket-TRS“ werden ebenfalls ent-
sprechende Long- bzw. Short-Positionen auf Basis der Seiten („Legs“) des Total Return 
Swaps erfasst und die Kapitalanforderungen entsprechend ermittelt. Als Besonderheit ist 
hier jedoch das Residual Risk Add-On zu erwähnen, welches in FRTB zusätzlich zu den 
Kapitalanforderungen durch den Sensitivitäten-basierten Ansatz und die DRC berechnet 
wird. Eine entsprechende Komponente zur Erfassung residualer Risiken gibt es in Ba-
sel III nicht. Da das Risikogewicht auf das Brutto-Nominalvolumen des „Basket-TRS“ 
gerechnet wird, kann das RRAO zu einer signifikanten Kapitalanforderung führen. 
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C. Durchführung der integrierten Simulation 

I. Simulation der Marktdaten-Parameter 

1. Datenbasis der Marktdaten-Parameter-Simulation 

Wie bereits in Kapitel A.I.1 des zweiten Teils beschrieben, werden Zinsen, Credit 
Spreads, Ratings, Aktienkurse und Rohstoffpreise im Rahmen der Marktszenarien simu-
liert. Dabei stellt das Base-Case Szenario die Datenbasis für die Marktdatensimulation 
dar. Da das Base-Case Szenario eine „normale“ Marktsituation widerspiegeln soll, wurde 
der Ansatz verfolgt, Durchschnittswerte von 2019 bzw. die Werte per Ende 2019 als Basis 
für die Marktdaten heranzuziehen. Die Datenbasis für die Simulation der Ratings und 
Aktienkurse sind allerdings fiktiver Natur.1 Preise in USD werden zum Wechselkurs per 
Ende 2019 (1,1234 USD-EUR) in Euro konvertiert.2 

Sowohl für Gold als auch für Öl3 wurden die jeweiligen Preise per Ende 2019 herange-
zogen.4 Somit ergibt sich für den Goldpreis ein Wert von 151,73 USD und für Brent bzw. 
WTI 66,00 USD bzw. 61,06 USD.5 

Bei den Credit Spreads wird auf die Daten von iBoxx sowie die EURIBOR 6M Swap-
Kurve zurückgegriffen. Der Durchschnitt der Differenzen dieser beiden Kurven per 2019 
ergibt die Credit Spreads. Auf diese Art und Weise werden die Credit Spreads für Finan-
cials6 und Other7 ermittelt. Die folgende Tabelle zeigt die auf diese Weise ermittelten 
Credit Spreads für Financials und Other. 

 
1 Für die Details hierzu siehe Kapitel A.I.1 des zweiten Teils. 
2 Vgl. https://www.finanzen.net/devisen/dollarkurs/historisch. 
3 Für die Marktdaten-Parameter-Simulation wurden die Sorten Brent und WTI herangezogen. 
4 Um die Preisdifferenzen zu den anderen Rohstoffen etwas geringer zu halten, wurde der Goldpreis durch 

zehn geteilt. Auf diese Weise wird sichergestellt, dass bei der Kalibrierung der Portfolios keine Überge-
wichtung von Gold im Vergleich zu den anderen Rohstoffen erfolgt. 

5 Vgl. https://www.finanzen.net/rohstoffe/goldpreis/historisch und https://www.finanzen.net/roh-
stoffe/oelpreis/historisch?type=Brent bzw. https://www.finanzen.net/rohstoffe/oelpreis/historisch. 

6 Entspricht der iBoxx-Kategorie Financials. 
7 Entspricht der iBoxx-Kategorie Corporates. 



Zweiter Teil 

72 

Rating 1-3 Jahre 3-5 Jahre 5-7 Jahre 7-10 Jahre > 10 Jahre 
Financials 
AAA 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 

AA 21,7464 28,8978 30,4497 34,7433 51,8194 
A 37,5131 56,4478 68,1997 74,4683 92,1028 
BBB 85,9381 116,6311 156,7664 163,5183 192,9028 
BB 134,3631 176,8144 245,3331 252,5683 293,7028 
B 182,7881 236,9978 333,8997 341,6183 394,5028 
CCC 231,2131 297,1811 422,4664 430,6683 495,3028 
D 279,6381 357,3644 511,0331 519,7183 596,1028 
Unrated 121,6500 158,7918 221,0185 227,1629 264,5545 
Other 
AAA 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 
AA 20,4881 24,8811 26,3581 30,0267 44,1111 
A 33,9797 48,4644 57,8581 60,6683 74,1694 
BBB 63,4381 95,1561 117,8997 120,9017 133,1278 
BB 92,8964 141,8478 177,9414 181,1350 192,0861 
B 122,3547 188,5394 237,9831 241,3683 251,0444 
CCC 151,8131 235,2311 298,0247 301,6017 310,0028 
D 181,2714 281,9228 358,0664 361,8350 368,9611 
Unrated 83,2802 127,0053 159,2664 162,1921 171,6878 

Tabelle 3: Credit Spreads im Base-Case Szenario für Financials und Other (eigene 
Darstellung). 

Für die Credit Spreads der Kategorie Government wurde Null angenommen und die Cre-
dit Spreads der Kategorie Qualifying ergeben sich aus der Halbierung der Credit Spreads 
der iBoxx-Kategorie Corporates. Für die Credit Spreads der Ratingstufe AAA aller Ka-
tegorien wurde Null angenommen, da für diese Ratingstufe bei iBoxx häufig keine Kurse 
gestellt werden und somit die Ergebnisse zu stark verzerrt wären. Des Weiteren standen 
für die Ratingstufen BB bis D keine Werte zur Verfügung, sodass diese anhand des Credit 
Spread Zuwachses von Ratingstufe A zu BBB interpoliert wurden.1 Für den Credit Spread 
der Geschäfte ohne Rating wird angenommen, dass er dem Durchschnitt der Credit 
Spreads aller Ratingstufen entspricht. 

 
1 Beispiel: Der Credit Spread der Ratingstufe A beträgt 2 und der für Ratingstufe BBB 5, so ergibt sich ein 

Credit Spread Zuwachs von 3. Für die Ratingstufe BB ergibt sich demnach ein Credit Spread von 8. 
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Die Datenbasis für die EUR-Zinsen beruht für das Übernacht-Geschäft auf dem EONIA, 
für Laufzeiten kleiner gleich einem Jahr auf den jeweiligen EURIBOR-Werten und für 
Laufzeiten über einem Jahr auf dem Durchschnitt aus der Swapkurve Euroraum und der 
ISDAfix-Swapkurve. Die Datenbasis für die USD-Zinsen beruht für Laufzeiten kleiner 
einem Jahr auf den jeweiligen USLIBOR-Werten und für Laufzeiten größer gleich einem 
Jahr auf der ISDAfix-Swapkurve. Die folgende Tabelle zeigt die verwendeten Zinssätze 
(in %) für EUR und USD. 

 OIS 1M 3M 6M 1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 
EUR -0,004 -0,004 -0,004 -0,003 -0,002 -0,003 -0,002 -0,002 -0,001 
USD 0,015 0,018 0,019 0,019 0,016 0,017 0,017 0,016 0,017 
 6Y 7Y 8Y 9Y 10Y 12Y 15Y 20Y 25Y 
EUR -0,001 0,000 0,000 0,001 0,002 0,003 0,005 0,006 0,006 
USD 0,017 0,017 0,014 0,014 0,018 0,018 0,019 0,019 0,019 

Tabelle 4: Zinsstrukturkurven Base-Case (eigene Darstellung). 

Zinssätze zwischen den hier angegebenen Laufzeiten werden mittels linearer Interpola-
tion auf Basis der 30/360-Zinstagemethode ermittelt. 

2. Parameter-Ableitung für Marktszenarien 

Für die Ableitung der Höhe der Anpassung der Marktdaten für das Stress-Case und das 
Trend-Case Szenario wird bis auf für die Ratings und die Zinsstrukturkurven auf die his-
torische Entwicklung der entsprechenden Marktdaten zurückgegriffen.  

Im Stress-Case Szenario wird für die Ratings eine Verschlechterung um eine Ratingstufe 
angenommen und die Zinsstrukturkurven werden vollständig „verflacht“ und auf null ge-
setzt.1 Somit ergibt sich für die Zinsen aller Laufzeiten – sowohl für EUR als auch für 
USD – ein Wert von 0%. Da sich die Credit Spreads während der Finanzkrise zwischen 
2007 und 2009 teilweise vervierfacht haben, wird dieser Stresswert von 400% für die 
Credit Spreads im Stress-Case Szenario übernommen.2 Der Shift der Aktienkurse wird 
auf Basis der Entwicklung des MSCI World Indizes abgeleitet und ermittelt sich als der 
größte Fall des Indizes im Vergleich zum Index-Wert 30 Tage zuvor zwischen 2006 und 
2020. Somit ergibt sich durch den Fall des MSCI World im Oktober 2008 bzw. März 
2020 ein Downside-Shift für die Aktienkurse i. H. v. -33%. Analog zum Downside-Shift 
für die Aktienkurse wird der Downside-Shift für den Ölpreis auf Basis der historischen 
Preise zwischen 2006 und 2020 ermittelt. Es ergibt sich durch den außergewöhnlichen 

 
1 Siehe hierzu auch Kapitel A.I.1 des zweiten Teils. 
2 Vgl. Hahn (2017): 30. 

Für eine Übersicht der sich ergebenden Credit Spreads siehe Tabelle 30 im Anhang. 
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Fall des Ölpreises im März 2020 für Brent und WTI ein Downside-Shift i. H. v. -60%.1 
Der Upward-Shift des Goldpreises wird in Anlehnung an die Downside-Shifts für die 
Aktienkurse und den Ölpreis ermittelt, allerdings mit dem Unterschied, dass nun die 
größte Zunahme des Preises im Vergleich zum Preis 30 Tage zuvor gesucht ist. Es ergibt 
sich ein Upward-Shift i. H. v. +25% durch den Goldpreisanstieg im Mai 2006.2 

Da das Trend-Case Szenario eine Art Gegen-Szenario zu dem Stress-Case Szenario dar-
stellt, wird sich, sofern möglich, der gleichen Methoden bedient, um die entsprechenden 
Shifts zu ermitteln. Die beiden Zinsstrukturkurven, EUR- und USD-Kurve, aus dem 
Base-Case Szenario werden für das Trend-Case Szenario mit Add-Ons versehen, welche 
in der folgenden Tabelle aufgeführt sind. 

 OIS 1M 3M 6M 1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 
Add-
On 

0,005 0,006 0,007  0,008 0,008 0,010 0,012 0,014 0,015 

 6Y 7Y 8Y 9Y 10Y 12Y 15Y 20Y 25Y 
Add-
On 0,016 0,017 0,018 0,019 0,020 0,021 0,022 0,023 0,024 

Tabelle 5: Zins-Add-Ons für Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 

Die Add-Ons werden dabei auf die Zinsen gemäß EURIBOR und USLIBOR bzw. die 
entsprechende Swap-Kurve hinzugerechnet. Die Ratings werden analog zum Stress-Case 
Szenario um eine Ratingstufe geshiftet, dieses Mal allerdings nach oben. Bei den Credit 
Spreads wird eine Halbierung angenommen.3 Dies bedeutet in der Kategorien-Logik ge-
sprochen, die im Base-Case Szenario verwendet wird, dass die Credit Spreads der Kate-
gorie Other auf die Höhe der Credit Spreads der Kategorie Qualifying gesenkt werden. 
Die Marktdatenanpassungen für die Aktienkurse, den Ölpreis und den Goldpreis werden 
analog zum Stress-Case Szenario anhand der historischen Marktdaten abgeleitet, nur dass 
dieses Mal der größte Anstieg für die Aktienkurse und den Ölpreis bzw. der größte Fall 
für den Goldpreis ermittelt wird. Es ergeben sich Shifts i. H. v. +25% für Aktienkurse 
durch die Rallye im April 2009, +40% für den Ölpreis durch den Preisanstieg Juni 2009 
und -20% für den Goldpreis durch den Preissturz im November 2008. 

 
1 Vgl. https://www.finanzen.net/rohstoffe/oelpreis/historisch?type=Brent bzw. https://www.finan-

zen.net/rohstoffe/oelpreis/historisch. Der außergewöhnliche Fall von negativen Preisen für WTI im April 
2020 wird an dieser Stelle bewusst nicht berücksichtigt. 

2 Vgl. https://www.finanzen.net/rohstoffe/goldpreis/historisch. 
3 Für eine Übersicht der sich ergebenden Credit Spreads siehe Tabelle 31 im Anhang. 
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3. Ergebnisse der Marktdaten-Simulation 

Unter Anwendung der abgeleiteten Parameter ergeben sich für die Simulation der Markt-
daten die in der folgende Tabelle dargestellten Werte für die EUR- und USD-Zins-
strukturkurven. 

Stress-Case Szenario 
 OIS 1M 3M 6M 1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 
EUR 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 
USD 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 
 6Y 7Y 8Y 9Y 10Y 12Y 15Y 20Y 25Y 
EUR 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 
USD 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 
Trend-Case Szenario 
 OIS 1M 3M 6M 1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 
EUR 0,001 0,002 0,003 0,004 0,006 0,007 0,010 0,012 0,014 
USD 0,020 0,024 0,026 0,027 0,024 0,027 0,029 0,030 0,032 
 6Y 7Y 8Y 9Y 10Y 12Y 15Y 20Y 25Y 
EUR 0,015 0,017 0,018 0,020 0,022 0,024 0,027 0,029 0,030 
USD 0,033 0,028 0,032 0,027 0,038 0,039 0,041 0,042 0,043 

Tabelle 6: Zinsstrukturkurven Stress- und Trend-Case (eigene Darstellung). 

Die Zinsstrukturkurve im Stress-Case Szenario wird – wie in der Konzeption dargestellt – 
vollkommen verflacht und auf null Prozent gesetzt. Anhand der Tabelle ist aber auch 
deutlich zu erkennen, dass die Zinsstrukturkurven im Trend-Case Szenario zum einen 
steiler gestaltet und zum anderen insgesamt nach oben geshiftet wurden. Die im Base-
Case Szenario dargestellten Credit Spreads wurden wie beschrieben für das Stress-Case 
bzw. Trend-Case Szenario vervierfacht bzw. halbiert. Aufgrund der Übersichtlichkeit 
werden diese Daten im Anhang dargestellt. Da die Ratings und Aktienkurse Finanzinstru-
ment-spezifische Informationen sind, wurde auf eine Darstellung der Werte verzichtet. 
Die im Stress-Case bzw. Trend-Case Szenario verwendeten Preise für Gold und Öl sind 
der folgenden Tabelle zu entnehmen. 

 Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Gold 151,73 USD 189,66 USD 121,38 USD 
Öl (Brent) 66,00 USD 26,40 USD 92,40 USD 

Tabelle 7: Gold- und Ölpreise in Marktszenarien (eigene Darstellung). 
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Beim ausgewiesenen Goldpreis ist noch einmal darauf hinzuweisen, dass die tatsächli-
chen Preise durch zehn geteilt wurden, damit die Preisunterschiede zu den anderen Roh-
stoffen nicht zu groß sind.1 

 

II. Generierung der Portfolio- und Sensitivitätsdaten 

1. Ableitung der Portfolio-Zusammensetzungen für typische Geschäftsmodelle 
von Banken 

Die Ableitung der Portfolio-Zusammensetzungen der in der Case Study verwendeten Ge-
schäftsmodelle basiert im Wesentlichen auf dem Ergebnis der Jahresabschluss- und Of-
fenlegungsberichtanalyse der Peer Group Banken.2 Das Ergebnis für die Aufteilung des 
Marktrisikos der Geschäftsmodelle auf die jeweiligen Risikoklassen ist in der folgenden 
Tabelle dargestellt. 

 Retailbank Wholesalebank Investmentbank 
Zinsrisiko 85% 70% 30% 
Aktienkursrisiko 5% 5% 30% 
Rohstoffrisiko 0% 0% 5% 
Fremdwährungsrisiko 10% 25% 35% 

Tabelle 8: Verteilung Marktrisiko je Geschäftsmodell (eigene Darstellung). 

An der Verteilung des Marktrisikos lässt sich deutlich das lokal ausgerichtete Geschäfts-
modell mit Fokus auf das Kundenkredit- und Depositengeschäft der Retailbank erkennen. 
Durch die Aussteuerung des Zinsrisikos der Bank entsteht entsprechend ein Zinsrisiko-
lastiges Marktrisiko. Die Wholesalebank ist im Vergleich zur Retailbank etwas stärker 
im internationalen Geschäft vertreten, weshalb der Anteil des Währungsrisikos höher ist. 

 
1 Siehe hierzu auch Kapitel A.I.1 des zweiten Teils. 
2 Vgl. B. Metzler seel. Sohn & Co. Holding AG (2019), Baader Bank AG (2019a), Baader Bank AG 

(2019b), Bayerische Landesbank AöR (2019a), Bayerische Landesbank AöR (2019b), Deutsche 
Kreditbank AG (2019a), Deutsche Kreditbank AG (2019b), Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank AG 
(2019a), Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank AG (2019b), Frankfurter Sparkasse AöR (2019), 
Hamburger Sparkasse AG (2019), Hamburg Commercial Bank AG (2019a), Hamburg Commercial Bank 
AG (2019b), Landesbank Baden-Württemberg (2019a), Landesbank Baden-Württemberg (2019b), 
Landesbank Hessen-Thüringen Girozentrale (2019a), Landesbank Hessen-Thüringen Girozentrale 
(2019b), Lang & Schwarz AG (2019), Lazard Ltd. (2019), Norddeutsche Landesbank - Girozentrale - 
(2019a), Norddeutsche Landesbank - Girozentrale - (2019b), Sparkasse KölnBonn AöR (2019a), 
Sparkasse KölnBonn AöR (2019b), Stadtsparkasse München AöR (2019a), Stadtsparkasse München 
AöR (2019b), The Goldman Sachs Group, Inc. (2019), B. Metzler seel. Sohn & Co. KGaA (2018), Baader 
Bank AG (2018a), Baader Bank AG (2018b), Goldman Sachs Bank Europe SE (2018), Lang & Schwarz 
AG (2018), Lang & Schwarz TradeCenter AG & Co. KG (2018), Lazard Ltd. (2018), B. Metzler seel. 
Sohn & Co. KGaA (2017). 
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Bei der Investmentbank ist deutlich die Ausrichtung auf das internationale Aktiengeschäft 
sowie das Investieren in Rohstoffe zu erkennen. 

Im nächsten Schritt wird auf Basis der Marktrisikoverteilung der Geschäftsmodelle der 
jeweilige Produktkatalog bzw. die entsprechenden Assetklassen abgeleitet. Die für die 
Kalibrierung eingesetzten Produkte bzw. Assetklassen unterscheiden sich je nach zugrun-
deliegendem Geschäftsmodell. Bei der Auswahl der entsprechenden im Marktrisiko-Port-
folio zu berücksichtigenden Produkte spielen neben der Marktrisikoverteilung auch die 
grundsätzlichen Ausrichtungen der Geschäftsmodelle eine entscheidende Rolle. Die fol-
gende Tabelle stellt die im jeweiligen Marktrisiko-Portfolio verwendeten Produkte in ei-
ner Übersicht dar. 

Produkt Retail Wholesale Investment 
Festverzinsliche Anleihen Ja Ja Ja 
Variabel-verzinsliche Anleihen Ja Ja Ja 
Credit Default Swap (CDS) Ja Ja Ja 
Verbriefungen (CTP und non-CTP) Nein Ja Ja 
Aktien Ja Ja Ja 
Gold Ja Ja Ja 
Andere Rohstoffe Nein Nein Ja 
Aktien-Optionen Nein Ja Ja 
Rohstoff-Optionen Nein Nein Ja 
Total Return Swap (TRS) Nein Nein Ja 
USD-Positionen Nein Ja Ja 

Tabelle 9: In geschäftsmodellspezifischen Marktrisiko-Portfolios enthaltene Pro-
dukte (eigene Darstellung). 

Für Retailbanken werden folgende Annahmen getroffen: Da das Kundenkredit- und De-
positengeschäft bei Retailbanken im Fokus liegt, wird kein Correlation Trading Portfolio 
(CTP) unterhalten und nicht in Verbriefungen investiert.1 Aufgrund ihres lokalen Fokus 
unterhalten Retailbanken keine USD-Positionen in ihren Handelsbüchern, was teilweise 
auch direkt in den Berichten der Peer Group bestätigt wird. 2 Da jedoch Fremdwährungs-
risiko in den Berichten enthalten ist, müssen die Institute folglich in Gold investiert sein, 
da Gold im Basel III Standard als Fremdwährung behandelt wird.3 Gold ist auch der ein-
zige Rohstoff, in den von Retailbanken investiert wird, da gemäß der Report-Analyse 

 
1 Bzgl. des Fokus auf das Kundenkredit- und Depositengeschäft s. Kapitel A.III.3 des ersten Teils. 
2 Einige Sparkassen haben in ihren Abschlüssen und Berichten direkt erwähnt, dass sie keine offenen Wäh-

rungspositionen unterhalten. Vgl. Hamburger Sparkasse AG (2019): 21. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.52. 
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kein Rohstoffrisiko in den Büchern enthalten ist. Vom Optionsgeschäft wird aufgrund der 
grundsätzlichen Ausrichtung des Geschäftsmodells abgesehen. 

Für die Ableitung des Marktrisiko-Portfolios für eine Wholesalebank werden folgende 
Annahmen getroffen: Grundsätzlich baut das Marktrisiko-Portfolio einer Wholesalebank 
auf dem einer Retailbank auf. Als wichtigste Ergänzung sind neben den Verbriefungs- 
die Fremdwährungspositionen zu nennen. Wie im Rahmen der Finanzkrise beobachtet 
werden konnte, investieren Landesbanken mitunter auch stark in Verbriefungen.1 Zu den 
Fremdwährungspositionen wird die Annahme getroffen, dass aufgrund des Geschäftes 
mit größeren Geschäftskunden – was ein wesentlicher Bestandteil des Geschäftsmodells 
einer Landesbank ist – ein entsprechender Fremdwährungsanteil einhergeht.2 Da die Re-
port-Analyse der Peer Group wie bei Retailbanken keine Rohstoffrisiken ergab, bleibt für 
das Marktrisiko-Portfolio der Wholesalebanken Gold ebenfalls der einzige Rohstoff, in 
den investiert wird. Da der Anteil am Aktienkursrisiko deutlich höher als bei den Retail-
banken liegt, wird die Annahme getroffen, dass im Marktrisiko-Portfolio von Wholesale-
banken auch Aktien-Optionen enthalten sind. 

Bei der Ableitung des Marktrisiko-Portfolios für eine Investmentbank wird die An-
nahme getroffen, dass das Marktrisiko-Portfolio grundsätzlich auf dem einer Wholesale-
bank aufbaut, der Anteil der Verbriefungen aber deutlich höher ist. Die Analyse der Jah-
resabschlüsse und Offenlegungsberichte hat darüber hinaus ergeben, dass die Peer Group 
auch Rohstoffrisiken eingeht. Daher enthält das Marktrisiko-Portfolio der Investment-
bank neben Gold- auch weitere Rohstoffpositionen. Hier wird zusätzlich die Annahme 
getroffen, dass auch entsprechend in Rohstoff-Optionen und komplexere Produkte wie 
Total Return Swaps (z. B. auf einen Basket an Aktien-Optionen) investiert wird. Des 
Weiteren unterscheidet sich das Marktrisiko-Portfolio im Wesentlichen bzgl. der Auftei-
lung des Marktrisikos auf die jeweiligen Risikoklassen. 

2. Portfolio-Bewertung je Geschäftsmodell und Marktsituation 

Um die regulatorische Kapitalanforderung für die unterschiedlichen Portfolios ermitteln 
zu können, ist eine Bewertung der Finanzinstrumente erforderlich. Die Grundlagen zur 
Bewertung der Finanzinstrumente sind bereits in Kapitel A.II des zweiten Teils erläutert 
worden. An dieser Stelle werden nun die bewerteten Portfolios der drei Geschäftsmodelle 
je Marktsituation beleuchtet. 

 
1 Vgl. Jauch (28.09.2007): 55–57. 
2 So wird z. B. das Schiffsgeschäft bei der Hamburg Commercial Bank AG global betrieben. Vgl. Hamburg 

Commercial Bank AG (2019a): 40. 
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Die folgende Tabelle zeigt das bewertete Portfolio der Retailbank in den unterschiedli-
chen Marktsituationen, angegeben werden die kumulierten Vermögenswerte je Produkt-
gruppe in Tausend Euro. 

Produkt Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Festverzinsliche Anleihen 1.950 TEUR 1.772 TEUR 1.848 TEUR 
Variabel-verzinsliche Anleihen 115 TEUR 115 TEUR 115 TEUR 
CDS -0,04 TEUR -0,2 TEUR -0,01 TEUR 
Verbriefungen (CTP und non-CTP) 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 
Aktien 54 TEUR 36 TEUR 68 TEUR 
Gold 217 TEUR 272 TEUR 174 TEUR 
Andere Rohstoffe 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 
USD-Positionen 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 
Aktien-Optionen 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 
Rohstoff-Optionen 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 
Total Return Swaps 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 

Tabelle 10: Portfolio Retailbank je Marktsituation (eigene Darstellung). 

Die Preisbewegungen der Aktien und des Goldes sind deutlich im Vergleich der Markt-
situationen zu erkennen. Da das variabel verzinste Geschäft nur eine kurze Laufzeit von 
sechs Monaten hat, wirken sich die entsprechenden Zins- und Credit Spread Anpassungen 
nur geringfügig auf den Preis der Floater und der CDS aus. Die festverzinslichen Ge-
schäfte reagieren hingegen stärker, da hier auch Laufzeiten von bis zu 25 Jahren enthalten 
sind. Der starke Anstieg der Credit Spreads im Stress-Case Szenario sorgt allerdings für 
geringere Kurse, da die Abzinsfaktoren entsprechend stark gestiegen sind. Im Trend-Case 
Szenario kompensieren die fallenden Credit Spreads die steigenden Zinsen nicht kom-
plett, sodass auch hier die Preise der festverzinslichen Geschäfte sinken. 

Vergleichbare Effekte wie beim Portfolio der Retailbank zeigen sich auch bei der 
Wholesalebank, wie in der folgenden Tabelle zu sehen ist. 
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Produkt Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Festverzinsliche Anleihen 1.950 TEUR 1.772 TEUR 1.848 TEUR 
Variabel-verzinsliche Anleihen 115 TEUR 115 TEUR 115 TEUR 
CDS -0,04 TEUR -0,2 TEUR -0,01 TEUR 
Verbriefungen (CTP und non-CTP) 12 TEUR 12 TEUR 12 TEUR 
Aktien 44 TEUR 29 TEUR 55 TEUR 
Gold 174 TEUR 217 TEUR 139 TEUR 
Andere Rohstoffe 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 
USD-Positionen 769 TEUR 765 TEUR 733 TEUR 
Aktien-Optionen 2 TEUR 4 TEUR 4 TEUR 
Rohstoff-Optionen 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 
Total Return Swaps 0 TEUR 0 TEUR 0 TEUR 

Tabelle 11: Portfolio Wholesalebank je Marktsituation (eigene Darstellung). 

Die Volumina der Finanzinstrumente, insbesondere für Anleihen, sind durch die Hinzu-
nahme von USD-Positionen deutlich höher als im Vergleich zur Retailbank.1 Ebenso wur-
den kleine Anteile an Verbriefungen ergänzt. Da die Verbriefungspositionen auch kurze 
Laufzeiten haben, fallen entsprechende Zins- und Credit Spread Anpassungen nicht so 
stark ins Gewicht wie bei den festverzinslichen Papieren. Des Weiteren ist anhand der 
Werte der USD-Positionen im Vergleich der Marktsituationen ebenfalls zu erkennen, 
dass sie zu einem großen Teil aus den festverzinslichen Finanzinstrumenten bestehen. 

Beim Blick auf das Portfolio der Investmentbank, siehe folgende Tabelle, fällt der hohe 
Anteil des Aktiengeschäftes auf, welcher sich auch in den USD-Positionen niederschlägt. 

 
1 Zur Erinnerung: Die Portfolios wurden ausgehend von den Nominalwerten der festverzinslichen Anlei-

hen kalibriert. Die EUR Long-Positionen in festverzinslichen Anleihen ist somit für alle Geschäftsmo-
delle gleich und die anderen Produktgruppen werden ergänzt. 
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Produkt Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Festverzinsliche Anleihen 1.950 TEUR 1.772 TEUR 1.848 TEUR 
Variabel-verzinsliche Anleihen 115 TEUR 115 TEUR 115 TEUR 
CDS -0,04 TEUR -0,2 TEUR -0,01 TEUR 
Verbriefungen (CTP und non-CTP) 18 TEUR 18 TEUR 18 TEUR 
Aktien 1.053 TEUR 702 TEUR 1.317 TEUR 
Gold 242 TEUR 302 TEUR 193 TEUR 
Andere Rohstoffe 117 TEUR 108 TEUR 121 TEUR 
USD-Positionen 3.579 TEUR 3.449 TEUR 3.715 TEUR 
Aktien-Optionen 42 TEUR 105 TEUR 95 TEUR 
Rohstoff-Optionen 2 TEUR 32 TEUR 22 TEUR 
Total Return Swaps 11 TEUR 129 TEUR -83 TEUR 

Tabelle 12: Portfolio Investmentbank je Marktsituation (eigene Darstellung). 

Des Weiteren ist am Portfolio der Investmentbank auch die Ölpreis-Entwicklung im 
Stress-Case und im Trend-Case Szenario ersichtlich. Die Wertentwicklung des zinstra-
genden Geschäftes ist mit der von den anderen Geschäftsmodellen zu vergleichen, wenn-
gleich auf einem höheren Niveau. 

3. Ermittlung der Sensitivitäten je Geschäftsmodell und Marktsituation 

Für die Ermittlung der Kapitalanforderung gemäß des Standardansatzes von FRTB ist die 
Ermittlung von Sensitivitäten erforderlich. Hierbei wird zwischen den Sensitivitäten für 
das Delta-, das Vega- und das Curvature-Risiko unterschieden. Der Regulator gibt für 
alle drei Risikoarten auch die Berechnungslogik für die Finanzinstrumente der unter-
schiedlichen Risikoklassen vor. Da die Sensitivitäten auf Finanzinstrument-Ebene ermit-
telt werden, wird auf eine Darstellung der einzelnen Sensitivitäten an dieser Stelle ver-
zichtet und nur die Berechnungslogik erläutert. 

Grundsätzlich lässt sich die Delta-Sensitivität als den Wertunterschied eines 
Finanzinstruments durch eine marginale Änderung eines Preisfaktors im Verhältnis zu 
dieser marginalen Änderung des Preisfaktors beschreiben. Dabei wird grundsätzlich zwi-
schen zinstragenden und preissensitiven Finanzinstrumenten unterschieden. Die Ermitt-
lung der Delta-Sensitivität für zinssensitives Geschäft 𝑠< wird in der folgenden Formel 
veranschaulicht.1 

 
1 In Anlehnung an Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR21.19-MAR21.24. 
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Formel 7: Sensitivität für zinssensitives Geschäft (BCBS 2019c). 

𝑠< =
𝑉((𝑥 + 0,0001) − 𝑉((𝑥)	

0,0001  

Dabei stellt 𝑉( den Marktwert des Finanzinstruments 𝑖 als Funktion des Preistreibers 𝑥 
dar und die marginale Veränderung des Preistreibers beträgt 0,0001. Bei zinstragenden 
Geschäften ist der Preistreiber der risikolose Zins bzw. der Credit Spread. Beides wird 
gemäß FRTB zur Berechnung der Delta-Sensitivität entsprechend um einen Basispunkt 
(0,01%) erhöht; die marginale Anpassung entspricht demnach für die GIRR und CSR 
Buckets 0,0001. 

Für die Ermittlung der Delta-Sensitivitäten für preissensitive Finanzinstrumente, also Ge-
schäfte der Kategorien Aktien, Rohstoffe und Währungen, werden die Referenzwerte um 
1% erhöht, wie der folgenden Formel zu entnehmen ist. 1 

Formel 8: Sensitivität für preissensitives Geschäft (BCBS 2019c). 

𝑠= =
𝑉((1,01 ∗ 	𝑥) − 𝑉((𝑥)	

0,01  

Dabei stellt 𝑉( den Marktwert des Finanzinstrumentes 𝑖 als Funktion des Preistreibers 𝑥 
dar und die marginale Veränderung des Preistreibers beträgt 1%. Bei preissensitiven Ge-
schäften ist der Preistreiber der Preis des Referenzwertes (z. B. der Aktienkurs oder der 
Goldpreis). Der entsprechende Preis wird gemäß FRTB zur Berechnung der Delta-Sensi-
tivität um ein Prozent erhöht. 

Die Vega-Sensitivität ist gemäß FRTB als das Produkt aus der impliziten Volatilität ei-
nes Finanzinstrumentes und der Marktwertveränderung aufgrund einer marginalen An-
passung der impliziten Volatilität definiert.2 Für die Berechnungen in der vorliegenden 
Arbeit wurde eine marginale Anpassung der impliziten Volatilität in Höhe von einem 
Basispunkt angenommen. 

Für die Curvature-Sensitivität wird ein positiver und ein negativer Schock des jeweili-
gen Preistreibers unterstellt. Für Aktien und Fremdwährungen entspricht der Schock der 
Höhe des entsprechenden Delta-Risikogewichts. Bei den anderen Risikoklassen ent-
spricht der Schock einer Parallelverschiebung der jeweiligen Zins- bzw. Preiskurve nach 
oben bzw. nach unten.3 

 
1 In Anlehnung an Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR21.19-MAR21.24. 
2 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR21.25. 
3 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019c): MAR21.98f. 
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III. Durchführen der Berechnung der Kapitalanforderungen 

1. Datengrundlage für die Ermittlung der Kapitalanforderungen 

Die Datengrundlage für die Ermittlung der Kapitalanforderungen ist grundsätzlich das 
jeweils zu simulierende Marktrisiko-Portfolio mit allen relevanten Daten1 hinsichtlich der 
Kategorisierung der Geschäfte in die entsprechenden Buckets. Für die Berechnung der 
Kapitalanforderungen werden alle Daten auf Ebene des Finanzinstruments angeliefert. 
Ein mögliches Verrechnen oder Aggregieren der Werte erfolgt erst im Rahmen der An-
wendung der regulatorischen Standards, sofern dieser eine Verrechnung gestattet. In Be-
zug auf den regulatorischen Standard gibt es allerdings einen wesentlichen Unterschied 
hinsichtlich der Datengrundlage. Während für Basel III die jeweiligen Vermögenswerte 
der Finanzinstrumente als Exposure in die Berechnung der Kapitalanforderung eingehen, 
sind es für die Kapitalanforderungen nach FRTB die entsprechenden Sensitivitäten der 
Finanzinstrumente, welche die Basis für die Ermittlung der Kapitalanforderungen dar-
stellen. Die Kategorisierungsinformation eines Finanzinstruments bleibt davon jedoch 
unberührt. 

2. Ermittlung der Kapitalanforderungen gemäß Basel III 

Im Folgenden werden die Ergebnisse der Berechnung der Kapitalanforderungen gemäß 
Basel III für die Geschäftsmodelle je Marktszenario erläutert. Aufgrund der Übersicht-
lichkeit werden die Ergebnisse der ceteris paribus Simulationen der einzelnen Marktda-
ten-Parameter im Anhang dargestellt.2 Vor dem Einstieg in die Ergebnisdarstellung sei 
noch einmal in Erinnerung gerufen, dass die Portfolios der Geschäftsmodelle im Base-
Case Szenario so kalibriert wurden, dass im Ergebnis die Verteilung der Marktrisiken auf 
die einzelnen Risikogruppen der aus den Jahresabschlüssen und Offenlegungsberichten 
abgeleiteten Marktrisikoverteilung entspricht.3  

Für das Portfolio der Retailbank ergeben sich Kapitalanforderungen gemäß Basel III 
i. H. v. ~173 TEUR im Base-Case Szenario, ~156 TEUR im Stress-Case Szenario und 
~157 TEUR im Trend-Case Szenario. Dabei stellt wie zu erwarten das Zinsrisiko den 
wesentlichen Teil des Marktrisikos dar. Bei den Kapitalanforderungen des spezifischen 
Zinsrisikos machen sich im Stress-Case Szenario insbesondere die erhöhten Credit 
Spreads bemerkbar. Die anderen Bestandteile des Marktrisikos entwickeln sich gemäß 
der Erwartungen. So sinkt (steigt) das Aktienkursrisiko durch sinkende (steigende) Akti-

 
1 Hierzu zählen u. a. Produkt, Währung, Rating, Emittent, Laufzeit, Sektor-Zuordnung, etc. 
2 Siehe hierzu Anhang 8 und Anhang 11 für die Retailbank, Anhang 9 und Anhang 12 für die Wholesale-

bank sowie Anhang 10 und Anhang 13 für die Investmentbank. 
3 Siehe hierzu Kapitel A.I.3 i. V. m. C.II.1 des zweiten Teils. 
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enkurse im Stress-Case (Trend-Case) Szenario. Gleiches gilt sinngemäß für das Fremd-
währungsrisiko, da in Basel III der Goldbestand als Fremdwährung geführt wird. Eine 
Übersicht der Ergebnisse kann der folgenden Tabelle entnommen werden. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 128.627 EUR 132.537 EUR 

davon: allg. Zinsrisiko 65.634 EUR 57.277 EUR 60.189 EUR 
davon: spez. Zinsrisiko 81.619 EUR 71.349 EUR 72.348 EUR 

Aktienrisiko 8.667 EUR 5.778 EUR 10.834 EUR 
davon: allg. Aktienrisiko 4.333 EUR 2.889 EUR 5.417 EUR 
davon: spez. Aktienrisiko 4.333 EUR 2.889 EUR 5.417 EUR 

Fremdwährungsrisiko 17.391 EUR 21.739 EUR 13.913 EUR 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 156.143 EUR 157.283 EUR 

Tabelle 13: Kapitalanforderung gem. Basel III Retailbank (eigene Darstellung). 

Für das Portfolio der Wholesalebank ergeben sich Kapitalanforderungen gemäß Ba-
sel III in Höhe von ~332 TEUR im Base-Case Szenario, ~308 TEUR im Stress-Case Sze-
nario und ~311 TEUR im Trend-Case Szenario. Auch hier stellt das Zinsrisiko den größ-
ten Anteil am Marktrisiko dar. Wie im Falle der Retailbank, schlägt die Erhöhung der 
Credit Spreads im Stress-Case Szenario am stärksten zu Buche. Die Entlastung durch die 
Ratingverbesserung im Trend-Case Szenario fällt dagegen verhältnismäßig gering aus. 
Die Schwankungen der Kapitalanforderungen bei den Verbriefungen halten sich auf-
grund der kurzen Laufzeit von nur sechs Monaten in Grenzen. Die Entwicklung des 
Aktienkursrisikos entspricht durch die sinkenden bzw. steigenden Aktienkurse wieder 
den Erwartungen. Die Schwankungen im Goldpreis, welche sich im Fremdwährungsri-
siko niederschlagen, werden durch die USD-Positionen im Portfolio der Wholesalebank 
teilweise kompensiert. Die folgende Tabelle gibt eine Übersicht der Ergebnisse für die 
Wholesalebank. 
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Wholesalebank Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 210.595 EUR 213.095 EUR 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 77.672 EUR 79.880 EUR 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 132.923 EUR 133.215 EUR 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.169 EUR 36.702 EUR 

Aktienrisiko 16.637 EUR 11.091 EUR 20.796 EUR 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 3.192 EUR 5.985 EUR 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 3.192 EUR 5.985 EUR 
davon: Optionen 7.061 EUR 4.708 EUR 8.827 EUR 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 86.464 EUR 76.881 EUR 
davon: Optionen 2.514 EUR 1.676 EUR 3.143 EUR 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 308.150 EUR 310.772 EUR 
Tabelle 14: Kapitalanforderung gem. Basel III Wholesalebank (eigene Darstellung). 

Da die Portfolios auf Basis der Long-Positionen der festverzinslichen Anleihen kalibriert 
werden, sind die Kapitalanforderungen der Investmentbank erwartungsgemäß die höchs-
ten.1 Für das Portfolio der Investmentbank ergeben sich Kapitalanforderungen gemäß 
Basel III in Höhe von ~1.563 TEUR im Base-Case Szenario, ~1.300 TEUR im Stress-
Case Szenario und ~1.713 TEUR im Trend-Case Szenario. Neben der sich erneut deutlich 
auswirkenden Erhöhung der Credit Spreads im Stress-Case Szenario ist ein Augenmerk 
auf die Entwicklung der Aktienrisiken zu legen. Durch den hohen Anteil der Aktienrisi-
ken am Marktrisiko-Portfolio fallen die Veränderungen der Aktienkurse besonders stark 
ins Gewicht. Darüber hinaus werden die Auswirkungen der Goldpreisentwicklung im 
Stress-Case und im Trend-Case Szenario durch die Entwicklungen in den anderen USD-
Positionen teilweise kompensiert. Die Entwicklung in den übrigen Risikoklassen ent-
spricht den Erwartungen durch die entsprechenden Marktdatenanpassungen. Die fol-
gende Tabelle gibt eine Übersicht über die Ergebnisse. 

 
1 Siehe hierzu Kapitel A.I.3 i. V. m. C.II.1 des zweiten Teils. 
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Investmentbank Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 440.945 EUR 441.509 EUR 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 124.962 EUR 125.779 EUR 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 315.983 EUR 315.731 EUR 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 162.016 EUR 164.442 EUR 

Aktienrisiko 468.888 EUR 312.592 EUR 586.110 EUR 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 74.960 EUR 140.550 EUR 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 125.262 EUR 234.866 EUR 
davon: Optionen 168.556 EUR 112.371 EUR 210.695 EUR 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 477.111 EUR 600.220 EUR 
davon: Optionen 220.541 EUR 151.690 EUR 271.359 EUR 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 69.333 EUR 84.938 EUR 
davon: Optionen 41.406 EUR 32.043 EUR 47.648 EUR 

Marktrisiko Gesamt 1.563.104 EUR 1.299.981 EUR 1.712.778 EUR 
Tabelle 15: Kapitalanforderung gem. Basel III Investmentbank (eigene Darstellung). 

Insgesamt kann festgehalten werden, dass sich die Kapitalanforderungen für Marktrisiken 
gemäß Basel III in den Marktsituationen erwartungsgemäß entwickeln. Es fällt jedoch 
der deutliche Effekt der Erhöhung der Credit Spreads ins Auge, welcher sich überwiegend 
im spezifischen Zinsänderungsrisiko niederschlägt und die Auswirkungen der anderen 
Effekte deutlich übertrifft. Lediglich im Marktrisiko-Portfolio der Investmentbank wirkt 
sich die Veränderung der Aktienkurse aufgrund des hohen Aktienrisiko-Anteils im Port-
folio noch stärker aus. 

3. Ermittlung der Kapitalanforderungen gemäß FRTB 

Im Folgenden werden die Ergebnisse der Berechnung der Kapitalanforderungen gemäß 
FRTB für die Geschäftsmodelle je Marktszenario erläutert. Aufgrund der Übersichtlich-
keit werden die Ergebnisse der ceteris paribus Simulationen der einzelnen Marktdaten-
Parameter im Anhang dargestellt.1 An dieser Stelle sei noch einmal angemerkt, dass für 
die Ermittlung der Kapitalanforderungen nach FRTB nicht die Marktwerte der Finanzin-
strumente, sondern deren Sensitivitäten dienen. Die zugrundeliegenden Portfolios sind 
im Vergleich zur Berechnung gemäß Basel III jedoch identisch. 

 
1 Siehe hierzu Anhang 14 und Anhang 17 für die Retailbank, Anhang 15 und Anhang 18 für die 

Wholesalebank sowie Anhang 16 und Anhang 19 für die Investmentbank. 
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Retailbank Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Sensitivitäten-basierter Ansatz 231.557 EUR 233.557 EUR 213.442 EUR 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 171.275 EUR 163.781 EUR 
davon: GIRR 68.412 EUR 57.585 EUR 61.998 EUR 
davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 113.690 EUR 101.783 EUR 
davon: CSR (sec non-CTP) - EUR - EUR - EUR 
davon: CSR (sec CTP) - EUR - EUR - EUR 

Aktienrisiko 11.904 EUR 7.936 EUR 14.879 EUR 
Rohstoffrisiko 43.477 EUR 54.347 EUR 34.782 EUR 
Fremdwährungsrisiko - EUR - EUR - EUR 

DRC 114.783 EUR 164.096 EUR 69.367 EUR 
RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 
Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 397.653 EUR 282.810 EUR 

Tabelle 16: Kapitalanforderung gem. FRTB Retailbank (eigene Darstellung). 

Die vorangegangene Tabelle zeigt die Ergebnisse der Berechnung der Kapitalanforderun-
gen gemäß FRTB für die Retailbank. Im Base-Case Szenario belaufen sich die Kapital-
anforderungen auf ~346 TEUR, im Stress-Case Szenario auf ~398 TEUR und auf 
~283 TEUR im Trend-Case Szenario. Auch in der Ermittlung der Kapitalanforderungen 
gemäß FRTB fällt auf, dass die allgemeinen Zinsrisiken (in FRTB GIRR) in beiden 
Marktszenarien rückläufig sind. Somit muss im Stress-Case Szenario der Effekt der stei-
genden Credit Spreads größer als der Effekt durch die Verflachung der Zinskurve sein 
und im Trend-Case Szenario überwiegt wiederum der Zinseffekt. Während die Effekte 
durch die Ratingveränderungen hinsichtlich des Zinsänderungsrisikos teilweise von den 
Effekten durch die Anpassung der Credit Spreads kompensiert werden, schlagen sie in 
der Default Risk Charge (DRC) hingegen deutlich zu Buche. Die Entwicklung im Aktien 
und Rohstoffrisiko ist erwartungsgemäß. In FRTB wird Gold auch als Rohstoff kategori-
siert, sodass für die Retailbank statt der Fremdwährungsrisiken nun Rohstoffrisiken zu 
verzeichnen sind. 
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Wholesalebank Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Sensitivitäten-basierter Ansatz 369.290 EUR 373.367 EUR 349.039 EUR 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 227.013 EUR 211.364 EUR 
davon: GIRR 83.837 EUR 72.470 EUR 76.212 EUR 
davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 154.171 EUR 134.888 EUR 
davon: CSR (sec non-CTP) 4 EUR 4 EUR 4 EUR 
davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 368 EUR 260 EUR 

Aktienrisiko 13.988 EUR 6.890 EUR 23.750 EUR 
Rohstoffrisiko 47.112 EUR 58.890 EUR 37.689 EUR 
Fremdwährungsrisiko 81.696 EUR 80.586 EUR 78.334 EUR 

DRC 151.252 EUR 220.907 EUR 91.787 EUR 
RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 
Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 594.274 EUR 442.935 EUR 

Tabelle 17: Kapitalanforderung gem. FRTB Wholesalebank (eigene Darstellung). 

Die vorangegangene Tabelle zeigt die Ergebnisse der Berechnung der Kapitalanforderun-
gen gemäß FRTB für die Wholesalebank. Im Base-Case Szenario belaufen sich die Ka-
pitalanforderungen auf ~521 TEUR, im Stress-Case Szenario auf ~594 TEUR und auf 
~443 TEUR im Trend-Case Szenario. Wesentlicher Treiber der Schwankungen in den 
Kapitalanforderungen ist auch hier die Ratingveränderung, welche sich überwiegend in 
der Default Risk Charge niederschlägt. Im Zinsänderungsrisiko werden die Auswirkun-
gen der Ratingveränderung von den Effekten der Zins- und Credit Spread Anpassung 
teilweise kompensiert. Die Entwicklungen der Aktien- und Rohstoffrisiken spiegeln er-
wartungsgemäß die Kursanpassungen der Aktien und des Goldes wider. 
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Investmentbank Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Sensitivitäten-basierter Ansatz 1.358.692 EUR 1.072.198 EUR 1.813.120 EUR 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 359.818 EUR 325.827 EUR 
davon: GIRR 126.987 EUR 114.495 EUR 116.511 EUR 
davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 244.534 EUR 208.759 EUR 
davon: CSR (sec non-CTP) 17 EUR 17 EUR 17 EUR 
davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 773 EUR 540 EUR 

Aktienrisiko 384.975 EUR 190.037 EUR 720.839 EUR 
Rohstoffrisiko 229.524 EUR 202.606 EUR 319.332 EUR 
Fremdwährungsrisiko 396.957 EUR 319.737 EUR 447.121 EUR 

DRC 238.793 EUR 364.749 EUR 146.567 EUR 
RRAO 368 EUR 368 EUR 368 EUR 
Marktrisiko Gesamt 1.597.853 EUR 1.437.315 EUR 1.960.055 EUR 

Tabelle 18: Kapitalanforderung gem. FRTB Investmentbank (eigene Darstellung). 

Die vorangegangene Tabelle zeigt die Ergebnisse der Berechnung der Kapitalanforderun-
gen gemäß FRTB für die Investmentbank. Im Base-Case Szenario belaufen sich die Ka-
pitalanforderungen auf ~1.598 TEUR, im Stress-Case Szenario auf ~1.437 TEUR und auf 
~1.960 TEUR im Trend-Case Szenario. Durch den hohen Aktienanteil der Investment-
bank wird dieser auch zu einem wesentlichen Treiber der Schwankungen der Kapitalan-
forderungen für Marktrisiken. Dies wird beispielsweise an der Entwicklung des Fremd-
währungsanteils sichtbar, welcher durch die in USD gehaltenen Aktien entsprechend 
auch im Trend-Case Szenario im Vergleich zum Base-Case Szenario zunimmt. Die simu-
lierten Ratingveränderungen schlagen – wie auch bei den anderen Geschäftsmodellen – 
wieder hauptsächlich in der DRC zu Buche. Des Weiteren fällt auf, dass die Ölpreisan-
passungen die Schwankungen des Goldpreises vollständig kompensieren. Für die Invest-
mentbank kommt noch eine weitere Kapitalanforderung in Form des Residual Risk Add-
Ons hinzu. Da die Ermittlung des RRAO auf dem Brutto-Nominalvolumen aufsetzt ist 
sie nicht preissensitiv und unterliegt somit erwartungsgemäß keiner Veränderung durch 
die simulierten Marktszenarien.  

Aus den Ergebnissen der Kapitalanforderungen gemäß FRTB wird deutlich, dass das Ra-
ting eine wesentliche Rolle bei den Schwankungen des Marktrisikos spielt. Dies wird 
insbesondere im Rahmen der Default Risk Charge deutlich. Hinsichtlich der Zinsände-
rungsrisiken scheinen die Effekte durch die Credit Spread Anpassungen die Effekte der 
Zinsanpassungen im Stress-Case zu überlagern, während im Trend-Case genau das Ge-
genteil der Fall ist. Ebenso sorgt ein hoher Aktienanteil wie bei der Investmentbank für 
eine deutlich höhere Varianz der Kapitalanforderungen, gleichwohl die Effekte der Gold-
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preisanpassung durch die Erfassung von Gold als Rohstoff vollständig von den Auswir-
kungen der Ölpreisanpassung kompensiert werden. Das Residual Risk Add-On scheint 
hinsichtlich des Anteils der Kapitalanforderungen im Vergleich zu den anderen Bestand-
teilen des Marktrisiko-Portfolios nur eine untergeordnete Rolle zu spielen. 
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Dritter Teil: Steuerungsimpulse, Limitationen und 
Handlungsempfehlungen der Case Study 

A. Ableitung von Steuerungsimpulsen auf Basis der 
Simulationsergebnisse 

I. Darstellung der Simulationsergebnisse 

1. Simulationsergebnisse bei Veränderung des regulatorischen Standards 

Entscheidend für die Ableitung von Steuerungsimpulsen ist die relative Veränderung der 
regulatorischen Kapitalanforderungen, da die absolute Veränderung aufgrund der unter-
schiedlich großen Portfolios irreführend sein kann. Daher werden im Folgenden die rela-
tiven Veränderungen der Kapitalanforderungen durch den Wechsel von Basel III auf 
FRTB erläutert.1 Da es im Standardansatz von Basel III keine vergleichbare Größe für die 
Default Risk Charge (DRC) und das Residual Risk Add-On (RRAO) gemäß FRTB gibt, 
kann an dieser Stelle kein relativer Anstieg ausgewiesen werden. Die entsprechende Zu-
nahme kann nur indirekt durch den Vergleich der Veränderung vom Sensitivitäten-ba-
sierten Ansatz und ‚Marktrisiko Gesamt‘ abgeleitet werden. Die folgende Tabelle fasst 
die Ergebnisse für die drei Geschäftsmodelle zusammen. 

Delta FRTB zu Basel III Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Retailbank 
Sensitivitäten-basierter Ansatz 33,6% 49,6% 35,7% 

Zinsänderungsrisiko 19,6% 33,2% 23,6% 
Aktienrisiko 37,3% 37,3% 37,3% 
Rohstoffrisiko n/a n/a n/a 
Fremdwährungsrisiko -100% -100% -100,0% 

DRC n/a n/a n/a 
RRAO n/a n/a n/a 
Marktrisiko Gesamt 99,8% 154,7% 79,8% 

 
1 Die Ergebnisse der Simulation der Anpassung einzelner Marktdaten-Parameter sind im Anhang einzuse-

hen. Siehe hierzu Anhang 8 bis Anhang 19. 
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Delta FRTB zu Basel III Base-Case Stress-Case Trend-Case 
Wholesalebank 
Sensitivitäten-basierter Ansatz 11,3% 21,2% 13,0% 

Zinsänderungsrisiko -2,4% 7,8% -0,8% 
Aktienrisiko -15,9% -37,9% 14,2% 
Rohstoffrisiko n/a n/a n/a 
Fremdwährungsrisiko -1,5% -6,8% 1,9% 

DRC n/a n/a n/a 
RRAO n/a n/a n/a 
Marktrisiko Gesamt 56,9% 92,9% 42,5% 
Investmentbank 
Sensitivitäten-basierter Ansatz -13,1% -17,5% 5,9% 

Zinsänderungsrisiko -26,0% -18,4% -26,2% 
Aktienrisiko -17,9% -39,2% 23,0% 
Rohstoffrisiko 191,7% 192,2% 276,0% 
Fremdwährungsrisiko -27,4% -33,0% -25,2% 

DRC n/a n/a n/a 
RRAO n/a n/a n/a 
Marktrisiko Gesamt 2,2% 10,6% 14,4% 

Tabelle 19: Vergleich Kapitalanforderung Basel III vs. FRTB je Marktszenario (ei-
gene Darstellung). 

Bei allen drei Geschäftsmodellen ist die Umwidmung des Goldes von Fremdwährungsri-
siko in Basel III zu einem Rohstoffrisiko in FRTB deutlich zu erkennen. Da bei der 
Retailbank Gold die einzige „Fremdwährungsposition“ ist, wird die prozentuale Verän-
derung in dieser Risikoklasse logischerweise mit -100% angegeben; bei den anderen bei-
den Geschäftsmodellen wirken hier zusätzlich die USD-Positionen, weshalb hier gerin-
gere Abweichungen ausgewiesen werden. Die relative Zunahme in der Risikoklasse 
Rohstoffrisiken durch den Goldbestand kann für die Retail- und die Wholesalebank al-
lerdings nicht ermittelt werden, da ein Vergleichswert fehlt (die beiden Geschäftsmodelle 
unterhalten keine Rohstoffrisiken gemäß Basel III). In absoluten Zahlen ist der Anstieg 
der Gold-Kapitalanforderungen jedoch erheblich, da das Risikogewicht für Gold von 8% 
in Basel III auf 20% in FRTB steigt.1 Dieser Anstieg ist in der obigen Tabelle nur indirekt 
im Zusammenspiel mit den anderen Effekten in der Gesamtzunahme des Marktrisikos zu 
erkennen, also in der relativen Zunahme gemäß des Sensitivitäten-basierten Ansatzes. 

 
1 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision (2019d): MAR20.60, Basel Committee on Banking 

Supervision (2019c): MAR21.82. 
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Eine deutliche Zunahme der Kapitalanforderungen für alle Geschäftsmodelle resultiert 
aus der Default Risk Charge (DRC), welche mit FRTB eingeführt wird und die Risiken 
erfassen soll, welche durch den Sensitivitäten-basierten Ansatz nicht abgedeckt sind. Die 
bonitätsorientierte Berechnung der DRC ist gut im Vergleich der Marktszenarien zu er-
kennen, da die Kapitalanforderungen durch die DRC im Stress-Case (insbesondere durch 
die Ratingverschlechterung) deutlich zunehmen. Ein relativer Effekt kann jedoch auf-
grund fehlender Vergleichswerte nicht ausgewiesen werden. Da für das Residual Risk 
Add-On (RRAO)1 in Basel III ebenfalls ein Vergleichswert fehlt, kann der relative Effekt 
hier erneut nicht ausgewiesen werden. Wie aber bereits bei der Ermittlung der Kapitalan-
forderungen für das Marktrisiko-Portfolio der Investmentbank festgestellt werden konnte, 
spielt dieser Bestandteil der Kapitalanforderungen eine untergeordnete Rolle.2 

Bei der Retailbank ist die deutliche Zunahme der Kapitalanforderungen beim Wechsel 
von Basel III auf FRTB im Wesentlichen durch das spezifische Zinsrisiko, das Rohstoff-
risiko und die DRC getrieben. Das Aktienrisiko steigt zwar relativ betrachtet auch stark 
an, die absolute Höhe ist jedoch aufgrund des geringen Aktienanteils niedrig. Der Anstieg 
im spezifischen Zinsrisiko ist auf höhere Risikogewichte, insbesondere für Geschäfte mit 
guten Ratings, zurückzuführen. Dieser Effekt ist insbesondere auch im Stress-Case Sze-
nario zu beobachten, weshalb die Kapitalanforderungen hier auch relativ betrachtet noch 
stärker zunehmen. Die bonitätsorientierte Berechnung der DRC fällt an dieser Stelle be-
sonders ins Gewicht. Das Ziel einer geringeren Prozyklizität der Kapitalanforderung wird 
dadurch augenscheinlich nicht erreicht. Das Rohstoffrisiko bei der Retailbank ist wie be-
reits oben beschrieben durch die Goldposition der Bank getrieben. Insgesamt lässt sich 
festhalten, dass die Default Risk Charge den zentralen Treiber der Kapitalanforderungen 
für die Retailbank darstellt.  

Für die Wholesalebank ist neben der Umwidmung des Goldbestandes ebenfalls die 
Default Risk Charge der wesentliche Treiber der Kapitalanforderungen. Des Weiteren 
fällt auf, dass durch die Beimischung von Verbriefungen und Aktien-Optionen die Erhö-
hung der Kapitalanforderungen mit dem Wechsel zu FRTB relativ betrachtet etwas ge-
ringer ausfällt. Das Zinsrisiko von Verbriefungen ist in FRTB zwar deutlich niedriger, 
allerdings wird in Basel III ein konservativer Ansatz bei der Berücksichtigung von Ver-
briefungsrisiken verwendet3 und ein weiterer Anteil der mit Verbriefungen verbundenen 
Risiken wird in FRTB in der DRC berücksichtigt. Bei den Aktien-Optionen kann es damit 
erklärt werden, dass der in Basel III verwendete vereinfachte Ansatz zur Quantifizierung 
der Marktrisiken die Risiken überzeichnet und der mit FRTB eingeführte Ansatz wesent-
lich differenzierter vorgeht. Ferner kann festgestellt werden, dass die relative Zunahme 

 
1 Lediglich relevant für das Marktrisiko-Portfolio der Investmentbank, da die anderen Portfolios keine Fi-

nanzinstrumente enthalten, für welche das Residual Risk Add-On relevant wäre. 
2 Siehe hierzu auch Kapital C.III.3 des zweiten Teils. 
3 Siehe hierzu auch Kapitel B.I.1 des zweiten Teils. 
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der Kapitalanforderungen im Stress-Case Szenario insbesondere durch den deutlichen 
Anstieg der DRC getrieben ist. 

Durch den höheren Anteil an Verbriefungen und Options-Positionen bei der Investment-
bank fällt die Zunahme der Kapitalanforderungen für Marktrisiken durch FRTB im Ver-
gleich zu Basel III im Base-Case Szenario gering aus. Im Gegensatz dazu nehmen die 
Kapitalanforderungen für Rohstoffrisiken in FRTB massiv zu, was zu einem großen Teil 
auf die Umwidmung der Goldposition zurückzuführen ist (+141,3% ohne Gold). Darüber 
hinaus nehmen die Kapitalanforderungen für Rohstoffe aufgrund deutlich gestiegener Ri-
sikogewichte zu. Somit ist im Trend-Case Szenario mit dem deutlichen Anstieg der Öl-
preise auch das Rohstoffrisiko der wesentliche Treiber der Zunahme der Kapitalanforde-
rungen. Die Reduktion der Fremdwährungsrisiken ist im Wesentlichen durch die 
Umwidmung des Goldes zu begründen. Die DRC stellt wie bei den anderen Geschäfts-
modellen – insbesondere im Stress-Case Szenario – einen zentralen Treiber der Kapital-
anforderungen dar, welcher die scheinbaren Entlastungen bei den Zinsrisiken mehr als 
kompensiert. 

Insgesamt kann festgehalten werden, dass bei der Umstellung von Basel III auf FRTB 
insgesamt ein höheres Niveau an Kapitalanforderungen erreicht wird. Das zeigt sich ins-
besondere beim spezifischen Zinsrisiko, Aktienrisiko und vor allem bei der Default Risk 
Charge.1 Interessanterweise haben Verbriefungen sowie Optionen dabei einen abfedern-
den Effekt, was sicherlich auch auf vereinfachte und eher konservative Ermittlungsan-
sätze in Basel III zurückzuführen ist. Hinsichtlich der beiden Marktszenarien ist auffällig, 
dass der Anstieg der Kapitalanforderungen im Stress-Case Szenario am höchsten ausfällt. 
Dies deutet darauf hin, dass der neue Standard nach wie vor Prozyklizität aufweist, ob-
wohl es ein wesentliches Ziel des Regulators mit der Einführung des Standards war bzw. 
ist, diese zu reduzieren. Ein Treiber der Prozyklizität ist sicherlich die Default Risk 
Charge, welche für alle Geschäftsmodelle einen zentralen Treiber der Kapitalanforderun-
gen darstellt. Durch die bonitätsorientierte Ermittlung der DRC schlägt diese insbeson-
dere im Stress-Case Szenario zu Buche und unterstützt somit die Prozyklizität der Kapi-
talanforderungen für Marktrisiken.  

2. Auswirkungen der Input-Variable Marktsituation 

Ebenfalls relevant für die Ableitung von Steuerungsimpulsen sind die Auswirkungen von 
Marktsituationen auf die Kapitalanforderungen. Dabei wird der regulatorische Standard 
als Input-Variable konstant gehalten. Die Analyse soll Aufschluss darüber geben, wie 

 
1  RENAULD (2020) und PEDERZOLI/TORRICELLI (2019) kommen in ihren Untersuchungen zu ähnlichen Er-

gebnissen, insb. hinsichtlich des starken Anstiegs der Kapitalanforderungen für Aktien. Vgl. Renauld 
(2020): 67–70, Pederzoli/Torricelli (2019): 12f. 
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stark die Kapitalanforderungen auf veränderte Marktdaten reagieren. Im Vergleich zwi-
schen den Geschäftsmodellen sind hierbei deutliche Unterschiede auszumachen. Die fol-
gende Tabelle stellt die Ergebnisse für die drei Geschäftsmodelle dar.1 

 Base-Case à Stress-Case Base-Case à Trend-Case 
Retailbank 
Basel III -9,9% -9,2% 
FRTB +14,8% -18,3% 
Wholesalebank 
Basel III -7,1% -6,3% 
FRTB +14,2% -14,9% 
Investmentbank 
Basel III -16,8% +9,6% 
FRTB -10,0% +22,7% 

Tabelle 20: Auswirkungen Marktszenarien auf Kapitalanforderungen (eigene 
Darstellung). 

Bei der Retailbank entwickeln sich die Kapitalanforderungen nach Basel III und FRTB 
in den Marktszenarien sehr unterschiedlich. Während nach Basel III in beiden Szenarien 
ein Rückgang der Kapitalanforderungen zu beobachten ist, steigen sie in FRTB im Stress-
Case Szenario deutlich an, nehmen dafür aber im Trend-Case Szenario auch stärker ab. 
Somit fördert FRTB für das Marktrisiko-Portfolio der Retailbank sogar die Prozyklizität 
der Kapitalanforderungen im Vergleich zu Basel III. In Basel III ist diese Entwicklung 
im Wesentlichen auf die Anpassung der Credit Spreads sowie des Goldpreises zurückzu-
führen. Der zentrale Treiber der Kapitalanforderungen nach FRTB ist die Default Risk 
Charge. 

Ein ähnliches Bild ergibt sich für die Wholesalebank. So ist in Basel III in beiden Markt-
szenarien ein leichter Rückgang der Kapitalanforderungen für Marktrisiken festzustellen, 
während sich in FRTB erneut eine prozyklische Entwicklung der Kapitalanforderungen 
einstellt; im Stress-Case Szenario sich die Anforderungen also erhöhen und im Trend-
Case Szenario reduzieren. Der Rückgang der Kapitalanforderungen in Basel III ist dabei 
vor allem auf geringere Zinsrisiken zurückzuführen. In FRTB ist wie bereits bei der 
Retailbank die Default Risk Charge der wesentliche Faktor für die Zunahme bzw. Ab-
nahme der Kapitalanforderungen im Stress-Case bzw. Trend-Case Szenario. 

 
1 Für eine Übersicht der Auswirkungen der Marktdaten-Parameter-Simulation auf Ebene der Risikoklassen 

siehe Anhang 20. 
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Die bisherigen Wirkungsweisen von einem Rückgang der Kapitalanforderungen in Ba-
sel III in beiden Szenarien sowie von einer Zunahme der Kapitalanforderungen im Stress-
Case und einer Abnahme im Trend-Case Szenario in FRTB gelten für Investmentban-
ken nicht. Dies liegt im Wesentlichen an dem deutlich höheren Aktienanteil der Invest-
mentbank und der mit den Aktienkursen reagierenden Kapitalanforderungen. Der hohe 
Aktienanteil in Kombination mit der Entwicklung der Ölpreise ist auch der Grund für die 
stärkere Zunahme der Kapitalanforderungen im Trend-Case Szenario im Vergleich von 
Basel III zu FRTB. Die Default Risk Charge wirkt zwar auch bei der Investmentbank 
prozyklisch, jedoch werden ihre Effekte durch den hohen Aktienanteil im Marktrisiko-
Portfolio überkompensiert. 

Insgesamt haben die Marktszenarien einen deutlichen Einfluss auf die Kapitalanforde-
rungen für Marktrisiken der Banken. Hier muss jedoch deutlich zwischen den drei Ge-
schäftsmodellen unterschieden werden, da die Auswirkungen aufgrund der unterschied-
lichen Portfoliozusammensetzungen auch in entgegengesetzte Richtungen ausfallen 
können. Hierbei hebt sich neben dem Zinsrisiko in Basel III und der Default Risk Charge 
in FRTB für die Retail- und Wholesalebank insbesondere das Aktienkursrisiko für die 
Investmentbank als wesentlicher Treiber der Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen 
hervor. 

3. Kombinierte Auswirkungen von regulatorischen Standard und 
Marktsituation 

Die Kombination der vorherigen Analysen ergibt eine Deltabetrachtung über regulatori-
sche Standards und Marktsituationen hinweg. Zusätzlich können hier auch die Ergebnisse 
zwischen den Geschäftsmodellen betrachtet werden. Ausgehend vom Base-Case Szena-
rio nach Basel III werden nun die relativen Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen 
der Geschäftsmodelle betrachtet, welche durch einen Wechsel auf FRTB sowie die Än-
derung der Marktsituation resultieren. Wie auch schon bei den Auswirkungen der Markt-
situationen zeigt sich bei den kombinierten Auswirkungen ein sehr heterogenes Bild in 
Bezug auf die Geschäftsmodelle. Die folgende Tabelle fasst die Ergebnisse zusammen. 

 Base-Case FRTB Stress-Case FRTB Trend-Case FRTB 
Retailbank +100% +129% +63% 
Wholesalebank +57% +79% +34% 
Investmentbank +2% -8% +25% 

Tabelle 21: Standard- und Marktsituationsübergreifende Auswirkungen (eigene Dar-
stellung). 

Nach wie vor ist die Retailbank am stärksten von dem Wechsel auf FRTB betroffen. 
Auch die in FRTB relativ betrachtet geringere Zunahme der Kapitalanforderungen im 
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Trend-Case Szenario ändert nichts an einer außerordentlich hohen Zunahme der Kapital-
anforderungen für die Retailbank, da sich durch die Umstellung auf FRTB im Base-Case 
Szenario bereits eine Verdopplung der Kapitalanforderungen ergibt und somit ein deut-
lich höheres Ausgangsniveau erreicht wurde. Selbst im Trend-Case Szenario ist mit einer 
deutlichen Zunahme der Kapitalanforderungen i. H. v. +63% im Vergleich zum Base-
Case Szenario nach Basel III für die Retailbank zu rechnen. 

Ein ähnliches Bild zeichnet sich auch für die Wholesalebank ab, nur auf einem geringe-
rem Niveau. Nichts desto trotz ist hier ebenfalls mit deutlich höheren Kapitalanforderun-
gen für Marktrisiken im Zuge der Umstellung auf FRTB zu rechnen, welche im Stress-
Case Szenario höher ausfallen (+79%) als im Trend-Case Szenario (+34%). 

Eine Sonderrolle nimmt wieder die Investmentbank ein, da sie in der Kombination von 
der Anwendung von FRTB und Stress-Case Szenario sogar mit einer kleinen Reduktion 
der Kapitalanforderungen für Marktrisiken rechnen kann. Im Trend-Case hingegen fallen 
die gestiegenen Aktienkursrisiken so stark ins Gewicht, dass die relative Zunahme im 
Vergleich zum Base-Case Szenario nach Basel III mit +25% für die Investmentbank hoch 
ausfällt. Im Verhältnis zu den anderen beiden Geschäftsmodellen ist diese Zunahme aber 
als moderat zu bezeichnen. 

 

II. Interpretation der Ergebnisse der integrierten Simulation 

1. Allgemeine Besonderheiten der Simulationsergebnisse 

Die Simulationsergebnisse weisen darauf hin, dass mit dem neuen regulatorischen Stan-
dard FRTB die Kapitalanforderungen grundsätzlich auf ein höheres Niveau gehoben wer-
den. Das zeigt sich zum einen an der Umwidmung der Goldpositionen von Fremdwäh-
rungspositionen in Basel III zu Rohstoff-Positionen in Kombination mit einem deutlich 
höheren Risikogewicht in FRTB. Zum anderen wird durch die Default Risk Charge eine 
neue Komponente im Vergleich zum Standardansatz von Basel III eingeführt, welche die 
Kapitalanforderungen für alle Banken deutlich steigert. Da die DRC bonitätsorientiert 
ermittelt wird, liegt hiermit eine prozyklische Komponente vor. Auch wenn sie leicht 
verzögert durch die Ratings wirkt, so führt die DRC dazu, dass die Kapitalanforderungen 
im Zuge eines Stress-Case Szenarios massiv steigen. In Basel III wurde dies teilweise im 
spezifischen Zinsrisiko abgedeckt, allerdings sind die Auswirkungen der DRC wesentlich 
größer. Dieser Umstand ist umso erstaunlicher, als dass der Regulator mit der Einführung 
von FRTB auch der Kritik der Prozyklizität von Basel III begegnen wollte.  



Dritter Teil 

98 

Des Weiteren fällt auf, dass die Kapitalanforderungen deutlich auf Aktienkursverände-
rungen reagieren. Da die Kapitalanforderungen im Stress-Case Szenario durch die fallen-
den Aktienkurse sinken, wirken Aktienpositionen damit ausgleichend zu steigenden Ka-
pitalanforderungen aus den anderen Risikoklassen. Somit können Schwankungen in den 
Kapitalanforderungen durch einen entsprechenden Anteil an Aktienpositionen kompen-
siert werden. Ein weiterer Aspekt, der in den Simulationsergebnissen hervorsticht, ist die 
Abbildung von Verbriefungen. Während in Basel III das spezifische Zinsrisiko für Ver-
briefungen gemäß MAR20.14 nach den Regelungen des Bankbuchs (CRE40 - CRE44) 
ermittelt werden und klar als Zinsrisiko ausgewiesen werden, werden diese Risiken in 
FRTB im Wesentlichen durch die DRC erfasst und somit nicht direkt als Zinsrisiken aus-
gewiesen. Dadurch kommt es zu einer scheinbar deutlichen Reduktion des spezifischen 
Zinsrisikos im direkten Vergleich von Basel III und FRTB. 

2. Interpretation der Ergebnisse in Bezug auf einzelne Geschäftsmodelle 

Die Simulation hat ebenfalls gezeigt, dass sich die Auswirkungen für die drei Geschäfts-
modelle deutlich voneinander unterscheiden. So ist die Retailbank – wie in den vorheri-
gen Kapiteln beschrieben – mit Steigerungen der Kapitalanforderungen für Marktrisiken 
zwischen +63% und +129% im Trend-Case bzw. Stress-Case Szenario am stärksten von 
der Einführung von FRTB betroffen. Bereits die Zunahme um 100% im Base-Case Sze-
nario entspricht einer Verdopplung der Kapitalanforderungen, welche insbesondere durch 
das Rating und den Goldbestand getrieben ist. Zwar ist der Anteil des Marktrisikos am 
Gesamtrisiko einer Retailbank sehr gering, allerdings kann sich eine Verdopplung der 
Kapitalanforderungen für Marktrisiken durchaus auf die Kapitalquote einer Bank auswir-
ken und damit ggfs. auch strategische Diskussionen auslösen. Des Weiteren fällt auf, dass 
sich die beiden Standards hinsichtlich der Prozyklizität unterscheiden. Während die Ka-
pitalanforderungen gemäß Basel III in beiden Szenarien leicht sinken, zeigen sie in FRTB 
ein deutlich prozyklisches Verhalten. Hinzu kommt, dass das Niveau der Kapitalanforde-
rungen in FRTB im Base-Case Szenario bereits deutlich angehoben wurde. Somit kann 
davon ausgegangen werden, dass etwaige Verluste wie in der Finanzkrise unwahrschein-
lich sind. 

Die Wholesalebank ist am zweitstärksten von der Einführung von FRTB betroffen. 
Durch die Beimischung von Verbriefungen, Aktien-Optionen und USD-Positionen wer-
den die Auswirkungen relativ betrachtet etwas abgemildert, sodass hier die Zunahme der 
Kapitalanforderungen zwischen 34% und 79% im Trend-Case bzw. Stress-Case Szenario 
liegen. Bei einem Anteil der Marktrisiko-RWA an den gesamten RWA einer Wholesale-
bank von ca. 5% macht sich eine Steigerung der Marktrisiko-RWA um 34% bis 79% auch 
durchaus in der Gesamtkapitalquote bemerkbar. Eine Diskussion hinsichtlich der strate-
gischen Kapitalallokation ist somit zwar nicht zwangsläufig erforderlich, aber durchaus 
denkbar, insbesondere wenn das Kapitalpolster hinsichtlich der geforderten Kapitalquo-
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ten einer Bank eher knapp bemessen ist. Darüber hinaus ist festzuhalten, dass die Ergeb-
nisse der Case Study – ebenso wie bei der Retailbank – auf eine im Vergleich zu Basel III 
zusätzliche Prozyklizität der Kapitalanforderungen in FRTB hindeuten. 

Bei der Investmentbank zeichnet sich ein anderes Bild ab. Hier kommt es bei dem Wech-
sel von Basel III zu FRTB zu einer verhältnismäßig geringen Steigerung der Kapitalan-
forderungen – lediglich +2% im Base-Case Szenario. Dies ist auf die höheren Anteile an 
Verbriefungen, Aktien und Optionen zurückzuführen. Im Stress-Case Szenario kommt es 
im Vergleich zum Base-Case Szenario nach Basel III sogar zu einer Entlastung bei den 
Kapitalanforderungen. Im Trend-Case Szenario hingegen steigen die Kapitalanforderun-
gen wieder an. Zwar war das unter Basel III auch bereits der Fall, allerdings fällt die 
Entlastung im Stress-Case Szenario unter FRTB etwas geringer und die Zunahme im 
Trend-Case Szenario etwas größer aus. An dieser Stelle kann also von einer antizykli-
schen Ausrichtung der Kapitalunterlegung für Marktrisiken gesprochen werden. Da die 
Zunahme der Marktrisiko-Kapitalanforderungen im Trend-Case Szenario +23 

% (im Vergleich zum Base-Case Szenario nach Basel III) betragen und die Marktrisiken 
aufgrund des Geschäftsmodells einer Investmentbank einen erheblichen Teil ausmachen, 
ist davon auszugehen, dass FRTB je nach Kapitalausstattung eines Instituts deutliche 
Auswirkungen auf das Geschäftsmodell haben kann. 

3. Vergleich der Auswirkungen auf die Geschäftsmodelle 

Wie bereits festgestellt, unterscheiden sich die Auswirkungen auf die Geschäftsmodelle 
erheblich. Ein Vergleich zwischen den Geschäftsmodellen kann weitere Impulse für die 
Ableitung von Steuerungsimpulsen für die Ausrichtung des Geschäftsmodells geben. 

Zunächst kann im Vergleich der Geschäftsmodelle festgestellt werden, dass die Retail-
bank insbesondere durch die initiale Umstellung von Basel III auf FRTB im Base-Case 
Szenario am stärksten betroffen ist. Allerdings muss dabei auch beachtet werden, dass 
das Marktrisiko einer Retailbank nur einen sehr geringen Anteil am Gesamtrisiko aus-
macht. Die Investmentbank ist zwar relativ betrachtet am geringsten von der Umstellung 
auf FRTB betroffen, allerdings ist geschäftsmodellbedingt natürlich das Marktrisiko-
Portfolio um ein Vielfaches größer, sodass verhältnismäßig geringe relative Effekte den-
noch eine hohe Relevanz hinsichtlich der absoluten Auswirkungen haben. 

Der interessanteste Effekt, der sich aus der Simulation ergibt, ist jedoch die Betrachtung 
der Auswirkungen hinsichtlich ihrer Prozyklizität. Während bei der Retail- und Who-
lesalebank ein neutrales bzw. eher prozyklisches Verhalten von Basel III bzw. FRTB be-
obachtet werden kann, so kann im Falle der Investmentbank klar von einem antizykli-
schen Verhalten der Standards gesprochen werden. Somit hat eine Veränderung der 
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Portfoliozusammensetzung zugunsten der Portfoliozusammensetzung einer Investment-
bank eine ausgleichende Wirkung hinsichtlich der Prozyklizität. Dies betrifft vor allem 
den Anteil an Aktien im Marktrisiko-Portfolio. An dieser Stelle sei aber erneut darauf 
hingewiesen, dass das Niveau der Kapitalanforderung für Marktrisiken in absoluten Zah-
len um ein Vielfaches höher liegt als bei einer Retail- oder Wholesalebank. Somit würden 
durch die Ergänzung von bspw. Aktienanteilen die Marktrisiko-Kapitalanforderungen 
nicht gesenkt, sondern gesteigert werden und lediglich hinsichtlich ihrer Prozyklizität re-
duziert werden.  

Ein weiterer Aspekt ist die Varianz in der Höhe der Kapitalanforderungen. Hier weist 
die Wholesalebank die geringste Spanne an Ausschlägen in den Marktszenarien auf. 
Auch wenn die Schwankungen bei der Investmentbank antizyklisch sein mögen, so ist 
die Spanne von -10% und +23% doch erheblich. Sofern eine Bank also das Bestreben hat, 
die Schwankungen in den Marktrisiko-Kapitalanforderungen möglichst gering zu halten, 
kann sie sich bei der Suche nach einem institutsspezifischen Optimum an der Portfolio-
zusammensetzung der Wholesalebank orientieren. 

 

III. Ableitung von Steuerungsimpulsen für Banken aus der Case 
Study 

1. Geschäftsmodellunabhängige Steuerungsimpulse 

Aus den Ergebnissen der Simulation lassen sich Steuerungsimpulse für Banken ableiten. 
Diese sind grundsätzlich in zwei Arten von Steuerungsimpulsen zu unterscheiden: (1) 
umstellungseffektreduzierende und (2) schwankungsreduzierende Steuerungsimpulse. 
Die ersteren sind Steuerungsimpulse, welche die Auswirkungen der Umstellung auf 
FRTB begrenzen bzw. reduzieren, und die letzteren verringern mögliche Schwankungen 
im Rahmen von Marktszenarien bzw. Marktdatenanpassungen. 

Zu (1): Um die Auswirkungen der Einführung von FRTB zu reduzieren, kommen im 
Wesentlichen zwei Aspekte in Frage: zum einen die Reduktion des Gold-Nettobestandes 
und zum anderen die Reduktion von Geschäften mit Ratings unterhalb des Investment-
grades. 

Durch die Umwidmung der Goldbestände von einem Fremdwährungsrisiko in Basel III 
zu einem Rohstoffrisiko in FRTB in Kombination mit höheren Risikogewichten in FRTB 
steigen die Kapitalanforderungen für Gold-Positionen deutlich an. An dieser Stelle kön-
nen die Auswirkungen der Einführung von FRTB entsprechend gesenkt werden, indem 
die Nettobestände in Gold und das damit verbundene Marktrisiko reduziert werden. Dabei 
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ist allerdings darauf zu achten, dass nach FRTB Nettopositionen lediglich pro Risikofak-
tor gebildet werden dürfen und der Lieferort („Delivery Location“) ein Risikofaktor bei 
den Rohstoffrisiken darstellt. Die bestehenden Goldpositionen können demnach am bes-
ten mit entsprechenden Gegengeschäfte mit gleichem Lieferort oder durch eine tatsächli-
che Reduktion der Goldpositionen reduziert werden. Um in FRTB auf das Niveau der 
Kapitalanforderungen für die Goldbestände nach Basel III zu kommen, müssten die Net-
topositionen in Gold um ca. 60% reduziert werden. 

Der zweite zentrale Treiber der Kapitalanforderungen für Marktrisiken in FRTB für alle 
Banken ist die Default Risk Charge. Durch die bonitätsorientierte Ermittlung der 
Default Risk Charge können die Auswirkungen hieraus dadurch beschränkt werden, 
dass das Netto-Geschäftsvolumen mit „schlechten“ Ratings reduziert wird. Da die Risi-
kogewichte mit Ratings unterhalb des Investment Grades deutlich zunehmen, kann also 
durch die Rückführung von Geschäften mit „schlechten“ Ratings die DRC und damit das 
Marktrisiko merklich gesenkt werden. Wenn das Marktrisiko durch Gegengeschäfte re-
duziert werden soll, ist darauf zu achten, dass die entsprechenden Gegengeschäfte mit 
dem selben Kontrahenten abgeschlossen werden, da ansonsten kein Netting in FRTB er-
folgen kann. 

Zu (2): Das Ziel der Reduktion von Schwankungen in den Kapitalanforderungen für 
Marktrisiken kann dadurch erreicht werden, dass Positionen aufgebaut werden, welche in 
entsprechenden Marktsituationen gegenläufige Effekte für das Marktrisiko bewirken. Als 
ein Beispiel seien hier die Ratingveränderung in Kombination mit der Entwicklung der 
Aktienkurse genannt.1 So kann in der Simulation gut beobachtet werden, dass die stei-
genden Kapitalanforderungen durch eine Ratingverschlechterung durch sinkende Kapi-
talanforderungen aufgrund gefallener Aktienkurse kompensiert werden. Nachteil dieser 
Steuerungsmaßnahmen ist jedoch zum einen der in der Regel zusätzliche Aufbau von 
Marktrisikopositionen und damit einer erhöhten Kapitalanforderung und zum anderen das 
Risiko, dass sich einzelne Marktdaten-Parameter unabhängig voneinander entwickeln 
können. So funktioniert die Kompensation im eben genannten Beispiel nicht, wenn sich 
der Aktienmarkt trotz einer Ratingverschlechterung der Kreditnehmer weiter positiv ent-
wickelt. An dieser Stelle sind risikobegrenzende Produkte wie beispielsweise Optionen 
im Vorteil. 

2. Geschäftsmodellspezifische Steuerungsimpulse 

Ergänzend zu den geschäftsmodellunabhängigen können auch geschäftsmodellspezifi-
sche Steuerungsimpulse aus der Case Study abgeleitet werden. Im Fokus stehen hier die 
umstellungseffektreduzierenden Steuerungsimpulse, da die schwankungsreduzierenden 

 
1 Weitere Beispiele sind der Aufbau von Optionsbeständen oder von bestimmten Rohstoffen wie z. B. Öl. 
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Steuerungsimpulse für alle Banken gleichermaßen gelten und deren Einsatz letzten Endes 
von der institutsspezifischen Risikoneigung abhängt. 

Die beiden geschäftsmodellunabhängigen, umstellungseffektreduzierenden Steuerungs-
impulse stellen für die Retailbank bereits die wesentlichen Stellhebel zur Begrenzung 
der Steigerung der Kapitalanforderungen für Marktrisiken dar. Weitere Aspekte, welche 
aufgrund des zinslastigen Geschäftsmodells insbesondere für die Retailbank von Bedeu-
tung sind, sind die Kategorisierung in den Credit Spread Risk (CSR) Bucket sowie die 
(Rest-)Laufzeit des zinslastigen Geschäfts. So stellt in der FRTB-Rechnung der Case 
Study die Kapitalanforderung für das CSR Bucket „Other Sector“ (Bucket 16) einen we-
sentlichen Anteil der gesamten CSR-Kapitalanforderung. Das ist zum einen mit dem ver-
hältnismäßig hohen Risikogewicht und zum anderen mit der Verrechnung der anderen 
Buckets ohne Korrelationseffekte zu begründen. Kann die Retailbank also den Anteil im 
Bucket „Other Sector“ reduzieren, lässt sich die Gesamtkapitalanforderung ebenfalls re-
duzieren. Da die ermittelten Sensitivitäten die Grundlage für die Ermittlung der Kapital-
anforderungen gemäß FRTB darstellen, spielen die (Rest-)Laufzeiten der zinstragenden 
Geschäfte eine wesentliche Rolle. Je länger die (Rest-)Laufzeit eines Geschäftes ist, desto 
größer ist am Ende auch der Werthebel einer Marktdatenanpassung und somit auch die 
Sensitivität. Bei der auf Zinsgeschäft fokussierten Retailbank kann somit eine Laufzeit-
verkürzung des Portfolios auch zu einer spürbaren Reduktion der Kapitalanforderungen 
für Marktrisiken beitragen. 

Für die Wholesalebank sind neben den geschäftsmodellunabhängigen Steuerungsimpul-
sen die Fremdwährungsrisiken als Stellhebel zur Begrenzung der Umstellungseffekte für 
die Wholesalebank zu nennen. Da die Fremdwährungsrisiken ein wesentlicher Treiber 
des Erstanwendungseffektes der Wholesalebank darstellen, ließe sich durch die Reduk-
tion der Fremdwährungs-Positionen die Zunahme der Kapitalanforderungen begrenzen. 
Des Weiteren sei angemerkt, dass der Erstanwendungseffekt für das Aktienkursrisiko 
durch den Einsatz von Aktien-Optionen deutlich reduziert werden könnte. 

Durch die deutlich abweichenden Auswirkungen von FRTB auf das Marktrisiko-Portfo-
lio einer Investmentbank ergeben sich auch andere geschäftsmodellspezifische Steue-
rungsimpulse.1 Ein Großteil des Umstellungseffektes für die Investmentbank resultiert 
aus den deutlich höheren Anteilen an Aktien und Rohstoffen im Portfolio. Somit steht 
eine Reduktion der Nettopositionen für Aktien und Rohstoffe im Zentrum der geschäfts-
modellspezifischen Steuerungsimpulse. Dies kann neben der direkten Reduktion der Ak-
tien- und Rohstoff-Positionen ebenfalls durch den Aufbau entsprechender Gegenge-
schäfte erfolgen.2 Alternativ können offene Risikopositionen durch (derivative) Hedges 

 
1 Die geschäftsmodellunabhängigen Steuerungsimpulse gelten natürlich trotz der im Vergleich zur Retail- 

oder Wholesalebank anderen Auswirkungen auch für die Investmentbank gleichermaßen. 
2 Für Rohstoffpositionen sei erneut auf denselben Lieferort („Delivery Location“) hingewiesen, damit eine 

Verrechnung gemäß FRTB erfolgen kann. 
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geschlossen werden. Hier sei allerdings darauf hingewiesen, dass je nach Hedge zusätz-
liche Kapitalanforderungen für das Hedge-Produkt selbst entstehen können. 

3. Impulse für Geschäftsmodell-Anpassungen 

Die dargestellten Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen für Marktrisiken in Kom-
bination mit den eben aufgezeigten Steuerungsimpulsen können wiederum Impulse für 
Geschäftsmodell-Anpassungen der Banken ergeben. 

Für die Retailbank halten sich die strategischen Auswirkungen insofern in Grenzen, als 
dass das Marktrisiko-Portfolio im Verhältnis zum Gesamtportfolio der Bank sehr klein 
ist. Nichtsdestotrotz hat die Case Study ergeben, dass eine erhebliche Zunahme der Ka-
pitalanforderungen für Marktrisiken mit der Einführung von FRTB einhergeht. Das an 
dieser Stelle zusätzlich gebundene Kapital ist jedoch hinsichtlich seiner Effizienz zu über-
prüfen, da es keinen zusätzlichen Ertrag bringt. Ein daraus resultierender strategischer 
Impuls ist der Abbau von Goldpositionen. Sofern es sich um kundeninduziertes Geschäft 
handelt, müssten die Preise an die erhöhten Kapitalanforderungen angepasst werden. Ist 
dies nicht der Fall oder eine Preisanpassung nicht möglich, so sollte ein Ausstieg aus dem 
Goldgeschäft in Betracht gezogen werden. Insgesamt entsteht der Eindruck, dass FRTB 
die Retailbanken durch eine massive Verteuerung der Handelsaktivitäten zur Abkehr von 
Randgeschäftsfeldern1 – wie beispielsweise das Goldgeschäft – bewegen und sie zu ih-
rem Fokus auf das reine Kundenkredit- und Depositengeschäft drängen soll. Darüber hin-
aus wird die Retailbank zu Geschäften mit Ratings im Investment Grade getrieben, da die 
Kapitalanforderungen für Geschäfte mit Ratings unterhalb des Investment Grades mit 
Einführung von FRTB deutlich steigen werden. 

Die strategischen Impulse für eine Wholesalebank beschränken sich nicht nur auf die 
Neupreisung oder Reduktion des Goldgeschäftes, auch wenn dies ebenfalls einer der stra-
tegischen Impulse ist. Als weiterer Aspekt ist hier das Auslandsgeschäft zu nennen. Das 
Fremdwährungsrisiko erfährt durch FRTB eine deutliche Steigerung der Kapitalanforde-
rungen, wodurch sich auch das Auslandsgeschäft einer Wholesalebank entsprechend ver-
teuert. Denn entweder müssen höhere Kapitalanforderungen durch die Bindung von zu-
sätzlichem Kapital erfüllt werden oder die Fremdwährungsrisiken werden durch 
entsprechende Hedge-Geschäfte begrenzt, was wiederum Kosten verursacht. Somit greift 
erneut die Problematik von höheren Preisen oder dem Ausstieg aus dem Geschäft. Der 
strategische Impuls für die Wholesalebank ist demnach die institutsspezifische Überprü-
fung ihres Auslandsgeschäftes. Insbesondere Wholesalebanken mit einem eher kleinen 
Anteil am Auslandsgeschäft werden über einen Ausstieg aus dem Geschäftsfeld nachden-
ken (müssen). 

 
1 Geschäftsfelder, welche nicht zum Kerngeschäft einer Bank gehören und „besser“ von darauf speziali-

sierten Banken durchgeführt werden können. Vgl. Wöhler (2015): 63. 
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Bei der Investmentbank ergeben sich weitere strategische Impulse. Der Aspekt der 
Goldpositionen kann bei der Investmentbank auf weitere Rohstoffe ausgedehnt werden. 
So ist im Rahmen von FRTB mit einer deutlichen Anhebung der Kapitalanforderungen 
für Rohstoffrisiken zu rechnen, was zu einer Verteuerung der Rohstoff-Produkte insge-
samt führt. Für Investmentbanken, für welche das Rohstoffgeschäft nur ein Randge-
schäftsfeld ist, wird sich also die Frage nach einem Ausstieg aus dem Randgeschäftsfeld 
stellen. Analog zu den Wholesalebanken wird das Auslandsgeschäft für Investmentban-
ken teurer. Kleinere Investmentbanken mit einem regionalen Fokus könnten somit durch 
die erforderlichen Preissteigerungen im internationalen Geschäft an Wettbewerbsfähig-
keit verlieren und ggfs. einen Ausstieg aus dem internationalen Geschäft in Erwägung 
ziehen. Ein weiterer strategischer Impuls für Investmentbanken ist ein schwankungsredu-
zierender Steuerungsimpuls und betrifft insbesondere die Absicherung des Aktienge-
schäftes. Die deutlich höheren Schwankungen der Kapitalanforderungen für Aktienkurs-
risiken legen bei dem hohen Anteil an Aktienkursrisiken einer Investmentbank ein 
stärkeres Hedging der Aktienpositionen nahe, um so die Schwankungen zu reduzieren. 
Ein verstärktes Hedging ist aber wiederum mit höheren Kosten verbunden. Sofern diese 
in Form von höheren Preisen nicht am Markt durchgesetzt werden können, stellt sich auch 
in diesem Bereich die Frage, welches Geschäft noch getätigt wird und welches nicht – 
ggfs. auch mit strategischer Konsequenz. 

Bei den bisher angesprochenen strategischen Impulsen ist davon ausgegangen worden, 
dass regulatorisches Kapital eine knappe Ressource ist. Sollte eine Bank über ausreichend 
Kapital verfügen, stellt sich die Frage der strategischen Impulse dennoch vor dem Hin-
tergrund der Effizienz des regulatorischen Kapitals. (Rand-)Geschäftsbereiche mit unzu-
reichender Rentabilität auf das eingesetzte Kapital sollten aus Perspektive der Kapitalef-
fizienz nicht fortgeführt werden. Bei ausreichender Kapitalisierung sowie Rentabilität 
einer Bank lassen sich aus der Case Study auch Impulse für die (strategische) Erweite-
rung des Produktportfolios ableiten. So könnten entsprechende Retail- oder Wholesale-
banken das Geschäft mit „schlechten“ Ratings übernehmen und ggfs. durch das insgesamt 
geringere Angebot in diesem Geschäftsbereich auch höhere Preise durchsetzen. Eine wei-
tere Alternative wäre das Erschließen weiterer Rohstoffprodukte. Dabei wäre jedoch da-
rauf zu achten, dass sich die Rohstoffe (wie z. B. Öl) in ihrer Preisentwicklung idealer-
weise „antizyklisch“ verhalten, sodass die zusätzlich eingegangenen Marktrisiken eine 
Glättung der Schwankung der Kapitalanforderungen in unterschiedlichen Marktsituatio-
nen bewirken. Bei Investmentbanken wäre es eher der Ausbau von Geschäftsbereichen, 
insbesondere dort, wo sich Wettbewerber durch die neuen Anforderungen zurückgezogen 
haben (wie z. B. das internationale Geschäft). 

Insgesamt ist durch die Einführung von FRTB von einer deutlichen Steigerung der Kapi-
talanforderungen für Marktrisiken auszugehen. Diese Verteuerung sorgt für strategische 
Impulse in der Form, als dass einige Banken bestimmte Dienstleistungen oder Produkte 
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nicht mehr rentabel anbieten können und sich deshalb aus (Rand-)Geschäftsbereichen zu-
rückziehen werden. Dies ermöglicht den stärker kapitalisierten und profitableren Banken 
ihre Geschäfte in diesen Bereichen weiter auszubauen und gegebenenfalls durch das ins-
gesamt verringerte Angebot auch höhere Preise durchzusetzen, um somit die höheren re-
gulatorischen Kosten decken zu können. 
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B. Limitationen der Case Study 

I. Fiktive Datengrundlage der Case Study 

1. Konstruierte Portfolios für Geschäftsmodelle 

Die zentrale Limitation der vorliegenden Arbeit ist die Verwendung fiktiver Portfolios 
für die Ermittlung der Marktrisiken je Geschäftsmodell. Zwar wurde das jeweilige Port-
folio so kalibriert, dass es nach Basel III die Marktrisikoverteilung eines durchschnittli-
chen Portfolios der entsprechenden Peer Group widerspiegelt, jedoch hat die genaue Zu-
sammensetzung des Portfolios maßgeblichen Einfluss auf die Höhe der Veränderung der 
Kapitalanforderungen, welche aus der Einführung von FRTB oder der Anpassung von 
Marktdaten resultieren.  

Die genaue Zusammensetzung des Portfolios ist insbesondere in FRTB relevant, da hier 
in zahlreiche Buckets unterschieden wird, welche wiederum eigene Risikogewichte und 
Korrelationswerte mit sich bringen. Somit kann die Kategorisierung eines Finanzinstru-
mentes in ein anderes Bucket oder sogar das Wegfallen eines gesamten Buckets zu signi-
fikanten Änderungen der Kapitalanforderungen führen. Weitere Aspekte der Portfolio-
Zusammensetzung betreffen vor allem auch die Laufzeit von einzelnen Finanzinstrumen-
ten sowie deren Ratings. Die Laufzeit von Finanzinstrumenten hat insbesondere Einfluss 
auf die Höhe der Sensitivität eines Finanzinstruments und damit auf die Grundlage der 
FRTB-Berechnung. Wie in der Simulation gesehen, haben Ratings durch die bonitätsori-
entierte Default Risk Charge einen signifikanten Einfluss auf die Höhe der Kapitalanfor-
derungen, insbesondere in den Marktszenarien. Zwar wurde auf Basis der Jahresab-
schluss- und Offenlegungsberichte versucht eine entsprechende Laufzeiten- und Rating-
Verteilung abzuleiten, jedoch werden fiktive Daten immer nur eine Approximation der 
Realität sein.  

Somit kann es bei der Verwendung von Echtdaten mitunter zu deutlichen Abweichungen 
kommen. Bei der Interpretation der Case Study Ergebnisse sollte also bedacht werden, 
dass es sich hier nicht um allgemeingültige Kausalzusammenhänge handelt, sondern um 
eine Auswirkungsstudie, von deren Ergebnisse institutsspezifische Ergebnisse abweichen 
können. Die fiktiven Portfolios und ihre Auswirkungen bleiben somit nur eine Möglich-
keit der Portfolio-Zusammensetzungen und deren Auswirkungen von vielen. 

2. Produktauswahl für Marktrisiko-Portfolios 

Einhergehend mit den fiktiven Portfolios ist die limitierte Produktauswahl für die Simu-
lation als Einschränkung zu nennen. Bis auf einige Ausnahmen (wie bspw. nicht-gehan-
delte Aktien) können in einem Handelsbuch grundsätzlich alle Produktarten gehalten 
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werden.1 In den letzten Jahren bzw. Jahrzehnten sind jedoch eine so große Anzahl an 
Finanzinstrumenten entstanden, dass es nicht möglich ist, alle denkbaren Produkte in der 
vorliegenden Arbeit abzudecken. Hinzukommt, dass mit steigender Komplexität der Pro-
dukte immer mehr Parameter für die Bewertung der Produkte erforderlich sind. In einem 
fiktiven Portfolio nimmt mit steigender Anzahl an Parametern allerdings auch die Anzahl 
der Annahmen und Schätzungen zu, welche per se wiederum nur eine Approximation der 
Realität sind. Die Produkt-Selektion der vorliegenden Arbeit versucht zum einen ein 
möglichst breites Spektrum an Finanzinstrumenten abzudecken, sodass alle relevanten 
Geschäftsbereiche der Geschäftsmodelle sowie alle Risikoklassen der regulatorischen 
Standards Berücksichtigung finden. Zum anderen wird versucht die Anzahl an Bewer-
tungsannahmen, welche über die simulierten Marktdaten hinausgehen, möglichst gering 
zu halten. Die Produkt-Selektion stellt allerdings auch zwangsläufig eine Limitation der 
Arbeit dar. Die Beurteilung der Ergebnisse sollte unter Berücksichtigung dieser Limita-
tion und vor dem Hintergrund erfolgen, dass aus einer anderen Produktauswahl auch an-
dere Ergebnisse resultieren können.  

3. Simulierte Marktdaten 

Die Limitation der fiktiven Daten trifft ebenso auf die Marktszenarien zu, welche eben-
falls nicht auf Echtdaten beruhen. Die Ableitung der Shifts der Credit Spreads, der Akti-
enkurse, des Gold- und des Ölpreises erfolgte zwar auf Basis historischer Daten, die Zins- 
und Ratingentwicklung hingegen ist fiktiv. Bei der Ableitung der Shifts wurde die histo-
risch größte Abweichung des Referenzwertes zugrunde gelegt, sodass zwar ein Extrem-
wert, aber ein durchaus realitätsnaher Wert abgeleitet wurde. Was die Ableitung aller-
dings nicht beinhaltet, sind die Korrelationen der unterschiedlichen Marktdatenparame-
ter. In der vorliegenden Arbeit wird ein gleichzeitiges Eintreten in voller Höhe unterstellt 
und mögliche Wechselwirkungen zwischen den Parametern werden nicht beachtet. Auf 
diese Weise werden zum Beispiel zeitliche Verzögerungen in der Entwicklung der be-
trachteten Parameter nicht berücksichtigt. Diese zeitliche Verzögerung kann aber bewir-
ken, dass die Marktsituationen in Summe nicht so stark ausfallen wie simuliert, da sich 
nicht alle Parameter gleichzeitig in ihrer maximalen Ausprägung befinden. Demnach 
überzeichnen die Marktszenarien in der vorliegenden Arbeit die entsprechenden Situati-
onen, sowohl das Stress-Case als auch das Trend-Case Szenario. Allerdings werden in 
den Marktszenarien auch nicht alle relevanten Marktdaten verändert. So bleibt in der vor-
liegenden Arbeit bspw. eine Simulation der Wechselkurse aus. Die Verwendung von 
Echtdaten hätte an dieser Stelle natürlich den Vorteil, dass neben der Berücksichtigung 
aller relevanten Daten insbesondere die Korrelationen der Marktdatenparameter realitäts-
näher abgebildet werden würden. 

 

 
1 Sofern natürlich eine Handelsabsicht mit dem Finanzinstrument verbunden ist.  
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II. Limitationen des Simulationsmodells 

1. Grenzen des Einperiodenmodells 

In Ergänzung zum vorherigen Kapitel ist die Begrenzung auf eine Periode eine weitere 
Limitation der vorliegenden Arbeit. So werden im Rahmen der Simulation keine Anpas-
sungen des Portfolios im Zeitablauf berücksichtigt. Das betrifft nicht nur das Glattstellen 
oder Hedgen von Positionen, sondern auch Veränderungen des Portfolios im Zeitablauf, 
z. B. durch auslaufendes Geschäft.  

Insbesondere das Glattstellen bzw. Hedgen von Positionen ist eine häufig verwendete 
Möglichkeit Risiken durch (stark) veränderte Marktsituationen zu begrenzen. Dazu wer-
den entsprechende Gegenpositionen eingegangen oder die relevanten Risiken durch De-
rivate mitigiert, sodass die Parameterveränderungen in extremen Marktsituationen nicht 
zu hohen Verlusten oder ausufernden Risikopositionen führen. Durch die Simulation von 
extremen Marktsituationen1 ohne Anpassung der Portfoliozusammensetzung, ist davon 
auszugehen, dass die Simulationsergebnisse die Marktrisiken und die damit verbundenen 
Kapitalanforderungen entsprechend überzeichnen.  

Das vorliegende Simulationsmodell berücksichtigt ebenfalls keine Veränderungen des 
Portfolios im Zeitverlauf. Damit sind weniger aktiv herbeigeführte Änderungen der 
Portfoliozusammensetzung gemeint, sondern vielmehr Veränderungen durch Parameter-
entwicklungen im Zeitverlauf wie z. B. die Restlaufzeitverkürzung. Die in der Simulation 
verwendeten Marktsituationen beinhalten extreme Marktdatenveränderungen, welche 
nicht über Nacht auftreten, sondern im Laufe von einigen Tagen bis Wochen auftreten. 
In dieser Zeit „entwickelt“ sich das Portfolio einer Bank weiter. Neben dem bereits ange-
sprochenen auslaufenden Geschäft und der Restlaufzeitverkürzung betrifft dies bspw. 
auch Volatilitätsparameter, welche für die Bewertung von Optionen eine wesentliche 
Rolle spielen. Während auslaufendes Geschäft und kürzere (Rest-)Laufzeiten eine gerin-
gere Kapitalanforderungen bewirken, können die Kapitalanforderungen durch höhere 
Volatilitätsparameter auch steigen. 

Insgesamt stellt die Simulation also eine Momentaufnahme dar, welche die Kapitalanfor-
derungen für Marktrisiken in den simulierten Marktsituationen tendenziell überzeichnet, 
und sollte auch als solche in der Beurteilung der Ergebnisse berücksichtigt werden. 

 
1 Da die Shifts der Marktdaten die historisch beobachteten Maximal-Werte darstellen, kann von extremen 

Marktsituationen gesprochen werden. 
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2. Einschränkungen hinsichtlich der Portfoliobewertung 

Eine weitere Limitation der vorliegenden Arbeit ist die Bewertung ausgewählter im Port-
folio enthaltenen Finanzinstrumente. Für Basel III ist die Bewertung der Produkte inso-
fern relevant, als dass der ermittelte Preis des jeweiligen Produktes als Exposure in die 
Ermittlung der Kapitalanforderungen eingeht, während für FRTB die Bewertung der Fi-
nanzprodukte erforderlich ist, um die entsprechenden Sensitivitäten ermitteln zu können. 
Die Portfoliobewertung ist somit die Grundlage für die Berechnung der Kapitalanforde-
rungen in beiden regulatorischen Standards.  

Während die Bewertung von Aktien und Rohstoffen verhältnismäßig einfach ist (ent-
spricht im Wesentlichen Menge x Preis), ist die Bewertung von anderen Produkten um-
fangreicher. Für die Bewertung von komplexeren im Portfolio enthaltenen Produkte gibt 
es zum Teil weitverbreitete Bewertungsmodelle (z. B. Black & Scholes für die Bewertung 
von Optionen) und für ein paar Produkte werden vereinfachte Bewertungsmethoden her-
angezogen. So werden die Credit Default Swaps beispielsweise anhand eines Replikati-
onsmodells durch einfacherer Produkte wie z. B. ein Floater abgebildet. Anschließend 
werden die Cashflows der Produkte ausgerollt und mit Hilfe von Zerobondabzinsfaktoren 
abgezinst.1 Mit Hilfe dieser Bewertungsmethode können jedoch nur eine begrenzte An-
zahl an Produkten bewertet werden, da sich nicht alle Produkte durch „einfachere“ Pro-
dukte replizieren lassen. So werden in dem vorliegenden Portfolio z. B. keine CDS mit 
einer anderen Laufzeit als sechs Monaten und einem Floater als Referenzwert bewertet 
werden. Ferner beschränkt sich die Auswahl der Verbriefungspositionen auf die Senior 
Tranchen mit kurzen Laufzeiten, damit diese durch ein festverzinsliches Wertpapier re-
pliziert werden können. Eine Originator-Position einer Verbriefung kann aufgrund der 
deutlich komplexeren Bewertung einer solchen Position leider nicht abgebildet werden.  

Insgesamt können zwar alle – auch die komplexeren Produkte – im vorliegende Portfolio 
enthaltenen Finanzinstrumente bewertet werden, jedoch ist durch die gewählten Bewer-
tungsmethoden die Auswahl bzw. Variabilität der Finanzinstrumente eingeschränkt. Dies 
ist insofern ein limitierender Faktor der Arbeit, als dass in der Realität häufig auch weitere 
Produktvarianten im Portfolio gehalten werden. 

3. Beschränkung auf Auswirkungen der Kapitalanforderungen 

In der vorliegenden Arbeit liegt der Fokus ausschließlich auf der Simulation der Kapital-
anforderungen für Marktrisiken und deren Auswirkungen auf das Geschäftsmodell einer 
Bank. Aussagen dazu, ob die entsprechenden Kapitalanforderung in den unterschiedli-
chen Marktszenarien auch ausreichend sind, um die tatsächlichen Verluste abzudecken, 
kann auf Basis der vorliegenden Case Study nicht beantwortet werden. Darüber hinaus 

 
1 Siehe hierzu Kapitel A.II.1 des zweiten Teils. 
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sind mit der Einführung von FRTB noch weitreichendere Folgen für die Banken verbun-
den als nur die veränderten Kapitalanforderungen.1  

Aus der vorliegenden Case Study resultieren zwar Informationen zu der Höhe von Kapi-
talanforderungen der unterschiedlichen Geschäftsmodelle, jedoch generiert die Case 
Study keine Informationen zu den möglichen Verlusten aus den simulierten Marktsze-
narien. Somit können auch keine Aussagen darüber getroffen werden, ob und inwiefern 
mögliche Verluste für die Geschäftsmodelle aus den Marktszenarien die Kapitalanforde-
rungen gemäß FRTB überschreiten. Daher kann auf Basis der vorliegenden Arbeit auch 
nicht beurteilt werden, ob die absolute Höhe der Kapitalanforderungen ausreichend ist. 

Aspekte wie bspw. Investitionen in die IT oder qualifiziertes Fachpersonal können 
ebenso strategische Impulse auslösen wie veränderte Kapitalanforderungen. Ein 
Finanzinstitut, welches im Rahmen der Einführung von FRTB kaum veränderte Kapital-
anforderungen zu verzeichnen hat, kann dennoch stark von dem neuen regulatorischen 
Standard betroffen sein. Die zum Erfüllen von FRTB erforderlichen Investitionen in IT 
und Personal können für ein Randgeschäftsfeld der Bank derart hoch sein, dass einzelne 
Randgeschäftsfelder nicht mehr profitabel sein werden. In einem solchen Falle kann sich 
der Steuerungsimpuls aus der Betrachtung der kaum veränderten Kapitalanforderungen 
von dem Impuls aus der Gesamtbank-Perspektive deutlich unterscheiden.  

Darüber hinaus sind zusätzlich zu den veränderten Kapitalanforderungen auch qualita-
tive Faktoren wie Marktzugänge oder Kundenabdeckung bei der Formulierung von stra-
tegischen Entscheidungen zu berücksichtigen. Es stellt sich zum Beispiel die Frage, ob 
eine Investmentbank, dessen Kerngeschäft die Begleitung von Börsengängen ist, allein 
aufgrund steigender Kapitalanforderungen für Aktienkursrisiken ihr Kerngeschäft kom-
plett in Frage stellt.  

Insgesamt sind die in der vorliegenden Arbeit abgeleiteten Steuerungsimpulse ausschließ-
lich in Bezug auf die veränderten Kapitalanforderungen zu verstehen. Über die Adäquanz 
der Kapitalanforderungen kann keine Aussage getroffen werden. Darüber hinaus sind für 
eine umfassende strategische Beurteilung der Auswirkung von FRTB als Ganzes weitere 
Aspekte wie Implementierungskosten und qualitative Faktoren zu berücksichtigen. 

 

 
1 Siehe hierzu Kapitel B.III des ersten Teils. 
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III. Limitationen des regulatorischen Standards 

1. Umsetzung von FRTB in nationales Recht 

FRTB ist ein vom BCBS entwickelter regulatorischer Standard, welcher Mindestanfor-
derungen für die Kapitalanforderungen für Marktrisiken beschreibt. Wie bereits in Kapi-
tel A.II.1 des ersten Teils beschrieben, sind die vom BCBS entwickelten Standards in den 
jeweiligen Mitgliedsstaaten jedoch nicht rechtlich bindend. Sie stellen eine Empfehlung 
dar und müssen von den Mitgliedsstaaten noch in nationales Recht überführt werden. Da 
es sich seitens des BCBS aber um Mindeststandards handelt, obliegt es dem nationalen 
Regulator bei der Überführung in nationales Recht, ob noch Änderungen an dem Standard 
vorgenommen werden. In Europa wurde im Rahmen der Capital Requirements Regula-
tion II für die Banken zunächst nur eine Reporting-Pflicht für FRTB-Werte eingeführt 
und in einem zweiten Schritt sollen rechtliche Grundlagen geschaffen werden, die Repor-
ting-Pflicht in eine verbindliche Umsetzung der Mindestkapitalanforderungen zu 
ersetzen.1 Dabei kann es noch zu leichten Anpassungen des Standards kommen, welche 
im Rahmen dieser Case Study nicht berücksichtigt werden. Somit können auch die Er-
gebnisse für die verbindlichen Kapitalanforderungen von denen in dieser Case Study er-
mittelten abweichen. Da Finanzinstitute ihre strategische Ausrichtung allerdings auf Ba-
sis verbindlicher Kapitalanforderungen ableiten, können die Steuerungsimpulse der 
vorliegenden Arbeit bei einer Änderung des Standards überholt sein. Sofern die Ände-
rungen jedoch nur marginale Anpassungen betreffen, können die strategischen Steue-
rungsimpulse der vorliegenden Case Study auch weiterhin als Impulse für die instituts-
spezifischen Steuerungsmaßnahmen verwendet werden. Dies ist letzten Endes von der 
konkreten Umsetzung in das jeweilige nationale Recht abhängig. 

2. Fokus auf den Standardansatz 

Eine weitere Limitation der vorliegenden Arbeit ist die Fokussierung auf den Standardan-
satz zur Ermittlung der Kapitalanforderungen für Marktrisiken. Der Standardansatz ist 
zwar von allen Banken zu rechnen, da er zum einen als „Fallback“-Option dient, falls die 
Abweichungen im Backtesting des internen Modellansatzes in einer Periode zu groß sind 
bzw. zu häufig auftreten, und zum anderen für die Ermittlung der Kapitalanforderungen 
bestimmter Assetklassen wie z. B. Verbriefungen vorgeschrieben ist. Allerdings bestim-
men viele Banken ihre Kapitalanforderungen für Marktrisiken mit Hilfe des internen Mo-
dellansatzes. Auch wenn ca. 40% der Finanzinstitute im Zuge von FRTB ihren internen 
Modellansatz aufgeben möchten und nur noch den Standardansatz anwenden möchten, 
so verbleibt ein beträchtlicher Anteil an Finanzinstituten, welche ihre Kapitalanforderun-
gen mit Hilfe des internen Modellansatzes ermitteln.2 Da sich die Ermittlung der Kapital-
anforderungen nach dem internen Modellansatz mitunter deutlich von der des 

 
1 Vgl. European Central Bank - Banking Supervision (2020), Deutsche Bundesbank (2019b): 32f. 
2 Vgl. European Central Bank - Banking Supervision (2020). 
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Standardansatzes unterscheidet, ist somit auch mit anderen Ergebnissen für die Kapital-
anforderungen zu rechnen. Daher sind die in der vorliegenden Arbeit abgeleiteten Steue-
rungsimpulse für die Institute, welche den internen Modellansatz verwenden, nur bedingt 
oder gar nicht gültig.  

3. Zusätzliche Bestandteile des Regelwerks 

Die vorliegende Arbeit legt den Fokus auf die Ermittlung der Kapitalanforderungen nach 
dem Standardansatz. Weitere Bestandteile des Regelwerkes werden nicht berücksichtigt. 
Darunter fallen zum einen die neu definierte Grenze zwischen Bank- und Handelsbuch. 
Mit der Einführung von FRTB wurde die Grenze zwischen Bank- und Handelsbuch eben-
falls überarbeitet, sodass ein Finanzinstrument, welches nach Basel III dem Bankbuch 
zugeordnet wird, im Rahmen von FRTB nun dem Handelsbuch zuzuordnen ist. In der 
vorliegenden Arbeit wird das Portfolio auf Basis der Marktrisikoverteilung gemäß Ba-
sel III definiert, sodass Finanzinstrumente, die durch die neu definierte Grenze zwischen 
Bank- und Handelsbuch umgewidmet werden, nicht berücksichtigt werden. Ebenso wird 
in der vorliegenden Arbeit keine Form des internen Risikotransfers zwischen dem Bank- 
und dem Handelsbuch behandelt. Mit Hilfe von entsprechenden internen Gegengeschäf-
ten (z. B. mit dem Treasury einer Bank) können Risiken vom Bankbuch in das Handels-
buch transferiert werden.1 Dies betrifft neben Risikotransfers hinsichtlich Zins-, Aktien- 
und Kreditrisiken auch das Hedgen von Positionen im Credit Valuation Adjustment 
(CVA) Portfolio, welches zu Teilen in den Kapitalanforderungen des CVA-Portfolios und 
zu Teilen in den Kapitalanforderungen gemäß FRTB zu berücksichtigen sind. 

  

 
1 Ebenso kann ein Risikotransfer zwischen Trading Desks erfolgen. Dies ist aber aufgrund des Fokus auf 

den Standardansatz nicht relevant. 
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C. Implikationen und Handlungsempfehlungen aus der Case Study 

I. Beitrag und Impulse für die Wissenschaft 

1. Implikationen der Case Study für die Wissenschaft 

Durch die vorliegende Case Study ist es möglich, die Wirkungsweise des neuen regula-
torischen Standards „Fundamental Review of the Trading Book“ (FRTB) im Vergleich 
zum bisherigen Standard Basel III hinsichtlich der jeweiligen Kapitalanforderungen ein-
zelner Risikoklassen1 besser zu verstehen. Viele bisherige Studien beschränken sich auf 
die Analyse des Gesamteffekts der Einführung von FRTB auf die Kapitalanforderungen. 
Die vorliegende Arbeit hingegen versucht darüber hinaus, die wesentlichen Werttreiber 
sowohl hinsichtlich des Erstanwendungseffektes als auch der Effekte durch veränderte 
Marktdaten-Parameter zu identifizieren.  

In der vorliegenden Arbeit wird ein Zusammenhang zwischen dem regulatorischen 
Standard und den Geschäftsmodellen von Banken hergestellt. Zu den Auswirkungen 
von Regulatorik im Allgemeinen und Kapitalanforderungen im Speziellen auf die Ge-
schäftsmodelle von Banken gibt es bereits Literatur.2 Die Auswirkungen von FRTB auf 
die Geschäftsmodelle von Banken hingegen war nach Wissen des Autors noch nicht Be-
standteil von Studien. Zwar gibt es seitens des Regulators mehrere „Quantitative Impact 
Studies“ (QIS), welche die Auswirkungen des neuen Standards für Marktrisiken auf Ban-
ken untersuchen, allerdings lassen die QIS keine Rückschlüsse auf die unterschiedlichen 
Geschäftsmodelle zu.3 In den QIS werden die untersuchten Institute anhand ihrer Größe 
in zwei Gruppen eingeteilt, eine weitere Kategorisierung wird dabei nicht vorgenommen.4 
Somit werden zwar Informationen zu den durchschnittlichen Auswirkungen des neuen 
Standards auf die beiden Bankengruppen generiert, die Ableitung einer Aussage zu den 
Auswirkungen auf bestimmte Geschäftsmodelle ist allerdings nicht möglich. Des Weite-
ren gibt es mitunter Auswirkungsanalysen für einzelne Institute, allerdings in der Regel 
auf dem internen Modellansatz beruhend und nicht in ausreichender Anzahl, sodass eine 
Ableitung von Aussagen zu den Auswirkungen auf Geschäftsmodelle von Banken im 
Allgemeinen nicht möglich ist. Die vorliegende Arbeit kombiniert diese beiden For-
schungsstränge, füllt die bisher an dieser Stelle bestehende Lücke und ermöglicht somit 
erste Aussagen über die Auswirkungen von FRTB auf unterschiedliche Geschäftsmodelle 
von Banken.  

 
1 Hiermit sind die regulatorischen Risikoarten Zins-, Aktien-, Rohstoff- und Fremdwährungsrisiken ge-

meint. 
2 Siehe hierzu Lange/Paul (2016), European Banking Authority (2015), Mehring (2015), Schenkel (2015), 

Wöhler (2015) sowie Kapitel B.I des ersten Teils. 
3 Siehe hierzu auch Kapitel C.I.3 des ersten Teils. 
4 Siehe hierzu die Basel III Monitoring Reports des BCBS, z. B. Basel Committee on Banking Supervision 

(2020a). 
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Die Verwendung fiktiver Portfoliodaten unterstützt insbesondere bei der Identifikation 
der wesentlichen Werttreiber von FRTB. Die zu simulierenden Portfolios wurden dabei 
so zusammengesetzt, dass die Auswirkungen bestimmter Risikoklassen unverfälscht ana-
lysiert werden konnten. Das bedeutet, dass die Risikoklassen ohne die Verzerrungen ein-
zelner Positionen im Portfolio wie z. B. ein Makro-Hedge1 simuliert werden konnten. Des 
Weiteren konnte darauf geachtet werden, dass das Portfoliovolumen gleichmäßig auf die 
jeweiligen Buckets nach FRTB in den Risikoklassen verteilt wurde. Somit sind auch hin-
sichtlich der Bucket-Verteilung keine Verzerrungen in den Ergebnissen der Case Study 
zu verzeichnen und es ergeben sich unverfälschte durchschnittliche relative Veränderun-
gen der Kapitalanforderungen für die Risikoklassen.  

Durch den ceteris paribus Simulationsansatz in Verbindung mit der Simulation unter-
schiedlicher Marktsituationen ist es möglich, zum einen die Effekte einzelner Marktda-
ten-Parameteranpassungen zu separieren und zum anderen diese hinsichtlich ihrer Aus-
wirkungen auf die Kapitalanforderungen nach Basel III und FRTB zu analysieren. Die 
Analyse erfolgt dabei auf Ebene der Risikoklassen, sodass transparent gemacht wird, wel-
cher Marktdaten-Parameter wie stark in welchem regulatorischen Standard auf welche 
Risikoklasse einwirkt. Es werden im Grunde genommen Sensitivitäten der Kapitalanfor-
derungen gemäß Basel III und FRTB in Bezug auf bestimmte Marktdaten-Parameter er-
mittelt. Teilweise ist es sogar möglich, indirekt die Sensitivitäten einzelner Produktgrup-
pen abzuleiten, da sich die Portfoliozusammensetzung der Geschäftsmodelle in 
bestimmten Risikoklassen lediglich um eine Produktgruppe unterscheidet. Diese Infor-
mationen tragen maßgeblich dazu bei, die Wirkungsweise des regulatorischen Standards 
in Bezug auf Marktdatenveränderungen und die damit einhergehenden veränderten An-
forderungen an Banken im Vergleich zum bisherigen Standard Basel III zu verstehen.  

Ein weiterer Aspekt betrifft die in der Wissenschaft häufig diskutierte Prozyklizität von 
regulatorischen Standards. Durch die Simulation von unterschiedlichen Marktsituationen 
in der Case Study können Aussagen zu der Prozyklizität von FRTB abgeleitet werden. 
Darüber hinaus ist es durch die Berücksichtigung von Geschäftsmodellen möglich, die 
Aussagen zur Prozyklizität geschäftsmodellspezifisch zu treffen. Hier ergeben sich in Ab-
hängigkeit des Geschäftsmodells auch unterschiedliche Ergebnisse. So deutet die Case 
Study darauf hin, dass sich die Kapitalanforderungen für die Retail- und die Wholesale-
bank tendenziell prozyklisch verhalten, währenddessen die Kapitalanforderung der In-
vestmentbank antizyklisch reagiert. Da die Prozyklizität bisher häufig auf Basis des ver-
wendeten Risikomaßes oder einzelner Komponenten des Standards beurteilt wurde, 

 
1 Ein Makro-Hedge sichert mehrere Positionen gleichzeitig ab. Da die abgesicherten Positionen i. d. R. 

keine identischen Merkmale (wie z. B. Laufzeit) aufweisen, wird mit einem Makro-Hedge somit keine 
vollständige Absicherung erreicht. Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2019): 822. 
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liefern die geschäftsmodellspezifischen Aussagen zur Prozyklizität zusätzliche Erkennt-
nisse zu der Wirkungsweise des regulatorischen Standards. Des Weiteren bieten sie An-
knüpfungspunkte für weitere Forschungen.  

Darüber hinaus bietet die Case Study die Möglichkeit, Einblicke in die Wirkungsweise 
des Risikomaßes der Sensitivitäten zu erhalten. So ist beispielsweise deutlich festzu-
stellen, dass im Vergleich zu Basel III die (Rest-)Laufzeit eines Finanzinstrumentes in 
FRTB eine bedeutende Rolle spielt, da die Sensitivität eines Finanzinstrumentes mit zu-
nehmender Laufzeit ansteigt. Auch wenn die Erforschung des Risikomaßes keinen zent-
ralen Bestandteil der vorliegenden Arbeit darstellt, lassen sich dennoch Hinweise zu des-
sen Wirkungsweise beobachten. 

Die aus der Case Study resultierenden Ergebnisse zeigen, dass sich die Auswirkungen 
von Regulatorik – in diesem Falle FRTB – auf die verschiedenen Banktypen bzw. Ge-
schäftsmodelle deutlich unterscheiden. Dadurch wird auch deutlich, dass dieselbe Regu-
latorik für alle Finanzinstitute nicht gleichzeitig bedeutet, dass auch alle Banken gleich-
ermaßen davon betroffen sind. Zwar wird bei der Abschätzung der Auswirkungen von 
Regulatorik auf Banken – wie beispielsweise in den QIS – häufig bereits nach der Größe 
der Banken unterschieden, jedoch stellt dieses Unterscheidungskriterium hinsichtlich der 
Auswirkungen von FRTB auf die Kapitalanforderungen der Banken kein zielführendes 
Differenzierungsmerkmal dar. Die in der vorliegenden Case Study identifizierten Wert-
treiber (z. B. das Rating) sind keine größenabhängigen Parameter, sondern betreffen im 
Wesentlichen die Zusammensetzung sowie die Qualität des Portfolios.  

2. Erweiterung der FRTB Case Study 

Eine Empfehlung für die Weiterentwicklung der Case Study ist die Verwendung realer 
Portfoliodaten. Anhand realer Portfoliodaten können die Effekte der Einführung von 
FRTB realistischer analysiert werden. Ein wesentlicher Aspekt der Verwendung realer 
Portfoliodaten ist die damit verbundene Portfoliobewertung. Im Rahmen von Echtdaten 
entfallen die Limitationen durch eine beschränkte Portfoliobewertung. Somit wäre auch 
eine größere Auswahl an komplexeren Produkten neben den verwendeten CDS und TRS 
möglich, welche hinsichtlich ihrer Bewertung komplexer sind. Dazu zählen zum Beispiel 
Originator-Positionen für Verbriefungen. An dieser Stelle sei jedoch darauf hingewiesen, 
dass für FRTB eine Anpassung von bestimmten Preisfaktoren wie z. B. Credit Spread im 
Rahmen der Bewertung möglich sein muss, da anderenfalls keine Sensitivitäten ermittelt 
werden können. Des Weiteren ist es im Rahmen von FRTB erforderlich, die Bewertung 
sowie die Ermittlung der Sensitivitäten auf Ebene des Finanzinstruments vorzunehmen. 
Die Ermittlung von Sensitivitäten auf Basis realer Portfoliodaten hat darüber hinaus den 
positiven Effekt, dass die Wirkungsweise des Risikomaßes der Sensitivitäten automatisch 
miterforscht wird und sie dementsprechend besser verstanden werden kann. Ein weiterer 
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Faktor, der mit realen Portfoliodaten verbunden ist, sind die Laufzeiten- und Rating-Ver-
teilungen des Portfolios. Durch die Berücksichtigung der tatsächlichen Laufzeiten der Fi-
nanzinstrumente spiegeln auch die entsprechenden Sensitivitäten der Finanzinstrumente 
die Laufzeiten-Verteilung des Portfolios „genauer“ wider, da die Laufzeit einen wesent-
lichen Einfluss auf die Sensitivität-Ermittlung hat. Die reale Rating-Verteilung wiederum 
ist, wie in Abschnitt B des zweiten Teils gezeigt wurde, ein zentraler Werttreiber von 
FRTB. Sie hat Einfluss auf die Höhe der Credit Spread Risiken sowie insbesondere auf 
die Default Risk Charge (DRC) einer Bank. Somit spielt die reale Rating-Verteilung eines 
Portfolios eine zentrale Bedeutung hinsichtlich der Ermittlung der tatsächlichen Kapital-
anforderungen gemäß FRTB. Idealerweise werden die realen Portfolios mehrerer Institute 
je Geschäftsmodell für eine Erweiterung der Case Study herangezogen. Auf diese Weise 
könnten wie in der vorliegenden Arbeit entsprechende Peer Groups für die jeweiligen 
Geschäftsmodelle gebildet und simuliert werden, sodass erneut geschäftsmodellspezifi-
sche und nicht nur institutsspezifische Aussagen zu den Auswirkungen von FRTB mög-
lich sind. 

Eine weitere Möglichkeit zur Weiterentwicklung der vorliegenden Arbeit ist die Ergän-
zung der Case Study um den internen Modellansatz („Internal Models Approach“, 
IMA). Auch wenn einige Banken im Zuge von FRTB von einem internen Modellansatz 
zu dem Standardansatz von FRTB wechseln wollen, gibt es noch zahlreiche Banken, wel-
che auch unter FRTB weiterhin ihren internen Modellansatz anwenden wollen.1 Eine Er-
gänzung der vorliegenden Case Study um den Internal Models Approach erscheint daher 
als relevant und durchaus sinnvoll. Aus wissenschaftlicher Sicht stellt eine solche Erwei-
terung insofern eine Bereicherung dar, als dass in dem internen Modellansatz nach FRTB 
der Expected Shortfall (ES) als zentrales Risikomaß explizit zur Anwendung kommt. In 
Basel III hingegen wird noch auf den Value-at-Risk (VaR) als zentrales Risikomaß zu-
rückgegriffen. Zwar gibt es bereits zahlreiche Studien zu den Unterschieden der beiden 
Risikomaße, allerdings ist die Einbindung in einen regulatorischen Standard ein neue Per-
spektive für die Forschung. An dieser Stelle ist insbesondere der Aspekt des VaR-Back-
testings im IMA hervorzuheben. Die auf Basis des Expected Shortfalls ermittelten Risi-
ken werden also mit Hilfe des Value-at-Risk Ansatzes überprüft. Das Backtesting im IMA 
hat nicht nur eine informatorische Aufgabe zu erfüllen, sondern kann auch Konsequenzen 
nach sich ziehen. So muss z. B. bei zu häufigen und zu hohen Abweichungen des internen 
Modellansatzes die Risikoquantifizierung auf Basis des Standardansatzes erfolgen. 
Dadurch entstehen zahlreiche Wechselwirkungen zwischen Expected Shortfall und Va-
lue-at-Risk, welche Gegenstand zukünftiger Forschungsansätze sein können. 

Zusätzlich kann die Case Study durch die Simulation weiterer Input-Variablen erwei-
tert werden. Dies betrifft im Wesentlichen die Berücksichtigung weiterer Marktszenarien 

 
1 Vgl. European Central Bank - Banking Supervision (2020). 
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als Ganzes oder zusätzlicher Marktdaten-Parameter im Speziellen. Bei der Berücksichti-
gung weiterer Marktszenarien sind vor allem solche von Interesse, welche die Wechsel-
wirkungen der Marktdaten-Parameter zueinander berücksichtigen. Dafür ist es erforder-
lich, die Korrelationen der Marktdaten-Parameter zu bestimmen. Auf diese Weise können 
die teilweise zeitlich versetzten Entwicklungen von Marktdaten-Parametern sowie die da-
mit einhergehenden Interdependenzen hinsichtlich der Höhe des Shifts der Marktdaten-
Parameter berücksichtigt werden. Wenn also in einem Stress-Case Szenario der Ölpreis 
erst zeitlich versetzt zu den Aktienkursen fällt, so erreicht der Ölpreis-Shift im Zeitpunkt 
der maximalen Höhe des Aktienkurs-Shifts nicht seinen Maximalwert. Durch die Berück-
sichtigung der Korrelationen der Marktdaten-Parameter kann somit die entsprechende 
Höhe des Ölpreis-Shifts ermittelt werden. Eine Möglichkeit für einen zusätzlichen Markt-
daten-Parameter ist die Simulation von Wechselkursschwankungen. Idealerweise werden 
dazu mehrere Fremdwährungen in den Portfoliodaten berücksichtigt. Auf diese Weise 
können zum einen die Wechselwirkungen zwischen den einzelnen Fremdwährungen ana-
lysiert werden und zum anderen ist es möglich, die Auswirkungen von Wechselkurs-
schwankungen auf die Kapitalanforderung für das Marktrisiko von Banken zu erforschen. 
Weitere Marktdaten-Parameter, welche in der Simulation berücksichtigt werden könnten, 
sind neben weiteren Rohstoffpreisen auch Parameter wie die implizite Volatilität von Fi-
nanzprodukten. Darüber hinaus ergeben sich durch die Berücksichtigung komplexerer 
Produkte zusätzliche Parameter, welche für die Bewertung eines Finanzinstruments eine 
Rolle spielen. Bei exotischen Derivaten können das z. B. Wettervorhersagen sein. Insge-
samt sind der Erweiterung der Input-Variablen keine Grenzen gesetzt. Dies betrifft ins-
besondere die Marktszenarien, welche letzten Endes eine Kombination von simulierten 
einzelnen Marktdaten-Parametern darstellen.  

3. Ausweitung des Forschungsfeldes 

Mit der vorliegenden Arbeit wird die Handlungsempfehlung ausgesprochen, das For-
schungsfeld der Auswirkungen von Regulatorik auf Banken weiter zu erforschen und vor 
allem um die Perspektive der Auswirkungen von Regulatorik auf die Geschäftsmodelle 
von Banken zu ergänzen. Die in der Case Study gewonnenen Erkenntnisse zu den Wert-
treibern auf Ebene der Geschäftsmodelle und der Risikoklassen sowie zu der Wirkungs-
weise von Sensitivitäten können dabei als Beitrag betrachtet werden sowie als Grundlage 
für weitere Forschungsarbeiten dienen, um die Werttreiber von FRTB und die Wirkungs-
weise von Sensitivitäten noch besser zu verstehen. 

Des Weiteren gibt die vorliegende Arbeit Auskunft darüber, wie stark die unterschiedli-
chen Geschäftsmodelle von Banken von der Einführung von FRTB als neuer regulatori-
scher Standard für Marktrisiken betroffen sind. Ebenso geben die vom Regulator durch-
geführten „Quantitative Impact Studies“ (QIS) erste Einblicke in die Auswirkungen der 
Einführung von FRTB auf verschiedene Gruppen von Banken. Allerdings kann weder 
auf Basis der vorliegenden Arbeit noch der Quantitative Impact Studies eine Aussage 
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dazu getroffen werden, ob die entsprechenden Kapitalanforderungen adäquat hinsichtlich 
ihrer Höhe sind. Im Folgenden wird dazu in eine Kapitaladäquanz im weiteren Sinne und 
eine Kapitaladäquanz im engeren Sinne unterschieden. Bei der Kapitaladäquanz im 
weiteren Sinne kann die Höhe der Kapitalanforderungen als adäquat bezeichnet werden, 
wenn sie mögliche Verluste im Portfolio in Stress-Szenarien abfedern können. In diesem 
Falle dürften die möglichen Verluste die entsprechenden Kapitalanforderungen nicht sig-
nifikant überschreiten. Eine Situation wie nach der Finanzkrise, in welcher die Verluste 
im Zusammenhang mit Marktrisiken die Kapitalpuffer deutlich überschritten haben, 
dürfte folglich nicht mehr auftreten, wenn die Kapitalanforderungen in dieser Hinsicht 
adäquat sind. Eine Ausweitung des Forschungsfeldes um den Aspekt der Kapitaladä-
quanz bezüglich möglicher Verluste aus verschiedenen Marktsituationen würde das For-
schungsfeld bereichern. Hierzu wäre es erforderlich, die Verluste aus einem Marktszena-
rio den entsprechenden Kapitalanforderungen gegenüber zu stellen. Aufgrund der in der 
vorliegenden Arbeit abgeleiteten antizyklischen Veränderung der Kapitalanforderung für 
die Investmentbank, ist insbesondere hier ein solcher Vergleich von Interesse. Bei der 
Kapitaladäquanz im engeren Sinne kann die Höhe der Kapitalanforderung als adäquat 
bezeichnet werden, wenn sie vom Finanzinstitut selbst gesetzte Limite nicht verletzt. So 
kann eine Bank z. B. ein Limit für Marktrisiken in Form von einem Betrag an regulatori-
schem Eigenkapital setzen, welcher im Umkehrschluss einen Maximalwert für die Kapi-
talanforderung darstellt. Dabei kann das Limit so gewählt werden, dass selbst beim Bruch 
des Limits noch Kapital zur Verfügung steht, um mögliche Verluste zu decken. Diese 
Form der Kapitaladäquanz berücksichtigt somit die institutsspezifische Risikoneigung. 
Beide Formen der Kapitaladäquanz stellen interessante Forschungsansätze dar. Auf Basis 
der Kapitaladäquanz im weiteren Sinne kann die Kalibrierung des regulatorischen Stan-
dards überprüft werden, währenddessen auf Basis der Kapitaladäquanz im engeren Sinne 
die institutsspezifische Risikoneigung beleuchtet werden kann. 

Eine weitere Möglichkeit das Forschungsfeld hinsichtlich der Auswirkungen von FRTB 
auszudehnen stellen die Wechselwirkungen mit anderen regulatorischen Standards 
dar. FRTB umfasst lediglich die Marktrisiken einer Bank. Um für strategische 
Diskussionen, die z. B. das Geschäftsmodell einer Bank betreffen, ein ganzheitliches Bild 
von Risikosituationen zu erhalten, ist es jedoch nicht ausreichend lediglich die Marktrisi-
ken zu betrachten. Zum einen wären demzufolge Studien zur Analyse der Wechselwir-
kungen von FRTB zu den regulatorischen Standards hilfreich, welche ebenfalls die Ka-
pitalanforderungen von Banken betreffen, wie z. B. die Standards für das Kreditrisiko 
oder das operationelle Risiko. Hier stehen insbesondere die Auswirkungen von Marktda-
ten-Parameter-Anpassungen auf die jeweiligen Kapitalanforderungen im Zentrum einer 
entsprechenden Analyse. Ein Beispiel wäre die Analyse der gegebenenfalls unterschied-
lichen Zinsrisiko-Entwicklung im Handelsbuch und im Bankbuch. Durch die Untersu-
chung der Wechselwirkungen von FRTB mit den anderen regulatorischen Standards wäre 
es möglich, ein ganzheitliches Bild der Auswirkungen von Regulatorik auf Banken hin-
sichtlich der Kapitalanforderungen zu erhalten. Darauf aufbauend könnten dann erneut 
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Steuerungsimpulse für das Geschäftsmodell abgeleitet werden. Zum anderen wären – im 
Hinblick auf die Wechselwirkung von FRTB mit anderen regulatorischen Standards – die 
Standards von Interesse, welche keine Kapitalanforderungen stellen, aber dennoch für die 
strategische Ausrichtung einer Bank Relevanz haben. Hier sind z. B. die Standards zu den 
Liquiditätskennzahlen „Liquidity Coverage Ratio“ (LCR) und „Net Stable Funding Ra-
tio“ (NSFR) zu nennen. Mit Hilfe dieser Kennzahlen soll das kurz- und langfristige Li-
quiditätsrisiko erfasst und gesteuert werden. Dabei werden allerdings keine Kapitalanfor-
derungen gestellt, sondern ausschließlich liquide Vermögenswerte ins Verhältnis zu 
Zahlungsmittelabflüssen gesetzt. Dabei muss von den Banken eine Mindestquote erfüllt 
werden; anders ausgedrückt muss ein Mindestmaß an Liquidität vorgehalten werden.1 Die 
Untersuchung der Wechselwirkungen zwischen FRTB und den Liquiditätskennzahlen 
LCR und NSFR ist insofern von Interesse, als dass FRTB durch eine stärkere Berück-
sichtigung von Laufzeiten teilweise auch Liquiditätsrisiken mit abdeckt. Das wird z. B. 
bei einem Blick auf die Ermittlung des Vega-Risikos deutlich, bei welcher zwischen so-
genannten Liquiditätshorizonten („Liquidity Horizon“) unterschieden wird. Daher sind 
insbesondere zwischen FRTB und den Liquiditätskennzahlen Wechselwirkungen zu er-
warten. 

Die Ergebnisse der Case Study deuten nicht nur Auswirkungen auf das Geschäftsmodell 
einer einzelnen Bank an, sondern geben Hinweise darauf, dass es ebenso zu makropru-
denziellen Effekten kommen kann.2 Die makroprudenziellen Auswirkungen liegen je-
doch nicht im Fokus der vorliegenden Arbeit. Allerdings können sie natürlich als weitere 
Forschungsansätze verstanden und aufgegriffen werden. Zunächst ist hier die bereits 
mehrfach angesprochenen Prozyklizität des regulatorischen Standards anzuführen. Mit 
FRTB wurde vom Regulator unter anderem das Ziel verfolgt, die Prozyklizität im Ver-
gleich zum bisherigen Marktrisiko-Standard zu reduzieren. Die Ergebnisse der vorliegen-
den Case Study zeigen in Abhängigkeit vom Geschäftsmodell sehr unterschiedliche Er-
gebnisse, von stärker prozyklischen bis hin zu stärker antizyklischen Auswirkungen von 
FRTB auf die Kapitalanforderungen der Banken. Eine Studie mit dem klaren Fokus auf 
die Analyse der Prozyklizität würde etwas mehr Klarheit in die unterschiedlichen Ergeb-
nisse bringen. Ein weiterer Aspekt hinsichtlich makroprudenzieller Effekte, welcher unter 
anderem bereits von CHENDER(2019b) UND CRABB(2018c) thematisiert wurde, ist die Il-
liquidität von Teilmärkten aufgrund der Einführung von FRTB.3 Die Ergebnisse der vor-
liegenden Case Study deuten aufgrund der teilweise starken Zunahmen von Kapitalanfor-
derungen ebenfalls in die Richtung, dass durch die Einführung von FRTB die Illiquidität 
von Teilmärkten zumindest begünstigt wird. Da diese Thematik jedoch nicht im Fokus 
der vorliegenden Arbeit liegt, ist dies ein Ansatzpunkt für weitere Forschungen. Der dritte 
makroprudenzielle Aspekt ist die Förderung von Spezialinstituten. Die Ergebnisse der 
Case Study legen insbesondere für Retail- und Wholesalebanken nahe, dass sie sich im 

 
1 Siehe hierzu Basel Committee on Banking Supervision (2019d): LCR und NSF. 
2 Siehe hierzu Kapitel B.III des ersten Teils. 
3 Vgl. Chender (2019b), Crabb (2018b). Siehe hierzu auch Kapitel B.III.3 des ersten Teils. 
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Zusammenhang mit der Einführung von FRTB von einzelnen Randgeschäftsfeldern tren-
nen könnten, da diese durch die höheren Kapitalanforderungen für sie unprofitabel wer-
den.1 Sollte dies in größerem Stile geschehen, käme es in den jeweiligen Geschäftsfeldern 
tatsächlich zu einer Stärkung der etablierten Banken, welche in der Regel große Finanz-
konzerne oder Spezialinstitute sind. Ob und inwiefern es tatsächlich zu einer Förderung 
von Spezialinstituten kommt, kann auf Basis der vorliegenden Arbeit nicht geklärt wer-
den, sondern könnte Gegenstand eines weiteren Forschungsprojektes sein. Die hier dar-
gestellten makroprudenziellen Erweiterungsmöglichkeiten stellen keine abschließende 
Liste dar. Je nach Forschungsschwerpunkt lassen sich sicherlich weitere Aspekte identi-
fizieren. Alle Aspekte haben allerdings gemeinsam, dass die tatsächlichen Effekte erst 
nach Einführung von FRTB in 20232 untersucht werden können.  

 

II. Impulse für den Regulator 

1. Verproben der regulatorischen Ziele 

Für den Regulator kann die vorliegende Arbeit als weiterer Beitrag zum Verproben der 
mit FRTB verbundenen regulatorischen Ziele verwendet werden. Die Ergebnisse der 
Case Study liefern Einblicke in die Auswirkungen des Standards, sowohl hinsichtlich des 
Wechsels von Basel III auf FRTB als auch in den simulierten Marktsituationen. Diese 
Einblicke ermöglichen ein Überprüfen der gesetzten Ziele, welche im Wesentlichen eine 
grundsätzlich verbesserte Finanzmarktstabilität sowie eine reduzierte Prozyklizität sind.3 

Das Ziel der grundsätzlich verbesserten Finanzmarktstabilität kann als erreicht ange-
sehen werden, da die Kapitalanforderungen für alle untersuchten Geschäftsmodelle mit 
der Umstellung auf FRTB ansteigen. Somit wird ein größerer Puffer zum Absorbieren 
von möglichen Verlusten aus tatsächlich eintretenden Marktrisiken aufgebaut, sodass von 
einer verbesserten Finanzmarktstabilität gesprochen werden kann. Ferner kann festgehal-
ten werden, dass durch den Sensitivitäten-basierten Ansatz von FRTB zunehmende bzw. 
abnehmende Risiken auch in Extremszenarien adäquat berücksichtigt werden, sodass im 
Allgemeinen von einer verbesserten Finanzmarktstabilität gesprochen werden kann. 

Beim Ziel des Abbaus von Prozyklizität ergibt sich hingegen ein divergierendes Bild. 
Während die Ergebnisse der Case Study für die Retail- sowie die Wholesalebank weiter-
hin prozyklische Auswirkungen ergeben, weisen die Ergebnisse für die Investmentbank 
hingegen antizyklische Auswirkungen auf. Eine Aussage zur Zielerreichung hinsichtlich 
des Abbaus der Prozyklizität ist somit schwierig. An dieser Stelle kann angeführt werden, 

 
1 Siehe hierzu Kapitel C.III des zweiten Teils. 
2 Die Einführung von FRTB wurde aufgrund der Covid-19 Pandemie um ein Jahr verschoben. Siehe hierzu 

Group of Central Bank Governors and Heads of Supervision (27.03.2020). 
3 Siehe hierzu Kapitel A.II.3 des ersten Teils.  
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dass der Anteil der Marktrisiken bei einer Retail- oder Wholesalebank deutlich geringer 
als bei einer Investmentbank ist und somit die antizyklischen Auswirkungen für die In-
vestmentbank entscheidend sind. Allerdings basiert der antizyklische Effekt für die In-
vestmentbank im Wesentlichen auf dem hohen Aktien- und Rohstoffanteil und den damit 
verbundenen Marktpreisschwankungen im Portfolio. Die Treiber für die Prozyklizität bei 
der Retail- und Wholesalebank ist hingegen die Default Risk Charge (DRC). Mit der DRC 
enthält FRTB eine stark bonitätsorientierte Komponente, welche von externen Ratings 
abhängig ist. Somit greift die bereits zu Basel III formulierte Kritik der hohen Abhängig-
keit von externen Ratings und die damit verbundene Prozyklizität durch die zeitlich ver-
zögerte Anpassung der Ratings erneut.1 Der Regulator setzt im Standardansatz mit der 
DRC folglich wieder auf Komponenten, welche per se prozyklisch konstruiert sind. Von 
einem strukturellen Abbau von Prozyklizität kann bei FRTB folglich nicht die Rede sein.  

Insgesamt kann festgehalten werden, dass der Regulator mit dem Standardansatz von 
FRTB nur eines seiner zwei wesentlichen Ziele erreicht. Durch das grundsätzlich höhere 
Niveau der Kapitalanforderungen kann das Ziel der verbesserten Finanzmarktstabilität 
als erreicht betrachtet werden, wohingegen die Prozyklizität insbesondere durch Kompo-
nenten wie die DRC strukturell nicht reduziert wird. 

2. Impulse hinsichtlich mikroprudenzieller Auswirkungen 

Ein weiterer Impuls für den Regulator stellt das Simulationsergebnis hinsichtlich der 
mikroprudenziellen Auswirkungen dar, insbesondere bezüglich der Effekte auf Ebene der 
Risikoklassen.  

Die Auswirkungen der Einführung von FRTB unterscheiden sich auf der Ebene der Ri-
sikoklassen für die Geschäftsmodelle deutlich voneinander, sowohl im Rahmen der 
Erstanwendung als auch in der Simulation von verschiedenen Marktsituationen.2 Die vor-
liegende Arbeit kann vom Regulator dazu verwendet werden, die angepeilte Höhe der 
Auswirkungen mit den in der Case Study ermittelten Effekten zu vergleichen. So lässt 
sich zum einen feststellen, ob die gewünschten Wirkmechanismen überhaupt greifen, und 
zum anderen, ob die Höhe der Auswirkung der gewünschten Wirkung entspricht. Zwar 
ist davon auszugehen, dass der Regulator die Wirkmechanismen des Standards bereits 
mehrfach überprüft hat, allerdings wird mit dem Bezug auf das Geschäftsmodell von Ban-
ken eine neue Perspektive eingebracht, welche für den Regulator von Interesse sein kann. 
Ob die vom Regulator bezweckten Effekte tatsächlich wie gewünscht eintreten, lässt sich 
allerdings erst nach Einführung des Standards final beurteilen, wenn die Banken den Stan-
dard auf ihre tatsächlichen Portfoliozusammensetzungen anwenden. Diese können sich 

 
1 Siehe hierzu auch Kapitel B.II.1 des ersten Teils. 
2 So sind beispielsweise die Kapitalanforderungen für das allgemeine Zinsrisiko in FRTB vergleichbar mit 

denen nach Basel III, wohingegen die Kapitalanforderungen für das Aktien- und Rohstoffrisiko deutlich 
zunehmen. 
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bis zur Einführung des Standards durch Steuerungsmaßnahmen der Banken, z. B. auf Ba-
sis der vorliegenden Arbeit, noch erheblich ändern. 

3. Diskussion der makroprudenziellen Auswirkungen von FRTB 

Mit der vorliegenden Arbeit sollen ebenfalls Impulse für die makroprudenziellen Auswir-
kungen von FRTB geleistet werden. Die im Rahmen der Case Study abgeleiteten Steue-
rungsimpulse für die Geschäftsmodelle geben Anlass für makroprudenzielle Auswirkun-
gen von FRTB.  

Zum einen ist davon auszugehen, dass durch die deutlich höheren Kapitalanforderungen 
einige Banken gezwungen sein werden, Randgeschäftsfelder aufzugeben. Für diese Ge-
schäftsfelder bedeutet dies in der Regel eine Reduktion der Anbieteranzahl bei gleichzei-
tig wachsenden Marktanteilen der verbleibenden Finanzinstitute. Es ist also davon aus-
zugehen, dass durch FRTB die Spezialinstitute in diesen Geschäftsfeldern in ihrer 
Marktposition gestärkt und sich kleinere Universalbanken aus ihren Randgeschäftsfel-
dern zurückziehen werden. Inwiefern eine solche Entwicklung vom Regulator gewünscht 
ist, kann im Rahmen dieser Arbeit nicht beantwortet werden.  

Des Weiteren ist der deutliche Anstieg der Kapitalanforderungen im Zusammenhang mit 
Ratings unterhalb des Investmentgrades zu nennen. Grundsätzlich sind höhere Kapi-
talanforderungen für risikoreichere Geschäfte im Rahmen eines risikosensitiven Stan-
dards vollkommen logisch und auch richtig. Allerdings ist durch die deutliche Steigerung 
der Kapitalanforderung zu befürchten, dass sich die Preise für die Geschäfte mit Ratings 
unterhalb des Investment Grades signifikant erhöhen werden, wodurch sich das Ge-
schäftsvolumen reduzieren kann. Ferner ist denkbar, dass sich Banken aufgrund der hö-
heren Kapitalkosten aus dem Geschäft zurückziehen werden, was wiederum zu einer ge-
ringeren Liquidität in dem entsprechenden Markt führen kann.1 Die Ergebnisse der 
vorliegenden Case Study stützen somit die Befürchtungen der Illiquidität von Teilmärk-
ten.  

Insgesamt sind durch die Einführung von FRTB nicht nur Auswirkungen auf die Ge-
schäftsmodelle von Banken, sondern auch makroprudenzielle Auswirkungen zu erwarten. 
Mit der vorliegenden Arbeit soll der Impuls für den Regulator gesetzt werden, die makro-
prudenziellen Auswirkungen hinsichtlich der Ziele des Regulators zu überprüfen. 

 

 
1 Siehe hierzu Kapitel B.III.3 des ersten Teils. 
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III. Implikationen und Handlungsempfehlungen für Banken 

1. Geschäftsmodellunabhängige Handlungsempfehlungen 

Die Ergebnisse der vorliegenden Arbeit ermöglichen das Ableiten von Handlungsemp-
fehlungen für Banken in Bezug auf die Einführung von FRTB. Durch die Identifikation 
wesentlicher Werttreiber, sowohl hinsichtlich des Erstanwendungseffekts als auch mit 
Blick auf veränderte Marktdaten-Parameter, können konkrete Handlungsempfehlungen 
ausgesprochen werden, um die Auswirkungen von der Einführung von FRTB so gering 
wie möglich zu halten. An dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dass die aufgeführten 
Handlungsmaßnahmen und deren Umfang maßgeblich von der Kapitalausstattung und 
Risikoneigung einer Bank abhängen. So kann z. B. eine sehr gut kapitalisierte Bank voll-
ständig auf auswirkungsreduzierende Maßnahmen verzichten. Dennoch sollen im Fol-
genden grundsätzliche Handlungsempfehlungen ausgesprochen werden, welche eine Re-
duktion der Auswirkungen der Einführung von FRTB hinsichtlich der Kapitalanfor-
derungen ermöglichen. Bevor jedoch auf die auswirkungsreduzierenden Handlungsemp-
fehlungen auf Basis der Simulation eingegangen wird, wird noch einmal die Relevanz 
des institutsspezifischen Portfolios hinsichtlich der Auswirkungen von FRTB auf die Ka-
pitalanforderungen beleuchtet. 

Die erste zentrale Handlungsempfehlung für alle Banken ist das Ableiten der Auswirkun-
gen von FRTB hinsichtlich des eigenen Portfolios. Die Case Study hat gezeigt, dass die 
Auswirkungen sich deutlich in Abhängigkeit des zugrundeliegenden Portfolios unter-
scheiden. Somit ist es von zentraler Bedeutung, die Auswirkungen des eigenen Portfo-
lios abzuschätzen. Dies kann entweder approximativ auf Basis der in der Case Study er-
mittelten Faktoren vorgenommen werden oder es wird tatsächlich das eigene Portfolio 
komplett gemäß FRTB berechnet. Die Auswirkungen für das eigene Portfolio können 
dabei mit Hilfe der vorliegenden Arbeit sowohl in Bezug auf den Erstanwendungseffekt 
als auch hinsichtlich der Auswirkungen von Marktszenarien approximiert werden. In bei-
den Fällen können die Effekte entweder auf Basis der Geschäftsmodell-spezifischen oder 
der Risikoklassen-spezifischen Faktoren abgeleitet werden. Das grundsätzliche Vorgehen 
ist dabei für beide Alternativen gleich. Zunächst wird die Aufteilung des eigenen Portfo-
lios hinsichtlich der Geschäftsmodell- bzw. Risikoklassen-Anteile vorgenommen und an-
schließend mit den entsprechenden Faktoren, welche sich aus der Case Study ergeben, 
multipliziert. Auf diese Weise können Finanzinstitute die vorliegende Arbeit nutzen, um 
die Auswirkungen des Erstanwendungseffektes und der Marktschwankungen auf ihr ei-
genes Portfolio approximativ zu quantifizieren.1 

 
1 Ein Beispiel für die Variante mit den Geschäftsmodell-spezifischen Faktoren: eine internationale Uni-

versalbank setzt sich aus 40% Retailbank, 30% Wholesalebank und 30% Investmentbank zusammen. Der 
Auswirkungen auf das Portfolio der Universalbank ergeben sich demnach aus den anteiligen Auswirkun-
gen von FRTB auf die entsprechenden typischen Geschäftsmodelle gemäß der Case Study. 
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Die Abschätzung der Auswirkungen für das eigene Portfolio ist insofern wichtig, als dass 
sich daraus die Werttreiber für die Kapitalanforderungen des eigenen Portfolios transpa-
rent machen lassen. Die identifizierten Werttreiber wiederum stellen die Basis für die 
institutsspezifischen Steuerungsimpulse dar. Sofern derzeit ein interner Modellansatz zur 
Ermittlung der Kapitalanforderung für Marktrisiken verwendet wird, sollte auch für 
FRTB zunächst der interne Modellansatz zugrunde gelegt werden. Nichtsdestotrotz ist zu 
empfehlen die Kapitalanforderungen auch nach dem Standardansatz zu bestimmen, da 
dieser als „Fallback“ für den internen Modellansatz dient.1 An dieser Stelle kann zusätz-
lich eine Prüfung erfolgen, ob der interne Modellansatz oder der Standardansatz für die 
jeweilige Bank günstiger ist. Diese Prüfung sollte allerdings nicht nur auf die Auswirkun-
gen der Kapitalanforderungen beschränkt sein, sondern weitere teilweise qualitativen 
Faktoren wie z. B. Implementierungskosten, IT-Infrastruktur oder Methodenkompetenz 
des Personals umfassen. Unabhängig vom Ergebnis der Prüfung sollten mögliche Steue-
rungsimpulse immer auf Basis des primär anzuwendenden Ansatzes abgeleitet werden. 

Die zweite zentrale Handlungsempfehlung für alle Banken ist die Analyse der Werttreiber 
der Kapitalanforderungen für das eigene Portfolio und die Ableitung von möglichen Maß-
nahmen zur Reduktion der Kapitalanforderungen. Losgelöst von der genauen Zusammen-
setzung des Portfolios wurden im Rahmen der Case Study die wesentlichen, geschäfts-
modellunabhängigen Werttreiber der Kapitalanforderungen bei der Umstellung von 
Basel III auf FRTB sowie innerhalb von FRTB identifiziert. Im Folgenden werden diese 
Werttreiber noch einmal aufgegriffen, da sie die grundsätzlichen Hebel für auswirkungs-
reduzierende Maßnahmen darstellen. Einen dieser wesentlichen Werttreiber stellen die 
Ratings dar, welche sich maßgeblich in der Default Risk Charge (DRC) niederschlagen. 
Um die Kapitalanforderungen für Marktrisiken mit Hilfe dieses Werttreibers zu reduzie-
ren, sollten Positionen mit Ratings unterhalb des Investment Grades reduziert bzw. ver-
mieden werden. Eine weitere Möglichkeit, die Auswirkungen von FRTB zu reduzieren, 
ist die Verringerung von Rohstoff-Positionen sowie Gold-Positionen im Speziellen, da 
die Risikogewichte für Rohstoffe deutlich steigen und Gold nicht länger als Fremdwäh-
rungsrisiko behandelt wird.2 Die dritte Möglichkeit zur Reduzierung der Auswirkungen 
von FRTB auf die Kapitalanforderungen für Marktrisiken ist die Verkürzung der durch-
schnittlichen Laufzeit des Portfolios3, da die Laufzeit eines Finanzinstrumentes einen sig-
nifikanten Effekt auf die Sensitivität des Produktes hat, welche wiederum die Berech-
nungsgrundlage für die Kapitalanforderungen nach FRTB darstellt. Der 
institutsspezifische Maßnahmen-Katalog ergibt sich dabei aus der Zusammensetzung des 

 
1 Siehe hierzu Kapitel C.III.2 des ersten Teils. 
2 Siehe hierzu Kapitel B.II.3 des zweiten Teils. 
3 Ausschlaggebend ist die Restlaufzeit der enthaltenen Finanzinstrumente. Im Folgenden wird vereinfacht 

von der Laufzeit des Portfolios gesprochen. 
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eigenen Portfolios1 und sollte in Abstimmung mit der strategischen Ausrichtung, der je-
weiligen Kapitalausstattung und des Risikoappetits erfolgen. 

Insgesamt sollte unabhängig vom Geschäftsmodell zunächst Transparenz hinsichtlich der 
Auswirkungen von FRTB auf das eigene Portfolio und möglicher Stellhebel geschaffen 
werden. Dafür ist es unerlässlich die institutsspezifische Kapitalausstattung sowie Risi-
koneigung mit einfließen zu lassen. 

2. Geschäftsmodellspezifische Handlungsempfehlungen 

Neben den allgemeinen Handlungsempfehlungen für Banken können auf Basis der Case 
Study auch geschäftsmodellspezifische Handlungsempfehlungen abgeleitet werden. Da-
bei stellen die wesentlichen Werttreiber der Kapitalanforderungen nach FRTB häufig die 
Basis für die geschäftsmodellspezifischen Handlungsempfehlungen dar. 

Auf Basis der Ergebnisse der Case Study empfiehlt sich für die Retailbank, sich auf das 
Kundenkredit- und Depositengeschäft zu konzentrieren und ihre Marktrisiken zu begren-
zen. Die relativen Veränderungen der Kapitalanforderungen für Marktrisiken sind mit 
~100% im Base-Case Szenario so hoch, dass ein Ausbau des Marktrisiko-Portfolios nicht 
sinnvoll erscheint. Da der mit Abstand größte Treiber der Kapitalanforderungen bei der 
Retailbank die Default Risk Charge in Verbindung mit Geschäften mit langen Laufzeiten 
ist2, lautet die primäre Handlungsempfehlung folglich eine Reduktion der Geschäfte mit 
Ratings unterhalb des Investment Grades sowie eine Laufzeitverkürzung des Portfolios. 
Ein weiterer Ansatzpunkt zur Reduktion des Marktrisikos einer Retailbank stellt das 
(Rand-)Geschäftsfeld des Goldhandels dar. Durch den Abbau der Goldpositionen könnte 
die gesamte Marktrisikoposition bereits um gut zehn Prozent und die Zunahme an Kapi-
talanforderungen um etwa 15% reduziert werden. Darüber hinaus stellen beide Aspekte 
ebenfalls die wesentlichen Treiber der Kapitalanforderungen in veränderten Marktsitua-
tionen dar, sodass mit den oben beschriebenen Maßnahmen ebenso die Schwankungen 
der Kapitalanforderungen reduziert werden können. Eine weitere Handlungsempfehlung 
für die Retailbank lautet, weiterhin keine offenen Fremdwährungs-Positionen einzugehen 
und dadurch zusätzliche Fremdwährungsrisiken einzugehen. 

Für die Wholesalebank ergeben sich aus der Case Study grundsätzlich die gleichen 
Handlungsempfehlungen wie für die Retailbank, also eine Reduktion der Geschäfte mit 
Ratings unterhalb des Investment Grades, eine Laufzeitverkürzung des Portfolios sowie 
eine Reduktion der Goldpositionen. Anders als bei der Retailbank hält die Wholesalebank 

 
1 Zum Beispiel ist es nicht möglich, die Kapitalanforderungen durch das Reduzieren von Gold-Positionen 

zu erreichen, wenn das entsprechende Portfolio keine Gold-Positionen enthält. 
2 Die DRC macht etwa zwei Drittel der Zunahme der Kapitalanforderung im Base-Case Szenario aus. 
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aber auch USD-Positionen und geht somit Fremdwährungsrisiken ein. Im Zuge der Ein-
führung von FRTB steigen die Kapitalanforderungen für Fremdwährungsrisiken1, sodass 
je nach Kapitalausstattung der Wholesalebank an dieser Stelle ebenfalls Risiken reduziert 
werden müssen. Dazu bieten sich wie bei den anderen Risikoklassen Hedges oder der 
direkte Abbau von Fremdwährungspositionen an. Stellt das Auslands- bzw. Fremdwäh-
rungsgeschäft einer Wholesalebank eher ein Randgeschäftsfeld dar, lautet die Handlungs-
empfehlung einen Ausstieg aus dem Geschäftsfeld zu prüfen, insbesondere wenn das Ge-
schäftsfeld durch die gestiegenen Kapitalanforderungen unprofitabel werden sollte. 
Somit ist auch denkbar, dass sich Wholesalebanken mit einem europäischen oder ameri-
kanischen Fokus herausbilden, welche primär im eigenen Währungsraum investiert sind. 
Alternativ kann eine Wholesalebank im Fremdwährungsgeschäft stärker als Vermittler 
auftreten, sodass sie weniger Geschäfte auf die eigenen Bücher nimmt und somit ihre 
Fremdwährungsrisiken verringert.2 Ist für eine Wholesalebank ihr Auslands- bzw. Fremd-
währungsgeschäft mehr als nur ein Randgeschäftsfeld, so wird empfohlen, die Fremd-
währungsrisiken stärker als bisher zu hedgen, um so die Marktrisiken als Ganzes zu re-
duzieren, oder die gestiegenen Kapitalkosten in Form von Preiserhöhungen zu 
kompensieren. 

Die Handlungsempfehlungen für eine Investmentbank unterscheiden sich insofern von 
den anderen Banken, als dass die Investmentbank einen deutlich geringeren Erstanwen-
dungseffekt hinsichtlich der Kapitalanforderungen zu verzeichnen hat. Die Schwankun-
gen durch veränderte Marktdaten-Parameter hingegen fallen stärker aus. Da der Erstan-
wendungseffekt maßgeblich durch steigende Kapitalanforderungen für die Rohstoff-
risiken getrieben ist, lautet die Handlungsempfehlung an dieser Stelle, Rohstoffpositionen 
und insbesondere die Goldposition zu reduzieren.3 Sofern das Rohstoffgeschäft ein Rand-
geschäftsfeld für eine Investmentbank darstellt, sollte an dieser Stelle im Falle einer ge-
ringen Kapitalisierung der Bank ein Ausstieg aus dem Geschäftsfeld in Betracht gezogen 
werden. Entscheidender für die Investmentbank ist allerdings die Reduktion der Schwan-
kungen der Kapitalanforderungen. Hier ist in erster Linie das Aktienkursrisiko als we-
sentlicher Treiber in den Marktsituationen zu nennen, welches auch Positionen in Aktien-
Optionen mit einschließt. Um die Schwankungen in den Kapitalanforderungen zu redu-
zieren, wird empfohlen, entweder ein aktives Management der Aktienpositionen oder ein 
umfangreicheres Hedgen der Positionen zu betreiben. Unter aktivem Management der 
Aktienpositionen wird hier das Steuern der Aktienpositionen z. B. durch Käufe oder Ver-
käufe in außergewöhnlichen Marktsituationen verstanden. Durch ein umfangreicheres 
Hedging können die Schwankungen der Kapitalanforderungen für Marktrisiken gezielt 

 
1 Fremdwährungsrisiken (in Basel III exkl. Gold) stellen bei der Wholesalebank knapp zehn Prozent des 

Erstanwendungseffekts von FRTB dar. 
2 Siehe als ein Beispiel hierzu Handelsblatt GmbH (2020). 
3 Allein die Umwidmung der Goldpositionen in eine Position des Rohstoffrisikos macht gut zehn Prozent 

(die gesamten Rohstoffpositionen gut ein Drittel) der gesamten Zunahme der Kapitalanforderung durch 
Einführung von FRTB für die Investmentbank aus. 
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für bestimmte Produktgruppen reduziert werden. Für Investmentbanken wird aufgrund 
der Größe des Marktrisiko-Portfolios darüber hinaus empfohlen, den Einsatz eines inter-
nen Modellansatzes (IMA) zu prüfen, sofern er nicht bereits angewendet wird. Es ist da-
von auszugehen, dass die Kapitalanforderungen durch die Anwendung des IMA etwas 
geringer sein werden.1 Des Weiteren kann es für gut kapitalisierte Investmentbanken 
durchaus lukrativ sein, die Marktanteile von anderen Investment- oder Wholesalebanken 
zu übernehmen, welche einen Ausstieg aus ihren Randgeschäftsfeldern (z. B. das Aus-
landsgeschäft) vollziehen. Sofern es also die Strategie und die Kapitalisierung der Invest-
mentbank zulässt, können insbesondere an dieser Stelle Marktanteile ausgebaut und somit 
die eigene Marktposition gestärkt werden. 

3. Diskussion zusätzlicher strategischer Aspekte 

Die Entscheidungen hinsichtlich einer Geschäftsmodellanpassung ist grundsätzlich stra-
tegischer Natur und bedarf der Berücksichtigung zahlreicher Aspekte. Eine Entscheidung 
sollte nicht ausschließlich auf dem Aspekt der Kapitalanforderung erfolgen. Da eine Dis-
kussion aller möglichen strategischen Aspekte den Rahmen dieser Arbeit deutlich über-
steigen würde, werden im Folgenden lediglich ausgewählte Aspekte hinsichtlich einer 
Geschäftsmodellanpassung diskutiert, welche im Zusammenhang mit der vorliegenden 
Arbeit stehen.  

Der erste strategische Aspekt hinsichtlich einer möglichen Geschäftsmodellanpassung 
betrifft die Marktpositionierung. Insbesondere wenn es um die Thematik des Ausstiegs 
aus einem Randgeschäftsfeld geht, ist der Aspekt der Marktpositionierung zu diskutieren. 
Mit der Marktpositionierung ist an dieser Stelle gemeint, wie sich eine Bank im Markt 
oder in einem Geschäftsfeld gegenüber Kunden und Wettbewerbern ausrichten möchte. 
Der erste Punkt ist demnach die Positionierung gegenüber dem Kunden. Hier stellen sich 
insbesondere Fragen zu dem Dienstleistungsangebot für Kunden. Ist es beispielsweise 
aus Sicht der Bank zwingend erforderlich bestimmte Dienstleistungen dem Kunden zur 
Verfügung zu stellen, um die Kundenbeziehung als Ganzes positiv und profitabel fortzu-
führen, kann ein Beibehalten einer Dienstleistung sinnvoll sein, auch wenn die Dienst-
leistung hinsichtlich der Kapitalanforderungen beendet werden sollte. Letzten Endes 
sollte jede Bank für sich beantworten können, welche Dienstleistungen sie welchen Kun-
den zu welchen Preisen anbieten möchte. Diese Fragen sollten im Zusammenhang mit 
einer möglichen Geschäftsmodellanpassung auf Basis der oben formulierten Handlungs-
empfehlungen wie z. B. dem Ausstieg aus einem Randgeschäftsfeld zwingend diskutiert 
werden.  

 
1 Vgl. Chender (2019a). Eine Aussage zum Verhalten der Kapitalanforderungen in den unterschiedlichen 

Marktsituationen kann allerdings nicht getroffen werden. 
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Der zweite strategische Aspekt betrifft die Risikoneigung einer Bank. Im Rahmen von 
Änderungen am Geschäftsmodell einer Bank sollte immer die institutsspezifische Risi-
koneigung diskutiert werden. Die Granularität der Antwort reicht dabei von der Gesamt-
bankebene über einzelne Geschäftsfelder bis hin zur Ebene einzelner Portfolios. In die-
sem Zusammenhang wird auch vom Risikoappetit einer Bank gesprochen.1 Eng mit dem 
Risikoappetit verknüpft ist die Frage der Kapitalallokation, also wie viel Kapital welchen 
Geschäftsbereichen zur Verfügung gestellt wird. Die jeweiligen Geschäftsbereiche kön-
nen – basierend auf dem zur Verfügung gestellten Kapital – entsprechend ihr Geschäft 
tätigen. Da das zur Verfügung gestellte Kapital in der Regel der limitierende Faktor für 
die Geschäftstätigkeit eines Geschäftsbereiches ist, kann eine Bank auf diese Weise steu-
ern, welche Geschäftsbereiche mehr und welche weniger Geschäft betreiben dürfen. In 
Bezug auf die Handlungsempfehlungen hinsichtlich möglicher Geschäftsmodellanpas-
sungen sollten die Aspekte zur institutsspezifischen Risikoneigung und der damit verbun-
denen Frage der Kapitalallokation unbedingt beleuchtet werden. Dabei kann ein Finan-
zinstitut den Erstanwendungseffekt und die Auswirkungen von unterschiedlichen Markt-
situationen verschiedener Geschäftsmodellanpassungen in Form eines fiktiven „Zielport-
folios“ auf Basis der Case Study Ergebnisse hinsichtlich der institutsspezifischen Risi-
koneigung simulieren. 

Ein weiterer strategischer Aspekt ist die methodische Komplexität im Zusammenhang 
mit dem internen Modellansatz (IMA) von FRTB. Im Rahmen des IMA von FRTB führt 
der Regulator erstmalig den Expected Shortfall als zentrales Risikomaß in Zusammen-
hang mit einem umfangreichen Backtesting ein. Darüber hinaus gibt es weitere Aspekte 
wie z. B. die Handelstisch-Definition und den internen Risikotransfer, welche für eine 
deutlich höhere Komplexität hinsichtlich der Ermittlung der Kapitalanforderungen für 
Marktrisiken sorgen. Sofern eine Bank die Verwendung eines internen Modellansatzes in 
Betracht zieht, ist also neben den Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen auch zu 
entscheiden, ob und inwiefern diese methodische Komplexität von der Bank gewünscht 
ist. Als weiterer Faktor in diesem Zusammenhang kann auch die Qualifikation des Per-
sonals genannt werden, also ob die Qualifikation des Personals für die Einführung eines 
internen Modellansatzes ausreichend ist. 

Der letzte strategische Aspekt betrifft die Informationstechnologie (IT) einer Bank. Ins-
besondere mit der Einführung eines internen Modellansatzes steigt der Bedarf an Rechen-
leistung aufgrund der methodischen Komplexität deutlich an, sodass mit hoher Wahr-
scheinlichkeit Investitionen in die IT erforderlich werden.2 Bei einer Entscheidung, ob ein 

 
1 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2019): 377. 
2 Sowohl der Standardansatz als auch der interne Modellansatz von FRTB führen zu deutlich steigenden 

Anforderungen an die IT und die IT-Infrastruktur. Vgl. Davis (2016): 25, Azoulay et al. (2018): 1f. 
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interner Modellansatz eingeführt werden soll, ist demnach eine Berücksichtigung des Sta-
tus der IT-Infrastruktur und den gegebenenfalls verbundenen Implementierungskosten 
zwingend erforderlich. 
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Schlussbetrachtung 

Insgesamt kann festgestellt werden, dass die in der Case Study ermittelten Auswirkungen 
der Einführung von FRTB auf die Kapitalanforderungen der drei typischen Geschäftsmo-
delle Retail-, Wholesale- und Investmentbank im Durchschnitt (~+53%) höher ausfallen 
als in den vom Regulator durchgeführten Quantitative Impact Studies (~+42%). Hinsicht-
lich des Spektrums an Auswirkungen gibt es aber eine deutliche Analogie, da sowohl in 
den QIS des Regulators als auch in der Case Study die Auswirkungen eine sehr breite 
Spanne aufweisen, wobei es in der Case Study im Base-Case Szenario bei keinem Ge-
schäftsmodell zu einer Entlastung bei den Kapitalanforderungen kommt. Die hohe Vari-
abilität der Auswirkungen zeigt deutlich, dass die Portfoliozusammensetzung eine zen-
trale Rolle hinsichtlich der Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen spielt und somit 
die Betrachtung von Geschäftsmodellen mit ihren unterschiedlichen Portfoliozusammen-
setzungen weitere Einblicke in die Wirkungsweise von FRTB bietet. 

Beim Vergleich der Geschäftsmodelle fällt auf, dass der Anstieg der Kapitalanforderun-
gen im Base-Case Szenario bei der Retailbank mit +100% im Vergleich zu Basel III am 
höchsten ausfällt, während die Investmentbank mit einem Effekt von lediglich +2% am 
geringsten betroffen ist und die Wholesalebank mit +57% zwischen den beiden anderen 
Geschäftsmodellen liegt. Die wesentlichen Treiber der Zunahme der Kapitalanforderun-
gen stellen dabei für alle Geschäftsmodelle die Default Risk Charge (DRC) sowie die 
Rohstoffrisiken dar. Des Weiteren hat die Case Study ergeben, dass Aktien-Optionen so-
wie Verbriefungen für eine Entlastung der Kapitalanforderungen nach FRTB im Ver-
gleich zu Basel III geführt haben, wovon die Wholesalebank und die Investmentbank pro-
fitiert haben. 

Bei der Simulation der unterschiedlichen Marktsituationen wurde deutlich, dass insbe-
sondere das Rating sowie die Aktien- und Rohstoffpreise einen maßgeblichen Einfluss 
auf die Höhe der Schwankungen der Kapitalanforderungen haben. Während sich Rating-
veränderungen in der Default Risk Charge niederschlagen, wirken die Veränderungen der 
Aktien- und Rohstoffpreise unmittelbar auf die Höhe der Kapitalanforderungen in den 
entsprechenden Risikoklassen. Während für die Retailbank und die Wholesalebank die 
Kapitalanforderungen im Stress-Case Szenario ansteigen, sinken sie für die Investment-
bank – im Trend-Case Szenario jeweils vice versa. Somit ergibt sich für die ersten beiden 
Geschäftsmodelle weiterhin ein prozyklischer Effekt, wohingegen die Investmentbank 
einen antizyklischen Effekt zu verzeichnen hat. 

Aus der Case Study ergeben sich für die drei Geschäftsmodelle somit sehr unterschiedli-
che Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen durch die Einführung von FRTB, was 
sich wiederum auf die Handlungsempfehlungen hinsichtlich möglicher Geschäftsmodell-
anpassungen niederschlägt. Der Retailbank wird empfohlen, sich klar auf das Kunden-
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kredit- und Depositengeschäft zu fokussieren und einen Ausstieg aus Randgeschäftsfel-
dern wie z. B. den Goldhandel zu prüfen. Marktrisiken in Form von offenen Aktien- und 
Goldpositionen sind in jedem Fall soweit wie möglich zu reduzieren und Handelsge-
schäfte mit Ratings unterhalb des Investment Grades zu vermeiden. Der Wholesalebank 
wird ebenfalls empfohlen, offene Goldpositionen zu reduzieren und das Handelsgeschäft 
mit Ratings unterhalb des Investment Grades zu vermeiden, um den Erstanwendungsef-
fekt von FRTB abzuschwächen. Darüber hinaus wird der Wholesalebank empfohlen, das 
Auslandsgeschäft kritisch zu überprüfen, ob es aufgrund deutlich steigender Kapitalan-
forderungen in Zukunft noch profitabel sein wird. Ist dies nicht der Fall, sollte eine Ver-
mittlerrolle oder ein Ausstieg in Betracht gezogen werden. Anderenfalls wird ein um-
fangreicheres Hedging empfohlen, um die Auswirkungen der Marktrisiken auf die 
Kapitalanforderungen zu reduzieren. Die Handlungsempfehlungen für die Investment-
bank lauten, einen Ausstieg aus dem Randgeschäftsfeld des Rohstoffhandels und gleich-
zeitig die Übernahme von Marktanteilen im Auslandsgeschäft durch den möglichen 
Rückzug der Wholesalebanken zu prüfen. Darüber hinaus wird ein aktives Portfolioma-
nagement des Aktienportfolios bzw. zumindest ein deutlich umfassenderes Hedging der 
Aktienkursrisiken empfohlen, um deren hohen Schwankungen der Kapitalanforderungen 
in den unterschiedlichen Marktsituationen zu begrenzen. 

Insgesamt ist durch die teilweise stark ansteigenden Kapitalanforderungen davon auszu-
gehen, dass sich Banken auf den Kern ihres jeweiligen Geschäftsmodells fokussieren und 
unprofitable Randgeschäftsfelder abstoßen werden. Insbesondere durch das Abstoßen des 
Auslandsgeschäftes bei Wholesalebanken kann eine Fokussierung des Geschäftsmodells 
auf Währungsräume resultieren, sodass sich tendenziell z. B. europäisch oder amerika-
nisch statt global ausgerichteter Wholesalebanken herausbilden werden. Erfolgt ein Aus-
stieg aus Randgeschäftsfeldern in größerem Maße, kann davon die Liquidität bestimmter 
Teilmärkte, insbesondere bei Märkten mit geringem Marktvolumen und Ratings unter-
halb des Investment Grades, negativ betroffen sein und gegebenenfalls sogar zur Illiqui-
dität führen. Die Ergebnisse der Case Study stützen somit die Befürchtungen der Branche 
der Illiquidität von Teilmärkten durch die Einführung von FRTB. 

In Bezug auf die vom Regulator mit der Einführung von FRTB verbundenen Ziele deuten 
die Ergebnisse der Case Study darauf hin, dass durch die im Durchschnitt deutlich stei-
genden Kapitalanforderungen die Finanzmarktstabilität verbessert wird – jedoch mit dem 
Risiko der Illiquidität von Teilmärkten. Hinsichtlich der Prozyklizität ergibt sich hinge-
gen ein widersprüchliches Bild, da die Prozyklizität für die Retailbank und die Wholesale-
bank weiterhin gegeben ist, während die antizyklischen Auswirkungen für die Invest-
mentbank sogar leicht zunehmen. An dieser Stelle bedarf es zusätzlicher Untersuchungen, 
um den Aspekt der Prozyklizität differenzierter beleuchten zu können. 

Des Weiteren weisen Expertenschätzungen darauf hin, dass die Auswirkungen der Ein-
führung von FRTB nicht nur die Kapitalanforderungen betreffen, sondern ebenso für 
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deutlich mehr Komplexität und hohe Implementierungskosten verantwortlich sein kön-
nen. An dieser Stelle sind weitere Studien erforderlich, um die Auswirkungen der Ein-
führung von FRTB auf die Geschäftsmodelle von Banken hinsichtlich der Effekte, die 
über veränderte Kapitalanforderungen hinaus gehen wie z. B. Komplexität und Imple-
mentierungskosten, zu untersuchen.  

Darüber hinaus wird empfohlen, eine geschäftsmodellspezifische Analyse der Auswir-
kungen der Einführung von FRTB auf die Kapitalanforderungen auf Basis realer Daten 
vorzunehmen, da die Portfoliozusammensetzung eine zentrale Rolle hinsichtlich der Aus-
wirkungen auf die Kapitalanforderungen spielt. 

Abschließend lässt sich festhalten, dass eine geschäftsmodellspezifische Analyse der 
Auswirkungen auf die Kapitalanforderungen wichtige Einblicke in die Wirkungsweise 
von FRTB geliefert hat und die Basis für weitere Studien darstellt. 
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Anhang 

Die folgende Abbildung gibt einen Überblick über die Struktur des Anhangs. 

 
Abbildung 7: Übersicht Struktur Anhang (eigene Darstellung).  
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Anhang 1: CSR non-securitisations und CSR securitisations (CTP) 
Buckets gemäß FRTB 

Die folgenden Tabelle zeigt die Buckets für die Risikoklassen „CSR non-securitisations“ 
und „CSR securitisations (CTP)“ gemäß FRTB. 

Bucket 
Nr. 

Kredit- 
qualität 

Sektor 

1 

Investment 
grade (IG) 

Sovereigns including central banks, multilateral develop-
ment banks 

2 Local government, government-backed non-financials, 
education, public administration 

3 Financials including government-backed financials 

4 Basic materials, energy, industrials, agriculture, manufac-
turing, mining and quarrying 

5 Consumer goods and services, transportation and stor-
age, administrative and support service activities 

6 Technology, telecommunications 

7 Health care, utilities, professional and technical activities 

8 Covered bonds 

9 

High yield 
(HY) & non-
rated (NR) 

Sovereigns including central banks, multilateral develop-
ment banks 

10 Local government, government-backed non-financials, ed-
ucation, public administration 

11 Financials including government-backed financials 

12 Basic materials, energy, industrials, agriculture, manufac-
turing, mining and quarrying 

13 Consumer goods and services, transportation and storage, 
administrative and support service activities 

14 Technology, telecommunications 
15 Health care, utilities, professional and technical activities 

16 Other sector 

17 IG indices 

18 HY indices 

Tabelle 22: CSR non-securitisations und securitisations (CTP) Buckets gemäß FRTB 
(in Anlehnung an BCBS 2019c). 
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Anhang 2: CSR securitisations (non-CTP) Buckets gemäß FRTB 

Die folgenden Tabelle zeigt die Buckets für die Risikoklasse „CSR securitisations (non-
CTP)“ gemäß FRTB. 

Bucket 
Nr. 

Kredit- 
qualität 

Sektor 

1 

Senior in-
vestment 
grade (IG) 

RMBS – Prime 

2 RMBS – Mid-Prime 

3 RMBS – Sub-Prime 

4 Commercial mortgage-backed securities (CMBS) 

5 Asset-backed securities (ABS) – Student loans 

6 ABS – Credit cards 

7 ABS – Auto 

8 Collateralised loan obligation (CLO) non-CTP 

9 

Non-senior 
IG 

RMBS – Prime 

10 RMBS – Mid-Prime 

11 RMBS – Sub-Prime 

12 Commercial mortgage-backed securities (CMBS) 

13 Asset-backed securities (ABS) – Student loans 

14 ABS – Credit cards 
15 ABS – Auto 

16 Collateralised loan obligation (CLO) non-CTP 

17 

High yield 
& non-rated 

RMBS – Prime 

18 RMBS – Mid-Prime 

19 RMBS – Sub-Prime 

20 Commercial mortgage-backed securities (CMBS) 

21 Asset-backed securities (ABS) – Student loans 

22 ABS – Credit cards 
23 ABS – Auto 

24 Collateralised loan obligation (CLO) non-CTP 

25 Other sector 

Tabelle 23: CSR securitisations (non-CTP) Buckets gemäß FRTB (in Anlehnung an 
BCBS 2019c). 
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Anhang 3: Equity Buckets gemäß FRTB 

Die folgenden Tabelle zeigt die Buckets für die Risikoklasse „Equity“ gemäß FRTB. 

Bucket 
Nr. 

Marktkapi-
talisierung Wirtschaft Sektor 

1 

Large 

Emerging 
market 
economy 

Consumer goods and services, transporta-
tion and storage, administrative and sup-
port service activities, healthcare, utilities 

2 Telecommunications, industrials 

3 Basic materials, energy, agriculture, manu-
facturing, mining and quarrying 

4 Financials including government-backed fi-
nancials, real estate activities, technology 

5 Advanced 
economy 

Consumer goods and services, transporta-
tion and storage, administrative and sup-
port service activities, healthcare, utilities 

6 Telecommunications, industrials 

7 Basic materials, energy, agriculture, manu-
facturing, mining and quarrying 

8 Financials including government-backed fi-
nancials, real estate activities, technology 

9 

Small 

Emerging 
market 
economy 

All sectors described under bucket num-
bers 1, 2, 3 and 4 

10 Advanced 
economy 

All sectors described under bucket num-
bers 5, 6, 7 and 8 

11 Other sector 

12 Large market cap, advanced economy equity indices (non-sector specific) 

13 Other equity indices (non-sector specific) 

Tabelle 24: Equity Buckets gemäß FRTB (in Anlehnung an BCBS 2019c). 
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Anhang 4: Commodity Buckets gemäß FRTB 

Die folgenden Tabelle zeigt die Buckets für die Risikoklasse „Commodity“ gemäß FRTB. 

Bucket 
Nr. Sektor 

1 Energy – solid combustibles 

2 Energy – liquid combustibles 

3 Energy – electricity and carbon trading 

4 Freight 

5 Metals – non precious 

6 Gaseous combustibles 

7 Precious metals (including gold) 

8 Grains and oilseed 

9 Livestock and dairy 

10 Softs and other agriculturals 
11 Other commodity 

Tabelle 25: Commodity Buckets gemäß FRTB (in Anlehnung an BCBS 2019c). 
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Anhang 5: Nominalvolumina der festverzinslichen Produkte 

Die folgende Tabelle zeigt die Nominalvolumina der Long-Positionen je Laufzeit der 
festverzinslichen Anleihen, welche als Basis zur Ableitung der Marktrisiko-Portfolios 
dienen. 

Produkt Long/Short Währung 
Laufzeit  

(in Monaten) 
Nominal-
volumen 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 3 5.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 6 5.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 12 25.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 23 25.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 30 25.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 42 25.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 48 25.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 72 20.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 85 15.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 108 12.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 121 10.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 132 5.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 240 2.000 

Festverzinsliche Anleihe Long EUR 300 1.000 

Tabelle 26: Nominalvolumina der festverzinslichen Produkte (eigene Darstellung). 
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Anhang 6: Kalibrierungsparameter zur Ableitung der 
geschäftsmodellspezifischen Marktrisiko-Portfolios 

Die folgende Tabelle zeigt die Kalibrierungsparameter für die Ableitung des Marktrisiko-
Portfolios für die Retailbank. 

Produkt Anteil innerhalb 
der Produktgruppe 

Kalibrierungs- 
parameter 

Verbriefungen 
Securitisations (CTP) 75% 0,0% 
Securitisations (Non-CTP) 25% 0,0% 
Quote Verbriefungen gesamt 100% 0,0% 
Aktien 
Aktie - Large 75% 3,8% 
Aktie - Small 25% 1,3% 
Aktie - Index 0% 0,0% 
Aktienquote gesamt 100% 5,1% 
Strike-Varianz n/a  15,0% 
Rohstoffe 
Rohstoff 0% 0,0% 
Gold 100% 0,1% 
Rohstoffquote gesamt 100% 0,1% 
Strike-Varianz n/a 0,3% 
Fremdwährungen 
FX 100% 90,0% 

Tabelle 27: Kalibrierungsparameter für das Marktrisiko-Portfolio der Retailbank 
(eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Kalibrierungsparameter für die Ableitung des Marktrisiko-
Portfolios für die Wholesalebank. 

Produkt Anteil innerhalb 
der Produktgruppe 

Kalibrierungs- 
parameter 

Verbriefungen 
Securitisations (CTP) 90% 0,9% 
Securitisations (Non-CTP) 10% 0,1% 
Quote Verbriefungen gesamt 100% 1,0% 
Aktien 
Aktie - Large 75% 4,2% 
Aktie - Small 25% 1,4% 
Aktie - Index 0% 0,0% 
Aktienquote gesamt 100% 5,6% 
Strike-Varianz n/a  15,0% 
Rohstoffe 
Rohstoff 0% 0,0% 
Gold 100% 0,1% 
Rohstoffquote gesamt 100% 0,1% 
Strike-Varianz n/a 0,3% 
Fremdwährungen 
FX 100% 40,0% 

Tabelle 28: Kalibrierungsparameter für das Marktrisiko-Portfolio der Wholesalebank 
(eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Kalibrierungsparameter für die Ableitung des Marktrisiko-
Portfolios für die Investmentbank. 

Produkt Anteil innerhalb 
der Produktgruppe 

Kalibrierungs- 
parameter 

Verbriefungen 
Securitisations (CTP) 80% 0,8% 
Securitisations (Non-CTP) 20% 0,2% 
Quote Verbriefungen gesamt 100% 1,0% 
Aktien 
Aktie - Large 50% 51,3% 
Aktie - Small 35% 35,9% 
Aktie - Index 15% 15,4% 
Aktienquote gesamt 100% 102,5% 
Strike-Varianz n/a  15,0% 
Rohstoffe 
Rohstoff 90% 0,6% 
Gold 10% 0,1% 
Rohstoffquote gesamt 100% 0,6% 
Strike-Varianz n/a 0,3% 
Fremdwährungen 
FX 100% 118,0% 

Tabelle 29: Kalibrierungsparameter für das Marktrisiko-Portfolio der Investmentbank 
(eigene Darstellung). 
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Anhang 7: Credit Spreads für Stress-Case und Trend-Case Szenario 

Die folgende Tabelle zeigt die im Stress-Case verwendeten Credit Spreads für die Kate-
gorien Financials und Other. 

Rating 1-3 Jahre 3-5 Jahre 5-7 Jahre 7-10 Jahre > 10 Jahre 
Financials 
AAA 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 

AA 86,9856 115,5911 121,7989 138,9733 207,2778 
A 150,0522 225,7911 272,7989 297,8733 368,4111 
BBB 343,7522 466,5244 627,0656 654,0733 771,6111 
BB 537,4522 707,2578 981,3322 1.010,2733 1.174,8111 
B 731,1522 947,9911 1.335,5989 1.366,4733 1.578,0111 
CCC 924,8522 1.188,7244 1.689,8656 1.722,6733 1.981,2111 
D 1.118,5522 1.429,4578 2.044,1322 2.078,8733 2.384,4111 
Unrated 486,5999 635,1672 884,0740 908,6517 1.058,2181 
Other 
AAA 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 
AA 81,9522 99,5244 105,4322 120,1067 176,4444 
A 135,9189 193,8578 231,4322 242,6733 296,6778 
BBB 253,7522 380,6244 471,5989 483,6067 532,5111 
BB 371,5856 567,3911 711,7656 724,5400 768,3444 
B 489,4189 754,1578 951,9322 965,4733 1004,1778 
CCC 607,2522 940,9244 1192,0989 1206,4067 1240,0111 
D 725,0856 1127,6911 1432,2656 1447,3400 1475,8444 
Unrated 333,1207 508,0214 637,0657 648,7683 686,7514 

Tabelle 30: Credit Spreads für Financials und Other im Stress-Case Szenario (eigene 
Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die im Trend-Case verwendeten Credit Spreads für die Kate-
gorien Financials und Other. 

Rating 1-3 Jahre 3-5 Jahre 5-7 Jahre 7-10 Jahre > 10 Jahre 
Financials 
AAA 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 

AA 21,7464 28,8978 30,4497 34,7433 51,8194 
A 37,5131 56,4478 68,1997 74,4683 92,1028 
BBB 85,9381 116,6311 156,7664 163,5183 192,9028 
BB 134,3631 176,8144 245,3331 252,5683 293,7028 
B 182,7881 236,9978 333,8997 341,6183 394,5028 
CCC 231,2131 297,1811 422,4664 430,6683 495,3028 
D 279,6381 357,3644 511,0331 519,7183 596,1028 
Unrated 121,6500 158,7918 221,0185 227,1629 264,5545 
Other 
AAA 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 
AA 20,4881 24,8811 26,3581 30,0267 44,1111 
A 33,9797 48,4644 57,8581 60,6683 74,1694 
BBB 63,4381 95,1561 117,8997 120,9017 133,1278 
BB 92,8964 141,8478 177,9414 181,1350 192,0861 
B 122,3547 188,5394 237,9831 241,3683 251,0444 
CCC 151,8131 235,2311 298,0247 301,6017 310,0028 
D 181,2714 281,9228 358,0664 361,8350 368,9611 
Unrated 83,2802 127,0053 159,2664 162,1921 171,6878 

Tabelle 31: Credit Spreads für Financials und Other im Trend-Case Szenario (eigene 
Darstellung). 

  



Anhang 

156 

Anhang 8: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Retailbank im Stress-Case Szenario nach Basel III  

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 147.662 EUR 409 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko  65.634 EUR  66.066 EUR 432 EUR +1 % 
davon: spez. Zinsrisiko  81.619 EUR  81.596 EUR -23 EUR 0 % 

Aktienrisiko  8.667 EUR   8.667 EUR   0 EUR  0 % 
davon: allg. Aktienrisiko  4.333 EUR   4.333 EUR   0 EUR  0 % 
davon: spez. Aktienrisiko  4.333 EUR   4.333 EUR   0 EUR  0 % 

Fremdwährungsrisiko  17.391 EUR   17.391 EUR  0 EUR 0 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 173.719 EUR 409 EUR 0 % 

Tabelle 32: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit Zins-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 

 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 131.307 EUR -15.946 EUR -11 % 

davon: allg. Zinsrisiko 65.634 EUR 59.736 EUR -5.898 EUR -9 % 

davon: spez. Zinsrisiko 81.619 EUR 71.570 EUR -10.048 EUR -12 % 

Aktienrisiko 8.667 EUR 8.667 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.333 EUR 4.333 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.333 EUR 4.333 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 17.391 EUR  17.391 EUR  0 EUR 0 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 157.365 EUR -15.946 EUR -9 % 

Tabelle 33: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit CS-Shift im Stress-
Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 147.710 EUR 457 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 65.634 EUR 64.753 EUR -881 EUR -1 % 

davon: spez. Zinsrisiko 81.619 EUR 82.957 EUR 1.338 EUR +2 % 

Aktienrisiko 8.667 EUR 8.667 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.333 EUR 4.333 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.333 EUR 4.333 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 17.391 EUR  17.391 EUR  0 EUR 0 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 173.768 EUR 457 EUR 0 % 

Tabelle 34: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit Rating-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 

 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 147.253 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 65.634 EUR 65.634 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 81.619 EUR 81.619 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 8.667 EUR 5.778 EUR -2.889 EUR -33 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.333 EUR 2.889 EUR -1.444 EUR -33 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.333 EUR 2.889 EUR -1.444 EUR -33 % 

Fremdwährungsrisiko 17.391 EUR  17.391 EUR 0 EUR 0 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 170.421 EUR -2.889 EUR -2 % 

Tabelle 35: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit Aktienkurs-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 147.253 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 65.634 EUR 65.634 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 81.619 EUR 81.619 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 8.667 EUR 8.667 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.333 EUR 4.333 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.333 EUR 4.333 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 17.391 EUR  21.739 EUR 4.348 EUR +25 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 177.658 EUR 4.348 EUR +3 % 

Tabelle 36: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit Rohstoffpreis-Shift 
im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 9: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Wholesalebank im Stress-Case Szenario nach Basel III 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 236.902 EUR 4.758 EUR +2 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 89.589 EUR 2.777 EUR +3 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 147.313 EUR 1.980 EUR +1 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.664 EUR 6 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 16.637 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 7.061 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 86.756 EUR 3.852 EUR +5 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 2.514 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 340.295 EUR 8.610 EUR +3 % 
Tabelle 37: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit Zins-Shift im 

Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 210.975 EUR -21.170 EUR -9 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 79.104 EUR -7.708 EUR -9 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 131.871 EUR -13.462 EUR -9 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.412 EUR -247 EUR -1 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 16.637 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 7.061 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 79.865 EUR -3.038 EUR -4 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 2.514 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 307.477 EUR -24.209 EUR -7 % 
Tabelle 38: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit CS-Shift im 

Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Stress-Case für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 232.737 EUR 592 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 85.664 EUR -1.148 EUR -1 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 147.073 EUR 1.740 EUR +1 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.595 EUR -63 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 16.637 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 7.061 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 82.481 EUR -423 EUR -1 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 2.514 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 331.854 EUR 169 EUR 0 % 
Tabelle 39: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit Rating-Shift im 

Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 232.145 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 86.812 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 145.333 EUR 0 EUR 0 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.658 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 11.091 EUR -5.546 EUR -33 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 3.192 EUR -1.596 EUR -33 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 3.192 EUR -1.596 EUR -33 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 4.708 EUR -2.354 EUR -33 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 81.710 EUR -1.193 EUR -1 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 1.676 EUR -838 EUR -33 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 324.946 EUR -6.739 EUR -2 % 
Tabelle 40: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit Aktienkurs-

Shift im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 

 

  



Anhang 

163 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 232.145 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 86.812 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 145.333 EUR 0 EUR 0 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.658 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 16.637 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 7.061 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 88.852 EUR 5.948 EUR +7 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 2.514 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 337.633 EUR 5.948 EUR +2 % 
Tabelle 41: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit Rohstoffpreis-

Shift im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 10: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 

Investmentbank im Stress-Case Szenario nach Basel III 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 482.364 EUR 13.361 EUR +3 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 143.063 EUR 7.403 EUR +5 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 339.300 EUR 5.958 EUR +2 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 164.239 EUR 36 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 468.888 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 112.440 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 187.893 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 168.556 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 558.272 EUR 11.755 EUR +2 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 220.541 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 78.696 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 41.406 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 1.563.104 
EUR 

1.588.220 
EUR 

25.116 EUR +2 % 

Tabelle 42: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit Zins-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 437.213 EUR -31.789 EUR -7 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 124.385 EUR -11.275 EUR -8 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 312.828 EUR -20.514 EUR -6 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 163.120 EUR -1.083 EUR -1 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 468.888 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 112.440 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 187.893 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 168.556 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 537.395 EUR -9.122 EUR -2 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 220.541 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 78.696 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 41.406 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.522.192 

EUR -40.912 EUR -3 % 

Tabelle 43: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit CS-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 469.733 EUR 730 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 133.979 EUR -1.681 EUR -1 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 335.753 EUR 2.411 EUR +1 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 163.915 EUR -288 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 468.888 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 112.440 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 187.893 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 168.556 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 545.224 EUR -1.293 EUR 0 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 220.541 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 78.696 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 41.406 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.562.541 

EUR -563 EUR 0 % 

Tabelle 44: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit Rating-Shift 
im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 469.002 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 135.660 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 333.342 EUR 0 EUR 0 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 164.203 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 312.592 EUR -156.296 EUR -33 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 74.960 EUR -37.480 EUR -33 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 125.262 EUR -62.631 EUR -33 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 112.371 EUR -56.185 EUR -33 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 472.798 EUR -73.720 EUR -13 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 161.525 EUR -59.016 EUR -27 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 78.696 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 41.406 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.333.088 

EUR 
-230.016 

EUR -15 % 

Tabelle 45: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit Aktienkurs-
Shift im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 469.002 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 135.660 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 333.342 EUR 0 EUR 0 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 164.203 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 468.888 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 112.440 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 187.893 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 168.556 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 553.474 EUR 6.956 EUR +1 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 210.706 EUR -9.835 EUR -4 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 69.333 EUR -9.363 EUR -12 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 32.043 EUR -9.363 EUR -23 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.560.697 

EUR 
-2.407 EUR 

0 % 

Tabelle 46: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit Rohstoffpreis-
Shift im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 11: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Retailbank im Trend-Case Szenario nach Basel III  

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 135.091 EUR -12.162 EUR -8 % 

davon: allg. Zinsrisiko  65.634 EUR 58.861 EUR -6.773 EUR -10 % 

davon: spez. Zinsrisiko  81.619 EUR 76.229 EUR -5.389 EUR -7 % 

Aktienrisiko  8.667 EUR   8.667 EUR  0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko  4.333 EUR   4.333 EUR  0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko  4.333 EUR   4.333 EUR  0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko  17.391 EUR   17.391 EUR  0 EUR 0 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 161.149 EUR -12.162 EUR -7 % 

Tabelle 47: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit Zins-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 

 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 150.638 EUR 3.385 EUR +2 % 

davon: allg. Zinsrisiko  65.634 EUR 66.855 EUR 1.221 EUR +2 % 
davon: spez. Zinsrisiko  81.619 EUR 83.783 EUR 2.164 EUR +3 % 

Aktienrisiko  8.667 EUR   8.667 EUR  0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko  4.333 EUR   4.333 EUR  0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko  4.333 EUR   4.333 EUR  0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko  17.391 EUR   17.391 EUR  0 EUR 0 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 176.696 EUR 3.385 EUR +2 % 

Tabelle 48: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit CS-Shift im Trend-
Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 142.298 EUR -4.955 EUR -3 % 

davon: allg. Zinsrisiko 65.634 EUR 66.357 EUR 723 EUR +1 % 
davon: spez. Zinsrisiko 81.619 EUR 75.940 EUR -5.678 EUR -7 % 

Aktienrisiko 8.667 EUR  8.667 EUR  0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.333 EUR  4.333 EUR  0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.333 EUR  4.333 EUR  0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 17.391 EUR  17.391 EUR  0 EUR 0 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 168.355 EUR -4.955 EUR -3 % 

Tabelle 49: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit Rating-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 

 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 147.253 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 65.634 EUR 65.634 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 81.619 EUR 81.619 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 8.667 EUR  10.834 EUR 2.167 EUR +25 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.333 EUR  5.417 EUR 1.083 EUR +25 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.333 EUR  5.417 EUR 1.083 EUR +25 % 

Fremdwährungsrisiko 17.391 EUR  17.391 EUR 0 EUR 0 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 175.477 EUR 2.167 EUR +1 % 

Tabelle 50: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit Aktienkurs-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß Basel III. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 147.253 EUR 147.253 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 65.634 EUR 65.634 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 81.619 EUR 81.619 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 8.667 EUR  8.667 EUR  0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.333 EUR  4.333 EUR  0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.333 EUR  4.333 EUR  0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 17.391 EUR  13.913 EUR -3.478 EUR -20 % 
Marktrisiko Gesamt 173.310 EUR 169.832 EUR -3.478 EUR -2 % 

Tabelle 51: Kapitalanforderung gem. Basel III für Retailbank mit Rohstoffpreis-Shift 
im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 12: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Wholesalebank im Trend-Case Szenario nach Basel III 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 216.514 EUR -15.631 EUR -7 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 78.140 EUR -8.672 EUR -10 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 138.373 EUR -6.960 EUR -5 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.640 EUR -19 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 16.637 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 7.061 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 79.934 EUR -2.969 EUR -4 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 2.514 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 313.085 EUR -18.600 EUR -6 % 
Tabelle 52: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit Zins-Shift im 

Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 236.617 EUR 4.472 EUR +2 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 88.404 EUR 1.593 EUR +2 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 148.213 EUR 2.880 EUR +2 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.700 EUR 42 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 16.637 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 7.061 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 83.506 EUR 602 EUR +1 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 2.514 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 336.760 EUR 5.075 EUR +2 % 
Tabelle 53: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit CS-Shift im 

Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Trend-Case für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 225.552 EUR -6.593 EUR -3 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 87.754 EUR 943 EUR +1 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 137.798 EUR -7.535 EUR -5 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.701 EUR 43 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 16.637 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 7.061 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 83.250 EUR 346 EUR 0 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 2.514 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 325.438 EUR -6.247 EUR -2 % 
Tabelle 54: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit Rating-Shift im 

Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 232.145 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 86.812 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 145.333 EUR 0 EUR 0 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.658 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 20.796 EUR 4.159 EUR +25 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 5.985 EUR 1.197 EUR +25 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 5.985 EUR 1.197 EUR +25 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 8.827 EUR 1.765 EUR +25 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 83.917 EUR 1.014 EUR +1 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 3.143 EUR 629 EUR +25 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 336.858 EUR 5.173 EUR +2 % 
Tabelle 55: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit Aktienkurs-

Shift im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß Basel III. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 232.145 EUR 232.145 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 86.812 EUR 86.812 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 145.333 EUR 145.333 EUR 0 EUR 0 % 

 davon: Verbriefungen 36.658 EUR 36.658 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 16.637 EUR 16.637 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 4.788 EUR 4.788 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 7.061 EUR 7.061 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 82.904 EUR 78.145 EUR -4.759 EUR -6 % 
davon: Optionen 2.514 EUR 2.514 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 331.685 EUR 326.927 EUR -4.759 EUR -1 % 
Tabelle 56: Kapitalanforderung gem. Basel III für Wholesalebank mit Rohstoffpreis-

Shift im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 13: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Investmentbank im Trend-Case Szenario nach Basel III 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 446.503 EUR -22.499 EUR -5 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 123.226 EUR -12.434 EUR -9 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 323.277 EUR -10.065 EUR -3 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 164.166 EUR -37 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 468.888 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 112.440 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 187.893 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 168.556 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 537.579 EUR -8.938 EUR -2 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 220.541 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 78.696 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 41.406 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.531.667 

EUR -31.437 EUR -2 % 

Tabelle 57: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit Zins-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 475.667 EUR 6.665 EUR +1 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 137.983 EUR 2.323 EUR +2 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 337.684 EUR 4.342 EUR +1 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 164.385 EUR 182 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 468.888 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 112.440 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 187.893 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 168.556 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 548.320 EUR 1.803 EUR 0 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 220.541 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 78.696 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 41.406 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.571.572 

EUR 8.459 EUR +1 % 

Tabelle 58: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit CS-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 459.292 EUR -9.711 EUR -2 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 137.035 EUR 1.375 EUR +1 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 322.256 EUR -11.086 EUR -3 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 164.395 EUR 192 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 468.888 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 112.440 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 187.893 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 168.556 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 547.559 EUR 1.042 EUR 0 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 220.541 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 78.696 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 41.406 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.554.435 

EUR -8.669 EUR -1 % 

Tabelle 59: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit Rating-Shift 
im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 469.002 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 135.660 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 333.342 EUR 0 EUR 0 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 164.203 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 586.110 EUR 117.222 EUR +25 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 140.550 EUR 28.110 EUR +25 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 234.866 EUR 46.973 EUR +25 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 210.695 EUR 42.139 EUR +25 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 610.163 EUR 63.646 EUR +12 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 264.803 EUR 44.262 EUR +20 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 78.696 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 41.406 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.743.971 

EUR 180.868 EUR +12 % 

Tabelle 60: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit Aktienkurs-
Shift im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß Basel III. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 
Zinsänderungsrisiko 469.002 EUR 469.002 EUR 0 EUR 0 % 

davon: allg. Zinsrisiko 135.660 EUR 135.660 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Zinsrisiko 333.342 EUR 333.342 EUR 0 EUR 0 % 

 davon: Verbriefungen 164.203 EUR 164.203 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 468.888 EUR 468.888 EUR 0 EUR 0 % 
davon: allg. Aktienrisiko 112.440 EUR 112.440 EUR 0 EUR 0 % 
davon: spez. Aktienrisiko 187.893 EUR 187.893 EUR 0 EUR 0 % 
davon: Optionen 168.556 EUR 168.556 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 546.517 EUR 543.253 EUR -3.264 EUR -1 % 
davon: Optionen 220.541 EUR 227.097 EUR 6.557 EUR +3 % 

Rohstoffrisiko 78.696 EUR 84.938 EUR 6.242 EUR +8 % 
davon: Optionen 41.406 EUR 47.648 EUR 6.242 EUR +15 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.563.104 

EUR 
1.566.081 

EUR 
2.978 EUR 

0 % 

Tabelle 61: Kapitalanforderung gem. Basel III für Investmentbank mit Rohstoffpreis-
Shift im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 14: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Retailbank im Stress-Case Szenario nach FRTB  

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 231.140 EUR -416 EUR 0 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 231.140 EUR -416 EUR 0 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 175.760 EUR -416 EUR 0 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 68.693 EUR 281 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 107.067 EUR -697 EUR -1 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 11.904 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 43.477 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 114.717 EUR -66 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 345.858 EUR -482 EUR 0 % 

Tabelle 62: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Zins-Shift im Stress-
Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 207.150 EUR -24.407 EUR -11 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 207.150 EUR -24.407 EUR -11 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 151.769 EUR -24.407 EUR -14 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 60.879 EUR -7.534 EUR -11 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 90.890 EUR -16.873 EUR -16 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 11.904 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 43.477 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 92.621 EUR -22.162 EUR -19 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR  

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 299.771 EUR -46.569 EUR -13 % 

Tabelle 63: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Credit Spread-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 261.033 EUR 29.476 EUR +13 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 261.033 EUR 29.476 EUR +13 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 205.652 EUR 29.476 EUR +17 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 67.287 EUR -1.126 EUR -2 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 138.366 EUR 30.602 EUR +28 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 11.904 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 43.477 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 209.208 EUR 94.425 EUR +82 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 EUR 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 470.242 EUR 123.901 EUR +36 % 

Tabelle 64: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Rating-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 227.589 EUR -3.968 EUR -2 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 227.589 EUR -3.968 EUR -2 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 176.176 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 68.412 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 107.764 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 7.936 EUR -3.968 EUR -33 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 43.477 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 114.783 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 342.372 EUR -3.968 EUR -1 % 

Tabelle 65: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Aktienkurs-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 242.426 EUR 10.869 EUR +5 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 242.426 EUR 10.869 EUR +5 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 176.176 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 68.412 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 107.764 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 11.904 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 54.347 EUR 10.869 EUR +25 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 114.783 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 357.210 EUR 10.869 EUR +3 % 

Tabelle 66: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Rohstoffpreis-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 15: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Wholesalebank im Stress-Case Szenario nach FRTB  

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 379.717 EUR 10.395 EUR +3 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 379.685 EUR 10.395 EUR +3 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 231.881 EUR 5.355 EUR +2 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 86.422 EUR 2.585 EUR +3 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 145.189 EUR 2.769 EUR +2 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 266 EUR 1 EUR 0 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 13.950 EUR -18 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 47.112 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 86.742 EUR 5.058 EUR +6 % 

Vega-Risiko 32 EUR 32 EUR 0 EUR +1 % 

Aktienrisiko 20 EUR 20 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 13 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 154.757 EUR 3.505 EUR +2 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 534.473 EUR 13.900 EUR +3 % 

Tabelle 67: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Zins-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 334.027 EUR -35.295 EUR -10 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 333.995 EUR -35.295 EUR -10 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 195.260 EUR -31.266 EUR -14 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 74.710 EUR -9.127 EUR -11 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 120.284 EUR -22.136 EUR -16 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR -2 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 262 EUR -3 EUR -1 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 13.968 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 47.112 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 77.655 EUR -4.028 EUR -5 % 

Vega-Risiko 32 EUR 32 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 20 EUR 20 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 13 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 122.166 EUR -29.085 EUR -19 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 456.194 EUR -64.380 EUR -12 % 

Tabelle 68: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Credit Spread-
Shift im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 407.941 EUR 38.619 EUR +10 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 407.909 EUR 38.619 EUR +10 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 265.706 EUR 39.180 EUR +17 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 82.476 EUR -1.361 EUR -2 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 182.851 EUR 40.431 EUR +28 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR -1 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 375 EUR 110 EUR 41 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 13.968 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 47.112 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 81.123 EUR -561 EUR -1 % 

Vega-Risiko 32 EUR 32 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 20 EUR 20 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 13 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 275.360 EUR 124.108 EUR +82 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 683.301 EUR 162.728 EUR +31 % 

Tabelle 69: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Rating-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 361.091 EUR -8.231 EUR -2 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 361.080 EUR -8.210 EUR -2 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 226.526 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 83.837 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 142.420 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 265 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 6.886 EUR -7.082 EUR -51 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 47.112 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 80.556 EUR -1.128 EUR -1 % 

Vega-Risiko 32 EUR 11 EUR -21 EUR -65 % 

Aktienrisiko 20 EUR 7 EUR -13 EUR -67 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 5 EUR -8 EUR -63 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 151.252 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 512.343 EUR -8.231 EUR -2 % 

Tabelle 70: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Aktienkurs-Shift 
im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 382.740 EUR 13.418 EUR +4 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 382.708 EUR 13.418 EUR +4 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 226.526 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 83.837 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 142.420 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 265 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 13.968 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 58.890 EUR 11.778 EUR +25 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 83.324 EUR 1.640 EUR +2 % 

Vega-Risiko 32 EUR 32 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 20 EUR 20 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 13 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 151.252 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 533.991 EUR 13.418 EUR +3 % 

Tabelle 71: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Rohstoffpreis-
Shift im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 16: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Investmentbank im Stress-Case Szenario nach FRTB  

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.352.571 

EUR -6.121 EUR 0 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.350.833 

EUR -6.144 EUR 0 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 365.104 EUR 17.868 EUR +5 % 
davon: GIRR 126.987 EUR 135.189 EUR 8.203 EUR +6 % 
davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 229.339 EUR 9.659 EUR +4 % 
davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR +1 % 
davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 559 EUR 7 EUR +1 % 
Aktienrisiko 384.188 EUR 379.168 EUR -5.020 EUR -1 % 
Rohstoffrisiko 229.497 EUR 205.859 EUR -23.638 EUR -10 % 
Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 400.701 EUR 4.645 EUR +1 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.738 EUR 23 EUR +1 % 
Aktienrisiko 787 EUR 791 EUR 4 EUR +1 % 
Rohstoffrisiko 27 EUR 30 EUR 3 EUR +11 % 
Fremdwährungsrisiko 901 EUR 917 EUR 16 EUR +2 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 
Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 
Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 
Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 249.436 EUR 10.643 EUR +4 % 
RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.602.375 

EUR 4.522 EUR 0 % 

Tabelle 72: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Zins-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.301.713 

EUR 
-56.979 EUR -4 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.299.998 

EUR -56.979 EUR -4 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 302.351 EUR -44.885 EUR -13 % 

davon: GIRR 126.987 EUR 114.127 EUR -12.860 EUR -10 % 

davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 187.662 EUR -32.018 EUR -15 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR -2 % 

davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 546 EUR -6 EUR -1 % 

Aktienrisiko 384.188 EUR 384.188 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 229.497 EUR 229.497 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 383.961 EUR -12.095 EUR -3 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.716 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 787 EUR 787 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 27 EUR 27 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 901 EUR 901 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 195.996 EUR -42.797 EUR -18 % 

RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.498.077 

EUR 
-99.776 EUR -6 % 

Tabelle 73: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Credit Spread-
Shift im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.416.325 

EUR 
57.632 EUR +4 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.414.609 

EUR 57.632 EUR +4 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 406.583 EUR 59.347 EUR +17 % 

davon: GIRR 126.987 EUR 125.064 EUR -1.923 EUR -2 % 

davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 280.721 EUR 61.041 EUR +28 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 781 EUR 229 EUR +41 % 

Aktienrisiko 384.188 EUR 384.188 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 229.497 EUR 229.497 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 394.342 EUR -1.714 EUR 0 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.716 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 787 EUR 787 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 27 EUR 27 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 901 EUR 901 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 437.762 EUR 198.969 EUR +83 % 

RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.854.455 

EUR 
256.602 EUR +16 % 

Tabelle 74: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Rating-Shift im 
Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.097.289 

EUR 
-261.403 EUR -19 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.096.645 

EUR -260.332 EUR -19 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 347.236 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 126.987 EUR 126.987 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 219.680 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 552 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 384.188 EUR 189.598 EUR -194.590 EUR -51 % 

Rohstoffrisiko 229.497 EUR 229.497 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 330.314 EUR -65.742 EUR -17 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 644 EUR -1.072 EUR -62 % 

Aktienrisiko 787 EUR 273 EUR -515 EUR -65 % 

Rohstoffrisiko 27 EUR 27 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 901 EUR 344 EUR -557 EUR -62 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 238.793 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.336.450 

EUR 
-261.403 

EUR 
-16 % 

Tabelle 75: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Aktienkurs-Shift 
im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Stress-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Stress-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.348.772 

EUR 
-9.921 EUR -1 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.347.073 

EUR -9.904 EUR -1 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 347.236 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 126.987 EUR 126.987 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 219.680 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 552 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 384.188 EUR 384.188 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 229.497 EUR 220.043 EUR -9.454 EUR -4 % 

Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 395.606 EUR -450 EUR 0 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.699 EUR -17 EUR -1 % 

Aktienrisiko 787 EUR 787 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 27 EUR 18 EUR -9 EUR -35 % 

Fremdwährungsrisiko 901 EUR 894 EUR -7 EUR -1 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 238.793 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.587.933 

EUR 
-9.921 EUR -1 % 

Tabelle 76: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Rohstoffpreis-
Shift im Stress-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 17: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Retailbank im Trend-Case Szenario nach FRTB  

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 214.469 EUR -17.088 EUR -7 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 214.469 EUR -17.088 EUR -7 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 159.088 EUR -17.088 EUR -10 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 60.296 EUR -8.116 EUR -12 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 98.792 EUR -8.971 EUR -8 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 11.904 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 43.477 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 105.145 EUR -9.639 EUR -8 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 319.614 EUR -26.726 EUR -8 % 

Tabelle 77: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Zins-Shift im Trend-
Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 236.710 EUR 5.153 EUR +2 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 236.710 EUR 5.153 EUR +2 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 181.329 EUR 5.153 EUR +3 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 70.024 EUR 1.612 EUR +2 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 111.305 EUR 3.541 EUR +3 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 11.904 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 43.477 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 119.684 EUR 4.900 EUR +4 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 356.394 EUR 10.053 EUR +3 % 

Tabelle 78: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Credit Spread-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 232.728 EUR 1.171 EUR +1 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 232.728 EUR 1.171 EUR +1 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 177.347 EUR 1.171 EUR +1 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 69.340 EUR 927 EUR +1 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 108.008 EUR 244 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 11.904 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 43.477 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 73.285 EUR -41.498 EUR -36 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 306.013 EUR -40.327 EUR -12 % 

Tabelle 79: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Rating-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 234.533 EUR 2.976 EUR +1 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 234.533 EUR 2.976 EUR +1 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 176.176 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 68.412 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 107.764 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 14.879 EUR 2.976 EUR +25 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 43.477 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 114.783 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 349.316 EUR 2.976 EUR +1 % 

Tabelle 80: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Aktienkurs-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 

 

  



Anhang 

201 

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Retailbank gemäß FRTB. 

Retailbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 231.557 EUR 222.861 EUR -8.695 EUR -4 % 

Delta-Risiko 231.557 EUR 222.861 EUR -8.695 EUR -4 % 

Zinsänderungsrisiko 176.176 EUR 176.176 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 68.412 EUR 68.412 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 107.764 EUR 107.764 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 11.904 EUR 11.904 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 43.477 EUR 34.782 EUR -8.695 EUR -20 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Vega-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 114.783 EUR 114.783 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 346.340 EUR 337.645 EUR -8.695 EUR -3 % 

Tabelle 81: Kapitalanforderung gem. FRTB für Retailbank mit Rohstoffpreis-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 18: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Wholesalebank im Trend-Case Szenario nach FRTB  

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 344.366 EUR -24.956 EUR -7 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 344.334 EUR -24.956 EUR -7 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 205.371 EUR -21.155 EUR -9 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 74.145 EUR -9.692 EUR -12 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 130.960 EUR -11.460 EUR -8 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR -1 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 262 EUR -3 EUR -1 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 14.089 EUR 121 EUR +1 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 47.112 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 77.763 EUR -3.921 EUR -5 % 

Vega-Risiko 32 EUR 32 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 20 EUR 20 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 12 EUR 0 EUR -1 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 138.884 EUR -12.367 EUR -8 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 483.250 EUR -37.323 EUR -7 % 

Tabelle 82: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Zins-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 376.708 EUR 7.386 EUR +2 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 376.676 EUR 7.386 EUR +2 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 233.114 EUR 6.588 EUR +3 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 85.786 EUR 1.949 EUR +2 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 147.059 EUR 4.639 EUR +3 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 266 EUR 1 EUR 0 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 13.968 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 47.112 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 82.482 EUR 798 EUR +1 % 

Vega-Risiko 32 EUR 32 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 20 EUR 20 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 13 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 157.657 EUR 6.405 EUR +4 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 534.365 EUR 13.791 EUR +3 % 

Tabelle 83: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Credit Spread-
Shift im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 371.212 EUR 1.890 EUR +1 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 371.180 EUR 1.890 EUR +1 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 227.958 EUR 1.432 EUR +1 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 84.958 EUR 1.121 EUR +1 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 142.733 EUR 313 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 263 EUR -3 EUR -1 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 13.968 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 47.112 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 82.143 EUR 459 EUR +1 % 

Vega-Risiko 32 EUR 32 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 20 EUR 20 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 13 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 96.833 EUR -54.418 EUR -36 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 468.045 EUR -52.528 EUR -10 % 

Tabelle 84: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Rating-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 379.799 EUR 10.477 EUR +3 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 377.837 EUR 8.548 EUR +2 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 226.526 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 83.837 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 142.420 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 265 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 21.542 EUR 7.574 EUR +54 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 47.112 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 82.658 EUR 974 EUR +1 % 

Vega-Risiko 32 EUR 27 EUR -5 EUR -15 % 

Aktienrisiko 20 EUR 17 EUR -3 EUR -13 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 10 EUR -2 EUR -18 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 1.934 EUR 1.934 EUR n/a 

Aktienrisiko 0 EUR 1.934 EUR 1.934 EUR n/a 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 151.252 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 531.050 EUR 10.477 EUR +2 % 

Tabelle 85: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Aktienkurs-Shift 
im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Wholesalebank gemäß FRTB. 

Wholesalebank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 369.322 EUR 358.587 EUR -10.734 EUR -3 % 

Delta-Risiko 369.290 EUR 358.555 EUR -10.734 EUR -3 % 

Zinsänderungsrisiko 226.526 EUR 226.526 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 83.837 EUR 83.837 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 142.420 EUR 142.420 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 4 EUR 4 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 265 EUR 265 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 13.968 EUR 13.968 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 47.112 EUR 37.689 EUR -9.422 EUR -20 % 

Fremdwährungsrisiko 81.684 EUR 80.372 EUR -1.312 EUR -2 % 

Vega-Risiko 32 EUR 32 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 20 EUR 20 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 13 EUR 13 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 151.252 EUR 151.252 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 520.573 EUR 509.839 EUR -10.734 EUR -2 % 

Tabelle 86: Kapitalanforderung gem. FRTB für Wholesalebank mit Rohstoffpreis-
Shift im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 19: Ergebnisse Marktdaten-Parameter-Simulation für die 
Investmentbank im Trend-Case Szenario nach FRTB  

Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Zins-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.345.002 

EUR -13.690 EUR -1 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.343.299 

EUR -13.678 EUR -1 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 317.366 EUR -29.869 EUR -9 % 
davon: GIRR 126.987 EUR 113.589 EUR -13.398 EUR -11 % 
davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 203.216 EUR -16.464 EUR -7 % 
davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR -1 % 
davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 545 EUR -7 EUR -1 % 
Aktienrisiko 384.188 EUR 388.619 EUR 4.431 EUR +1 % 
Rohstoffrisiko 229.497 EUR 250.462 EUR 20.966 EUR +9 % 
Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 386.851 EUR -9.206 EUR -2 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.704 EUR -12 EUR -1 % 
Aktienrisiko 787 EUR 784 EUR -3 EUR 0 % 
Rohstoffrisiko 27 EUR 26 EUR -2 EUR -6 % 
Fremdwährungsrisiko 901 EUR 894 EUR -7 EUR -1 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 
Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 
Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 
Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 220.838 EUR -17.955 EUR -8 % 
RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.566.208 

EUR -31.645 EUR -2 % 

Tabelle 87: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Zins-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Credit 
Spread-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.370.529 

EUR 
11.837 EUR +1 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.368.813 

EUR 11.837 EUR +1 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 356.682 EUR 9.446 EUR +3 % 

davon: GIRR 126.987 EUR 129.720 EUR 2.734 EUR +2 % 

davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 226.392 EUR 6.711 EUR +3 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 553 EUR 1 EUR 0 % 

Aktienrisiko 384.188 EUR 384.188 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 229.497 EUR 229.497 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 398.447 EUR 2.391 EUR +1 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.716 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 787 EUR 787 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 27 EUR 27 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 901 EUR 901 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 248.188 EUR 9.395 EUR +4 % 

RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.619.085 

EUR 
21.231 EUR +1 % 

Tabelle 88: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Credit Spread-
Shift im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rating-Shifts 
im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.361.977 

EUR 
3.285 EUR 0 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.360.261 

EUR 3.285 EUR 0 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 349.139 EUR 1.903 EUR +1 % 

davon: GIRR 126.987 EUR 128.562 EUR 1.575 EUR +1 % 

davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 220.014 EUR 333 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 547 EUR -5 EUR -1 % 

Aktienrisiko 384.188 EUR 384.188 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 229.497 EUR 229.497 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 397.438 EUR 1.381 EUR 0 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.716 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 787 EUR 787 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 27 EUR 27 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 901 EUR 901 EUR 0 EUR 0 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 153.750 EUR -85.043 EUR -36 % 

RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.516.095 

EUR 
-81.758 EUR -5 % 

Tabelle 89: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Rating-Shift im 
Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Aktienkurs-
Shifts im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.742.560 

EUR 
383.868 EUR +28 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.665.690 

EUR 308.713 EUR +23 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 347.236 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 126.987 EUR 126.987 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 219.680 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 552 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 384.188 EUR 634.582 EUR 250.394 EUR +65 % 

Rohstoffrisiko 229.497 EUR 229.497 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 454.375 EUR 58.319 EUR +15 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.444 EUR -271 EUR -16 % 

Aktienrisiko 787 EUR 672 EUR -115 EUR -15 % 

Rohstoffrisiko 27 EUR 27 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 901 EUR 745 EUR -156 EUR -17 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 75.426 EUR 75.426 EUR n/a 

Aktienrisiko 0 EUR 75.426 EUR 75.426 EUR n/a 

Rohstoffrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 238.793 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.981.721 

EUR 
383.868 EUR +24 % 

Tabelle 90: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Aktienkurs-Shift 
im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Simulationsergebnisse für die Simulation des Rohstoff-
preis-Shifts im Trend-Case Szenario für eine Investmentbank gemäß FRTB. 

Investmentbank Base-Case Trend-Case Delta (abs.) % 

Sensitiv.-basierter Ansatz 
1.358.692 

EUR 
1.430.570 

EUR 
71.878 EUR +5 % 

Delta-Risiko 
1.356.977 

EUR 
1.378.792 

EUR 21.815 EUR +2 % 

Zinsänderungsrisiko 347.236 EUR 347.236 EUR 0 EUR 0 % 

davon: GIRR 126.987 EUR 126.987 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (non-sec) 219.680 EUR 219.680 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec n-CTP) 17 EUR 17 EUR 0 EUR 0 % 

davon: CSR (sec CTP) 552 EUR 552 EUR 0 EUR 0 % 

Aktienrisiko 384.188 EUR 384.188 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 229.497 EUR 251.992 EUR 22.495 EUR +10 % 

Fremdwährungsrisiko 396.056 EUR 395.376 EUR -680 EUR 0 % 

Vega-Risiko 1.716 EUR 1.699 EUR -17 EUR -1 % 

Aktienrisiko 787 EUR 787 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 27 EUR 18 EUR -9 EUR -35 % 

Fremdwährungsrisiko 901 EUR 894 EUR -7 EUR -1 % 

Curvature-Risiko 0 EUR 50.080 EUR 50.080 EUR n/a 

Aktienrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

Rohstoffrisiko 0 EUR 50.080 EUR 50.080 EUR n/a 

Fremdwährungsrisiko 0 EUR 0 EUR 0 EUR 0 % 

DRC 238.793 EUR 238.793 EUR 0 EUR 0 % 

RRAO 368 EUR 368 EUR 0 EUR 0 % 

Marktrisiko Gesamt 
1.597.853 

EUR 
1.669.731 

EUR 
71.878 EUR +4 % 

Tabelle 91: Kapitalanforderung gem. FRTB für Investmentbank mit Rohstoffpreis-
Shift im Trend-Case Szenario (eigene Darstellung). 
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Anhang 20: Auswirkungen der Marktszenario-Simulation auf 
Risikoklassen-Ebene 

Die folgende Tabelle zeigt die auf Risikoklassen herunter gebrochenen Auswirkungen 
der Marktszenario-Simulation auf die Kapitalanforderungen einer Retailbank nach Ba-
sel III und FRTB im Vergleich zum Base-Case Szenario. 

 Basel III FRTB 

Retailbank Stress- 
Case 

Trend-
Case 

Stress- 
Case 

Trend-
Case 

Zinsänderungsrisiko -13% -10% -3 % -7 % 
davon: allg. ZR / GIRR -13% -8% -16 % -9 % 
davon: spez. ZR / CSR -13% -11% 5 % -6 % 

Aktienrisiko -33% 25% -33 % 25 % 
Fremdwährungsrisiko 25% -20% n/a n/a 
Rohstoffrisiko n/a n/a 25 % -20 % 
Marktrisiko Gesamt -10% -9% 15 % -18 % 

Tabelle 92: Auswirkungen Markszenario-Simulation auf Risikoklassen-Ebene für 
Retailbank (eigene Darstellung). 

 

Die folgende Tabelle zeigt die auf Risikoklassen herunter gebrochenen Auswirkungen 
der Marktszenario-Simulation auf die Kapitalanforderungen einer Wholesalebank nach 
Basel III und FRTB im Vergleich zum Base-Case Szenario. 

 Basel III FRTB 

Wholesalebank Stress- 
Case 

Trend-
Case 

Stress- 
Case 

Trend-
Case 

Zinsänderungsrisiko -9% -8% 0% -7% 
davon: allg. ZR / GIRR -11% -8% -14% -9% 
davon: spez. ZR / CSR -9% -8% 8% -5% 

Aktienrisiko -33% 25% -51% 70% 
Fremdwährungsrisiko 4% -7% -1% -4% 
Rohstoffrisiko n/a n/a 25% -20% 
Marktrisiko Gesamt -7% -6% 14% -15% 

Tabelle 93: Auswirkungen Markszenario-Simulation auf Risikoklassen-Ebene für 
Wholesalebank (eigene Darstellung). 
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Die folgende Tabelle zeigt die auf Risikoklassen herunter gebrochenen Auswirkungen 
der Marktszenario-Simulation auf die Kapitalanforderungen einer Investmentbank nach 
Basel III und FRTB im Vergleich zum Base-Case Szenario. 

 Basel III FRTB 

Investmentbank Stress- 
Case 

Trend-
Case 

Stress- 
Case 

Trend-
Case 

Zinsänderungsrisiko -6% -6% 4% -6% 
davon: allg. ZR / GIRR -8% -7% -10% -8% 
davon: spez. ZR / CSR -5% -5% 11% -5% 

Aktienrisiko -33% 25% -51% 87% 
Fremdwährungsrisiko -13% 10% -19% 13% 
Rohstoffrisiko -12% 8% -12% 39% 
Marktrisiko Gesamt -17% 10% -10% 23% 

Tabelle 94: Auswirkungen Markszenario-Simulation auf Risikoklassen-Ebene für In-
vestmentbank (eigene Darstellung). 
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