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Warum der Baseler Ausschuss fliir Bankenaufsicht mit seinem an-
tizyklischen Kapitalpuffer falsch liegt

Bjorn Ludwig”

Zusammenfassung

Das Basel 11l Rahmenwerk fiihrt einen antizyklischen Kapitalpuffer, um das durch die Krise
eindrucksvoll bestétigte Problem der Prozyklizitat der Eigenkapitalanforderungen zu losen.
Das Entscheidungskriterium zu Abgrenzung der konjunkturell guten Phase von der schlechten
Phase, das den Kapitalaufbau beziehungsweise Kapitalabbau begriinden soll, basiert auf dem
Verhaltnis vom nominellen Kreditvolumen zum nominalen BIP. Anstelle das Problem der
Prozyklizitdt zu losen, wird der in dieser Form von der Bankenaufsicht konzipierte
antizyklische Kapitalpuffer bei einer regelgebundenen Anwendung das Problem eher
verscharfen, denn in konjunkturell schlechten Zeiten mit niedrigem BIP Wachstum
signalisiert der Indikator die Erhebung des zusétzlichen Kapitalpuffers und in konjunkturell
guten Zeiten mit einem hohen BIP Wachstum nicht. Anstelle dieser Konzeption sollte besser
das Kreditwachstum und der Kreditimpuls als Entscheidungskriterium verwendet werden, da
bei diesen GroRen ein hinreichend guter Zusammenhang zum Wachstum des realen BIP
besteht.

JEL-Codes: E32, E37, G28
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personliche Meinung wieder.
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Why the Basel Committee on Banking Supervision is wrong with the countercyclical
capital buffer

Abstract

The Basel I11 Framework introduces a countercyclical capital buffer to reduce the procyclical-
ity of the minimum capital requirements. The reference point for the decision to impose the
buffer is based on the credit-to-GDP ratio. However, this guidance will exacerbate the prob-
lem of procyclicality in a rule based application, because in periods with a low GDP growth it
sends a signal to increase the capital requirements and in periods with a high GDP growth it
sends a signal to reduce the capital requirements. Instead of the credit-to-GDP ratio the credit
growth and the credit impulse should be used as reference point, because these variables are
high correlated with the real GDP growth.
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Warum der Baseler Ausschuss fur Bankenaufsicht mit seinem an-
tizyklischen Kapitalpuffer falsch liegt

1. Einleitung

Am 16. Dezember 2010 verabschiedete der Baseler Ausschuss flir Bankenaufsicht als Reakti-
on auf die Finanz- und Wirtschaftskrise sein als Basel 11l bezeichnetes Reformpaket zur Ban-
kenregulierung, um die Resistenz des Bankensektors gegeniiber Krisensituationen aus dem
Finanzsektor und der Wirtschaft zu starken.! Das Reformpaket umfasst im Wesentlichen ne-
ben verbesserten Eigenkapitalanforderungen flir Banken auch eine Hochstverschuldungsquote
und Liquiditatsregeln. Teil der verbesserten Eigenkapitalregeln ist ein antizyklischer Kapital-
puffer, der die in Basel Il inharente Prozyklizitat verringern soll. Diese Prozyklizitat wird
schon lange unter Okonomen, Praktikern und Politiker diskutiert.? Denn die risikosensitiven
Regeln von Basel Il fuhren zu einer mit der Konjunktur positiv korrelierten Kreditvergabe-
moglichkeit der Banken. Wenn in konjunkturellen Aufschwungphasen das Kreditrisiko sinkt,
muss von den Banken weniger Eigenkapital zur Risikodeckung vorgehalten werden, womit
sich bei konstantem Eigenkapital die Kreditvergabemdglichkeit erhoht. Die zusatzlichen Kre-
dite verstarken ihrerseits die konjunkturelle Entwicklung. Im Abschwung hingegen sinkt die
Kreditvergabemdglichkeit der Banken, was die Rezession weiter verstarkt. Der antizyklische
Kapitalpuffer soll nun die exzessive Kreditvergabe in Aufschwungphasen senken und einen
zusétzlichen Kapitalpuffer fur Verluste in Rezessionen aufbauen. Aufgrund der Konzeption
des Kapitalpuffers ist zu befiirchten, dass die an ihn gestellten Anforderungen zur Nivellie-
rung der Kreditvergabe tUber den Konjunkturzyklus nicht erreicht werden, da er auf die fal-
schen makrodkonomischen Variablen abstellt. Es ist zu vermuten, dass eine regelorientierte
Anwendung des antizyklischen Kapitalpuffers die Eigenkapitalanforderung bei den Banken
erhoht, wenn die konjunkturelle Lage schlecht ist und vice versa. Insofern ist es notwendig,
das Konzept des antizyklischen Kapitalpuffers unter makrodkonomischen Aspekten zu evalu-
ieren. Dafur wird im Folgenden wie folgt vorgegangen. Nach einem kurzen Uberblick tber
das Konzept des antizyklischen Kapitalpuffers, wie er in dem Basel 111 Rahmenwerk vorgese-
hen ist, und dessen fachliche Fundierung, erfolgt eine modelltheoretische Analyse des Kon-

zepts Uiber eine Simulationsstudie. Im Anschluss daran folgen Uberlegungen, wie die Konzep-

L vgl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010), S. 1 ff.
2Vgl. Gordy, Howells (2006), S. 1 ff.



tion auf Basis der Ergebnisse der Simulationsstudie zu Uberarbeiten ist. Mit einer Zusammen-

fassung der wesentlichen Erkenntnisse endet das Papier.

2. Konzeption des antizyklischen Kapitalpuffers

Im Folgenden werden die wesentlichen Grundziige des Konzepts des antizyklischen Kapital-
puffers erlautert. Der antizyklische Kapitalpuffer wird von den nationalen Aufsichtsbehdrden
in Abhéngigkeit des Anstiegs systemweiter Risiken aufgrund eines exzessiven Kreditwachs-
tums festgesetzt.® Daraus folgt, dass der Kapitalpuffer tiber den Kreditzyklus zwei mogliche
Auspragungen annehmen kann. Einerseits kann der antizyklische Kapitalpuffer positive Wer-
te annehmen, die wahrend eines exzessiven Kreditwachstums steigen und bei abnehmendem
Kreditwachstum wieder fallen. Andererseits hat der Puffer einen Wert von Null in allen ande-
ren Phasen des Kreditzyklus. Dabei soll der zusatzliche antizyklische Kapitalpuffer nicht un-
endlich steigen konnen, sondern an eine Obergrenze von 2,5% gebunden sein. Der antizykli-
sche Kapitalpuffer wird in Prozent der gewichteten Risikoaktiva ausgedruckt.

Nach Festlegung des antizyklischen Kapitalpufferzuschlags haben die Institute zw6lf Monate
Zeit, die erhohten Kapitalanforderungen zu erfiillen.* Die Institute kénnen ihre Kapitalausstat-
tung verbessern, in dem sie einerseits ihr regulatorisches Eigenkapital durch Gewinnthesaurie-
rung oder durch Kapitalaufnahme erhéhen, oder andererseits ihre risikogewichtete Aktiva
verringern. Erfillt ein Institut innerhalb von zwoIf Monaten nicht die VVorgaben, ist eine Aus-

schuttungsbeschrankung fiir das folgende Geschaftsjahr als Sanktion vorgesehen.

Im Gegensatz zur Festsetzung des Puffers wirkt eine Reduzierung des Puffers unverziiglich.
In diesem Fall ist der angesammelte Kapitaliiberschuss uneingeschrénkt verfugbar und kann
zum Verlustausgleich, zur Unterlegung anderer Risiken oder zur Ausschittung verwendet
werden. Gegebenfalls kann die Ausschittung von der Aufsicht untersagt werden, wenn der

Aufsicht eine Ausschittung unter den gegebenen Umsténden nicht angemessen erscheint.

Die bei der Entscheidung fir die Einflihrung eines antizyklischen Kapitalpuffers von der nati-
onalen Aufsichtsbehdrde anzuwendenden Grundsétze sind vom Baseler Ausschuss in der
Richtlinie Guidance for national authorities operating the countercyclical capital buffer be-
schrieben. In der Richtlinie wird das Verfahren festgelegt, mit dem die Phase eines exzessiven

Vgl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010), S. 57 ff.
*Vgl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010), S. 58.
*>Vgl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010), S. 58.



Kreditwachstums identifiziert wird, das zu einem Anstieg der systemweiten Risiken fuhrt. Zur
Festlegung des antizyklischen Kapitalpuffers wird die Entwicklung der Relation nominellen
Kreditvolumens zum nominellen Bruttoinlandsprodukt tber deren langfristigen Trend ver-
wendet.® Dabei wird auf eine weite Kreditdefinition, die samtliche finanzielle Forderungen
gegeniiber den privaten Haushalten und privaten Nichtfinanzunternehmen umfasst, zurtickge-

griffen. Somit ist zundchst das Verhaltnis vom nominellen Kreditvolumen (D,) zum BIP

(Y,") auf Basis von Quartalszahlen zu ermitteln.

. D
(1) Ratio, = —--100
Yt
Im néchsten Schritt wird das Verhéltnis Kreditvolumen zu BIP mit seinem langfristigen Trend
verglichen und die Differenz (Gap,) zwischen dem Verhaltnis und dessen Trend (Trend,)

bestimmt.” Ist die Differenz positiv, so ist dies ein Indiz dafiir, dass das Kreditvolumen exzes-

siv zum BIP gewachsen ist.
) Gap, = Ratio, —Trend,

Fir die Trendermittlung wird der Hodrick-Prescott-Filter verwendet.® Entsprechend der Ar-

beit von DREHMANN et al betriigt der Parameter A dabei 400.000.°

Im letzten Schritt wird die Differenz in den Kapitalzuschlag fur den antizyklischen Kapital-
puffer tibersetzt.'® Fiir die Transformation wird fiir die Differenz sowohl eine untere als auch
eine obere Grenze festgelegt. Liegt die Differenz unter beziehungsweise an der unteren Gren-

ze (L), ist der Kapitalpuffer (VB,) in Prozent der risikogewichteten Aktiva null. Der Kapital-
puffer erreicht seinen maximalen Wert (VB ), wenn die Differenz tber der Obergrenze (H )

liegt. Zwischen den Grenzen erfolgt eine Linearisierung des Kapitalpuffers. Die Ubersetzung
der Differenz in den Kapitalpuffer kann somit allgemein mittels der folgenden abschnittswei-

se definierten Funktion dargestellt werden.

®Vgl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010a), S. 10 ff.
"Vgl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010a), S. 13.

& Vgl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010a), S. 13.

° Siehe Drehmann et al (2010), S. 28 ff.

%vgl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010a), S. 13.
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Untersuchungen des Baseler Ausschusses auf Basis historischer Daten von Bankenkrisen ha-
ben gezeigt, dass L = 2% und H = 10% begriindete und stabile Grenzen darstellen.** Somit
betragt der Kapitalpuffer in der konkreten Ausgestaltung 0%, wenn die Differenz aus der Re-
lation Kreditvolumen zu BIP und deren Trend kleiner 2% ist und 2,5%, wenn diese Differenz

10% und hoher ist. Zwischen den Grenzen wird der Kapitalpuffer linear interpoliert.

3.  Fundierung und Wiirdigung der Konzeption des antizyklischen Kapi-

talpuffers

Die Auswahl der Relation Kreditvolumen zu BIP als Entscheidungskriterium flr die Festle-
gung des antizyklischen Kapitalpuffers basiert auf einer dem Basel 111 Regulierungsrahmen
vorausgehenden Studie von DREHMANN et al.*? In der Studie wird das Verhaltnis von Kredit-
volumen zu BIP als Entscheidungskriterium fir die Kapitalbildung nicht anhand eines 6ko-
nomischen Modells theoretisch fundiert, sondern es werden verschiedene Variablen empirisch
auf ihre Leistungsféhigkeit als Entscheidungskriterium Uberprift. Die getesteten Variablen
lassen sich in drei Gruppen einteilen.® Die erste Gruppe umfasst aggregierte makrogkonomi-
sche Variablen, die zweite Kennzahlen des Bankensektors und die dritte Finanzierungskosten.
In der Gruppe der makrotkonomischen Variablen werden das Wachstum des realen BIP, das
Wachstum des realen Kreditvolumens, das Verhaltnis von Kreditvolumen zu BIP und das
Wachstum der Vermodgenspreise analysiert. Als Kennzahlen des Bankensektors dienen das
Bankkreditwachstum, die Bankgewinne und die Verluste bezogen auf das Kreditgeschaft. Im
Bereich der Finanzierungskosten beziehen sich DREHMANN et al auf Credit Spreads fiir Ban-
ken und Unternehmen sowie auf Liquiditatskosten. Auf Basis der statistischen Tests zeigt
sich, dass das Verhaltnis Kreditvolumen zu BIP als Entscheidungskriterium zu bevorzugen

ist. Allerdings ist es als Indikator nur fur die Phase der Kapitalbildung gut geeignet und weni-

1 v/gl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010a), S. 13.
2v/gl. hierzu und im Folgenden BCBS (2010a), S. 8.
B vgl. hierzu und im Folgenden Drehmann et al (2010), S. 8 ff.
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ger fr die Phase des Kapitalabbaus. Fir die Kapitalabbauphase sind Indikatoren wie Verluste

aus dem Kreditgeschaft in Kombination mit den Kreditbedingungen besser geeignet.

Aufgrund der divergierenden Ergebnisse aus den rein empirischen Analysen von DREHMANN
et al ist zumindest ihre Schlussfolgerung in dem Punkt folgerichtig, dass in diesem Stadium
kein rein regelbasierter Ansatz fur den antizyklischen Kapitalpuffer empfohlen werden
kann.** Vor einer regelgebundenen Anwendung eines mit Mangeln behafteten Entschei-
dungskriteriums muss gewarnt werden. Selbst dem Baseler Ausschuss beunruhigt anschei-
nend eine regelgebundene Anwendung ihres Konzepts, da sie in dem Basel 111 Rahmenwerk
mit einer Offnungsklausel den nationalen Aufsichtsbehorden zubilligen, unter Beachtung wei-
terer Kriterien den antizyklischen Kapitalpuffer anzuwenden.™ Es ist zu vermuten, dass eine
regelgebundene Anwendung des antizyklischen Kapitalpuffers die Kapitalanforderung an die
Banken erhéht, wenn die konjunkturelle Situation schlecht und das Wachstum des BIP gering
ist und vice versa die Kapitalanforderung senkt, wenn die Konjunktur gut ist und das BIP
Wachstum hoch ist. Auch REPULLO/SAURINA vermuten eine derartige Wirkungsweise des
antizyklischen Kapitalpuffers.*

Die Ursache fiir den negativen Zusammenhang von Kapitalpuffer und wirtschaftlicher Ent-
wicklung liegt in dem im Entscheidungskriterium verwendeten nominalen Kreditvolumen.
Das Kreditvolumen ist ein Spatindikator und kein Friihindikator und als solcher folgt das
Kreditvolumen zeitlich versetzt der wirtschaftlichen Entwicklung. Es bleibt in der Rezession
noch lange uber seinem langfristigen Trend. Verstarkt wird diese Zeitverzdogerung weiter
dadurch, dass der Kapitalpuffer erst erhoben wird, wenn die einen Spatindikator beinhaltende
Relation ihren langfristigen Trend in einem bestimmten Ausmaf Ubersteigt. Diese Probleme

werden von REPULLO/SAURINA im Ubrigen ebenso gesehen.’

Entgegen dem Vorgehen von REPULLO/SAURINA, die den empirisch abgeleiteten antizykli-
schen Kapitalpuffer und seine Wirkungsweise fur die Lander GroRbritannien, Frankreich,
Deutschland, Italien, Japan, Spanien und die Vereinigten Staaten mittels einer erneuten empi-
rischen Analyse untersuchen, wird hier eine Analyse anhand eines 6konomischen Modells

vorgezogen.'®

Y \v/gl. Drehmann et al (2010), S. 27.

5vgl. BCBS (2010), S. 57 f. und auch BCBS (2010a), S. 3 f.
1% vgl. Repullo, Saurina (2011), S. 5.

" vgl. Repullo, Saurina (2011), S. 14.

18 Siehe Repullo, Saurina (2011), S. 8 ff.



4.  Modelltheoretische Analyse der Konzeptionen des antizyklischen Ka-

pitalpuffers

4.1 Einfuhrung eines einfachen makrodkonomische Modells

Wie DREHMANN et al auf Basis ihrer empirischen Untersuchung selbst schreiben, geben ihre
Ergebnisse eher eine anfangliche Anregung im Hinblick auf die Entscheidungsvariable zur
Bildung eines antizyklischen Kapitalpuffers als einen endgtiltigen Vorschlag.'® Es bleiben
somit viele Fragen offen. Hinzu kommt, dass fur den Beginn der Kapitalabbauphase ohnehin
eher andere Indikatoren geeignet sind als das Verhaltnis von Kreditvolumen zum BIP. Inso-
fern zeigen ihre Analysen, dass ein vollstandig regelbasierter Mechanismus bei dem heutigen
Stand der Forschung nicht mdglich ist. Im Folgenden wird gezeigt, dass die Schlussfolgerun-

gen von DREHMANN et al mehr als berechtigt sind.

Fur die weiteren Ausfuhrungen wird ein einfaches makrotkonomisches Modell von
BicGS/MAYER/PICK verwendet.”® Betrachtet wird eine geschlossene Volkswirtschaft ohne
Staat, insofern gibt es zwei Sektoren. Die Guter werden entweder konsumiert oder investiert.

Die Nachfrage nach Konsumgutern C, ist gleich dem Angebot an Konsumgitern Y., und die
Nachfrage nach Investitionsgitern I, ist gleich dem Angebot an Investitionsgutern Y, . Im

Gleichgewicht entspricht das Glterangebot der Giternachfrage, das heifit es gilt:
4 Y, =YC,t+YI,t =C +1,

Das Guterangebot ist unendlich elastisch bezuglich des Preisniveaus. Das Preisniveau fur
Konsumguter und Kapitalglter sei jeweils eins. Die Unternehmen kaufen die Investitionsguter
von den privaten Haushalten und setzen die Investitionsgiter fur die Produktion von Kon-

sumgiitern ein. Daraus folgt:

5) C, =F(K,)=A-K,
Mit:

K, = Kapitalstock

A = konstanter Parameter

9vgl. hierzu und im Folgenden Drehmann et al (2010), S. 27.
20 \/gl. hierzu und im Folgenden Biggs, Mayer, Pick (2009), S. 2ff.
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Der Kapitalstock wird mit der Rate ¢ abgeschrieben, somit betragt der Kapitalstock in der

Periode t:
(6) K, =@1-5)K_, +1,

Fur die Finanzierung der Investitionsglter nehmen die Unternehmen einen Kredit in Hohe der
Investitionen auf. Unter der Annahme vollstdndiger Konkurrenz und unter Beachtung der

Gleichung (5) ergibt sich fur die Unternehmen die folgende Gewinnfunktion G, :
(7) G =AK —(r+6)-K, =(A-r-5)-K, =0

Aus der Maximierung der Gewinnfunktion der Unternehmen in Gleichung (7) folgt der Zins-

satz r als:
(8) r=A-o0

Nach Abzug der Zinszahlung r- K, verbleibt den Unternehmen aus dem Verkauf von Kon-
sumgutern ein Einkommen in Hohe von ¢ - K,, das zur Tilgung der Kredite verwendet wird.

Auf Basis dieser Annahmen folgt fir den Kreditbestand D, in der Periode t:
) D, =(1-6)-D, +1,

Die Konsumenten verkaufen zu Beginn der Periode die Kapitalglter an die Firmen und sparen

die Ertrage. Am Ende der Periode bezahlen sie ihren Konsum mit den Zinsertragen r - D, und
Abhebungen in Hohe von & - D, . Somit entwickeln sich die Ersparnisse der privaten Haushal-

te im Einklang mit Gleichung (9).

Die Banken agieren in dieser geschlossenen Volkswirtschaft ausschlielflich als Intermedidr

zwischen den Unternehmen und den privaten Haushalten.

Somit ergibt sich unter den gesetzten Pramissen und einigen Umformungen der Gleichungen
(5), (8) und (9) fiir das Volkseinkommen aus (4):

(10) Y, =(5+r)-D, +AD, +5-D,



Insofern ist in dem Modell von BicGs/MAYER/PICK das Volkseinkommen eine Funktion des

Kreditvolumens D, und der Verdnderung des Kreditvolumens AD,. Aus der Gleichung (10)

kann durch einige Umformungen das Wachstum des BIP g, abgeleitet werden.

Y, AD, —AD AD D
(12) 9y, :_t_lz(l_(g).t—H+(2.5+r). L
t-1 t-1 Dt—l Yt—l
—

Kreditimpus Kreditwaclstum

Bei BIGGS/IMAYER/PICK ist daher das Wachstum des BIP eine Funktion des Kreditimpulses,
was dem ersten Term der Gleichung (11) entspricht, und dem Kreditwachstum gewichtet mit
dem Verhdltnis von Kreditvolumen zum BIP, was dem zweiten Term der Gleichung (11) ent-
spricht. Der Kreditimpuls ist somit ein Impuls fur das Wachstum des BIP, der von einer Ver-
anderung des Kreditwachstums ausgeht. Mit anderen Worten kann der Kreditimpuls als ein
Wachstum des Kreditwachstums begriffen werden. Wenn die Verdnderung des Kreditvolu-
mens stabil ist, dann ist der Kreditimpuls null und das BIP Wachstum wird vom Kreditwachs-
tum getragen. Wenn allerdings die Verdnderungen des Kreditvolumens volatil sind, dann
kann der Kreditimpuls die Einflusse des Kreditwachstums auf das BIP Wachstum tberlagern.

An diesem Modell wird nun die Wirkungsweise des antizyklischen Kapitalpuffers analysiert.
4.2 Simulationsstudie des antizyklischen Kapitalpuffers in dem Modell

Anhand des im Abschnitt 4.1 eingefiihrten Modells wird im Folgenden in einer Simulations-
studie die Wirkungsweise einer regelgebundenen Anwendung des antizyklischen Kapitalpuf-
fers, wie er im Basel 111 Rahmenkonzept vorgeschlagen wird, analysiert. In Anlehnung an die
Beispiele bei BIGGS/MAYER/PICK befindet sich im ersten Szenario die Modellwirtschaft am
Anfang in einer gleichméaBigen Entwicklung, bei der das Kreditwachstum am Anfang 5% be-
tragt.”* Dann fallt das Kreditwachstum auf 1% und stabilisiert sich auf diesem Niveau. Fiir die
nummerische Berechnung wird zu Beginn in der Periode null ein Kreditvolumen von 100
unterstellt, ebenso wie ein Zinssatz von null. Mit dem Kreditwachstum féllt auch das endoge-
ne BIP Wachstum. Wéhrend das Kreditwachstum in den Folgeperioden auf dem niedrigeren
Niveau verbleibt, erholt sich das BIP Wachstum in der Folgeperiode und verbleibt dann auf
diesem Niveau. Anders formuliert kommt es in der Modellvolkswirtschaft zu einem konjunk-
turellen Einbruch wenn das BIP Wachstum fallt und zu einer konjunkturellen Erholung wenn

das BIP Wachstum auf sein neues Niveau ansteigt.

2L v/gl. zu den Beispielen ausfiihrlich Biggs, Mayer, Pick (2009), S. 5 f.
8



Anhand der in der Modellsimulation generierten Daten wird der antizyklische Kapitalpuffer
geméal den im Basel Il Rahmenwerk gemachten Vorgaben berechnet. Die Berechnungen
zeigen, dass bei einem Abstellen auf die Relation des Kreditvolumens zum BIP und dessen
Abweichung vom langfristigen Trend genau in der Periode der Krise der antizyklische Kapi-
talpuffer erhoben wird, was von den grundsétzlichen Absichten von Basel 111 nicht gewiinscht
ist. Erst in der Periode der wirtschaftlichen Entwicklung und den daran anschlieRenden Perio-
den der Stabilisierung wird der Puffer allmahlich abgebaut. Die folgende Abbildung 1 fasst

die Ergebnisse des ersten Szenarios graphisch zusammen.
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Abbildung 1: Wirtschaftliche Entwicklung, Kreditwachstum und antizyklischer Kapitalpuf-
fer im Szenario 1%

BIP-Wachstum (lhs) = = = Kreditwachstum (rhs) == = Puffer Basel Ill (rhs)‘

Im zweiten Szenario, das hier betrachtet wird, wird die Phase der wirtschaftlichen Erholung
modifiziert. Unter sonst gleichen Pramissen fallt das Kreditwachstum von 5% auf 1%, erholt

sich aber in den Folgeperioden allmahlich, bis es das Ursprungsniveau von 5% erreicht.?*

Wie schon im ersten Szenario erleidet die Wirtschaft in der Periode, in der das Kreditwachs-
tum féllt, einen konjunkturellen Einbruch und das Wachstum des BIP sinkt. In den Folgeperi-
oden erholen sich das BIP Wachstum und das Kreditwachstum, bis beide ein stabiles Wachs-
tum erreichen. Analog zum Szenario 1 wird auch im Szenario 2 bei einer regelgebundenen
Anwendung des antizyklischen Kapitalpuffers der Puffer in der Periode des konjunkturellen
Einbruchs erhoben. Der Puffer bleibt fur zwei Perioden auf seinem Hochstniveau von 2,5%
und féllt in den Folgeperioden des wirtschaftlichen Aufschwungs allméhlich. Abbildung 2

zeigt die Entwicklung im zweiten Szenario.

22 Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Biggs, Mayer, Pick (2009), S. 5.
2 |_hs steht fiir left hand scale und dem entsprechend rhs fiir right hand scale.
#\/gl. zu dem Beispiel Biggs, Mayer, Pick (2009), S. 5 f.
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Abbildung 2: Wirtschaftliche Entwicklung, Kreditwachstum und antizyklischer Kapitalpuf-
fer im Szenario 2*

BIP-Wachstum (lhs) = = = Kreditwachstum (rhs) = = Puffer Basel Ill (rhs)‘

Die Simulationsstudien haben bestatigt, was im Vorfeld zu erwarten war. In Zeiten konjunk-
tureller Einbriiche wird bei der aktuellen Ausgestaltung des antizyklischen Kapitalpuffers bei
einer regelgebundenen Anwendung der Kapitalpuffer erhoben und mit ihm die Eigenkapital-
anforderungen an die Banken. Dies konterkariert die mit der Einflihrung eines antizyklischen
Kapitalpuffers im Basel 11l Rahmenwerk verbundene Absicht, die Prozyklizitat von Basel 1l
zu reduzieren und die aus den Eigenkapitalvorschriften folgenden madglichen Kreditengpésse
zu senken. Die Kreditvergabemoglichkeit der Banken vor dem Hintergrund der Eigenkapital-
vorschriften wird mit der Erhéhung der Eigenkapitalanforderungen durch den antizyklischen

Kapitalpuffer in der Krise eher sogar noch verscharft.

5.  Weiterentwicklung des Konzepts des antizyklischen Kapitalpuffers

Bei ihrer empirischen Analyse der Daten flr die oben genannten sieben L&nder kommen RE-
PULLO/SAURINA ebenfalls zu dem Ergebnis, dass die Relation Kreditvolumen zum BIP und
ihre Abweichung vom langfristigen Trend nicht als Entscheidungskriterium fiir den antizykli-
schen Kapitalpuffer geeignet ist, da die Relation fiir die Mehrzahl der Lander negativ mit dem
Wachstum des BIP korreliert ist.?® Aus diesem Grund schlagen sie die Verwendung von
WachstumsgroRen vor.?” REPULLO/SAURINA weisen in ihrer empirischen Untersuchung eine

positive Korrelation zwischen Kreditwachstum und dem Wachstum des realen BIP nach.

% Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Biggs, Mayer, Pick (2009), S. 6.
% yv/gl. Repullo, Saurina (2011), S. 8 ff.
27\gl. Repullo, Saurina (2011), S. 15 ff.
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Vor dem Hintergrund der Ergebnisse der Simulationsstudie im Abschnitt 4.2 ist zu bezwei-
feln, dass es sich bei dem Kreditwachstum um das richtige Entscheidungskriterium fur den
antizyklischen Kapitalpuffer handelt. Denn betrachtet man die Abbildungen 1 und 2, dann
sieht man, dass das Kreditwachstum die Entwicklung des BIP Wachstums nur unzureichend
widerspiegelt. Insbesondere im Szenario 1, wo das Kreditwachstum von 5% auf 1% fallt und
dann auf diesem Niveau verbleibt, erholt sich die Wirtschaft ohne einen Anstieg des Kredit-
wachstums. Auch im zweiten Szenario gewinnt das Kreditwachstum als erklarende Variable
fiir das Wachstum des BIP nicht an Bedeutung, sondern wird durch die Entwicklung des Kre-
ditimpulses Uberlagert. Das Kreditwachstum steigt zwar in den Folgeperioden kontinuierlich
an, aber der Anstieg des BIP Wachstums in der ersten Periode nach dem Einbruch ist deutlich
héher. Somit sollte man bei der Verwendung des Kreditwachstums fir den antizyklischen
Kapitalpuffer auf Basis der von REPULLO/SAURINA nachgewiesenen Korrelation zwischen

Kreditwachstum und BIP Wachstum Vorsicht walten lassen.

Der Arbeit von BIGGS/MAYER/PIcK folgend, wird hier vorgeschlagen, als Entscheidungskrite-
rium fir den antizyklischen Kapitalpuffer auf den Kreditimpuls abzustellen. Der Kreditimpuls
bildet die Entwicklung des BIP Wachstums hinreichend gut ab, wie eine Erweiterung der Si-
mulationsstudie aus dem Abschnitt 4.2 um den Kreditimpuls zeigt. Die beiden folgenden Ab-

bildungen erweitern die Szenarien 1 und 2 der Simulationsstudien um den Kreditimpuls.

6 6
4 4
------------- | 15
2 4
+4
0 + + + + + + \| + l, + - + + et} + t ——p— +
1 2 3 4 5 6 7\ 8 ’9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28+3
£ W\ i 5
Wr~. °
4 I ~
l I I R I I T R R R A R 1
6 ~
By -
Y Y — . o
v
-10 -1
Periode
BIP-Wachstum (lhs) == == Kreditimpuls (lhs) = = = Kreditwachstum (rhs) == = Puffer Basel Il (rhs)‘

Abbildung 3: Wirtschaftliche Entwicklung, Kreditwachstum, Kreditimpuls und antizykli-
scher Kapitalpuffer im Szenario 1%

% Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Biggs, Mayer, Pick (2009), S. 5.
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Abbildung 4: Wirtschaftliche Entwicklung, Kreditwachstum, Kreditimpuls und antizykli-
scher Kapitalpuffer im Szenario 2#

BIP-Wachstum (lhs) == = Kreditimpuls (lhs) = = = Kreditwachstum (rhs) == = Puffer Basel IIl (rhs)‘

Analog zum ersten Szenario besteht auch im zweiten Szenario eine hinreichend gute Korrela-
tion zwischen dem Kreditimpuls und dem BIP Wachstum, wie aus der Abbildung 4 zu erse-
hen ist.*° Aufgrund der negativen Veranderung des Kreditwachstums in der Periode, in der
das Kreditwachstum fallt, sinkt der Kreditimpuls. Sowohl der Riickgang des Kreditwachstums
als auch des Kreditimpulses fuhren zu einem Fall des BIP Wachstums, wobei der Einfluss des
Kreditimpulses dominiert. In der Erholungsphase ist die Veranderung des Kreditwachstums
positiv und der Kreditimpuls steigt dementsprechend stark an, so dass sich das BIP Wachstum

erholt.

Die erweiterte Simulationsstudie zeigt, dass bei Konzeption eines antizyklischen Kapitalpuf-
fers ein alleiniges Abstellen auf das von REPULLO/SAURINA vorgeschlagene Kreditwachstum
auch nur bedingt zielfuhrend sein kann. Vielmehr ist neben dem Kreditwachstum auch der
Kreditimpuls bei der Konzeption des antizyklischen Kapitalpuffers zu berticksichtigen, um
ein hinreichend gutes Entscheidungskriterium zu erhalten, das sowohl die Notwendigkeit des
Kapitalaufbaus als auch des Kapitalabbaus zeitnah signalisiert und damit die Kreditvergabe-

maoglichkeiten der Banken einschrankt oder erhoht.

% Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Biggs, Mayer, Pick (2009), S. 6.
% v/gl. hierzu und im Folgenden Biggs, Mayer, Pick (2009), S. 5 f.
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6. Fazit

In der Analyse konnte mit einem ékonomischen Modell in einer Simulationsstudie gezeigt
werden, dass der im Basel 111 Rahmenwerk festgelegte antizyklische Kapitalpuffer bei einer
regelgebundenen Anwendung die Eigenkapitalanforderungen in konjunkturell schlechten Zei-
ten erhoht und in konjunkturell guten Zeiten senkt, da das Entscheidungskriterium, Abwei-
chung der Relation Kreditvolumen zum BIP von seinem langfristigen Trend, gerade bei kon-
junkturellen Einbriichen dazu neigt einen Kapitalpuffer zu erheben. Auch das von REPUL-
LO/SAURINA vorgeschlagene Kreditwachstum als Indikator fiir die Erhebung eines antizykli-
schen Kapitalpuffers hat sich in dem Modell als eingeschrénkt geeignet erwiesen. Vielmehr
sollte bei dem Indikator fir die Erhebung des antizyklischen Kapitalpuffers auf makrodkono-
mische GrolRen abgestellt werden, die die wirtschaftliche Entwicklung treffsicher abbilden. In
dem Modell konnte gezeigt werden, dass neben dem Kreditwachstum ein starker Einfluss
vom Kreditimpuls auf das Wachstum des BIP ausgeht. Insofern sollte das Entscheidungskrite-
rium fur den antizyklischen Kapitalpuffer nicht auf GroRen wie nominelles Kreditvolumen
und das nominale BIP basieren, sondern Kreditwachstum, Kreditimpuls und Wachstum des
realen BIP beriicksichtigen. Offen bleibt allerdings an dieser Stelle, wie die GroRen Kredit-
wachstum, Kreditimpuls und Wachstum des realen BIP in einer Konzeption fiir einen antizyk-
lischen Kapitalpuffer miteinander zu verkniipfen sind, sodass ein effektives Signal fir den
Kapitalaufbau oder Kapitalabbau entsteht, welches Krisen eben nicht verstarkt. Dafur ist wei-

tere Forschungsarbeit sowie eine empirische Uberpriifung notwendig.
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