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Die deutschen Sparkassen konnten in den vergangenen Jah-
ren ein deutliches Wachstum im gewerblichen Kundenkredit-
geschaft realisieren. Zur Steuerung der damit eingegangenen
Adressrisiken forcieren die regionalen Kreditinstitute ursachen-
und wirkungsbezogene MaBnahmen auf Engagement- und
Portfolioebene. Im Rahmen einer reprasentativen Studie wur-
den erstmals Daten zur Risikobereitschaft und zu Kreditrisiko-
minderungstechniken erhoben, welche in dem nachfolgenden
Beitrag vorgestellt werden.

I. Einleitung

Im Zeitraum von 2016 bis 2020 ist es den deutschen Sparkassen
gelungen, das Unternehmenskreditportfolio mit einer jahrli-
chen Wachstumsrate von 5,58% im Vergleich zum Bilanzsum-
menwachstum iiberproportional auf einen Gesamtbestand
von 469,80 Mrd. € zu steigern.! Das entspricht einem absoluten
Wachstum von 91,70 Mrd. € und entféllt zu einem Anteil von
rd. 60,0% auf die Vergabe von Investitionskrediten.?

Dieses Wachstum wurde - nach Berechnungen des Deutschen
Sparkassen und- Giroverbands e.V. (,DSGV*) — auch durch eine
deutliche Erhohung des Konsortialkreditbestandes realisiert.?
Die Entwicklung der konsolidierten GuV der Sparkassen ist
im Zeitraum von 2016 bis 2020 einerseits durch einen hohen
Anteil des Zinsiiberschusses und andererseits durch einen
Riickgang des Betriebsergebnisses vor Bewertung (,BvB®) von
rd. 9,56 Mrd. € auf 8,74 Mrd. € gepréigt.* Aus dem Riickgang
des Betriebsergebnisses vor Bewertung i.V.m. dem realisierten
Bilanzsummenwachstum ist ein Riickgang der Rentabilitéit zu
konstatieren.

Angesichts der eingeschrdankten externen Eigenfinanzie-
rungsoptionen vieler deutscher Sparkassen ist die Realisa-
tion und Thesaurierung von Jahresiiberschiissen sowie die
Zufithrung von Mitteln zum Fonds fiir allgemeine Bank-
risiken i.S.d. Artikels 26 CRR zur Erfiillung aufsichtsrecht-
licher Kapitalanforderungen und des 6ffentlichen Auftrages
obligatorisch.® Unter Beriicksichtigung der hohen Bedeutung
des gewerblichen Kreditgeschéifts i.V.m. dem realisierten
Wachstum kommt sowohl der Kreditportfolioqualitat als
auch den Anwendungsmaoglichkeiten klassischer und kapital-

1 Vgl. DSGV, Finanzbericht 2020, 2021 S. 47-53, https://fmos.link/17471 (Abruf: 23.02.2022).

2 Vgl. DSGY, Finanzbericht 2016, 2017 S. 41-47, https://fmos.link/17472 (Abruf: 23.02.2022);
DSGV, a.a.0. (Fn. 1), S. 47-53.

3 Vgl. DSGY, unverdffentlichte Berechnung auf Basis der Bilanzstatistik der Deutschen Bundes-
bank, 2021.

4 Vgl.DSGY, a.a.0. (Fn. 1), S. 47-53.

5 Vgl.DSGY, a.a.0. (Fn. 2), S. 41-47; vgl. DSGY, a.a.0. (Fn. 1), S. 47-53.
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marktorientierter Kreditrisikotransferinstrumente eine hohe
Bedeutung zu.°

Im Zuge einer empirischen Studie wurden die Strukturen
der gewerblichen Sparkassenkreditportfolien in Bezug auf
Granularitét, GrofSen- und Branchenkonzentrationsrisiken
sowie die Risikobereitschaft deutscher Sparkassen im gewerb-
lichen Kreditgeschift untersucht. Zudem wurden Daten zu
bislang eingesetzten und kiinftig angedachten Instrumenten
zur Adressrisikosteuerung erhoben. Insoweit beschreibt dieser
Beitrag die Selbsteinschatzung deutscher Sparkassen hin-
sichtlich der Kreditportfoliostrukturen und skizziert zudem
relevante Wirkungszusammenhénge.

Il. Konzeptionelles Vorgehen und Datenbasis

Neben einer umfangreichen Literaturrecherche wurde zur Erhe-
bung von quantitativen und qualitativen Daten sowie zur Erfas-
sung von Einschidtzungen und Meinungen ein standardisierter
und modular aufgebauter Online-Fragebogen entwickelt. Dieser
wurde ohne Pflichtangaben konzipiert. Der Fragebogen ist in
drei Abschnitte gegliedert und umfasst insgesamt 25 Items. Im
ersten Abschn. des Fragebogens wurden zum einen die Zugeho-
rigkeit zu regionalen Sparkassenverbanden sowie zum anderen
bankwirtschaftliche Kennzahlen (u.a. Bilanzsumme, Kunden-
kreditvolumen, Kernkapitalquote nach CRR, BvB in Prozent
der durchschnittlichen Bilanzsumme) bzw. deren Veranderung
im Zeitverlauf mithilfe geschlossener Fragen und vorgegebe-
ner Bandbreiten bzw. Antwortmoglichkeiten abgefragt. Ferner
umfasste der Fragebogen Items, mit denen die Granularitét
und der Branchendiversifikationsgrad des gewerblichen Kun-
denkreditportfolios auf Basis vorgegebener Antwortoptionen
eingeschétzt werden konnten. In diesem Abschn. wurden auch
angedachte Instrumente zur Verbesserung der Kreditportfolio-
granularitdt und -diversifikation erfasst. Die jeweiligen Antwort-
cluster basieren u.a. auf anderen empirischen Studien.

Im zweiten Abschn. wurde anhand von fiinf Items die Risiko-
bereitschaft im gewerblichen Kundenkreditgeschéft sowie die
Verdnderung der Risikobereitschaft im Zeitverlauf erhoben.
In diesem Passus wurden gerade ordinale und ungerade end-
punktbenannte Intervall-Antwort-Skalen verwendet.

Das dritte Element des Fragebogens umfasst insgesamt sechs
offene und geschlossene Fragen zum Einsatz von angewende-
ten Kreditrisikominderungstechniken von Sparkassen. Zur
Beantwortung ist eine Mehrfachnennung zugelassen. Ansons-
ten finden gerade ordinale und ungerade endpunktbenannte
Intervallskalen Anwendung.

Ein Teilnahmelink wurde an jew. eine Fithrungskraft der deut-
schen Sparkassen (N = 370) via E-Mail bzw. Brief versendet. Im
Zeitraum vom 27.10.2021 bis zum 12.11.2021 wurde der Frage-
bogen von 103 anonymen Teilnehmern beantwortet. Dies ent-
spricht einer Teilnehmerquote von rd. 27,84%. An dieser Stelle sei

6 Vgl. Rudolph/Hofmann/Schaber/Schéfer, Kreditrisikotransfer, 2. Aufl. 2012, S. 15ff.
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Abb. 1: GroBenkonzentrationsrisiken in Abhangigkeit des Kundenkreditvolumens
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darauf hingewiesen, dass nicht durch jeden Umfrageteilnehmer
jede Frage beantwortet wurde. Insofern divergiert die Anzahl der
auswertbaren Antworten zwischen den Modulen bzw. Fragen.

lll. Daten- und Teilnehmerstruktur

Mit Ausnahme von Sparkassen aus dem Hanseatischen Spar-
kassen- und Giroverband sowie dem Sparkassenverband Ber-
lin haben Institute aus allen weiteren deutschen regionalen
Sparkassenverbédnden an der Umfrage teilgenommen. In der
Befragung waren Sparkassen mit einer Bilanzsumme von
mind. 5,0 Mrd. € zulasten von Sparkassen mit einer Bilanz-
summe von weniger als 1,0 Mrd. € im Vergleich zur Gréfenver-
teilung gem. der Sparkassenrangliste leicht tiberreprasentiert.
Insgesamt werden die Studienergebnisse dennoch als repra-
sentativ fiir Sparkassen bewertet.

IV. Granularitdt und GroBenkonzentrationen der
Unternehmenskreditportfolien

Einleitend sei festgehalten, dass mit dem Begriff Granularitét die
Streuung des Kreditportfolios nach Grofienklassen beschrieben
wird. In dem konzipierten Fragebogen wurden die nachfolgend
vorgestellten Ergebnisse mithilfe einer Selbsteinschétzung
erhoben (. Bitte bewerten Sie die Granularitit des gewerblichen
Kreditportfolios” mithilfe der Antwortoptionen ,.gering”, ,.eher
gering”, .eher hoch” und ,hoch®). Die Granularitat des gewerb-
lichen Kreditportfolios wird von 64,71% als eher hoch und von
10,78% der Sparkassen als zoch bewertet. Demgegentiiber bewer-
tet mehr als jede fiinfte Sparkasse (23,53%) die Granularitét als
eher gering. Einer der Umfrageakteure geht von einer geringen
Kreditportfoliogranularitat aus. Diese Selbsteinschiatzung der
Sparkassen scheint die Einschdtzung der Ratingagenturen in
Bezug auf die Granularitit zu untermauern. Der Spearman-Kor-
relationskoeffizient zwischen den Items Kundenkreditvolumen
und Granularitdt betragt -0,042, sodass diesbeziiglich kein
Wirkungszusammenhang vermutet werden kann.

Die insgesamt hohe Granularitat wird auf die Forcierung der
Vergabe von Krediten mit teils sehr geringen Losgrofien an
mittelstandische Unternehmen bzw. KMU zuriickgefiihrt.”
Obwohl der Terminus Mittelstand uneinheitlich definiert
wird, lasst sich im Allgemeinen festhalten, dass der Bedarfvon

7 Vgl. DSGV, Finanzbericht 2019, 2020 S. 8, 11, 40, 48, https://fmos.link/17474 (Abruf:
19.03.2022).
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Kapital und weiteren Finanzdienstleistungen mit zunehmen-
der UnternehmensgrofSe steigt.® Folglich bieten grofSere Unter-
nehmen fiir Banken und Sparkassen hohere Erléspotenziale
je Kreditnehmer(-einheit). Anhand der Umfrageergebnisse
konnte allerdings nicht bestatigt werden, dass Sparkassen mit
einer eher geringen Kreditportfoliogranularitat rentabler sind
als Institute mit einer hoheren Kreditportfoliogranularitét.

In dieser Ausarbeitung wird mit dem Gréflenkonzentrationsri-
siko der potenzielle Ausfall von Adressen des Kreditportfolios aus
den obersten Grofienklassen i.S.d. Granularitétsbegriffes verstan-
den. Zur Bewertung dieser Risiken wurde das kumulierte Kredit-
volumen der 30 grofiten Blankokredite (,Blankogrofikreditport-
folio®) ins Verhaltnis zum BvB gesetzt. Obwohl die gewerblichen
Kreditportfolien als eher hoch bzw. hoch granular beschrieben
wurden, iibersteigt das Volumen des Blankogrofkreditportfolios
bei 62,75% der Sparkassen das BvB deutlich. Die Einordnung
erfolgte mithilfe einer geraden Skala mit den Auswahlméglichkei-
ten ,gering (die Summe der 30 gréfSten Blankokredite ist wesent-
lich geringer als das BvB)", .eher gering (die Summe der 30 gréfSten
Blankokredite ist geringer als das BvB), ,eher hoch (die Summe
der 30 grofSten Blankokredite ist in etwa so hoch wie das BvB)*
und ,hoch (die Summe der 30 grofiten Blankokredite ist deutlich
hoher als das BvB)“. Abb. 1 zeigt die Grofenkonzentrationsrisiken
in Abhéangigkeit des Kundenkreditvolumens als grafische Daten-
kombination der zuvor genannten Items.

Abb. 1 verdeutlicht, dass das Blankogrofikreditportfolio
unabhingig von dem gesamten Kundenkreditvolumen iiber-
wiegend als eher hoch bzw. hoch bewertet wird. Kumulative
Wertveranderungen des Blankogrolkreditportfolios inner-
halb eines Geschiftsjahres konnten zu einer hoheren 6kono-
mischen Eigenmittelbindung der Sparkassen und ggf. zu einer
Hemmung der Neukreditvergabe fithren.

V. Branchendiversifikation der
Unternehmenskreditportfolien

Mit einem Anteil von 62,14% bewerten Sparkassen die Bran-

chendiversifikation des Kundenkreditportfolios als eher hoch,

weitere 11,65% als hoch und 26,12% als eher gering. Insofern

deuten die Ergebnisse auf einen flichendeckend hohen Bran-

chendiversifikationsgrad hin. Der vergleichsweise geringe

8  Vgl. Juchem/Lober, Roland Berger Focus — Corporate Banking 2020, 2017 S. 4, 14-15,
https://fmos.link/17475 (Abruf: 19.03.2022).
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Abb. 2: Ausnutzungsintensitdt von Blankokreditlimiten gem. Kreditrisikostrategie in Abhdngigkeit der Ratingklassen
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Anteil eher gering branchendiversifizierter Unternehmenskre-
ditportfolien ist im Lichte regionalékonomischer Forschungs-
erkenntnisse zu dem 6konomischen Nutzen von Branchenclus-
tern und unter Einbezug der Limitationen des geografischen
Absatzgebietes einer Sparkasse iiberraschend.’ Nicht zuletzt
sei auf den statistisch signifikanten Zusammenhang zwischen
der Granularitat des Kundenkreditportfolios und des Bran-
chendiversifikationsgrades hingewiesen (+0,240%).

Anhand des Verhiltnisses der Erwerbstétigen einer Branche in
Relation zu der Gesamtbeschéftigung an dem jeweiligen Ort
(Kreis bzw. kreisfreie Stadt) kann eine Branchenkonzentration
approximiert werden.” Auf die Ermittlung volkswirtschaft-
licher Indizes wie den Krugman-Konzentrationsindex wird
angesichts des hohen Erstellungsaufwandes bewusst verzich-
tet. Auf Basis der Erwerbstatigenrechnung des Bundes und
der Lander fiir das Jahr 2019 lassen sich in zahlreichen Kreisen
und kreisfreien Stadten im Vergleich zum Bundesdurchschnitt
sowie im Vergleich zu anderen Regionen iiberdurchschnitt-
lich hohe Branchenbeschéftigungsquoten deduzieren." Mit
Blick auf die regionalen Branchenkonzentrationen erscheint
es wahrscheinlich, dass der Diversifikationsgrad des Unter-
nehmenskreditportfolios der jew. betroffenen Sparkasse maf3-
geblich durch diese Konzentration determiniert wird.”

Jahn et al. postulieren in einer 2016 publizierten Studie einen
negativen Zusammenhang zwischen der Kreditportfoliokon-
zentration und den Kreditausfallraten.” Ferner werden damit
frithere Studienergebnisse u.a. von Bive et al. untermauert.
Demnach werden Spezialisierungsvorteile von dem Aufbau
einer ausgeprigten Branchenexpertise begleitet, welche sich
positiv auf die Kreditnehmerselektion sowie die Monitoring-
fahigkeiten auswirken. Im Ergebnis kann dies zu geringeren
erwarteten sowie unerwarteten Verlusten und schlussend-
lich auch zu einer effizienteren Allokation von Kreditrisiken
fithren. Dariiber hinaus kann eine Branchenspezialisierung
zu positiven Ertragseffekten fiihren. Prinzipiell kann nicht
ausgeschlossen werden, dass im Falle extremer Ereignisse die
positiven Effekte infolge der Spezialisierungsvorteile durch

9 Vgl. Farhauer/Krdll, Verfahren zur Messung raumlicher Konzentration und regionaler Spezialisie-
rung in der Regionaldkonomik, Diskussionsbeitrag Nr. V-58-09, 2009 S. 3ff.

10 Vgl. Farhauer/Krdll, a.a.0. (Fn. 9), S. 3ff.

11 Vgl. Statistische Amter des Bundes und der Lander, Erwerbstétige nach Wirtschaftszweigen,
2021, 5. 1-48.

12 Vgl. Brocker/Fritsch, Okonomische Geographie, 2. Aufl. 2020, S. 24ff.

13 Vgl. Jahn/Memmel/Pfingsten, Banks’ Specialization versus Diversification in the Loan Portfolio,
Schmalenbach Business Review 2016 S. 39-43, 46.
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das kumulative Zusammenwirken der Branchenausfalle iiber-
kompensiert werden. Allerdings erweist sich dies auf Basis der
Erkenntnisse Boves et al. als eher unwahrscheinlich.*

Unter Einbezug des Fragebogenitems ,Welche Instrumente
ziehen Sie zur Verbesserung der Branchendiversifikation des
Kundenkreditportfolios in Betracht?” und den aus den Ant-
worten entwickelten Kategorien ist der statistisch signifikante
Zusammenhang zur Anwendung von SteuerungsmafSnahmen
mit der Intention, die Branchendiversifikation zu erhohen, her-
vorzuheben.” Infolgedessen ist zu vermuten, dass Sparkassen
die regionalspezifische, passive Branchenkonzentration nicht
zur Herbeifiihrung einer aktiven Branchenspezialisierung
nutzen wollen. Die Diskrepanz zwischen den referenzierten
Ergebnissen von Jahn et al. und den Umfrageergebnissen ist
angesichts moglicher Spezialisierungsvorteile i.V.m. der riick-
laufigen Rentabilitét vieler Sparkassen tiberraschend. Eine
mogliche Erklarung konnte die sparkassenspezifische geo-
grafische Limitierung des Absatzgebietes liefern, da fiir die
erfolgreiche Realisation einer Branchenspezialisierungsstrate-
gie eine tiberregionale Geschéftstatigkeit vorausgesetzt wird.
In anderen Bereichen des modernen Finanzwesens wird ein vor-
teilhafter Nutzen einer breiten Portfoliostreuung angenommen
und gilt gemeinhin als erstrebenswert. Insofern lisst sich aus
der deutlichen Diskrepanz zwischen den regionalen Branchen-
konzentrationen sowie den Teilnehmerangaben zum Diversi-
fikationsgrad des Unternehmenskreditportfolios auch eine sub-
jektive Verzerrungi.S.d. sozial Erwiinschten nicht ausschliefSen.'

VI. Blankolimite und deren ratingabhdngige Ausnutzung

Zur Vermeidung von Konzentrationsrisiken eignen sich aus theo-
retischer Sicht volumenbezogene Limitsysteme und mVaR-Kon-
zepte.” Im Zuge der Umfrage wurde die Ausnutzungsintensitit
von Blankokreditlimiten in Abhangigkeit des Kreditnehmer-
ratings erhoben. Diesbeziiglich gilt es zu berticksichtigen, dass
den Ratingklassen 1 bis 15 im Standardrating der Sparkassen-
Finanzgruppe spezifische Ausfallwahrscheinlichkeiten zugeord-

14 Vgl. Bove/Diillmann/Pfingsten, Do specialization benefits outweigh concentrations risks in
credit portfolios of German banks?, Discussion Paper Series 2: Banking and Financial Studies No.
10/2020S. 32-34.

15  Die Interpretation kann aufgrund der erwarteten Zellhdufigkeit < 5 fehlerbehaftet sein.

16 Vgl. Porst, Fragebogen, 4. Aufl. 2014, S. 129; vgl. Mummendey/Grau, Die Fragebogen-Methode,
5. Aufl. 2008, S. 166; vgl. Jahn/Memmel/Pfingsten, Banks’ Specialization versus Diversification
in the Loan Portfolio, Schmalenbach Business Review 2016 S. 46.

17 Vgl. Germann, Strategische Implikationen des Kreditrisikomanagements von Banken, 1. Aufl.
2004, S. 144ff; vgl. Schierenbeck/Lister/KirmRe, Ertragsorientiertes Bankmanagement, 9. Aufl.
2014, S. 461ff.
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Abb. 3: Hiufigkeitsverteilung zur Laufzeit von Blankokrediten
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net werden und Kreditnehmer mit den Ratingnoten 16 bis 18 als
ausgefallen gelten. Die Antworten der Umfrageteilnehmer lassen
die Schlussfolgerung zu, dass in Sparkassen fldchendeckend volu-
menbezogene Limitsysteme Anwendung finden. Die sog. mVaR-
Konzepte gehen mit hohen technischen Anforderungen einher.
Insofern wird konkludiert, dass die Anwendung derartiger Kon-
zepte aufgrund ungiinstiger Kosten-Nutzen-Relationen ausbleibt.
Abb. 2 fasst die ratingabhéngige Ausnutzungsintensitit der
zuldssigen Blankolimite grafisch zusammen.

Auf Basis der Umfrageergebnisse wird eine tendenziell hhere
Bereitschaft der Sparkassen zur vollstdndigen Ausnutzung von
Blankolimiten innerhalb der Ratingklassen mit den geringsten
Ausfallwahrscheinlichkeiten offensichtlich. Diese Praferenz
wird auf den geringeren Risikobeitrag zum VaR zuriickgefiihrt.
Zudem ist zu vermuten, dass im Falle eines Downgrades in eine
Ratingklasse > 9 gem. der DSGV-Skala die vereinbarten Risiko-
pramien nicht zur Kompensation der erhohten erwarteten
Verluste ausreichen und dies eine generelle Zurtickhaltung zur
Blankokreditvergabe ab der Ratingklasse 8 nach sich zieht. Des
Weiteren heben die Umfrageergebnisse explizit hervor, dass die
tatsdchliche Auslastung der gesetzten Limite ratingklassen-
iibergreifend nur von einem unterdurchschnittlichen Anteil der
Sparkassen, welcher mit zunehmender Ausfallwahrscheinlich-
keit weiter abnimmt, oft bzw. immer ausgenutzt wurde.

I.d.R. I6sen Limitiiberschreitungen zusétzliche Reportingver-
pflichtungen oder die Notwendigkeit eines Risikoabbaus aus. Im
Falle einer maximalen Auslastung des zuldssigen Blankokredit-
limits kénnte eine Ratingverschlechterung zu einer migrations-
bedingten Limitiiberschreitung fithren und einen Risikoabbau
provozieren. Dazu erscheinen klassische oder kapitalmarktorien-
tierte Kreditrisikotransferinstrumente geeignet. Viele Kapital-
marktinstrumente scheiden aufgrund einer geringen Fungibilitat
und einer unzureichenden LosgrofSe von Mittelstandskrediten
zum Risikoabbau aus. Einer negativen Ratingmigration geht
eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Verhaltnisse voraus,
sodass die Syndizierungsfihigkeit derartiger Positionen zum
Zeitpunkt des notwendigen Risikoabbaus ggf. als eingeschrankt
zu bewerten ist. Infolge dieser Ausfithrungen kann die geringe
Auslastung der Blankolimite als zusatzlicher Sicherheitsabschlag
verstanden werden. Insgesamt deuten die Resultate darauf hin,
dass das maximal zuldssige Blankokreditvolumen nicht als
limitierender Faktor auf das gewerbliche Kundenkreditgeschaft
wirkt, sodass in weiteren Untersuchungen zu priifen ist, ob davon
eine tatsichliche Steuerungswirkung ausgeht.'

18 Vgl. Rudolph/Hofmann/Schaber/Schéfer, a.a.0. (Fn. 6), S. 15ff.; vgl. Buchholz, in: Driien/Gosch/

Liidicke/Schnitger (Hrsg.), PwC-Studien zum Unternehmens- und Internationalen Steuerrecht,
1. Aufl. 2014, S. 100-108.
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VII. Risikobereitschaft deutscher Sparkassen unter
Einbezug der Fristigkeiten von Blankokrediten
In Abb. 3 wird die maximal vertretbare Laufzeit von Blan-
kokrediten im gewerblichen Kreditgeschift der Sparkassen
zusammengefasst. Im Zuge der Datenaufbereitung wurden die
Laufzeitkategorien < 5 Jahre, > 5 Jahre bis < 10 Jahre, > 10 Jahre
bis < 15 Jahre und > 15 Jahre gebildet. Zudem wurden fiir die
Antworten, die eine explizite Laufzeitangabe ausschlossen,
die Kategorien Bonitdt, n/a, welches gleichbedeutend mit einer
ausbleibenden Laufzeitlimitation ist, und Nutzungsdauer der
finanzierten Investitionen entwickelt.
71,91% der Sparkassen limitieren die Laufzeit der Blanko-
kredite anhand einer festen Laufzeit, wobei eine deutliche
Konzentration innerhalb des Laufzeitbandes von > 5 Jahren
bis < 10 Jahren festzustellen ist. Innerhalb dieser Kategorie
wird zum iiberwiegenden Anteil eine Laufzeit von zehn Jahren
(n=34) als Maximallaufzeit angegeben.
Aus dem Monatsbericht der Deutschen Bundesbank per
September 2021 geht hervor, dass Sparkassen im Vergleich
zu Grof3-, Kredit- und Landesbanken zu einem signifikant
hoheren Anteil Kredite mit einer Laufzeit von iiber einem Jahr
zur Verfiigung stellen.” Typischerweise erfolgt eine langfris-
tige Kreditvergabe bei grofieren Investitionsvorhaben.” Auf
Basis der oben aufgefiihrten langfristigen Laufzeitzusagen
an Unternehmen kann ein investiver Charakter der Blanko-
kreditvergabe abgeleitet werden, welcher durch die Angabe
der Laufzeitorientierung anhand der Nutzungsdauer des
Finanzierungsgegenstandes weiter untermauert wird. Der
Ausweis als Blankokredit wird auf die ausbleibende Zuord-
nung eines werthaltigen Sicherheitenansatzes und nicht auf
eine ginzlich fehlende Besicherung zuriickgefiihrt.? Einer
positiven Kreditentscheidung miissen folglich die Pramissen
stabile wirtschaftliche Verhéltnisse fiir die Gesamtfinanzie-
rungsdauer sowie ausgepriagte Managementkompetenzen
mindestens implizit zugrunde liegen.
Die volkswirtschaftliche Fachliteratur erwartet brancheniiber-
greifende Veranderungsprozesse, welche im Wesentlichen durch
die Digitalisierung determiniert werden.? Zur Sicherung der
Wettbewerbsfiahigkeit mittelstindischer Unternehmen diirfte

19 Vgl. Deutsche Bundeshank, Monatsbericht September 2021, 2021, S. 156, https://fmos.link/17476
(Abruf: 15.04.2022).

20 Vgl. Deutsche Bundeshank, Monatsbericht Januar 2020, 2020, S. 16, https://fmos.link/17477
(Abruf: 15.04.2022).

21 Vgl. Leibenger, Wie wertvoll sind Sicherheiten tatsachlich?, BBP 2007 S. 117-122.

22 Vgl. Brink/Levering/Icks, Das Zukunftspanel Mittelstand 2020 — Update der Expertenbefragung
zu aktuellen und zukiinftigen Herausforderungen des deutschen Mittelstandes, 2020, S. V-VII,
37ff., https://fmos.link/17478 (Abruf: 15.04.2022).
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Abb. 4: Uberblick zum Einsatz der verwendeten Risikotransferinstrumente

Konsortialkredite (als Konsortialfiihrer) 84
Konsortialkredite (als Konsorte) 103
Konsortialkredit (Konsorte auB3erhalb der SFG) 60
Kreditbaskets (bereinigt) 43
Keine Kreditbaskets (bereinigt) 60
0 20 40 60 80 100 120
M Haufigkeit

folglich die Veranderung und Neuentwicklung bestehender
Geschéftsmodelle erforderlich sein. Innovationen erfordern
regelméflig Investitionen und stehen somit in einem diametralen
Verhiltnis zu der implizit formulierten Kredithypothese der
Sparkassen. Aus diesem Konnex resultiert ein inhérentes Risiko,
welches mit zunehmender Laufzeit der Blankokredite steigt.
Vor diesem Hintergrund sind Laufzeitzusagen von Blankokredi-
ten von mehr als zehn Jahren besonders iiberraschend. Ebenso
unerwartet ist, dass nur 3,30% der Sparkassen eine gesunkene
Maximallaufzeit, 90,11% eine konstante Laufzeit und 6,59%
sogar eine Laufzeitstreckung von bis zu zwei Jahren hinsichtlich
der vertretbaren Laufzeit von Blankokrediten angeben.

Die erwartete Ausfallwahrscheinlichkeit wird als eine der maf3-
geblichen Entscheidungskriterien im Rahmen eines Kredit-
prozesses erachtet. Im Fragebogen wurden Daten erhoben, bis
zu welcher Ratingklasse die Bereitstellung von Blankokrediten
auf Basis der Risikostrategie unproblematisch moglich ist. 93
Teilnehmer formulierten eine Ratingnote. Dies impliziert, dass
die Risikostrategien von Sparkassen flachendeckend derartige
Limitationen vorsehen und damit ebenfalls entsprechende
Steuerungsimpulse einhergehen kénnen. Im Zuge der Daten-
aufbereitung wurden die Ratingklassen < Ratingklasse 5,
> Ratingklasse 5 bis < Ratingklasse 9, > Ratingklasse 9 gebildet.
Fiir die nachfolgende Deskription gilt es zu beriicksichtigen,
dass eine Antwort (,bis 18, aber nur bis zu einem bestimmien
Limit") ausgeschlossen wurde, da diese Antwort auf eine Neu-
kreditvergabe bei ausgefallenen Engagements hinweist und
folglich keine Steuerungswirkung entfalten kann.”

Bei 1,08% der Sparkassen ist die Bereitstellung von Blankokre-
diten bis einschliefllich der Ratingklasse 5, bei 56,99% inner-
halb der Ratingklassen 6 bis einschliefflich 9 und bei 41,94%
der Institute auch oberhalb der Ratingklasse 9 unproblema-
tisch moglich. Innerhalb dieser Gruppen zeigt sich, dass der
GrofSteil der Antworten auf die Ratingklasse 9 (n=37) sowie die
Ratingklasse 10 (n=28) entfillt. AuSerdem kann beobachtet
werden, dass sich die Spannweite iiber alle Sparkassen von der
Ratingklasse 5 (PD 0,39%) bis zur Ratingklasse 15 (PD 20,00%)
erstreckt. Insgesamt elf Sparkassen stellen auch bei hohen
erwarteten Ausfallwahrscheinlichkeiten (Ratingklasse 11 (PD
4,44%) bis Ratingklasse 15 (PD 20,00%)) Blankokredite zur Ver-
fiigung. Fiir die zuletzt genannte Teilgruppe kann eine iiber-
durchschnittlich hohe Risikobereitschaft festgestellt werden.?

23 Vgl. S Rating und Risikosysteme GmbH, Standardrating, 2019, S. 4-5; vgl. Loher/Schroder, Ein-
fluss des Regionalbankensystems auf die Mittelstandsfinanzierung, 2017, S. 29ff., https://fmos.
link/17479 (Abruf: 15.04.2022); vgl. Gerstenbeger/Zimmermann, Unternehmensbonitét — eine
nicht zu vernachldssigende GroRe, 2016, S. 7-13, https://fmos.link/17480 (Abruf: 15.04.2022).

24 Vjgl. S Rating und Risikosysteme GmbH, a.a.0. (Fn. 23), S. 4-5.
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Angesichts des geschilderten Kreditwachstums und der riick-
laufigen operativen Ertragslage der Sparkassen umfasste die
Untersuchung Fragen zur Verdnderung der Risikobereitschaft
der Sparkassen. Demnach sind 31,82% der Institute selektiv
und 34,09% der Institute generell risikobereiter geworden. Die
Risikobereitschaft von 34,09% hat sich nicht verandert. Zudem
ist der statistisch signifikante Wirkungszusammenhang mit
einem Korrelationskoeffizienten von 0,349** zwischen der
verdnderten Risikobereitschaft und der Bereitschaft Finanzie-
rungen mit einem hoheren Risikoprofil zu begleiten, hervorzu-
heben. Dies konnte auf den Eintritt vieler Sparkassen in neue
Geschiiftsbereiche (bspw. Cashflow-basierte Finanzierungen)
oder die Intensivierung derartiger Aktivitaten hindeuten.

VIil. Anwendungshéaufigkeit der
Kreditrisikotransferinstrumente und
Steuerungsnotwendigkeit

Im Rahmen der Umfrage wurde die Anwendungshaufigkeit

der Kreditrisikominderungstechniken Konsortialkredite und

Kreditbaskets nach der Blankokredithohe je Kreditnehmer(-

einheit) erhoben.

Kreditbaskets stehen im Zentrum der sog. Kreditpooling-

Transaktionen der Sparkassen-Finanzgruppe, in deren

Rahmen ein synthetischer, auflerborslicher Transfer von

Adressrisiken bzw. Referenzaktiva erfolgt. Die Sparkassen, die

sich gegen die Adressrisiken absichern wollen (Originatoren),

transferieren diese mithilfe von Originatoren Credit Linked

Notes auf eine Einzweckgesellschaft (,SPV®). Die transferier-

ten Risiken werden gepoolt und durch die auflerborsliche

Emission von Investoren Credit Linked Notes durch die Ori-

ginatoren refinanziert. An die transferierten Referenzaktiva

werden unterschiedliche Anforderungen gestellt.

Abb. 4 gibt einen Uberblick iiber die angewendeten Risiko-

transferinstrumente der Umfrageteilnehmer. Die vorgenom-

menen Adjustierungen basieren auf der Anzahl der Antworten
zu dem Item , Die Sparkasse nutzt Kreditbaskets seit dem

01.01.2016 regelmdfSig”in Bezug auf die Institute, die das Ins-

trument nutzen und dem Analogieschluss hinsichtlich der

ausbleibenden Verwendung.

81,55% der Sparkassen nutzen das Instrument Konsortial-

kredit in der Rolle des Konsortialfiihrers. Dies verdeutlicht den

bundesweiten und gréfSenunabhédngigen Bedarf zum Trans-
fer von Kreditrisiken. Demgegeniiber werden Kreditbaskets
durch rd. 41,55% der Sparkassen verwendet.

Im Allgemeinen lésst sich festhalten, dass die Nutzungshéufig-

keit der Kreditrisikominderungstechniken mit einem hoheren

Blankokreditvolumen deutlich zunimmt. Zur Durchfithrung der
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Abb. 5: MaBBnahmen zur Verbesserung der Portfoliogranularitat und Branchendiversifikationsgrad

n=83 (Granularitat), n=78 (Branchendiversifikation)
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grofienklassenspezifischen Datenanalyse wurden Gréfiencluster
in Abhangigkeit des Kundenkreditvolumens gebildet. Im Zuge
der Analyse wird erwartungsgem. deutlich, dass die Aussteu-
erungsgrenze bei kleinen Sparkassen (Kundenkreditvolumen
< 3,0 Mrd. €) auf einem geringeren Niveau als bei mittelgrofien
(Kundenkreditvolumen > 3,0 Mrd. bis < 6,0 Mrd. €) und grofSen
(Kundenkreditvolumen > 6,0 Mrd. €) Sparkassen greift.

Unter Beriicksichtigung der Pramisse, dass ratingklassen-
spezifische Blankoobligolimite als Anteil des wirtschaftlichen
Eigenkapitals ermittelt werden, besteht ein direkter Zusam-
menhang zwischen der Institutsgrofie, den Limiten und den
Aussteuerungsgrenzen der Sparkassen, sodass die Ergebnisse
insgesamt wenig iiberraschend sind. Diese niedrigen Aus-
steuerungsgrenzen konnen in der Gruppe der kleinen Spar-
kassen einen hohen Syndizierungsdruck bei entsprechend
groflvolumigen Mittelstandsfinanzierungen nach sich ziehen.
Die Ubertragung entsprechender Kreditanteile auf eine mit-
telgroe oder grofie Sparkasse diirfte effizient moglich sein.
Eine solche Syndizierungsstrategie fithrt aufgrund der volu-
menabhéngigen Stimmrechtsverteilung jedoch zu deutlichen
Einschrankungen bzgl. der Ausgestaltungs- und Einflussmog-
lichkeiten einer kleinen Sparkasse. Die Arrangierung eines
Konsortialkredites mit vielen Konsorten sichert einer kleinen
Sparkasse als Konsortialfiihrer zwar Einflussnahmeoptionen,
fithrt jedoch zu einer deutlich ineffizienteren Abwicklung.
Zudem ist fraglich, ob ausreichende Kapazitaten fiir die
Abwicklung und die anschliefSende Verwaltung des Konsor-
tiums vorgehalten werden. Insofern ist die InstitutsgrofSe als
signifikante Marktzugangsbeschrankung zu bewerten. Auf
Basis der Datenauswertung wird deutlich, dass 57 kleine Insti-
tute bzw. rd. 80,28% der kleinen Institute als Konsortialfiihrer
agieren und insofern eine Uberwindung derartiger Hiirden
vermutet werden kann.

Zwischen den Instituten, die als Konsortialfithrer und aufSer-
halb der Sparkassen-Finanzgruppe als Konsorten agieren,
besteht ein statistisch signifikanter Zusammenhang, der
damit tendenziell auf gruppeniibergreifende Netzwerke hin-
deutet. Obwohl 76,70% eine regelmafSige Nutzung von Konsor-
tialkrediten angeben, empfinden 39,22% dieses Instrument als
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komplex. Das Komplexitatsempfinden von Konsortialkrediten
und Kreditbaskets (39,53%) unterscheidet sich nicht wesent-
lich, sodass die geringere Kreditbasketnutzerzahl auf andere
Griinde wie bspw. die Einbringungskriterien zuriickzufiihren
ist.

Die Abb. 4 zeigt, dass Sparkassen die Syndizierung innerhalb
der Sparkassen-Finanzgruppe préferieren. Die Umfrage-
ergebnisse legen dariiber hinaus eine statistisch signifikante
negative Korrelation (-0,221%) zwischen Kernkapitalquoten
und den Anforderungen an die wirtschaftlichen Verhaltnisse
von Konsortialkreditnehmern offen. Eben dieser Wirkungs-
zusammenhang kénnte infolge der erwarteten riickldufigen
Kernkapitalquote im Zuge der Umsetzung von Basel IV zu
Einschrankungen im iiberregionalen Konsortialgeschaft
zwischen Sparkassen fiithren.” Diese These wird nicht zuletzt
auf den offentlichen Auftrag der Sparkassen und einer damit
einhergehenden Forcierung auf das origindre Absatzgebiet
gestiitzt.

IX. Notwendigkeit der aktiven Steuerung von
Kreditrisiken

Zur Steuerung von Kreditausfallrisiken nutzen Sparkassen
ursachen- und wirkungsbezogene Mafinahmen auf Engage-
ment- und Portfolioebene.* Elemente wie die Kreditwiirdig-
keitspriifung und -itberwachung, die Unterlegung von Risiko-
positionen mit Kreditsicherheiten sowie die risikoadjustierte
Bepreisung von Krediten sind evident. Die etablierte, flachen-
deckende und regelmaflige Verwendung von Instrumenten
zur Teilung und dem Transfer von Kreditrisiken wurde in dem
vorangegangenen Abschn. dargestellt. Trotz der Verwendung
dieser Elemente erwartet der iiberwiegende Anteil (71,57%) der
Sparkassen, dass die Notwendigkeit, Kreditrisiken in Zukunft
aktiver als bisher zu steuern, eher hoch bzw. hoch ist.

Mit der Einfiihrung von Basel IV kann die besicherungsquo-
tenorientierte Quantifizierung aufsichtsrechtlicher Kapital-
anforderungen immobilienbesicherter Risikopositionen zu
25 Vgl. Copenhagen Economics, EU Implementation of the final Basel Ill Framework, 2019,

S.9-18.
26 Vgl.DSGV, a.a.0. (Fn. 1), 5. 68, 74.
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einem Anstieg der risikogewichteten Aktiva und somit zu
einem Riickgang der aufsichtsrechtlichen Kapitalquoten
fithren.” Infolgedessen erscheint eine weiter zunehmende
Bedeutung der Volatilitdtsminimierung hinsichtlich der
Bewertungsergebnisse wahrscheinlich und macht die Realisa-
tion geringer Bewertungsergebnisse zur Generierung weiterer
Eigenmittel erforderlich. Mit Blick auf die zahlreichen ein-
gesetzten Instrumente diirfte insbesondere die aktive Opti-
mierung des Instrumenteneinsatzes forciert werden. Nicht
zuletzt kann der Optimierungs- bzw. Erweiterungsbedarf
auf die erhohte Bedeutung von ESG-Risiken geschlussfolgert
werden. Zur Begleitung kundenspezifischer Transformations-
prozesse durch die Vergabe sog. ESG-linked Loans erscheint
die Implementierung von Modellen zur Quantifizierung und
Bewertung von ESG-Risiken obligatorisch. Insoweit kommt
einer in Sparkassen bislang unquantifizierten Determinante
des Kreditrisikos eine aktive Steuerung zu.?

Zur aktiveren Steuerung von Kredit- bzw. Gréfen- und Bran-
chenkonzentrationsrisiken ziehen Sparkassen zahlreiche Ins-
trumente in Betracht. In Abb. 5 werden diese grafisch demons-
triert. Dazu wurden die Angaben der Institute abgegrenzten
Kategorien zugeordnet.

Insgesamt wird anhand der Angaben der Institute sowie
anhand der gebildeten Kategorien die untergeordnete Bedeu-
tung moderner Steuerungsinstrumente fiir Sparkassen in
Deutschland ersichtlich. In Anbetracht der teilweise unzu-
reichenden Losgréfien der Kundenkredite sowie fehlender
externer Ratings ist der Kapitalmarktzugang eingeschréinkt
und verhindert die Nutzung von Risikotransferinstrumenten
wie ABS, Credit Default Swaps oder der Verduflerung von
Kreditforderungen. Insofern ist davon auszugehen, dass in
den Sparkassen weder das Knowhow noch die erforderliche
Infrastruktur zur Abwicklung derartiger Instrumente vor-
gehalten wird.

X. Ansatze und strategische Implikationen

Das verwendete Instrumentarium deutscher Sparkassen zur
aktiven Steuerung von Kreditportfolien konzentriert sich
im Wesentlichen auf Konsortialfinanzierungen und wird in
einem deutlich geringeren Umfang durch die Anwendung
der Kreditbaskets flankiert. Die ausbleibende Implementie-
rung von Kreditbaskets ist vielfach ein Resultat des hohen
Standardisierungsgrades und eines ungiinstigen Kosten-Nut-
zen-Verhéltnisses. Aus diesem Grund erscheint eine teilweise
Reduzierung des Standardisierungsgrades zielfithrend.

Des Weiteren erwarten Sparkassen eine erhohte Notwen-
digkeit zur aktiven Steuerung von Kreditrisiken. Im Lichte
erhohter Kapitalanforderungen infolge von Basel IV, des
prognostizierten Riickgangs von Kapitalquoten sowie der
Selbstverpflichtung der Sparkassen zur Begleitung und
Finanzierung regionaler Unternehmen im Zuge von Trans-
formationsprozessen kann nicht ausgeschlossen werden, dass
die bisher praferierten Konsortialfinanzierungen mit anderen
Sparkassen und Landesbanken zur Kreditrisikosteuerung
nicht ausreichen. Diese These wird durch den gegenldufigen
Wirkungszusammenhang zwischen der Hohe der Kernkapi-
talquote von Sparkassen und den erhéhten Anforderungen an

27 Vigl. Deutsche Bundesbank, Statistischer Anhang zum Basel lll-Monitoring fiir deutsche Institute,
2022, S. 6ff., https://fmos.link/17481 (Abruf: 15.04.2022).

28  Vgl. Hauschild, Nachhaltigkeitsrisiken sind messbar, Sparkasse to go online vom 26.05.2021
S.1-7, https://fmos.link/17482 (Abruf: 15.04.2022).
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die wirtschaftlichen Verhaltnisse der Konsortialkreditnehmer
gestiitzt.”

Eine mogliche Option zur aktiven Aussteuerung von Gro-
8enkonzentrationsrisiken bieten Kooperationsmodelle mit
Nicht-Banken wie sog. Debt Funds. Der Aufbau eines verbund-
internen Konzeptes zwischen Versicherungen und Sparkassen
konnte sowohl zur teilweisen Deckung des Anlagebedarfes
der Versicherungskonzerne als auch zum intendierten Risi-
koabbau der Sparkassen bei gleichzeitiger Minderung der
Abhéngigkeiten von klassischen Konsortialbanken beitragen.
Insbesondere die hohe Flexibilitit eines Debt Funds kann zur
Realisation signifikanter Wettbewerbsvorteile bei Sparkassen
fithren.®

Xl. Zusammenfassung

Auf Basis der Teilnehmerquote und -struktur werden die
vorgestellten Ergebnisse als reprisentativ fiir deutsche Spar-
kassen bewertet. Insoweit ldsst sich zusammenfassend eine
hohe Granularitéit des gewerblichen Kreditportfolios der
Sparkassen mit einer gewissen Konzentration im Blankog-
roffkreditportfolio konstatieren. Uberdies ist das Ausbleiben
von branchenspezifischen Spezialisierungsstrategien im Spar-
kassenkreditgeschift festzuhalten. Dies ist insbesondere bei
Sparkassen in raumlich limitierten Branchenclustern tiber-
raschend.

Anhand der Umfrageergebnisse ist das Kreditwachstum der
Sparkassen auch auf eine erhohte Risikobereitschaft und die
ErschlieSung neuer Geschiftsfelder der Institute zurtick-
zufithren. Dieser erhohten Risikobereitschaft begegnen
die Sparkassen insbesondere durch die Arrangierung von
Konsortialfinanzierungen innerhalb der Sparkassen-Finanz-
gruppe sowie durch volumenbezogene und ratingabhidngige
Kreditlimitsysteme. Aufgrund der Ausnutzungsintensitit der
Limite ist allerdings fraglich, ob durch diese eine tatsichliche
Steuerungswirkung entfaltet wird.

Die Sparkassen erwarten iiberdies, dass Kreditrisiken zukiinf-
tig aktiver als bislang zu steuern sind. Die dazu angedachten
Instrumente legen nahe, dass es sich hierbei lediglich um eine
Optimierung des bestehenden Instrumentariums handelt.
Derartige Optimierungsanséitze erscheinen mit Blick auf die
fragliche Steuerungswirkung von Limitsystemen sowie auf-
grund der hoheren Anforderungen an die wirtschaftlichen
Verhiltnisse von Konsortialkreditnehmern bei geringeren
Kernkapitalquoten der Sparkassen als eher problematischer
Losungsansatz.

Aufbauend auf der Préferenz fiir Konsortialfinanzierungen
erscheint die Etablierung von Geschiftsbeziehungen bzw.
Partnerschaften zu Nicht-Banken wie bspw. Private Debt
Funds als geeignete Alternative. Mit Blick auf den Anlage-
bedarf der Versicherungen innerhalb der Sparkassen-Finanz-
gruppe kénnen ggf. auch gruppeninterne Losungen entwickelt
werden.*

Redaktioneller Hinweis:
Zur Risikosteuerung bei Venture Capital-Finanzierungen vgl. Heitzer, FB
2002 S. 471-478 = FB0016756.

29 Vgl. DSGY, Selbstverpflichtung deutscher Sparkassen fiir klimafreundliches und nachhaltiges
Wirtschaften, 2022, S. 1-2, https://fmos.link/17483 (Abruf: 15.04.2022).

30 Vgl Hasse-Kleeberger/Schober, Private Debt, 2021°S. 12.

31 Vgl. Klindworth, Private Banking Magazin vom 18.10.2021 S. 1ff., https://fmos.link/17484 (Ab-
ruf: 02.04.2022).
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