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Stresstests bei
deutschen Banken –
Methoden und
Ergebnisse

Mit Hilfe von Stresstests k�nnen Kre-

ditinstitute die potenziellen Auswir-

kungen krisenhafter Entwicklungen im

Detail untersuchen und bereits im Vor-

feld geeignete Gegenmaßnahmen

ergreifen. Stresstests haben sich daher

in den letzten Jahren zu einem wich-

tigen Bestandteil des Risikomanage-

ments der Banken entwickelt. Die kon-

tinuierliche Durchf�hrung von Stress-

tests ist nicht nur im Interesse der ein-

zelnen Bank, sondern liefert einen

wertvollen Beitrag f�r die Finanzstabi-

lit�t insgesamt. J�ngste Umfragen

belegen, dass die Kreditinstitute ihre

Stresstestmethoden weiterentwickelt

haben und insbesondere im Markt-

risikobereich sehr detaillierte und

realit�tsgetreue Analysen durchf�h-

ren. Zudem zeigt sich eine große Viel-

falt in der Ausgestaltung der Stress-

szenarien und der verwendeten Stress-

testmethoden. Diese Diversit�t ist von

Vorteil, da sie die Gefahr eines gleich-

gerichteten, stabilit�tsgef�hrdenden

Verhaltens der Banken reduziert.

Die Ergebnisse einer im Sommer 2004

von der Bundesbank durchgef�hrten

quantitativen Analyse lassen trotz des

beachtlichen Ausmaßes der unterstell-

ten Schocks zurzeit keine Gef�hrdung

der Finanzstabilit�t erkennen. Diesen

Schluss legen sowohl die einzelrisiko-

bezogenen Sensitivit�tsanalysen als

auch die auf Basis �konometrischer

Modelle entwickelten Makrostresstests

nahe.
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Stresstests als Bestandteil des

Risikomanagements der Banken

Die Banken haben in den letzten Jahren das

Instrumentarium zur Beurteilung des Risiko-

gehalts ihrer Portfolios erheblich ausgebaut

und verfeinert. Als Standard im Marktrisiko-

bereich hat sich mittlerweile das Konzept des

Value at Risk durchgesetzt; hierauf aufbau-

ende Risikomodelle k�nnen von Seiten der

Bankenaufsicht zur Berechnung der Mindest-

eigenkapitalanforderungen anerkannt wer-

den. Dennoch ist die Beurteilung des Risikos

allein auf Grundlage einer einzigen mathema-

tischen Kennzahl unzureichend. Zum einen

sind die g�ngigen Value-at-Risk-Ans�tze nicht

dazu geeignet, die Verluste in extremen

Marktsituationen („fat tails“) abzusch�tzen.

Zum anderen ist die Risikoermittlung auf Basis

des Value at Risk an historische Daten gebun-

den, womit prinzipiell die Ausweitung der

Stressszenarien auf hypothetische, in der Ver-

gangenheit nicht beobachtete Ereignisse aus-

geschlossen ist. Eine erg�nzende Einsch�t-

zung des Risikomanagements �ber zuk�nf-

tige gef�hrliche Marktentwicklungen ist aber

essenziell. Mit Hilfe von Stresstests k�nnen

Kreditinstitute von den starren statistischen

Vorgaben abweichen und außergew�hnliche

Marktentwicklungen simulieren, die in den

Risikomodellen nicht ber�cksichtigt werden.

Im Sommer 2004 befragte die Bundesbank

eine Gruppe großer, international t�tiger Ban-

ken in Deutschland zu den von ihnen durch-

gef�hrten Stresstests im Marktrisiko- und

Kreditrisikobereich. Ziel dieser Befragung war

es, einen �berblick �ber die gegenw�rtigen

Methoden und Stresstestszenarien zu gewin-

nen. Eine �hnliche Studie wurde bereits 2000

im Auftrag des bei der Bank f�r Internationa-

len Zahlungsausgleich angesiedelten Commit-

tee on the Global Financial System durchge-

f�hrt; diese wird teilweise als Vergleichsbasis

herangezogen. Parallel zu dieser qualitativen

Umfrage f�hrte die Bundesbank eigene

Stresstestanalysen bei einer repr�sentativen

Auswahl von Banken durch.

Qualitative Umfrage

Die Erhebungen der qualitativen Umfrage be-

st�tigen wie bereits im Jahr 2000 die Vielfalt

der verwendeten Methoden und unterstellten

Szenarien. Die Differenziertheit der Stresstests

hat seither weiter zugenommen. Diese Ent-

wicklung ist positiv zu bewerten, da dadurch

der Realit�t besser Rechnung getragen und

gleichgerichtetes, stabilit�tsgef�hrdendes Han-

deln vermieden wird.

Trotz der Heterogenit�t in der spezifischen

Ausgestaltung liegt allen Stresstests die glei-

che Struktur zu Grunde:1) Sie untersuchen,

wie stark sich der Wert eines Wertpapier-

oder Kreditportfolios bei einem unterstellten

Schock in den Risikoparametern ver�ndert.

Dabei ist naturgem�ß die Bewertung von

handelbaren Aktiva leichter als die von

illiquiden Titeln. Dies erkl�rt auch, warum

Stresstests im Marktrisikobereich weiter ver-

breitet sind als im Kreditrisikobereich.

Als Risikoparameter kommen vor allem ver-

schiedene Zinskurven, Wechselkurse, Aktien-

1 Gemeint sind hier Stresstests f�r Portfolios von Wert-
papieren und Krediten.
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preise oder die Ratings der Kreditnehmer in

Betracht. Hinsichtlich der Anzahl der verwen-

deten Risikofaktoren l�sst sich grob zwischen

univariaten und multivariaten Stresstests un-

terscheiden. Welcher Variante der Vorzug ge-

geben wird, h�ngt von der jeweiligen Frage-

stellung ab; in den meisten F�llen verwenden

die Institute jedoch beide Methoden neben-

einander.

Der Vorteil univariater Stresstests besteht da-

rin, dass sie den spezifischen Einfluss einzel-

ner Risikofaktoren von dem anderer Faktoren

isolieren k�nnen. Man bezeichnet diese Art

der Stresstests auch als Sensitivit�tsanalysen,

da Kreditinstitute mit ihrer Hilfe die Schwach-

stellen ihrer Portfoliostruktur relativ genau

identifizieren k�nnen. Nachteilig ist jedoch,

dass dieser Ansatz die in der Realit�t be-

stehende Interaktion verschiedener Risiko-

faktoren ignoriert. Gerade die Kumulierung

von „Stress-Ereignissen“ wirkt aber unter

Umst�nden stabilit�tsgef�hrdend, w�hrend

isolierte Schocks f�r sich genommen relativ

unproblematisch erscheinen k�nnen.

Daher werden die Sensitivit�tsanalysen viel-

fach durch multivariate Stresstests erg�nzt.

Eine Schwierigkeit ist hier insbesondere die

realit�tsnahe Modellierung der Szenarien. In

der Praxis findet man hierzu vor allem zwei

Methoden vor: Mit Hilfe einer historischen

Simulation werden in der Vergangenheit

beobachtete, extreme Konstellationen der

Risikofaktoren auf das aktuelle Portfolio an-

gewandt.

Alternativ k�nnen die Szenarien mit Hilfe

�konometrischer Methoden ausgew�hlt wer-

den. Ein spezieller Fall sind Makrostresstests,

bei denen makro�konomische Rahmenszena-

rien, wie zum Beispiel das Szenario einer

tiefen Rezession, ex ante definiert und mit

Hilfe eines makro�konomischen Modells um-

gesetzt werden.

Insgesamt scheinen die Institute verst�rkt dazu

�berzugehen, Multifaktorenanalysen einzuset-

zen (siehe oben stehendes Schaubild). Dies ist

erfreulich, da damit eine realit�tsgetreuere Ana-

lyse erm�glicht wird. Zugleich nimmt die An-

zahl der Stresstests insgesamt zu, so dass auch

Sensitivit�tsanalysen nicht vernachl�ssigt wer-

den. Vorwiegend erfolgen diese multivariaten

Analysen auf Basis historischer Szenarien.

Die Analysen der einzelnen Institute unter-

scheiden sich deutlich hinsichtlich der Auspr�-

Stresstestmethoden
der deutschen Banken

Deutsche Bundesbank

%

hypothetische
Szenarien 

historische
Szenarien 

Sensitivitäts-
analysen

2000 2004

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

0

Vielfalt der
Risikofaktoren
und Methoden

Verst�rkter
Einsatz
multivariater
Analysen



DEUTSCHE
BUNDESBANK
Monatsbericht
Oktober 2004

82

gung der Schocks wie auch in der Kombina-

tion der Risikofaktoren. Nur bei historischen

Simulationen ist die �bereinstimmung erwar-

tungsgem�ß gr�ßer. Relativ viele historische

Szenarien werden aus der Russlandkrise in

1998, den Ereignissen des 11. September

2001 oder dem Irakkrieg des Jahres 2003 ab-

geleitet. Dennoch sind auch hier erhebliche

Unterschiede in der Umsetzung festzustellen.

Beispielsweise h�ngen die Ver�nderungen

der Risikoparameter entscheidend davon ab,

welcher Anfangs- und Endzeitpunkt f�r das

historische Szenario unterstellt wird.

Die Erhebungen best�tigen, dass Stresstests

vor allem im Marktrisikobereich eingesetzt

werden. Hier steht das Zinsrisiko im Vorder-

grund. Kreditrisiken werden hingegen in nur

rund 30% der F�lle betrachtet. Die niedrigen

Werte f�r den Kreditrisikobereich sind wohl

darauf zur�ckzuf�hren, dass die Modellie-

rung des Kreditrisikos ein vergleichsweise jun-

ger Bereich ist. Zudem ist die Datenverf�gbar-

keit ungleich schlechter als im Marktrisiko-

bereich.

Allerdings hat die Analyse von Kreditrisiken in

den letzten Jahren zunehmend an Bedeutung

gewonnen. Diese Entwicklung d�rfte sich

weiter verst�rken, da viele Institute zur Zeit

ihre Risikomanagementsysteme im Kreditbe-

reich ausbauen. Nicht zuletzt spielt hierbei die

Vorbereitung auf Basel II eine wichtige Rolle.

Bemerkenswert ist zudem, dass die Banken

vermehrt Szenarien definieren, bei denen die

Risikoparameter aus unterschiedlichen Risiko-

kategorien selektiert werden. Insbesondere

verwenden Banken zunehmend Szenarien,

Risikokategorien

Die verschiedenen Risikofaktoren, die bei der

Bewertung der Anlagen einer Bank eine

wesentliche Rolle spielen, werden �blicher-

weise in Marktpreisrisiken und Kreditrisiken

unterteilt. Das Liquidit�tsrisiko, das ebenfalls

f�r die Bewertung des Portfolios relevant ist,

stellt einen Sonderfall dar und wird hier nicht

betrachtet. Das Gleiche gilt f�r das operatio-

nelle Risiko.

Unter Kreditrisiko im engeren Sinn versteht

man die Gefahr, dass ein Kreditnehmer seine

Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht

fristgerecht erf�llt (Ausfallrisiko). Im weiteren

Sinn bezeichnet der Begriff das Risiko einer

Verschlechterung der Kreditw�rdigkeit eines

Schuldners (Bonit�tsrisiko), die zu einer Neu-

bewertung der entsprechenden Aktiva f�hrt.

Das Marktpreisrisiko stellt das Risiko einer

Marktwert�nderung von Long- oder Short-

Positionen auf Grund von Schwankungen der

zu Grunde liegenden Marktpreise dar. Je nach

betrachteter Position unterscheidet man zwi-

schen Zins�nderungsrisiko, Aktienkursrisiko,

Warenpreisrisiko und Wechselkursrisiko. Als

weitere Kategorie kommt das so genannte

Volatilit�tsrisiko in Betracht, das vor allem bei

Derivaten relevant ist. Allerdings spielt es ins-

gesamt eine eher untergeordnete Rolle.

W�hrend die Bewertung von am Markt ge-

handelten Finanzinstrumenten meist unprob-

lematisch ist, ist die Bewertung von nicht ge-

handelten oder illiquiden Aktiva zu Markt-

preisen auch unabh�ngig von Rechnungs-

legungsgesichtspunkten umstritten. Dies stellt

wohl einen der Gr�nde dar, warum sich Stress-

tests im Marktrisikobereich h�ufig lediglich

auf Positionen des Handelsbuches, nicht je-

doch auf die des Anlagebuches beziehen. Dies

gilt insbesondere f�r das Zinsrisiko.

Deutsche Bundesbank

Stresstesting
von Kreditport-
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an Bedeutung

Komplexere
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die gleichzeitig Parameter aus dem Markt-

und aus dem Kreditbereich ber�cksichtigen.

Bei knapp der H�lfte der multivariaten Analy-

sen handelt es sich jedoch immer noch um

Szenarien, bei denen nur Parameter der-

selben Risikokategorie ver�ndert werden

(z.B. verschiedene Aktienindizes). Dies

k�nnte daran liegen, dass die Integration der

verschiedenen Risikomodule in ein einheit-

liches Risikomodell bei vielen Banken noch

nicht vollst�ndig erfolgt ist.

Zusammenfassend l�sst sich feststellen, dass

gute Fortschritte bei der Anwendung von

Stresstests erkennbar sind. Die Zahl der Ana-

lysen auf Institutsebene hat zugenommen,

und es werden detailliertere, realit�tsge-

treuere Analysen durchgef�hrt. Insgesamt

zeigt der Umfang der Analysen, dass Stress-

tests mittlerweile integraler Bestandteil des

Risikomanagements vieler Banken sind. Ein

sinnvoller Einsatz von Stresstests setzt jedoch

voraus, dass die Szenarien regelm�ßig auf

ihre Relevanz �berpr�ft werden. Interessant

ist in diesem Zusammenhang, dass nahezu

40% der derzeit eingesetzten Szenarien im

laufenden Jahr �berarbeitet oder neu erstellt

wurden. Außerdem kann eine sinnvolle

Risikobewertung mittels Stresstests nur dann

stattfinden, wenn sie regelm�ßig erfolgt.

Nahezu alle befragten Institute f�hren ihre

Stresstests mindestens einmal im Monat

durch, immerhin circa 50% w�chentlich.

Auch die st�rkere Ber�cksichtigung von Kre-

ditrisiken ist zu begr�ßen. Ein weiterer Aus-

bau der Stresstests im Kreditbereich – wie er

sich abzeichnet – ist w�nschenswert, da das

Risikokategorien

in %

Anteil der Risiken in den Szenarien

ohne Mehrfachz�hlungen
aus multivariaten Szenarien 1)

inklusive Mehrfachz�hlungen
aus multivariaten Szenarien 2)

Art der Risikofaktoren 2004 2000 2004 2000

Marktpreisrisiken gesamt 42 69 70 82
Zinsrisiken 22 28 49 41
Aktienkursrisiken 10 21 30 26
Wechselkursrisiken 10 15 38 28
G�terpreisrisiken 0 5 3 8

Kreditrisiken 22 15 33 18

andere 9 3 10 3

Simultan mehrere Risiken aus verschiedenen
Kategorien 28 13 – –

Quellen: Deutsche Bundesbank, Angaben der Institute. —
1 Anteil der jeweiligen Kategorie in den Stresstests, wo-
bei F�lle mit Risiken aus verschiedenen Kategorien als ge-
trennte Gruppe betrachtet werden. — 2 Anteil der jewei-

ligen Kategorie in den Stresstests, wobei F�lle mit Risiken
aus verschiedenen Kategorien mehrfach gez�hlt werden
und allen relevanten Kategorien zugeordnet werden
(Summe ungleich 100%).

Deutsche Bundesbank
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Kreditrisiko in der Regel die wichtigste Risiko-

kategorie der Banken darstellt. Auch die An-

forderungen, die Basel II an die Zulassung in-

terner Ratingsysteme der Banken stellt, lassen

Weiterentwicklungen in diesem Bereich er-

warten. Beispielsweise schreiben die neuen

Eigenkapitalanforderungen vor, dass Banken,

die sich f�r den IRB-Ansatz2) qualifizieren, die

Angemessenheit ihrer Eigenkapitalausstat-

tung mit Hilfe von Stresstests untersuchen.

Insbesondere sind die Auswirkungen auf die

Ausfallwahrscheinlichkeit der Kreditnehmer

sowie die Verlustquote und die Kredith�he

zum Zeitpunkt des Ausfalls zu berechnen. Die

Angemessenheit dieser Stresstests wird zu

den Pr�fungsgegenst�nden im Rahmen des

Supervisory Review Process (SRP) geh�ren.

Quantitative Erhebung

Bei einer Auswahl von Banken f�hrte die Bun-

desbank im Sommer 2004 einheitliche, quan-

titative Stresstestanalysen durch. Die Konzep-

tion dieser Analysen orientierte sich an den

w�hrend des Financial Sector Assessment

Program3) im Jahr 2003 in Zusammenarbeit

mit dem Internationalen W�hrungsfonds

durchgef�hrten Stresstests.4) Wie damals

standen in den diesj�hrigen Stresstests die

Marktrisiken der Kreditinstitute aus dem

Zins-, Aktien- und Wechselkursbereich im

Zentrum der Befragungen. Parallel dazu

f�hrte die Bundesbank Makrostresstests f�r

den Kreditbereich durch.

Der Vorteil einheitlicher Stresstests liegt in der

Vergleichbarkeit der Ergebnisse �ber die Insti-

tute hinweg. Zudem erlauben sie in diesem

Fall den aufschlussreichen Vergleich zum Vor-

jahr. Dieser Vergleich ist gerade deswegen in-

teressant, da die Banken auf Grund ihrer um-

fangreichen Umstrukturierungen mittlerweile

die Talsohle ihrer Risikoentwicklung durch-

schritten zu haben scheinen und sich nun in

zunehmendem Maße dem Neugesch�ft zu-

wenden.

F�r die Erhebung der Marktpreisrisiken wur-

den die Banken gebeten, auf Basis vorgege-

bener Szenarien die Marktwertver�nderun-

gen ihrer Positionen im gesamten Bestand

(Handels- und Anlagebuch) zu ermitteln. Es

wurde vereinfachend die Annahme getroffen,

dass die resultierenden Verluste unmittelbar

das Eigenkapital der Bank betreffen. Etwaige

Anpassungsschritte der Institute sowie unter-

schiedliche Bilanzierungsvorschriften f�r das

Anlage- und Handelsbuch blieben unber�ck-

sichtigt.

Die Stresstests f�r das Zins�nderungsrisiko be-

ziehen sich auf die gesamte Zinsstruktur-

kurve, da vor allem asymmetrische Zins�nde-

rungen die Kreditinstitute vor Probleme stel-

len k�nnen. Drei Arten von Ver�nderungen

wurden betrachtet (vgl. Tabelle auf S. 85):

Drehungen der Zinsstrukturkurve am kurzen

Ende, Parallelverschiebungen �ber alle Lauf-

zeiten und Ausschl�ge im mittelfristigen

Bereich.

2 Internal ratings based approach.
3 In der ersten Jahresh�lfte 2003 untersuchte der IWF im
Rahmen des Financial Sector Assessment Program die
Stabilit�t des deutschen Finanzsystems. Dabei wurden
auch Stresstests f�r die deutschen Kreditinstitute durch-
gef�hrt.
4 F�r eine detaillierte Beschreibung der damaligen Stress-
tests siehe: Deutsche Bundesbank, Das deutsche Banken-
system im Stresstest, Monatsbericht, Dezember 2003,
S. 55 ff.

Einheitliche
Stressszenarien
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Zur Analyse des Wechselkursrisikos wurden

eine Aufwertung beziehungsweise eine Ab-

wertung des Euro um 15% angenommen.

Hinsichtlich des Aktienkursrisikos wurde ein

auf allen M�rkten zugleich auftretender Kurs-

sturz in H�he von 30% unterstellt. Die impli-

ziten Volatilit�ten wurden um 30 Basispunkte

ver�ndert.

Im Vergleich zum Vorjahr sind beachtliche

Ver�nderungen in den Risikopositionen der

Banken zu erkennen. Insgesamt w�rden

nahezu alle gr�ßeren Banken im Zinsbereich

von den vorgegebenen Szenarien weniger

tangiert als noch im Vorjahr. W�hrend damals

die meisten Banken dem Anschein nach auf

fallende Zinsen gesetzt hatten – und daher

potenziell Verluste bei einem Anstieg zu er-

warten gehabt h�tten – ist bei der aktuellen

Analyse kein genereller Trend ersichtlich.

Auch im W�hrungsbereich, der im Hinblick

auf die Gr�ßenordnungen der Risiken von ge-

ringerer Bedeutung ist, haben die Banken

ihre offenen Positionen reduziert.

Der Aktienbereich scheint zun�chst das Bild

gesunkener Risiken zu best�tigen. Allerdings

sind diese Zahlen dadurch verzerrt, dass die

Risikoreduktion bei einer Bank auf inzwischen

vorgenommene Wertkorrekturen in ihrem

Anlagebuch zur�ckzuf�hren ist. Bei allen

anderen gr�ßeren Banken haben sich da-

gegen die potenziellen Marktwertverluste

ausgeweitet, was im Prinzip auf eine Aus-

weitung der in diesem Bereich eingegange-

nen Long-Positionen schließen l�sst. Ein

Großteil der Positionsausweitungen im An-

lagebuch d�rfte indes preisinduziert sein. Die

Quote aus potenziellen Verlusten und haften-

dem Eigenkapital �berzeichnet tendenziell

das tats�chliche Verlustrisiko, da die aus zwi-

schenzeitlichen Wertsteigerungen gelegten

stillen Reserven nicht ber�cksichtigt werden

k�nnen.

Die Situation bei den kleineren und mittleren

Banken, die in einem geringeren Umfang im

Wertpapiergesch�ft engagiert sind, unter-

scheidet sich teilweise deutlich von derjeni-

gen gr�ßerer Institute. Diese Institute weisen

insgesamt eine gr�ßere Zinslastigkeit ihres

Gesch�fts auf, wobei sich das Zins�nderungs-

risiko im Vorjahrsvergleich sogar erh�ht hat.

Insgesamt haben sich aber im Rahmen der

Sensitivit�tsanalysen keine Anhaltspunkte er-

geben, die Zweifel an der Robustheit der in

die Stresstests einbezogenen Banken auf-

kommen lassen w�rden.

Szenarien f�r die Zinsstrukturkurve

Ver�nderungen in Basispunkten

Szenario
kurz-
fristig 1)

mittel-
fristig 2)

lang-
fristig 3)

Drehung (+) 110 60 40

Parallel (+) 70 70 70

Peak (+) 0 30 0

Drehung (–) – 110 – 60 – 40

Parallel (–) – 70 – 70 – 70

Peak (–) 0 – 30 0

1 H�chstens drei Monate. — 2 Mehr als drei Monate,
aber h�chstens f�nf Jahre. — 3 Mehr als f�nf Jahre.

Deutsche Bundesbank
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des Zins�nde-
rungsrisikos
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Makrostresstests

Neben den Sensitivit�tsanalysen r�cken auch

Makrostresstests zunehmend ins Zentrum der

Risikoanalyse der Banken, da makro�konomi-

sche Entwicklungen zu den wesentlichen

Einflussfaktoren auf Kreditrisiken geh�ren.

Wegen des erheblichen Modellierungsauf-

wands sind zurzeit allerdings nur die großen

Banken in der Lage, umfangreiche Makro-

stresstests durchzuf�hren. Eine direkte Befra-

gung dieser Institute w�re aber nicht repr�-

sentativ.

Die Bundesbank hat daher im Sp�tsommer

2004 mit Hilfe �konometrischer Sch�tzungen

und der ihr vorliegenden aufsichtlichen Daten

sowie von Bilanzdaten des Jahres 2003

eigene Makrostresstests f�r das deutsche

Bankensystem durchgef�hrt. Neben dem

Basisszenario wurden hierbei folgende zwei

Rahmenszenarien unterstellt:

– �lpreisszenario: Unterstellt wird ein deut-

licher Anstieg des �lpreises im dritten

Quartal 2004, der auch in den folgenden

Quartalen auf diesem Niveau verharrt.

Die weltwirtschaftliche Entwicklung wird

durch den h�heren �lpreis ged�mpft, und

das Wachstum der deutschen Absatz-

m�rkte geht zur�ck. Zudem wird ange-

nommen, dass die Preise der ausl�n-

dischen Konkurrenten ansteigen.

– Zinsszenario: H�here Inflationserwartun-

gen verbunden mit der Unsicherheit auf

den Finanzm�rkten f�hren zu einem An-

stieg der Risikoaufschl�ge in den Kredit-

zinsen. Daher steigen die langfristigen Zin-

Ergebnisse der Stresstests
im Marktrisiko

Marktwert�nderungen in % des haftenden

Eigenkapitals

2003 2004

Szenarien 1)

Mittel-

wert

Mittel-

wert

Untere

Grenze

Obere

Grenze

Große, international t�tige

Banken

Zinsen

Drehung (+) – 1,20 – 0,62 – 1,72 – 0,25

Parallelshift (+) – 0,84 – 0,52 – 1,62 0,21

Peak (+) – 0,37 – 0,15 – 0,97 0,13

Drehung (–) 1,16 0,63 0,13 1,60

Parallelshift (–) 0,70 0,60 0,21 1,34

Peak (–) 0,43 0,16 – 0,01 0,91

Euro-Aufwertung – 0,29 0,07 – 1,25 0,74

Euro-Abwertung 0,19 0,18 – 0,74 1,27

Aktienkurs-

r�ckgang – 9,86 – 8,00 – 15,49 – 3,72

Volatilit�t 0,05 – 0,06 – 0,26 0,07

Mittlere und kleinere Banken

Zinsen

Drehung (+) – 0,91 – 1,09 – 11,47 – 0,34

Parallelshift (+) – 0,95 – 1,22 – 15,11 0,42

Peak (+) – 0,40 – 0,46 – 4,25 – 0,08

Drehung (–) 0,85 1,01 – 0,27 11,46

Parallelshift (–) 0,86 1,24 – 0,43 14,88

Peak (–) 0,41 0,41 – 4,15 2,27

Euro-Aufwertung 0,10 – 0,33 – 2,25 0,63

Euro-Abwertung – 0,06 0,42 0,01 2,17

Aktienkurs-

r�ckgang – 0,84 – 1,48 – 10,00 – 0,17

Volatilit�t 0,03 0,00 – 0,01 0,05

Quellen: Deutsche Bundesbank, Berechnungen der
Institute. — 1 Die Szenarien sind wie folgt definiert:
Zinsszenario wie in Tabelle auf S. 85; Aktienkursr�ck-
gang von 30% auf allen M�rkten, Wechselkurs�nderun-
gen € 15%; Volatilit�ts�nderungen von 30%.

Deutsche Bundesbank

Makro-
stresstests
untersuchen
konjunkturelle
Auswirkungen

Rahmen-
szenarien
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sen weltweit an, was zu einem geringeren

Wachstum der deutschen Exportm�rkte

f�hrt. Außerdem wird angenommen, dass

das ausl�ndische Konkurrenzpreisniveau

ansteigt und der Euro nominal gegen�ber

dem US-Dollar abwertet.

Mit Hilfe eines �konometrischen Modells

wurde unter Zugrundelegung der verschiede-

nen Szenarien die Entwicklung des Kreditrisi-

kos prognostiziert. In die Sch�tzgleichungen

gingen als abh�ngige Variable die Bildung

von Einzelwertberichtigungen im Kreditge-

sch�ft beziehungsweise die entsprechenden

EWB-Best�nde ein (jeweils im Verh�ltnis zum

Gesamtkreditvolumen an Nichtbanken). Als

erkl�rende Variablen wurden Bilanzkenn-

zahlen sowie makro�konomische Gr�ßen

herangezogen. Die entsprechende Sch�tz-

gleichung basierte auf einer dynamischen Pa-

nelregression, die im Gegensatz zu Verfahren

der Zeitreihenanalyse nicht nur eine Prognose

der Mittelwerte, sondern auch der gesamten

k�nftigen Verteilung der Wertberichtigungen

erlaubt.5) Damit lassen sich insbesondere

solche Institute identifizieren, f�r die mit

einem hohen Wertberichtigungsbedarf im

Kreditportfolio zu rechnen ist und deren Kapi-

taldecke die entstehenden Verluste m�g-

licherweise nicht aufzufangen vermag.

Die Ausgangslage in allen Szenarien ist von

den hohen Wertberichtigungs- und Risiko-

vorsorgequoten der letzten beiden Jahre

Ergebnisse der Makrostresstests *)

Angaben in %; Stichtag Ende August 2004

Jahr neue EWB 1)

Risikovorsorge 1)

(Mittelwert)
Risikovorsorge 1)

(Median)
Risikovorsorge 1)

5%-Quantil
Risikovorsorge 1)

95%-Quantil

Ausgangssituation f�r alle drei Szenarien

2002 1,27 3,16 3,04 0,61 9,04
2003 1,23 3,23 3,07 0,58 8,60

Basisszenario

2004 1,08 3,20 3,20 0,56 9,64
2005 1,09 3,58 3,31 0,50 11,50

�lpreisszenario

2004 1,08 3,20 3,20 0,56 9,64
2005 1,10 3,60 3,33 0,50 11,55

Zinsszenario

2004 1,15 3,35 3,36 0,59 10,09
2005 1,19 3,91 3,64 0,55 12,51

* Panelsch�tzung auf Grundlage der Bilanzdaten deut-
scher Banken. — 1 Anteil zu Krediten an Nichtbanken.

Deutsche Bundesbank

5 Methodisch lehnt sich die Sch�tzgleichung an die ent-
sprechende Sch�tzung des Jahres 2003 an. Eine detaillier-
tere Darstellung findet sich im Monatsbericht, Dezember
2003.

Risikovorsorge
verharrt
auf hohem
Niveau ...
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gekennzeichnet. Trotz der erwarteten g�nsti-

gen Konjunkturaussichten, die sich in geringe-

ren Zuf�hrungen zu den Wertberichtigungen

niederschlagen, d�rften die Risikovorsorge-

quoten (Best�nde) auch im Basisszenario auf

einem vergleichsweise hohen Niveau ver-

harren (oder sogar leicht ansteigen), da sich

die positive wirtschaftliche Entwicklung erst

zeitverz�gert in der Kreditqualit�t der Alt-

best�nde niederschl�gt. Bemerkenswert ist

außerdem, dass die Schere zwischen Institu-

ten mit niedriger und solchen mit hoher

Risikovorsorge im Kreditportfolio weiter aus-

einandergeht. Allerdings kann von einer

hohen Vorsorgequote allein nicht auf ein

h�heres Solvenzrisiko der betreffenden Insti-

tute geschlossen werden; nur im Zusammen-

hang mit einer niedrigen Eigenkapitaldecke

und dem Fehlen stiller Reserven ergibt sich

m�glicherweise ein tats�chliches Gefahren-

potenzial.

Auch aus den beiden Stressszenarien l�sst

sich keine Gef�hrdung f�r die Stabilit�t des

Bankensystems ableiten. Da im �lpreisszena-

rio nur relativ leichte Auswirkungen auf das

Bruttoinlandsprodukt (BIP) erwartet werden,

d�rften die Wertberichtigungsquoten gegen-

�ber dem Basisszenario nahezu unver�ndert

bleiben. Allein im Zinsszenario ist mit erh�h-

tem Risikovorsorgebedarf zu rechnen, da die

Kreditnehmer durch einen starken Anstieg

langfristiger Zinsen st�rker betroffen w�rden

als durch die unterstellte vergleichsweise

milde Abnahme des BIP-Wachstums.

Alles in allem erscheint die Gr�ßenordnung

der durch die vorgegebenen Szenarien indu-

zierten Ver�nderungen der Wertberichtigun-

gen �berschaubar.

... aber keine
außergew�hn-
liche Erh�hung
der Wertberich-
tigungen zu
erwarten




