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Risikopublizität in der Krise (Teil 3)

Wege zu Disclosure Excellence
Nachdem in den ersten beiden Teilen des Beitrags [vgl. RISIKO MANAGER 21/2010 und 22/2010] die Schwach-

stellen der gegenwärtigen Praxis der externen Risikoberichterstattung deutscher Kreditinstitute und des zugrunde 

liegenden handelsrechtlichen und aufsichtsrechtlichen Normengefüges herausgearbeitet worden sind, werden 

im vorliegenden letzten Teil der Untersuchung Lösungsansätze zur Verbesserung der Risikopublizität vorgestellt. 

Dazu werden zunächst die Überlegungen zu einer grundsätzlichen Überarbeitung der Regulierungssysteme aus 

Sicht der Offenlegung formuliert, im nächsten Schritt die Handlungsfelder bei der Optimierung der Transparen-

zanforderungen definiert und schließlich erforderliche Maßnahmen vorgestellt, die Kreditinstitute unabhängig 

von gesetzlichen Vorgaben ergreifen sollten, um dem Ziel der Disclosure Excellence näher zu kommen.

Lösungsansätze zur zieladäquaten 
Gestaltung der Risikopublizität 

Handlungsbedarf, Vision und 
Aktionsprogramm

Handlungsbedarf
Die Analyse der Transparenzanforde-
rungen zeigt, dass die zentralen Zielgrö-
ßen der Risikopublizität, die Herstellung 
von Entscheidungsnützlichkeit und die 
Entfaltung von Marktdisziplin, nur bedingt 
mit dem bestehenden Regelwerk erreicht 
werden können. Dieser Befund spiegelt 
sich in der Praxis der Risikoberichter-
stattung von Kreditinstituten wider und 
wird durch operative Defizite in den Kre-
ditinstituten noch verschärft. Auch die als 
Antwort auf die Finanzkrise formulierten, 
erweiterten Angabepflichten stellen kei-
ne Besserung in Aussicht. So konstatiert 
Measor zutreffend: „The ongoing reform 
of the Pillar 3 regime will increase the 
amount of information available in the 
market, but it does not appear to address 
any of the regime’s limitations whilst is 
likely to increase banks’ compliance costs.” 
[Measor 2009.]

Bemerkenswert ist in diesem Zusam-
menhang, dass die deutsche Bankenauf-
sicht eine Abkehr von der regelbasierten 
Regulierung hin zu einer prinzipienori-
entierten Beaufsichtigung von Kreditinsti-
tuten im Rahmen der Baseler Säule 1 nach 
dem Muster der Säule 2 unterstützt. Be-
gründet wird dies mit einer signifikanten 
Verkürzung der „Halbwertzeit detaillierter 
Regel-basierter Regulierung“ [Bauer 2005, 
S. 11]. Die Übertragung eines solchen Pa-
radigmenwechsel auf die Säule 3 ist dann 
nur der logische nächste Schritt. Darüber 
hinaus ist – zumindest bei der US-ameri-
kanischen Bankenaufsicht – bereits seit 

längerer Zeit ein Bekenntnis zur Offenle-
gung mit Augenmaß erkennbar: „We need 
to identify the information that sufficiently 
informs investors of risk levels without 
being unduly burdensome (…).” [Schmidt 
Bies 2004, S. 5.].

Die damit angesprochene Deregulie-
rung erfordert eine Rückbesinnung der 
Marktteilnehmer auf ihre originären Auf-
gaben [vgl. Wagener 2010, S. 386]. Dazu 
gehört es zunächst, den Leitgedanken 
zu akzeptieren, dass das Vorhalten eines 
hochwertigen Risikomanagementsystems 
dem originären, betriebswirtschaftlich ge-
leiteten Interesse des Bankmanagements 
entspricht. Die angesprochene Rückbe-
sinnung findet dann aber auch Ausdruck 
in dem grundsätzlichen Vertrauen in die 
Kompetenz der Kreditinstitute zur sach-
gerechten Einschätzung von Risiken, die 
aus ihrem spezifischen Geschäftsmodell 
erwachsen. Die Aufgabe der Aufsicht 
in einem solchen deregulierten Umfeld 
stellt dann die Vorgabe eines Rahmens 
dar, der Mindeststandards definiert, de-
ren Einhaltung aufgrund der zentralen 
volkswirtschaftlichen  Bedeutung des 
Bankensektors unabdingbar ist. Leitlinie 
muss dabei sein, die aufsichtlichen Re-
geln zur Ermittlung der regulatorischen 
Eigenkapitalanforderungen an die Praxis 
des betrieblichen Risikomanagements, das 
selbst wiederum der bankaufsichtlichen 
Regulierung im Rahmen der Säule 2 bzw. 
der MaRisk unterliegt, anzugleichen. Mit 
dem damit verbundenen Übergang zur 
prinzipienbasierten Beaufsichtigung ist 
eine deutliche Verringerung der Rege-
lungsdichte der Säule 1 zu erwarten. Da-
bei erscheint es angebracht, die Intensität 
der prinzipienorientierten Säule 2-Regu-
lierung in dem Maße anzuheben, in dem 
die Vorgaben zur Solvabilitätssteuerung 

(SolvV) durch interne Verfahren substi-
tuiert werden. um dem Entstehen einer 
ungewollten Regelungslücke vorzubeugen. 
Es steht zu erwarten, dass durch einen 
derartigen Paradigmenwechsel der Ban-
kenaufsicht schlussendlich auch zu den 
intendierten positiven Effekten für die ex-
terne Risikoberichterstattung führt. 

Ein klarer, fokussierter Blick auf das Ri-
sikomanagementsystem und auf die ge-
messenen Risiken entspricht auch den Er-
wartungen der Nutzer der Risikoberichte. 
So erwartet nach einer von der Europe-
an Financial Reporting Advisory Group 
(EFRAG) durchgeführten Studie die Mehr-
zahl der Adressaten von Finanzberichten 
unter anderem eine verbesserte Darstel-
lung des Risikomanagements im Sinne 
einer höheren Entscheidungsnützlichkeit 
der Informationen. Kritische Faktoren 
sind dabei in den Augen der Berichtsa-
dressaten die Stabilität der gesetzlichen 
Anforderungen, die Vergleichbarkeit der 
Informationen und die Komplexität der 
Darstellungsweise. [Vgl. EFRAG 2009, 
S. 10.] 

Vision
Das Ziel einer umfassenden Harmonisie-
rung der gegenwärtig für die ökonomische, 
handelsrechtliche und aufsichtsrechtliche 
Risikosteuerung vorzuhaltenden Systeme 
zu einem nach ökonomischen Prinzipien 
geformten Risikomanagementsystem 
erscheint vor dem Hintergrund der im 
Kern identischen Zielsetzungen der rele-
vanten Interessengruppen grundsätzlich 
erreichbar. Damit ist auch eine zentral 
organisierte und redundanzfreie externe 
Risikoberichterstattung, die umfassend im 
Management Reporting verankert ist, eine 
realistische Vorstellung. Angesichts der 
komplexen fachlichen Zusammenhänge, 
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der gegebenen institutionellen Rahmen-
bedingungen und der zunehmenden Häu-
figkeit und Intensität von Krisen, die auf 
politischer Ebene Handlungsdruck ausü-
ben, wird die Erreichung dieses Zielbildes 
als Teil der insgesamt anzustrebenden Dis-
closure Excellence jedoch nur im Rahmen 
eines eher längerfristigen Zeithorizontes 
möglich sein.

Aktionsprogramm
Auf dem Weg zur Umsetzung einer nach-
haltig optimierten externen Risikobericht-
erstattung ist auf mittlere Sicht zunächst 
ein Aktionsprogramm zu absolvieren, das 
aufgrund der aufgezeigten Rahmenbedin-
gungen zunächst nur Teiloptimierungen 
zum Gegenstand haben kann. Jedoch 
sollten die einzelnen Schritte den Cha-
rakter von Meilensteinen haben, die den 
Weg hin zur voll integrierten externen 
Risikoberichterstattung markieren. Nach 
der erfolgreichen Umsetzung der Maß-
nahmen ist zu prüfen, welche weiteren 
Schritte unternommen werden sollten, um 
die dann in greifbare Nähe gerückte Vision 
in der Berichtspraxis zu implementieren. 

Die vorgeschlagenen Maßnahmen zur 
mittelfristigen Neuordnung der Risikopu-
blizität umfassen zunächst Aspekte des 
Berichtsmediums und der Berichtsstruk-
tur. Herzstück sind inhaltliche Fragen, 
die sowohl die Offenlegung des Risiko-
managementsystems als auch die quanti-
tativen Angaben zur Risikolage betreffen. 
Die nachfolgend unterbreiteten Vorschläge 
greifen einige der von CEBS veröffentli-
chten „Principles for disclosures in times 
of stress (Lessons learnt from the finan-
cial crisis)“ [vgl. CEBS 2010b] auf. Auf 
dem Prüfstand stehen dabei alle in die 

Prozesskette der Risikopublizität einbe-
zogenen Elemente: Angefangen von der 
Kooperation der Regulierungsinstanzen, 
insbesondere der beiden maßgeblichen 
Gremien IASB und BCBS, über ein schlan-
keres Design der Offenlegungsanforde-
rungen, das eine Fokussierung auf die 
Ziele der Risikoberichterstattung ermög-
licht, bis hin zu den Kreditinstituten als 
den Berichterstellern, die in eigener Regie 
einen Change-Prozess anstoßen und zum 
Ende bringen müssen, um die Chancen 
der optimierten Rahmenbedingungen nut-
zen zu können.

Regulatorischer Rahmen für eine 
abgestimmte Konzeption

Um qualitativ hochwertige Standards ent-
wickeln zu können, die den Geschäfts- 
und Risikostrukturen der Banken mög-
lichst gerecht werden und im Ergebnis 
geeignet sind, die Vorteile der Standar-
disierung zur vollen Entfaltung zu brin-
gen, erscheint eine intensive Diskussion 
zwischen Bankenaufsicht und Kredit-
wirtschaft erforderlich. Auf europäischer 
Ebene hat sich mit den Industry Expert 
Groups bereits eine Gremienstruktur he-
rausgebildet, die im Bereich der Offenle-
gung die Brücke zwischen dem aufsichts-
rechtlichen und dem handelsrechtlichen 
Regime spannt und daher eine geeignete 
Plattform für den erforderlichen Diskurs 
darstellen kann. 

Angesichts der bereits im Zuge Umset-
zung von Basel II in das Kreditwesengesetz 
(KWG) institutionalisierten Kommunika-
tionsstränge zwischen der BaFin bzw. der 
Deutschen Bundesbank und der deutschen 
Kreditwirtschaft erscheint es naheliegend, 

den Dialog über die Verbesserung der Ri-
sikopublizität im Rahmen der etablierten 
Fachgremienstruktur fortzuführen. Es 
wäre allerdings zu kurz gegriffen, dabei 
allein auf die Optimierungsarbeiten des 
Säule 3-Reporting zu fokussieren. Viel-
mehr sind die Belange der handelsrecht-
lichen Risikoberichterstattung in gleicher 
Weise zu berücksichtigen, da dies eine 
Voraussetzung dafür ist, dass sich die 
Vorteile einer integrativen Betrachtung 
entfalten und letztlich auch in der künf-
tigen Berichtspraxis niederschlagen. Aus 
diesem Grund sollten die für die nationale 
handelsrechtliche Risikoberichterstattung 
zuständigen Institutionen sowie Vertreter 
der Wirtschaftsprüfer in den Diskurs ein-
gebunden werden. 

Angleichung der Berichtsstrukturen

Vorteile und Grenzen standardisierter   
Strukturen
Die nachfolgend aufgeführten Maßnah-
men zur Vereinheitlichung von Aufbau 
und Darstellungsform können einen Bei-
trag zur besseren Vergleichbarkeit der Ri-
sikoberichte hinsichtlich qualitativer und 
quantitativer Komponenten zwischen 
Banken sowie einzelner Institute im Zeit-
ablauf leisten [vgl. CEBS 2010b, Principle 
4 und Deutsche Bundesbank 2010, S. 69]. 
Die Standardisierungsvorschläge sollten 
die evolutionäre Entwicklung eines Markt-
standards befördern, nicht aber ersetzen. 
Aus diesem Grund, aber auch zur Sicher-
stellung der notwendigen Flexibilität der 
Berichterstattung angesichts institutsspe-
zifischer Geschäftsmodelle und Risikopro-
file, können solche Standardisierungskon-
zepte nur Empfehlungscharakter haben.
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Sofern die Richtlinien für standardisier-
te Strukturen generisch formuliert werden, 
ist zu erwarten, dass die Empfehlungen 
für die Mehrzahl der Institute weder mit 
wesentlichen Limitationen bezüglich 
der sachgerechten Darstellung von Risi-
komanagementsystem und Risikopro-
fil noch mit bedeutendem zusätzlichen 
Umsetzungsaufwand verbunden sein 
werden. Zudem ist zu konstatieren, dass 
Kreditinstitute ungeachtet divergierender 
Geschäftsmodelle, die insbesondere Aus-
wirkungen auf die Gewichtung der Mate-
rialität einzelner Risiken haben, im We-
sentlichen ähnlichen Risiken ausgesetzt 
sind, für deren Messung und Steuerung 
sich Branchenstandards etabliert haben. 

Das Risikomanagement von Kreditinsti-
tuten folgt zudem aufgrund der Vorgaben 
der deutschen MaRisk und den Empfeh-
lungen der europäischen Aufsicht [vgl. 
CEBS 2010a] zwangsläufig denselben 
Grundsätzen. Gleichwohl sind bei einer 
Anwendung der Standardstrukturen Ein-
schränkungen hinsichtlich einer vollstän-
digen Gestaltungsfreiheit hinzunehmen. 
Dieser Nachteil, der eher eine Restriktion 
für die individuelle Kommunikationsstra-
tegie eines Kreditinstituts als ein materiel-
les Hindernis des sachgerechten Transpor-
tierens von Inhalten im Rahmen der Ka-
pitalmarktkommunikation darstellt, sollte 
aber durch den gesamtwirtschaftlichen 
Nutzen, der aus einer besseren Vergleich-
barkeit des Risikomanagementsystems 
und des Risikoexposures der Kreditinsti-
tute resultiert, zu kompensieren sein. 

Aktionsfelder für 
Standardisierungsansätze

Kapitelabfolge
Um die institutsübergreifende Vergleich-
barkeit der qualitativen und quantitativen 
Angaben zu erreichen, kann die Emp-
fehlung einer Grundstruktur zielführend 
sein, die eine standardisierte Abfolge der 
Themen nach sachlogischen Aspekten zu-
lässt. Ein Minimalkonsens könnte dabei 
die Vorgabe von Hauptkapiteln darstellen. 

Aufgrund der gesetzlichen Vorgaben (§ 
315 HGB i.V.m. DRS 5-10) sind die han-
delsrechtlichen Risikoberichte grundsätz-
lich nach Risikoarten zu gliedern. Dies 
schließt eine übergeordnete Gliederung 
nach Segmenten oder Geschäftsfeldern 
nicht aus, sofern innerhalb der Segmente 
bzw. Geschäftsfelder wiederum eine Glie-
derung nach Risikoarten vorgenommen 

wird. Aufgrund der Struktur der aufsichts-
rechtlichen Anforderungen ist ebenfalls 
eine Offenlegung nach Risikoarten ange-
zeigt. Auch hier ist wiederum eine über-
geordnete Segmentorientierung möglich.

Abfolge der Themenkomplexe innerhalb der 
Kapitel
Die Berichte sollten mit einer Beschrei-
bung des generellen Risikomanagement-
systems beginnen. Dabei können bereits 
viele Merkmale des Risikomanagement-
systems, die für eine Mehrzahl der Risiko-
arten gelten, gebündelt dargestellt werden, 
was die Darstellung in den risikoartenbe-
zogenen Kapiteln entlastet. Dem folgen 
qualitative und quantitative Angaben zum 
Risikokapitalmanagement als ebenfalls 
übergreifendem Themenkomplex. Be-
züglich der Abfolge der Risikoarten ist es 
sinnvoll, zunächst die finanzwirtschaft-
lichen Kernrisiken, die in erster Linie mit 
dem Bankgeschäft verbunden sind (und 
die im Wesentlichen deckungsgleich mit 
den Risiken aus Finanzinstrumenten, die 
im IFRS-Risikobericht im Mittelpunkt 
stehen), zu nennen: Das Kreditrisiko 
und das Marktpreisrisiko sind für viele 
Institute die zentralen Risikoarten – so-
wohl hinsichtlich der Materialität als auch 
bezüglich des Entwicklungsstands der 
Steuerungssysteme. Beteiligungsrisiken 
sind – nach dem Grad der Fungibilität der 
Beteiligungen – konzeptionell zwischen 
Kreditrisiken und Marktpreisrisiken ein-
zuordnen und sollten daher nach dem 
Kreditrisiko und vor dem Marktpreisrisiko 
genannt werden. Eine zweite Gruppe stel-
len die allgemeinen Unternehmensrisiken 
dar. Hierbei handelt es sich um das Liqui-
ditätsrisiko, das operationelle Risiko und 
das strategische Risiko. Die Reihenfolge 
der Nennung ist Ausdruck des Entwick-
lungsgrades der für die interne Steuerung 
verwendeten Messkonzepte.

Innerhalb der Kapitel erscheint es sinn-
voll, zunächst die Kernelemente der Risi-
kostrategie zu erläutern, die maßgeblich 
sowohl für die Ausgestaltung des Risi-
komanagementsystems als auch für die 
gemessenen Risiken ist. Dem folgt eine 
Darstellung der wesentlichen Elemente 
des Risikomanagementsystems, wobei 
der Schwerpunkt auf den zur internen 
Steuerung angewendeten Methoden und 
Verfahren liegen sollte. Mit diesen bei-
den Informationsblöcken – Risikostrate-
gie und Risikomanagementsystem – ist 
der Leser in der Lage, das nachfolgende 

Zahlenwerk, das den nächsten Block bil-
det, nachzuvollziehen. In diesem Zusam-
menhang ist die Erläuterung und Bewer-
tung der quantitativen Angaben aus der 
Sicht des Managements von Bedeutung. 
Ein Ausblick schließt jedes Hauptkapitel 
des Risikoberichts ab, wobei sowohl auf 
die künftige Risikostrategie als auch auf 
wesentliche, geplante Entwicklungen des 
Risikomanagementsystems im kommen-
den Berichtszeitraum eingegangen werden 
sollte.

Berichtsformate
Die branchenweite Anwendung von stan-
dardisierten Formaten und der damit 
einhergehenden Vereinheitlichung der 
Terminologie erleichtert den Berichts-
adressaten die formale Vergleichbarkeit 
des offengelegten regulatorischen Zah-
lenwerks. Ein darauf aufbauendes, ein-
heitliches Verständnis der quantitativen 
Offenlegungsinhalte kann zudem eine 
Annäherung der Risikoberichtspraxis der 
Kreditwirtschaft auch in materieller Hin-
sicht bewirken. Im Ergebnis wird damit 
die eine Voraussetzung für die Erzielung 
von Entscheidungsnützlichkeit sowie die 
Entfaltung der disziplinierenden Effekte 
des Marktes geschaffen.

Nicht zuletzt können Standardformate 
einen Beitrag zur Optimierung der Be-
richtsproduktion leisten, da sie als Grund-
lage für die Entwicklung von Standardsoft-
ware dienen oder aber als Basis für eigen 
entwickelte IT-Lösungen geeignet sind.

Handlungsbedarf besteht hier insbe-
sondere bezüglich der handelsrechtlichen 
Risikoberichterstattung, da für die quan-
titativen Angabepflichten empfohlene 
Offenlegungsformate, im Gegensatz zum 
Bereich der Säule 3-Risikoberichterstat-
tung mit den vom Fachgremium „Of-
fenlegungsanforderungen“ entwickelten 
Anwendungsbeispielen, nicht vorhanden 
sind. Bei einer detaillierten Analyse der Of-
fenlegungsanforderungen von DRS 5-10, 
IAS 1 und IFRS 7 zeigen sich auch hier 
hinreichende Übereinstimmungen und 
Grundmuster für die Umsetzung, die eine 
Standardisierung mit Empfehlungsstatus 
rechtfertigen würden [vgl. Weber 2009, S. 
56ff. und S. 103ff. sowie Weber 2010a, 
S. 33f.] – wenngleich der Spielraum für 
sachgerechte Umsetzungsmöglichkeiten 
aufgrund des meist weniger präskriptiven 
Charakters höher ist als bei den Baseler 
Offenlegungsanforderungen.
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Harmonisierung des 
Anwendungsbereiches

Die externe Risikoberichterstattung aktu-
eller Prägung leidet unter anderem an der 
eingeschränkten Vergleichbarkeit von An-
gaben, die im Risikolagebericht einerseits 
und im Säule-3-Risikobericht andererseits 
erbracht werden. Neben den bereits fest-
gestellten Gründen – im Wesentlichen 
abweichende Risikomessverfahren und 
uneinheitliche Berichtsstrukturen – ist 
dieser Mangel auch auf Divergenzen bei 
der Auswahl einbezogener Konzerngesell-
schaften zurückzuführen.

Während der handelsrechtliche Ma-
nagement Approach hinsichtlich des 
Kreises der einbezogenen Unternehmen 
einen unmittelbaren Aufsatz der Risiko-
lageberichterstattung auf der internen 
Steuerung erlaubt (und damit häufig vom 
handelsrechtlichen Konsolidierungskreis 
abweicht), ist für den aufsichtsrechtlichen 
Risikobericht ein differenziertes Vorgehen 
erforderlich. Zwar kann sich die Offenle-
gung zur Umsetzung der Exposure orien-
tierten Angabepflichten zum Kreditrisiko, 
Beteiligungsrisiko und Marktpreisrisiko in 
gleicher Weise auf jene Unternehmen der 
Institutsgruppe beschränken, die auch in 
das Risikomanagement einbezogen sind, 
jedoch erfordern die regulatorischen Anga-
bepflichten hinsichtlich des Eigenkapitals, 
der Eigenkapitalanforderungen und der 
Eigenkapitalquoten faktisch die Erweite-
rung der Betrachtung auf sämtliche in den 
aufsichtsrechtlichen Konsolidierungskreis 
einbezogenen Gruppenunternehmen, da 
hier ein unmittelbarer Bezug zur Solvabi-
litätsmeldung herstellbar ist. Damit sind 
diese Angaben einerseits nicht unmittel-
bar vergleichbar mit dem Zahlenwerk des 
ökonomischen Risikokapitalmanagements 
im Risikolagebericht, und weisen ande-
rerseits Inkonsistenzen mit den Exposure 
orientierten Angaben im Säule 3-Risikobe-
richt auf, obwohl doch ein inhaltlicher Zu-
sammenhang zwischen beiden Bereichen 
besteht.

Daher sollte sich die Festlegung des für 
die Solvabilitätsmeldung relevanten auf-
sichtsrechtlichen Konsolidierungskreises 
an der Vorgehensweise der internen Steu-
erung orientieren, bei der die Auswahl 
der einbezogenen Gesellschaften nach 
dem Kriterium der Risikomaterialität vor-
genommen wird. Auf diese Weise wird 
nicht nur die Entscheidungsnützlichkeit 
der Risikoberichte erhöht. Den Instituten 

eröffnen sich darüber hinaus erhebliche 
Kosteneinsparungspotenziale, denn der 
Aufwand für die organisatorische und 
technische Anbindung einer Vielzahl von 
Konzerngesellschaften, die in ihrer Sum-
me nur eine untergeordnete Bedeutung 
für die gesamte Institutsgruppe haben, 
kann deutlich reduziert werden. Aufgrund 
ähnlicher Erwägungen sollten auch die 
handelsrechtlichen Vorgaben zur Zu-
sammensetzung des handelsrechtlichen 
Konsolidierungskreises als Grundlage für 
den Konzernabschluss auf den Prüfstand 
gestellt werden.

Risikolagebericht als zentrales 
Medium

Die Praxis der Risikoberichterstattung 
zeigt, dass Kreditinstitute die spezifischen 
aufsichtsrechtlichen Angabepflichten, die 
keinen unmittelbaren Bezug zum internen 
Management Reporting aufweisen, über-
wiegend in einem separaten, vom Risiko-
lagebericht getrennten Berichtsdokument 
erbringen. Damit soll einer weiteren Über-
frachtung der selbst bereits umfangreichen 
handelsrechtlichen Risikopublizität, die 
einem weitreichenden Enforcement un-
terliegt, entgegengewirkt werden. 

Um die Zielsetzung einer redundanz-
freien und konzisen externen Risikobe-
richterstattung zu erreichen erscheint je-
doch die Offenlegung sämtlicher Risikoin-
formationen in einem zentralen Medium 
der geeignete Weg zu sein [dies entspricht 
dem von CEBS empfohlenen Principle 
12; vgl. CEBS 2010b]. Als Plattform bie-
tet sich für deutsche Kreditinstitute der 
Lagebericht im Jahres- bzw. Halbjahres-
finanzbericht an, denn die dort etablierte, 
umfassende Management Discussion & 
Analysis ist geeignet, ein gesamthaftes 
Bild über die Vermögens-, Ertrags- und 
Finanzlage unter besonderer Berücksich-
tigung von Chancen und Risiken zu zeich-
nen [vgl. EFRAG 2009, S. 9]. Nicht zuletzt 
wird dem Kapitalmarkt über den Einbezug 
des Lageberichts in den Bestätigungsver-
merk des Abschlussprüfers der für In-
vestitionsentscheidungen notwendige 
Qualitätsstandard der risikoorientierten 
Angaben signalisiert. Der Nutzen für alle 
Beteiligten liegt auf der Hand: erhöhte 
Qualität der Kapitalmarktkommunikati-
on, vereinfachte Aufsicht und erhebliche 
Effizienzpotenziale bei den Kreditinstitute

Voraussetzung für eine derartige Zen-
tralisierung des Berichtsmediums ist die 

Zusammenführung inhaltlich verwandter 
Angabepflichten, die aus Anforderungen 
verschiedener Regelungsbereiche resul-
tieren, und die Beschränkung auf jene 
Kerninformationen über das Risikoma-
nagementsystem, die zum Verständnis der 
Risikolage eines Kreditinstituts tatsächlich 
erforderlich sind. Auf diese Weise kann 
eine Komplexitätsreduzierung der Risi-
koberichterstattung erreicht werden und 
die damit einhergehende Begrenzung 
des Offenlegungsumfangs ermöglicht die 
gebündelte Publizierung der qualitativen 
Angaben beider Regelungsbereiche im 
Risikolagebericht als zentralem Medium.

Redimensionierung 
der qualitativen 
Risikoberichterstattung – 
Kerninformationen zum 
Risikomanagementsystem

Problemstellung und Zielbild

Die nach den geltenden Regularien in 
Teilen sehr spezifischen, feingliedrigen 
und detaillierten Angabepflichten zum 
Risikomanagementsystem sind eine der 
Ursachen für den überbordenden Um-
fang der Risikoberichte und, damit ein-
hergehend, die eingeschränkte Klarheit 
der Berichtsdokumente, die ihren Ent-
scheidungsnutzen und die Wirksamkeit 
der Marktdisziplin beeinträchtigt. Zur 
Fokussierung der qualitativen Berichtsin-
halte und damit zur Verbesserung der Be-
richtsqualität sollten die Angabepflichten 
daher auf ein notwendiges Mindestmaß 
abgesenkt werden. 

Grundausrichtung

Hinsichtlich der regulatorischen Offen-
legung setzen die in § 322 der SolvV ko-
difizierten Anforderungen den richtigen 
Impuls, da sie aufgrund ihrer prinzipien-
orientierten Ausrichtung und Konsistenz 
mit vergleichbaren handelsrechtlichen 
Anforderungen für die Institute effizient 
umsetzbar sind und zu entscheidungs-
nützlichen Informationen für die Be-
richtsadressaten führen. Anknüpfend an 
die dargestellten Befunde der aktuellen 
qualitativen Offenlegung ist anzuregen, 
die spezifischen Angaben zu den Metho-
den und Verfahren der Säule 1 künftig auf 
ein notwendiges Mindestmaß abzusenken, 
wodurch die Offenlegung der qualitativen 
Säule-3-Angaben im Risikolagebericht für 
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die Kreditinstitute zu einer praktikablen 
Alternative wird. In diesem Zusammen-
hang sind auch die handelsrechtlichen 
Anforderungen an die Darstellung des Ri-
sikomanagementsystems zu überdenken; 
hier erscheint eine Reduzierung auf den 
tatsächlich notwendigen Mindestumfang 
ebenso angebracht.

Der Schwerpunkt der qualitativen Be-
richterstattung sollte auf solche Anga-
ben gelegt werden, die unmittelbar zum 
Verständnis des Zahlenwerks erforder-
lich sind – also die Risikostrategien ein-
schließlich der auf das Geschäftsmodell 
bezogenen Erläuterung der Ursachen 
der Risiken, die eingeleiteten Maßnah-
men zur strategiekonformen Steuerung 
der Risiken, die zur Risikomessung und 
-steuerung eingesetzten Methoden und 
Verfahren und die wesentlichen Annah-
men, die in die Risikomodelle eingeflos-
sen sind. Dies entspricht auch der von 
CEBS empfohlenen Ausrichtung der Ri-
sikoberichte. [vgl. CEBS 2010b, Principles 
7, 10 und 14]. 

Informationen zu organisatorischen 
Fragestellungen, IT-Systemen und dem 
internen Berichtswesen sind in diesem 
Sinne von untergeordnetem Entschei-
dungsnutzen und können daher be-
grenzt und gebündelt im übergeordneten 
Kapitel zum generellen Risikomanage-
mentsystem dargestellt werden. Um die 
Berichterstattung nicht zu überfrachten 
und Redundanzen innerhalb der Finanz-
berichte zu vermeiden, sollte auf die Er-
läuterung der eingesetzten Rechnungs-
legungsverfahren in den Risikoberichten 
verzichtet werden können, denn derartige 
Angabepflichten bestehen bereits für den 
Konzernabschluss und haben zudem nur 
eingeschränkten Entscheidungsnutzen. 
Gegebenenfalls kann ein Verweis auf 
die entsprechenden Abschlussangaben 
zweckmäßig sein.

Neuausrichtung der quantitativen 
Risikoberichterstattung

Handlungsfelder im Überblick

Zur Erreichung der Ziele der Risikopubli-
zität und zur Überwindung der Defizite 
der aktuell geltenden Transparenzregeln 
stehen die Annäherung der beiden Kapi-
talregimes und Maßnahmen im Bereich 
der Kreditrisikomessung und -offenlegung 
im Vordergrund. Darüber hinaus besteht 
Handlungsbedarf bei einer einheitlichen 

Definition des Beteiligungsbegriffs. Die 
Offenlegung von Marktpreisrisiken wird 
nach der Implementierung von Basel III 
neu um die Incremental Risk Charge er-
weitert [vgl. Basel Committee on Banking 
Supervision 2009a]. Für die bereits heute 
handelsrechtlich geregelte Offenlegung 
von Liquiditätsrisiken werden im Rahmen 
von Basel III künftig auch aufsichtsrecht-
liche Angabepflichten zu erfüllen sein [vgl. 
Basel Committee on Banking Supervision 
2009b].

Nicht zuletzt erscheint eine stärkere 
Verknüpfung des Chancenaspekts mit 
der Risikobetrachtung in der Lagebericht-
erstattung zielführend, um sowohl den 
gesetzlichen Anforderungen zu genügen 
als auch die Informationsbedürfnisse des 
Kapitalmarkts zu befriedigen. Immerhin 
hat der deutsche Gesetzgeber die Chancen-
berichterstattung bereits im Jahr 2004 mit 
dem seinerzeit neu eingeführt § 315 Abs. 1 
Satz 5 HGB gleichberechtigt neben das Ri-
sikoelement gestellt. Ein externer Report, 
der die materiellen Chancen und Risiken 
in einem ausgewogenen Verhältnis zuei-
nander transparent macht und damit das 
Rendite-Risiko-Profil eines Unternehmens 
adäquat abbildet, stellt in hohem Grad ent-
scheidungsnützliche Informationen bereit.

Im Folgenden werden einige wesent-
liche Handlungsfelder einer genaueren 
Analyse unterzogen.

Konvergenz zwischen internem und 
externem Kapitalregime

Das BCBS hat hinsichtlich des Kredit-
risikos die Divergenz zwischen ökono-
mischem Kapital und den aufsichtsrecht-
lich vorgegebenen Verfahren bereits im 
Eigenkapitalakkord des Jahres 2004 kon-
statiert. Demnach ist sich der Baseler 
Ausschuss darüber im Klaren, „that the 
IRB approach represents a point on the 
continuum between purely regulatory mea-
sures of credit risk and an approach that 
builds more fully on internal credit risk 
models.“ [Basel Committee on Banking 
Supervision 2004, S. 5.] Das wesentliche 
Hindernis bei der Verwendung interner 
Kreditrisikomodelle für die Ermittlung der 
regulatorischen Eigenkapitalunterlegung 
sah der Baseler Ausschuss seinerzeit in der 
Zuverlässigkeit, Vergleichbarkeit, Validie-
rung und Wettbewerbsgerechtigkeit dieser 
Verfahren. Bereits damals hatte das BCBS 
festgestellt, dass „further movements 
along that continuum are foreseeable (…). 

In the meantime, the Committee believes 
that additional attention to the results of in-
ternal credit risk models in the supervisory 
review process and in banks’ disclosures 
will be highly beneficial for the accumula-
tion of information on the relevant issues.” 
[Basel Committee on Banking Supervision 
2004, S. 5.]

Bemerkenswert ist die Deckungsgleich-
heit der Analyse des Baseler Ausschusses 
aus dem Jahr 2004 mit den Problem-
feldern der aktuellen Praxis der Risiko-
berichterstattung, die sich aus der SolvV 
und den IFRS ergeben. Des Weiteren ist 
der Hinweis des BCBS aufschlussreich, 
dass die Weiterentwicklung der für regu-
latorische Zwecke anerkannten Modelle 
auch auf den Erkenntnisse aus der Markt-
disziplin beruhen sollten. In der Tat stellt 
die Offenlegung den Kulminationspunkt 
der ökonomischen, regulatorischen und 
handelsrechtlichen Steuerungssysteme 
dar. Aus dem Vergleich der Ergebnisse 
dieser drei Steuerungskreise, der in keiner 
anderen Phase des Regulierungsprozesses 
derart fokussiert erfolgt, tritt der Hand-
lungsbedarf bei der Weiterentwicklung 
der verwendeten Bewertungsmethoden 
zu Tage. Jedenfalls ist evident, dass eine 
handelsrechtliche Offenlegung, die auf 
der internen Steuerung fußt und damit 
die risikoadjustierte ökonomische Kapi-
talrechnung zum Gegenstand hat, in der 
Abhängigkeiten zwischen den Risikoarten 
berücksichtigt und zu einem Risikowert 
für die Gesamtbank verdichtet werden, 
nicht mit dem regulatorischen Konzept 
von Säule 1 und Säule 3 konform gehen 
kann, das durch eine strikt separierte Be-
trachtung der Risikoarten gekennzeichnet 
ist [vgl. dazu auch Soifer 2004, S. 3].

Der für die Risikomessmethoden skiz-
zierte Handlungsbedarf gilt auch für die 
Risikotragfähigkeitskonzepte, die zurzeit 
noch unterschiedlichen Paradigmen fol-
gen. In diesem Zusammenhang erscheint 
eine Harmonisierung der regulatorischen 
Eigenmitteldefinition und des für die in-
terne Steuerung verwendeten Konzepts 
der Risikodeckungsmasse erforderlich. 
Nur dann ist auch ein wirklicher Schult-
erschluss zwischen Regulatorik und Öko-
nomik bei der Bewertung der Kapitaladä-
quanz als Verhältnis von notwendigem 
Risikokapitalbedarf und verfügbarer Ri-
sikodeckungsmasse erzielbar. Durch die 
Verbindung dieser risikoorientierten Steu-
erungsgrößen mit den Key-Performance-
Indikatoren können dem Kapitalmarkt 
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die Kernergebnisse der  risikoadjustierten 
Profitabilitätsrechnung  – gemessen bei-
spielsweise als Return on Risk-adjusted 
Capital (RORAC) oder Economic Value 
Added (EVA)  – eines Kreditinstituts zur 
Verfügung gestellt werden. Aufgrund ih-
rer strategischen Relevanz ist die Klarheit 
und Eindeutigkeit der Offenlegung dieser 
verdichteten Steuerungsgrößen und ihrer 
Determinanten von fundamentaler Bedeu-
tung für Investitionsentscheidungen.

Die heute festzustellende, in den auf 
gesetzlichen Regelungen der EU Capital 
Requirement Directive und des KWG bzw. 
der SolvV gründende Diskrepanz zwischen 
den regulatorischen Offenlegungsanforde-
rungen einerseits und dem Management 
Reporting und damit der handelsrecht-
lichen Risikoberichterstattung anderer-
seits, erscheint im Lichte der eigentlichen 
Intention des Baseler Ausschusses bemer-
kenswert. Denn in Tz. 810 der Baseler Säu-
le 3 heißt es: „In principle, banks disclo-
sures should be consistent with how senior 
management and the board of directors 
assess and manage the risks of the bank.“ 
[Basel Committee on Banking Supervisi-
on 2004, S. 175.] Dieser Management Ap-
proach entspricht im Übrigen auch einer 
zentralen Forderung des Shipley-Reports 
an die Offenlegung von Kreditrsiken [vgl. 
Shipley 2001]. In diesem weit beachteten 
Bericht spricht die Working Group On Pu-
blic Disclosure aus dem Jahr 2001 Emp-
fehlungen zur grundsätzlichen Gestaltung 
der Offenlegung aus. Nicht zuletzt weist 
auch die Deutsche Bundesbank darauf hin, 
„dass eine allzu große Diskrepanz zwi-
schen regulatorischen und ökonomischen 
Eigenkapitalanforderungen (…) zu uner-
wünschter Kapitalarbitrage der Institute 
führen kann.“ „Ziel der Bankaufsicht“, so 
die Deutsche Bundesbank weiter, „muss 
es daher sein, einen größtmöglichen 
Gleichklang von regulatorischen und öko-
nomischen Eigenkapitalanforderungen 
zu erreichen, ohne dabei zu präskriptiv 
zu wirken.“ [Deutsche Bundesbank 2002, 
S. 47.]

Insgesamt anzustreben ist also ein nach-
vollziehbares, integriertes Regelwerk, das 
für die interne Banksteuerung, die exter-
ne Rechnungslegung, das aufsichtsrecht-
liche Meldewesen und die Offenlegung 
gleichermaßen nutzbar ist. Sollte das Kon-
vergenzziel nicht erreicht werden, besteht 
die Gefahr, dass die Änderungsdynamik 
und die Komplexität des zu beachtenden 
Normengeflechts von den Kreditinstituten 

nicht mehr bewältigt werden können und 
somit ein eigenes operationelles Risiko 
begründen, das durch unterschiedliche 
Anforderungen, die für den gleichen 
Sachverhalt je nach Zweck – etwa exter-
ne Rechnungslegung oder regulatorische 
Meldung – gelten, noch verstärkt wird [vgl. 
Börsen-Zeitung (2009)].

Kreditrisiken

Bewertungsfragen

Bevor im Folgenden Optimierungsmög-
lichkeiten der Offenlegungstechnik im 
Bereich des Kreditrisikos diskutiert wer-
den können, sind zunächst notwendige 
Anpassungen bei den Grundlagen der 
Bewertung dieser Risikoart zu erörtern. 
In diesem Zusammenhang erscheint die 
Verwendung des aufsichtsrechtlichen 
Kreditbegriffs und des darauf aufbau-
enden Kreditvolumens für die interne 
Steuerung zielführend, da sich mit dem 
Exposure at Default ein allgemein akzep-
tiertes Maß für das On-balance- und Off-
balance-Kreditexposure etabliert hat, das 
auch für die Zwecke der ökonomischen 
Steuerung geeignet ist. Hingegen sollten 
die von der Aufsicht anerkannten Auf-
rechnungsvereinbarungen und Kreditri-
sikominderungstechniken auf den im Ri-
sikomanagement verwendeten Konzepten 
aufbauen, die eine adäquate Abbildung 
der tatsächlich erzielbaren Sicherungs-
effekte erlauben. Eine Konvergenz der 
ökonomischen und der regulatorischen 
Forderung stellt zudem die Angleichung 
der Risikomesskonzepte dar, die durch 
eine weitere Annäherung der aufsichts-
rechtlichen Methode zur Ermittlung uner-
warteter Verluste im Kreditgeschäft an die 
in Säule 2 bzw. den MaRisk verwendeten 
Verfahren erreicht werden kann.

Quantitative Angaben zu Kreditrisiken

Die Kerngröße zur Beurteilung des aus 
dem Kreditgeschäft resultierenden Ri-
sikoprofils ist der Credit-Value-at-Risk. 
Dessen Offenlegung umfasst die zur in-
ternen Steuerung herangezogenen ökono-
mischen Methoden (internes Modell) und 
die daraus resultierenden Ergebnisse (Kre-
ditrisiken). Angaben zum Kreditvolumen 
unterstützen das Verständnis von Höhe 
und Entwicklung des Credit-Value-at-Risk. 
Dazu erscheint die Darstellung des gesam-
ten und des notleidenden Kreditvolumens 

ausreichend; der aktuell geforderte Um-
fang der Offenlegung des Kreditvolumens 
erscheint überzogen und für Investoren 
von geringem Nutzen. Die Offenlegung 
des Kreditexposures sollte sich auf den 
Bruttowert als Kreditvolumen vor Wertbe-
richtigung und vor Anwendung von Kre-
ditrisikominderungstechniken, den Net-
towert als Kreditvolumen vor Wertberich-
tigung und nach Kreditrisikominderung 
sowie die Höhe der Wertberichtigungen 
beziehen – jeweils dargestellt nach Boni-
tätsklassen. 

Darüber hinaus ist die Angabe des notlei-
denden Engagements, getrennt nach über-
fälligen und nach einzelwertberichtigten 
Krediten, nützlich, um den Anteil des kri-
tischen Portfolios am gesamten Kreditport-
folio abschätzen zu können und Transpa-
renz über die treibenden Faktoren für die 
Höhe des Kreditrisikos herzustellen. Das 
überfällige Kreditvolumen kann zu diesem 
Zweck nach einer hinreichenden Anzahl 
von Überfälligkeitsbändern gegliedert wer-
den, für das einzelwertberichtigte Engage-
ment sollten die Werte vor und nach Ein-
zelwertberichtigung angegeben werden. 
Eine Differenzierung nach Klassen, wie sie 
gegenwärtig durch IFRS 7 gefordert wird 
– das sind beispielsweise Branchen und 
Ländergruppen –, erscheint aufgrund der 
damit verbundenen signifikanten Ausdeh-
nung des Berichtsumfangs bei begrenztem 
Entscheidungsnutzen entbehrlich.

Quantitative Angaben zu 
Risikovorsorge, Rückstellungen und 
Verlusten

Die Entwicklung der Risikovorsorge 
sollte in tabellarischer Form dargestellt 
werden. Dabei sind Einzelwertberichti-
gungen (EWB) – einschließlich pauscha-
lierter EWB – und Portfoliowertberichti-
gungen mit ihrem Anfangsbestand, den 
Veränderungen im Berichtszeitraum 
(Zuführungen, Inanspruchnahmen, Auf-
lösungen) und dem Endbestand darzu-
stellen (Risikovorsorgespiegel). Darüber 
hinaus werden direkte Wertberichtigungen 
und Eingänge auf direkt wertberichtigte 
Forderungen, ebenfalls getrennt nach 
Einzel- und Portfoliowertberichtigungen 
ausgewiesen. Schließlich sind noch Rück-
stellungen im Kreditgeschäft in Spiegel-
form offenzulegen, wobei ebenfalls  auf 
eine Unterteilung nach Klassen verzichtet 
werden kann.
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Die im Kreditgeschäft eingetretenen
Verluste werden für das Gesamtportfolio,
bei gegebener Materialität aber auch für
ausgewählte Teilbereiche wie etwa das
Verbriefungsportfolio, offengelegt. Der
realisierte Verlust im Kreditgeschäft wird
häufig als Summe der EWB- und Rück-
stellungssalden zuzüglich des Saldos aus
Direktabschreibungen und Eingängen auf
abgeschriebene Forderungen ermittelt
werden. Dieses Verfahren weist allerdings

konzeptionelle Defizite auf, die zu einer
irreführenden Informationsbereitstellung
führen können [vgl. Weber 2009, S. 244].
Kreditinstitute sollten erst dann zu einer
Gegenüberstellung von erwarteten und
eingetretenen Verlusten verpflichtet wer-rr
den, wenn die konzeptionellen Probleme
eines derartigen Backtesting gelöst sind,
denn erst dann transportiert die Offenle-
gung entscheidungsnützliche Informati-
onen. Fehlende Angaben zum Backtesting

indizieren, dass ein Institut bei der Vali-
dierung von Kreditrisiken noch nicht hin-
reichend geeignete Methoden anwendet.
Die durch die Nichtoffenlegung ausgelö-
sten disziplinierenden Wirkungen können
einen Anreiz für das betroffene Institut
darstellen, die Steuerung in diesem Be-
reich zu verbessern. Dies gilt insbesondere
dann, wenn die Wettbewerber hier besser
aufgestellt sind.

Aktionsprogramm zur Optimie               
t Abb. 01
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Beteiligungsrisiken

Der Beteiligungsbegriff der SolvV unter-
scheidet sich von der handelsrechtlichen 
Betrachtung und der Steuerungspraxis 
von Kreditinstituten. Er umfasst neben 
den klassischen handelbaren und nicht 
fungiblen Beteiligungen auch Derivate 
auf Beteiligungspositionen und Invest-
mentfonds des Anlagebuchs. Die breite 
Definition des Aufsichtsrechts erschwert 
einen Vergleich zwischen den Angaben 
zum Beteiligungsrisiko im handelsrecht-
lichen Risikolagebericht und im auf-
sichtsrechtlichen Säule-3-Risikobericht. 
Daher sollte der regulatorische Beteili-
gungsbegriffs an die handelsrechtliche 
Definition, die zumeist auch für die inter-
ne Steuerung verwendet wird, angepasst 
werden.

t Abb. 01 fasst das Aktionsprogramm 
zur Optimierung der qualitativen und 
quantitativen Risikoberichterstattung zu-
sammen.

Flankierende Maßnahmen 
zur Umsetzung des 
Aktionsprogramms

Verbesserung der regulatorischen 
Rahmenbedingungen

Beordnung des institutionellen Umfelds der 
Bankenaufsicht
Für die skizzierte Neuausrichtung der Re-
gelwerke und Transparenzanforderungen 
zur Risikopublizität erscheint es erforder-
lich, die Aufgaben, Zuständigkeiten und 
Verantwortung der in das europäische und 
nationale Aufsichtssystem einbezogenen 
Instanzen eindeutig abzugrenzen und die 
Zusammenarbeit zwischen den Aufsichts-
instanzen effizient zu gestalten. Derartige 
Reorganisationsmaßnahmen im Regulie-
rungsumfeld können einen wesentlichen 
Beitrag darstellen, um die heute zu beo-
bachtende Heterogenität der Transforma-
tion der internationalen und europäischen 
Regelwerke in nationale Gesetze und Ver-
ordnungen – eine der Ursachen für die 
Dysfunktionalitäten der Marktdisziplin – 
zu überwinden. Die Homogenisierung der 
Anforderungslandschaft ist aber auch im 
globalen Maßstab erforderlich, um eine 
wettbewerbsneutrale Implementierung die 
Offenlegungsanforderungen sicherzustel-
len und damit die Voraussetzungen für 
ein internationales Level Playing Field zu 
schaffen.

Auf EU-Ebene steht die mit dem de- 
Larosière-Prozess in Gang gebrachte not-
wendige Strukturreform der Bankenauf-
sicht kurz vor dem Abschluss. Vorgese-
hen ist die Errichtung eines Europäischen 
Rates für Systemrisiken, die Aufwertung 
der bisherigen Level-3-Komitees (CEBS, 
CESR, CEIOPS) zu Behörden mit bin-
denden Entscheidungskompetenzen und 
die Implementierung eines europäischen 
Finanzaufsichtssystems. Im Bereich der 
Bankenaufsicht wird die künftige Euro-
pean Banking Authority (EBA) ab dem 1. 
Januar 2011 das heutige CEBS ablösen. Die 
EBA wird mit erweiterten Kompetenzen 
ausgestattet sein und Regulierungsmaß-
nahmen ergreifen können, die sich sowohl 
an die nationalen Aufsichtsbehörden als 
auch unmittelbar an die Kreditwirtschaft 
richten. Eine der Prioritäten der EBA wird 
die Entwicklung technischer Standards der 
Bankenregulierung sein [vgl. CEBS 2010]. 
Über den europäischen Kontext hinaus 
erscheint aber die Ausdehnung derartiger 
Reformmaßnahmen auf alle wichtigen glo-
balen Wirtschaftsräume erforderlich. Die 
G20-Staaten haben mit der Etablierung 
des Financial Stability Board die institutio-
nellen Voraussetzungen dafür geschaffen. 

Zusammenarbeit zwischen Baseler Ausschuss 
und IASB
Wie die aktuell geführte Diskussion um 
die Annäherung zwischen handelsrecht-
lichem Impairment und internen Rating-
modellen exemplarisch zeigt, bestehen 
weiterhin erhebliche Probleme bei der 
praktischen Umsetzung der immer wie-
der postulierten Konvergenzerfordernisse 
zwischen dem Baseler Regelwerk und den 
IFRS. Zur Lösung der aus den unterschied-
lichen Paradigmen resultierenden Hetero-
genität der Bewertungs- und Transparen-
zanforderungen für die Kreditwirtschaft 
erscheint eine pragmatische Arbeitsteilung 
zwischen BCBS und IASB von Nöten. 
Dabei sollte anerkannt werden, dass der 
Finanzsektor ein hochgradig regulierter 
Wirtschaftsbereich ist, für den im Bereich 
der Risikopublizität eine Zielkonformität 
zwischen dem Regulierungsauftrag des 
Handelsrecht einerseits und des Aufsichts-
rechts andererseits konstatiert werden 
kann. Eine Öffnung der relevanten IFRS 
hinsichtlich der Verwendung der Baseler 
Transparenzregeln erscheint zielführend, 
um die Redundanzproblematik der Risi-
koberichterstattung in den Griff zu be-
kommen.

Fokussierung des 
Anwendungsbereiches der 
Marktdisziplin

Aufgrund der fehlenden Anwendbarkeit 
des Konzeptes der Marktdisziplin für Insti-
tute ohne relevanten Markt, die mit über-
proportional hohen Compliance-Kosten 
der Offenlegung für kleinere Institute 
einhergeht, erscheint eine differenzierte 
Anwendung der Säule-3-Offenlegungs-
anforderungen angebracht. Zur Identifi-
zierung jener Kreditinstitute, für die eine 
Risikoberichterstattung nach den Regeln 
des Aufsichtsrechts tatsächlich zu den 
erwünschten Effekten führen kann, er-
scheint die Anwendung des im Wertpa-
pierhandelsgesetz (WpHG) verankerten 
Kapitalmarktkriteriums, das auch der Ri-
sikoberichterstattung nach HGB und IFRS 
zugrunde liegt, zielführend. 

Zur Identifizierung der Kreditinstitute, 
die Säule 3 tatsächlich anzuwenden haben, 
kann das Kapitalmarktkriterium des Wert-
papierhandelsgesetzes, das auch der Risi-
koberichterstattung nach HGB und IFRS 
zugrunde liegt, verwendet werden. Auf di-
ese Weise wird der erwünschte Gleichlauf 
zwischen der aufsichtsrechtlichen und der 
handelsrechtlichen Risikopublizität geför-
dert. Kapitalmarktorientierte Unterneh-
men sind solche, die einen organisierten 
Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 WpHG durch 
sie selbst oder durch eines ihrer Tochte-
runternehmen ausgegebene Wertpapiere 
im Sinne des § 2 Abs. 1 Satz 1 WpHG 
in Anspruch nehmen oder die Zulassung 
solcher Wertpapiere zum Handel an einem 
organisierten Markt beantragt haben. 

Eine derartige Rückführung der Säu-
le-3-Offenlegung auf Institute, auf die das 
Konzept der Marktdisziplin tatsächlich an-
wendbar ist, würde eine Aufwandsreduzie-
rung sowohl in den betroffenen Banken 
als auch bei den mit der Prüfung solcher 
Institute betrauten Institutionen und den 
Aufsichtsbehörden nach sich ziehen.

Die Maßnahmen zur Verbesserung der 
regulatorischen Rahmenbedingungen der 
Offenlegung werden in t Abb. 02 zusam-
menfassend dargestellt.

Maßnahmen der Kreditwirtschaft zur 
Verbesserung der Berichtsqualität

Ergänzung des regulatorischen Aktionspro-
gramms
Die bisher dargelegten Maßnahmen mar-
kieren mittelfristig zu erreichende Mei-
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lensteine eines Aktionsprogramms zur 
Verbesserung der Qualität der Offenle-
gungsanforderungen. Die daraus resultie-
renden, veränderten Transparenzanforde-
rungen – sofern die Anregungen von Ge-
setzgeber und Standardsetzer aufgegriffen 
werden – sind von den Kreditinstituten 
zwingend zu beachten. Dies gilt selbst-
verständlich gleichermaßen für die Com-
pliance mit bereits bestehenden Anforde-
rungen, die schon heute nicht immer ge-
währleistet ist. Darüber hinaus sind aber 
auch eigene, zusätzliche Anstrengungen 
der Kreditwirtschaft erforderlich, damit 
die intendierte, umfassende Disclosure 
Excellence erreicht werden kann. Diese 
Handlungsfelder werden im Folgenden 
vorgestellt.

Implementierung eines Frameworks zur Of-
fenlegung
Zwar ist eine Offenlegungsrichtlinie in for-
maler Hinsicht lediglich für den Bereich 
der aufsichtsrechtlichen Risikobericht-
erstattung erforderlich. Die Ausweitung 
dieser Pflichtanforderung auf sämtliche 
Bereiche der Risikopublizität erscheint 
jedoch geboten, um eine verbindliche 
Grundlage zur Erreichung der mit der 
Offenlegung verbundenen bankinternen 
Zielsetzungen zu schaffen. Da die externe 
Risikoberichterstattung bezüglich wesent-
licher Grundtatbestände mit den Gestal-
tungsentscheidungen der allgemeinen 
Finanzpublizität verknüpft ist, sollte die 
Offenlegungsrichtlinie der Risikopublizität 
in das für die gesamte externe Unterneh-
menskommunikation bestehende Regel-
werk eingebunden werden. 

Mit einem solchen Framework kommt 
die Geschäftsleitung ihrer Organisati-
onsverantwortung nach § 76 AktG und 
vergleichbarer Pflichten des § 25a Abs. 1 
KWG in Bezug auf die externe Risikobe-
richterstattung nach. Nicht zuletzt stellt 
die Offenlegungsrichtlinie damit einen 
Beitrag zum Schutz der Geschäftsleitung 
vor persönlichen Haftungsrisiken, die aus 
der Nichteinhaltung gesetzlicher Anforde-
rungen resultieren können, dar.

Seit Inkrafttreten des Bilanzrechtsmo-
dernisierungsgesetzes (BilMoG) im Mai 
2009 sind gemäß § 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB 
Angaben zu den wesentlichen Merkmalen 
des konzernrechnungslegungsbezogenen 
Risikomanagementsystems und internen 
Kontrollsystems erforderlich. Aufgrund 
ihrer inhaltlichen Verwandtschaft sollten 
die Angaben zur Offenlegungsrichtli-
nie im Zuge der Umsetzung der neuen 
BilMoG-Regeln im Risikolagebericht er-
bracht werden. Ähnlich Angaben empfeh-
len sich auch für den aufsichtsrechtlichen 
Risikobericht. 

Optimierung der Organisationsstrukturen
Der Management Approach der Offenle-
gung erfordert eine Verknüpfung der ex-
ternen Risikoberichterstattung mit dem 
internen Risk Reporting. Die integrative 
Betrachtung dieser beiden Reporting-
Kreise sollte auch in der Beordnung der 
Zuständigkeiten für die Risikopublizität 
auf allen Hierarchieebenen zum Ausdruck 
kommen. Zwar ist die konkrete Ausge-
staltung ist abhängig von der allgemeinen 
Organisationsstruktur eines Kreditinsti-
tuts, gleichwohl kann aus den fachlichen 

Notwendigkeiten eine typische Aufgaben-
zuordnung abgeleitet werden.

Demnach ist die primäre Zuständigkeit 
für strategische Fragestellungen der Risi-
kopublizität auf der Ebene der Geschäftslei-
tung beim CRO zu verankern. Der CRO ist 
auch für alle grundsätzlichen strukturellen 
Fragen des Risikomanagementsystems 
und der internen Risikoberichterstattung 
zuständig [Vgl. CEBS 2010a, Principle 9]. 
Er stimmt sich hinsichtlich übergreifender 
Publizitätsthemen mit dem CFO, der Ver-
antwortung für die allgemeine Finanzpu-
blizität des Kreditinstituts trägt.

Aufgrund der engen Verknüpfung zwi-
schen internem Management Reporting 
und externer Risikoberichterstattung er-
scheint die Nutzung bestehender Gremien 
des Risikomanagements für Entschei-
dungen zur Risikopublizität zielführend. 
Die – grundsätzlich denkbare – Bündelung 
der strategischen Offenlegungsaufgaben 
in einem Disclosure Committee birgt bei 
organisatorischer Trennung zwischen Fi-
nancial Reporting und Management Re-
porting die Gefahr ineffizienter, zeitrau-
bender Entscheidungsprozesse aufgrund 
erhöhten Abstimmungsbedarfs. Vor dem 
Hintergrund sich verkürzender Berichts-
zyklen wird aber die Reaktionszeit der 
Offenlegung zunehmend zum kritischen 
Erfolgsfaktor.

Entsprechend der Zuordnung der Risi-
kopublizität zum CRO empfiehlt sich auch 
für die operative Ebene die Bündelung 
der Zuständigkeit für alle Publikationen 
mit Risikobezug im Risikocontrolling. Das 
Risikocontrolling stellt die erforderliche 
Konsistenz der beiden Berichtssysteme 

Maßnahmen zur Verbesserung der regulatorischen Rahmenbedingungen der Offenlegung
t Abb. 02
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sicher und nutzt bestehende Kommuni-
kationsstränge im Mutterunternehmen 
und zu den Konzerngesellschaften. Die 
zu berichtenden Risikopositionen werden 
im Rahmen der Regelprozesse des Risiko-
controllings ermittelt; deren Erläuterung 
für Zwecke der Offenlegung kann sinnvoll 
nur auf der Basis des vom Risikocontrol-
ling ermittelten Zahlenwerks und in en-
ger Abstimmung mit den Risikomanagern 
vorgenommen werden. Zudem erhebt das 
Risikocontrolling turnusmäßig Informati-
onen zum Risikomanagementsystem des 
Konzerns. Diese Erhebung bildet zusam-
men mit den Informationen aus dem Risi-
kohandbuch, das ebenfalls vom Risikocon-
trolling betreut wird und die Umsetzung 
der MaRisk reflektiert, die Grundlage für 
die Offenlegung qualitativer Angaben zum 
Risikomanagementsystem.

Ungeachtet der zentralen Zuständigkeit 
des Risikocontrolling für die externe Ri-
sikoberichterstattung, sind die Risikobe-
richte in die allgemeine Finanzberichter-
stattung eingebunden, die in kapitalmarkt-
orientierten Bankenkonzernen jährlich, 
halbjährlich und ad hoc erfolgt. Daher 
ist eine institutionalisierte und intensive 
Abstimmung mit den Organisationsein-
heiten, die an der Finanzberichterstattung 
mitwirken, erforderlich.

Verbesserung der IT-Integration
Zielbild der IT-Umsetzung ist eine voll 
integrierte Lösung: Da etwa drei Viertel 
der Offenlegungsdaten unmittelbar oder 
mittelbar aus dem Meldewesen stam-
men, sollte die für die Berichterstattung 
gewählte Software zweckmäßigerweise 
unmittelbar auf dem IT-System der Säu-
le 1 aufsetzen. Mit einer solchen umfas-
senden technischen Integration kann der 
Aufwand für eine ansonsten erforderliche 
Nachbildung des Säule-1-Rechenkerns 
und das damit verbundene Fehlerpotenzial 
umgangen werden. Auf diese Weise wird 
eine redundanzfreie Datenhaltung und mit 
dem Meldewesen konsistente Offenlegung 
sichergestellt. Meldewesenfremde Daten 
können unter Abwägung von Kosten und 
Nutzen entweder manuell erfasst oder 
über externe Schnittstellen in das Säule-3- 
-IT-System integriert werden.

Umsetzung und Weiterentwicklung standar-
disierter Berichtsstrukturen
Die zuvor angeführten Maßnahmen zur 
Vereinheitlichung von Aufbau und Darstel-
lungsform der Risikoberichte haben zum 

Ziel, die institutsübergreifende Vergleich-
barkeit der Berichte zu fördern. Da eine 
Verpflichtung zur Umsetzung standardi-
sierter Berichtsstrukturen nicht besteht, 
wird dies nur durch Anstrengungen der 
Kreditwirtschaft erreichbar sein.

Die Institute sollten bestehende Stan-
dards anwenden, sofern damit ihre Ge-
schäfts- und Risikostruktur adäquat abge-
bildet werden kann und dies keine unbil-
ligen Härten bei der Umsetzung nach sich 
zieht. Gegebenenfalls sind die Standards 
an die für einzelne Kreditinstitute gel-
tenden Besonderheiten anzupassen oder 
aber es sind neue Formate zu entwickeln. 

Stringente Mediennutzung und Verbesserung 
der Präsentationsform
Im Sinne einer Fokussierung der Berichts-
strukturen sollten Kreditinstitute soweit 
wie möglich den Risikolagebericht als 
führendes Medium der Risikopublizität 
nutzen. Dies gilt insbesondere für die Bün-
delung der Risikopublizität nach HGB und 
IFRS, aber auch von Teilen der Säule-3-
Angabepflichten.

Die inhaltlichen Zusammenhänge 
zwischen den quantitativen Angaben des 
handelsrechtlichen und des aufsichtsrecht-
lichen Risikoberichts sollten erläutert und 
gegebenenfalls mittels Überleitungsrech-
nungen verdeutlicht werden, um ein klares 
Bild der Risikolage zu zeichnen. Des wei-
teren trägt eine klare und eindeutige Ter-
minologie, die sich am Branchenstandard 
orientiert und in allen Risikopublikationen 
eines Kreditinstituts verwendet wird, zur 
Steigerung der Berichtsqualität bei. Wer-
den Verweise zwischen verschiedenen 
Risikoberichten angebracht, so sind die-
se eindeutig zu adressieren. Dazu sollten 
sämtliche Kapitel der Risikoberichte mit 
Gliederungsnummern versehen werden. 
Ebenso sollten die Abbildungen eine fort-
laufende Nummerierung erhalten und mit 
eindeutigen Titeln versehen sein.  Schließ-
lich kann durch die konsequente Angabe 
von Vergleichswerten für alle quantitativen 
Angaben die Transparenz über Verände-
rungen des Risikoprofils verbessert wer-
den.

Ausschöpfung bestehender Gestaltungsspiel-
räume der Regelwerke
Der Management Approach und das ver-
wendete Materialitätskonzept sind von 
besonderer Bedeutung für eine effiziente 
und adressatenorientierte Umsetzung der 
Transparenzanforderungen [vgl. CEBS 
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2010b, Principle 13]. Die bestehenden 
gesetzlichen Anforderungen bieten hier-
zu für weite Teile der Offenlegung hin-
reichenden Spielraum. Die Verwendung 
interner Managementinformationen stellt 
einen bedeutenden Faktor zur Hebung von 
Synergien bei der Erstellung der externen 
Risikoberichte und zur Optimierung der 
formalen und inhaltlichen Qualität der risi-
koorientierten Kapitalmarktkommunikati-
on dar. Daher sollte die Offenlegung durch 
eine möglichst weitgehende Anwendung 
des Management Approach gekennzeich-
net sein. Zudem stellt die umfassende 
Anwendung des internen Materialitätskri-
teriums für die externe Berichterstattung 

einen Erfolgsfaktor dar und ist zudem ein 
Gebot der Wirtschaftlichkeit. Insbesondere 
bieten einheitliche Kriterien zur Einbe-
ziehung der Konzerngesellschaften in die 
externe Risikoberichte erhebliche Effizi-
enzpotenziale und tragen darüber hinaus 
zur Vergleichbarkeit der quantitativen An-
gaben im Risikolagebericht und im Säule-
3-Risikobericht bei.

Häufigkeit, Parallelität und Zeitnähe der Of-
fenlegung
Kreditinstitute sollten die aufsichtsrecht-
liche Risikoberichterstattung eng an den 
Turnus und die Termine der Finanzbe-
richterstattung anlehnen und eine minde-

stens halbjährliche Berichterstattung eta-
blieren. Denn aufgrund des inhaltlichen 
Zusammenhangs der beiden Berichts-
instrumente kann ein vollständiges Bild 
der Risikolage nur bei einem zeitlichen 
Gleichlauf der Offenlegung erreicht wer-
den. Im Falle einer engen Verschränkung 
der Berichtsinhalte, die beispielsweise aus 
Verweisen aus dem Säule-3-Risikobericht 
auf den Risikolagebericht resultiert, ist 
die zeitliche Parallelität der Offenlegung 
von besonderer Bedeutung. Unterliegt das 
Risikoprofil eines Kreditinstituts einer ho-
hen Änderungsdynamik, kann neben der 
meist jährlichen und halbjährlichen Of-
fenlegung auch eine quartalsweise sowie 

Maßnahmen zur Verbesserung der regulatorischen Rahmenbedingungen der Offenlegung
t Abb. 03
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eine Ad hoc-Berichterstattung in Frage 
kommen. Letztere ist aufgrund kapital-
marktrechtlicher Anforderungen sogar 
zwingend erforderlich, sofern dem Ma-
nagement Tatbestände bekannt werden, 
die zu einer Bestandsgefahr für das Unter-
nehmen führen können [Vgl. zu dem The-
menkomplex auch CEBS 2010b, Principle 
1 und CEBS 2009, S. 5.].

Gleichwohl sind der Verkürzung der 
Frist zwischen Berichtsstichtag und Of-
fenlegungstermin aufgrund der Einbin-
dung des Risikolageberichts in die Fi-
nanzberichterstattung und die durch die 
Jahresabschlussprüfung vorgegebenen 
Abläufe praktische Grenzen gesetzt. Ver-
öffentlichungen außerhalb der testierten 
Berichtsinstrumente können dagegen 
grundsätzlich auch in kürzeren Zyklen, 
beispielsweise quartalsweise, und in kür-
zerem Abstand zum Berichtsstichtag vor-
genommen werden, soweit die Angaben 
auf dem internen Management Reporting 
basieren. Limitierende Faktoren sind hier 
die Frequenz und die Zeitnähe des inter-
nen Berichtswesens sowie die faktischen 
Möglichkeiten einer hinreichenden Vali-

dierung der Risikoangaben für die Veröf-
fentlichung.

Die Empfehlungen an die Kreditwirt-
schaft zur Verbesserung der Berichtsqua-
lität werden in t Abb. 03 zusammenfas-
send dargestellt. q

Fazit und Ausblick

Risikopublizität in der Krise

Die Untersuchung zeigt, dass die Umsetzung 
der seit dem Jahr 2007 erweiterten risikobe-
zogenen Offenlegungsanforderungen von 
IFRS 7 und der dritten Baseler Säule bei ka-
pitalmarktorientierter Kreditinstitute Defizite 
aufweist. Gründe hierfür sind auf Seiten der 
Kreditinstitute sind einerseits eine schwach 
ausgeprägte Disclosure Governance und an-
dererseits ein fehlendes Verständnis für die 
Chancen, die sich durch eine gesteuerte Kapi-
talmarktkommunikation für die Beschaffung 
von Eigen- und Fremdkapital bieten.

Ein zweiter Ursachenkomplex für die festzu-
stellenden Unzulänglichkeiten der externen 
Risikoberichterstattung ist bei den Regula-

toren zu verorten: Der gegenwärtige Umfang 
und die Komplexität der Offenlegungsanforde-
rungen hat überdimensionierte Angabepflich-
ten zum Risikomanagementsystem und die 
Heterogenität quantitativer Anforderungen 
aus den verschiedenen Regelungsbereichen 
zur Folge. Ausschlaggebend für diese Dysfunk-
tionalitäten sind neben einem häufig nicht 
adäquaten Verständnis der tatsächlichen 
Informationsbedürfnisse des Kapitalmarkts 
insbesondere divergierende Zielvorstellung 
der Regulatoren und die unzureichende Zu-
sammenarbeit zwischen IASB und BCBS. 
Angesichts des faktischen Gleichlaufs der 
mit der handelsrechtlichen und der aufsichts-
rechtlichen Risikopublizität verknüpften Ziel-
systeme erscheint die Optimierung des Regu-
lierungsumfeldes lohnend. 

Die Paradigmen der Entscheidungsnützlich-
keit und der Marktdisziplin gelten aufgrund 
der von der Kreditwirtschaft verantworteten 
Umsetzungsdefizite und der von den Regula-
toren evozierten Funktionsstörungen gegen-
wärtig nur eingeschränkt. Zudem kann die 
Marktdisziplin nur dann ihre Wirkung ent-
falten, wenn ein relevanter Markt vorhanden 

Disclosure Excellence durch abgestimmte Optimierungsmaßnahmen
t Abb. 04
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ist, was regelmäßig nur bei kapitalmarkto-
rientierten Kreditinstituten zutreffen dürfte. 
Angesichts dieses Befundes und aufgrund der 
erheblichen Kosten, die Kreditinstituten für die 
Umsetzung einer umfangreichen und komple-
xen Risikoberichterstattung zu tragen haben, 
ist die Risikopublizität in ihrer gegenwärtigen 
Form sowohl bei gesamtwirtschaftlicher Be-
trachtung als auch im einzelwirtschaftlichen 
Kalkül durch ein ungünstiges Kosten-Nutzen-
Verhältnis geprägt.

Wege zu Disclosure Excellence

Um die Risikopublizität aus dieser Krise he-
rauszuführen, sollten die am Regulierungs-
prozess beteiligten Gruppen Maßnahmen er-
greifen, die zu einer sukzessiven Verbesserung 
der Entscheidungsnützlichkeit publizierter Ri-
sikoberichte und schlussendlich zur Entfaltung 
der Wirkungsmechanismen der Marktdisziplin 
führen können. Dabei erscheint ein intensiver 
Dialog zwischen Bankenaufsicht und der Kre-
ditwirtschaft erforderlich. Die Bestimmungs-
faktoren für die Disclosure Excellence zeigt 
t Abb. 04.

Zentral ist dabei, dass sich die Akteure von 
einem Denkmuster verabschieden, das mög-
lichst viele, zusätzliche Informationen mit 
einem zwangsläufig höheren Nutzen für die 
Berichtsadressaten verbindet. Vielmehr müs-
sen die zu publizierenden Informationen auf 
jene Kerngrößen zurückgeführt werden, die 
wirklich entscheidungsrelevant sind und die 
aufgrund ihrer überschaubaren Menge zeit-
nah zur Verfügung gestellt werden können. 
Für die Säule 3 ist damit die Forderung ver-
bunden, eine Rückkehr zur ursprünglichen 
Zielsetzung der regulatorischen Offenlegung 
– ihrer strikten Ausrichtung an der internen 
Steuerung – einzuleiten. Das Postulat des 
Shipley-Reports aus dem Jahr 2001 hat dabei 
unverändert Gültigkeit: „There should be as 
strong a link as possible between the frame-
work relied upon by senior management to 
evaluate the risks and returns of the business 
and the information that is disc1osed. Such 
a linkage provides insight into management 
practice, financial performance, and risk dis-
cipline. Such a linkage also helps ensure that 
the information disclosed will be meaningful.” 
[Shipley 2001.]

Vor diesem Hintergrund ist klar, dass Maßnah-
men zur Optimierung der risikoorientierten 
Offenlegung ihre Effizienz erst dann wirklich 
entfalten können, wenn die Bankenaufsicht 
auch im Rahmen der Säule 1 einen Paradig-

menwechsel hin zum Management Approach 
einleitet und den umfassenden Einsatz von 
internen Modellen für die Risikobewertung 
zulässt. Im Gegenzug erscheint es dann aber 
auch legitim, die stärkere Hinwendung zu 
einem prinzipienorientierten Regulierungsan-
satz durch eine intensivierte Aufsicht über die 
Konstruktion und Anwendung der eigenent-
wickelten Modelle auszutarieren, die sich in 
branchenweit zu beachtenden Mindestanfor-
derungen an derartige Risikomessverfahren 
niederschlagen kann. 

In Bezug auf die Offenlegung haben Gesetz-
geber und Standardsetzer die Aufgabe, durch 
sachgerechte Dimensionierung der Angabe-
pflichten, deren Harmonisierung zwischen den 
Regelungsbereichen und das Angebot geeig-
neter Hilfestellung für die Implementierung 
von Offenlegungsstrukturen die Vorausset-
zungen für eine Verbesserung der Berichts-
qualität in der Praxis zu schaffen. 

Nicht zuletzt ist der Anwendungsbereich des 
Konzepts der Marktdisziplin auf jene Kredi-
tinstitute zu beschränken, die den Sankti-
onsmechanismen des Kapitalmarkts auch 
tatsächlich ausgesetzt sind. Dies sind in 
Deutschland weit überwiegend nicht die Pri-
märinstitute des genossenschaftlichen und des 
öffentlich-rechtlichen Sektors.
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