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Validierungsans�tze
f�r interne
Ratingsysteme

Der neue internationale Eigenkapital-

standard f�r Kreditinstitute (Basel II)

gibt Banken die M�glichkeit, ihre eige-

nen Ratingverfahren zur Bestimmung

der f�r die Kapitalunterlegung relevan-

ten Risikogewichte zu verwenden. Im

Gegenzug sind die Banken verpflichtet,

ihre Ratingsysteme regelm�ßig zu

�berpr�fen (Validierung). Regulatori-

sche Standards f�r die Validierung sol-

len einheitliche Rahmenbedingungen

f�r die aufsichtliche Zertifizierung und

die laufende �berwachung der einge-

setzten Ratingsysteme gew�hrleisten.

Die Validierung stellt f�r Banken und

Bankenaufseher eine große Herausfor-

derung dar. Die zur quantitativen Vali-

dierung verwendeten statistischen Ver-

fahren eignen sich zwar als Indikatoren

f�r m�gliche Fehlentwicklungen. Aus

ihnen l�sst sich jedoch in der Regel kein

strenges Kriterium f�r die Eignung

eines Ratingverfahrens ableiten. Daher

werden qualitative Kriterien bei der

Validierung eine wichtige Rolle spielen.

Nicht zuletzt auf Grund der steigenden

Verf�gbarkeit verl�sslicher Daten sind

in den n�chsten Jahren methodische

Weiterentwicklungen der dargestellten

Verfahren zu erwarten. Insbesondere

d�rften die zuk�nftigen Diskussionen

von Forschung und Bankpraxis weitere

Erkenntnisse �ber die eingesetzten

Methoden zur Sch�tzung der Risikopa-

rameter liefern.
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Ratingverfahren dienen der Ermittlung des

Kreditrisikos einzelner Kreditnehmer. Dazu

werden mit Hilfe unterschiedlicher Methoden

den betreffenden Kreditnehmern Risikokenn-

zahlen zugewiesen, die den Grad ihrer Kredit-

w�rdigkeit anzeigen.

Auf Grund der bevorstehenden aufsichtlichen

Anerkennung bankinterner Ratingsysteme in

den beiden IRB-Ans�tzen („Internal Ratings

Based Approach“) ist deren quantitative und

qualitative Validierung ein aktuell viel disku-

tierter Problemkreis. Unter Validierung ver-

steht man dabei den gesamten Prozess der

�berpr�fung eines internen Ratingsystems,

von der Validierung seiner Trennsch�rfe bis

zur prozessorientierten Validierung („use

test“). Einen �berblick �ber die wesentlichen

Teilaspekte des Validierungsprozesses f�r

Ratingverfahren gibt das oben stehende

Schaubild.

Mit der Validierung von Ratingsystemen eng

verbunden ist die Validierung weiterer Risiko-

parameter, die aus den Ratingeinstufungen

abgeleitetet werden und in den IRB-Ans�tzen

der neuen Baseler Mindestanforderungen

(Basel II) die H�he des vorzuhaltenden Eigen-

kapitals einer Bank maßgeblich bestimmen.

Dieser Aufsatz soll n�her in die Validierungs-

thematik einf�hren, ohne dabei ein aufsicht-

liches Pr�judiz f�r oder gegen bestimmte Ver-

fahren zu schaffen. Im Sinne einer „Best-Prac-

tice“-Auswahl fließen Antworten aus einer

Umfrage unter deutschen Banken ein, die im

Fr�hjahr 2003 durchgef�hrt wurde.
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Quantitative Aspekte der Validierung

Die Ausgestaltung der quantitativen, aber

auch der qualitativen Validierung h�ngt in

hohem Maße von der Art des verwendeten

Ratingsystems ab. Man unterscheidet hier

grunds�tzlich zwischen modellgest�tzten Sys-

temen und solchen, die auf einem Experten-

urteil beruhen.

Modellgest�tzte Systeme, wie die Diskrimi-

nanzanalyse oder verschiedene Arten der

Regressionsanalyse, werden typischerweise

auf Basis historischer Ausfalldaten entwickelt.

Liegen solche Daten nicht in ausreichendem

Umfang vor, wird h�ufig ein so genanntes

„Shadow-Rating“ durchgef�hrt, das die

Bonit�tseinstufung externer Ratingagenturen

nachbildet. Allen modellgest�tzten Verfahren

ist gemein, dass sie – mit Hilfe statistischer

Methoden – eine Reihe von Risikofaktoren

(z.B. Kreditsumme, Eigenkapital oder Berufs-

gruppe) in eine Risikokennzahl (Bonit�tsscore)

abbilden.

Liegen insgesamt wenig statistisch verwert-

bare Informationen vor oder sind die Kredit-

beziehungen materiell bedeutsam oder kom-

plex, so wird die Bank eher auf eine Experten-

meinung vertrauen. In der Regel wird auch in

einem solchen Ratingsystem die Ratingeinstu-

fung in einem standardisierten Verfahren er-

folgen. Der Unterschied zu modellgest�tzten

Verfahren liegt hier vor allem in der fehlenden

statistischen Modellierung des Bonit�tsscores.

Am h�ufigsten findet man in der Praxis

Mischformen beider Klassen von Ratingsyste-

men vor. In solchen gemischten Systemen

kann der zust�ndige Kreditspezialist die mo-

dellgest�tzte Einstufung korrigieren, falls ihm

Informationen vorliegen, die vom modellge-

st�tzten Ratingsystem nicht oder nur unzurei-

chend ber�cksichtigt werden.

Alle Ratingsysteme – modellgest�tzte oder

auf Expertenurteil beruhende – lassen sich im

Prinzip quantitativ validieren. Eine quantita-

tive Validierung setzt allerdings voraus, dass

eine ausreichende Anzahl von Kreditausf�llen

vorliegt. Typischerweise ist diese Vorausset-

zung im Mengengesch�ft gegeben, also f�r

Kredite an kleine und mittlere Unternehmen

oder f�r solche an Privatpersonen. Die maß-

geblichen Kriterien bei der quantitativen Vali-

dierung eines Ratingsystems sind seine Trenn-

sch�rfe, seine Stabilit�t und seine Kalibrie-

rung.

Trennsch�rfe und Stabilit�t

Die Trennsch�rfe eines Ratingsystems be-

zeichnet seine F�higkeit, ex ante zwischen

ausgefallenen und nicht ausgefallenen Kre-

ditnehmern zu diskriminieren. Zur �berpr�-

fung der Trennsch�rfe bieten sich eine Reihe

statistischer Trennsch�rfemaße an, von denen

einige im Anhang n�her erl�utert werden.

Allerdings ist die absolute H�he der Trenn-

sch�rfe eines Ratingsystems nur bedingt aus-

sagekr�ftig. Nur unter Ber�cksichtigung sta-

tistischer Unsch�rfen kann etwa ein direkter

Vergleich verschiedener Ratingsysteme durch-

gef�hrt werden. Ein solcher Vergleich muss

dann auf demselben Datensatz erfolgen.

Die Trennsch�rfe sollte zudem nicht nur im

Entwicklungsdatensatz �berpr�ft werden,
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sondern auch in einem davon unabh�ngigen

(Out-of-Sample-Validierung). Andernfalls be-

steht die Gefahr, durch �beranpassung an

die Daten des Entwicklungsbestandes die

Trennsch�rfe zu �bersch�tzen. H�ufig wird

dann das Ratingsystem auf einem vom Ent-

wicklungsbestand unabh�ngigen, aber struk-

turell �hnlichen Datenbestand eine relativ

niedrige Trennsch�rfe aufweisen. Das Rating-

system w�rde also �ber eine geringe Stabilit�t

verf�gen.

Eine M�glichkeit, die Stabilit�t eines modell-

gest�tzten Ratingsystems zu pr�fen, kann

darin liegen, die statistische Signifikanz der

verwendeten Risikofaktoren zu bewerten.

Zus�tzlich sollten bestehende Korrelationsef-

fekte gepr�ft werden. Hohe oder instabile

Korrelationen k�nnen die Stabilit�t des

Ratingsystems negativ beeinflussen.

Kalibrierung

Die H�he der Eigenkapitalanforderungen

einer Bank nach Basel II wird in den beiden

IRB-Ans�tzen durch die bankinternen Sch�t-

zungen der Risikoparameter f�r jede Kredit-

forderung bestimmt. Diese werden aus den

bankinternen Bonit�tseinstufungen abgelei-

tet. Zu nennen sind hier die Ausfallwahr-

scheinlichkeit des Kreditnehmers (Probability

of Default: PD) sowie, f�r den fortgeschritte-

nen IRB-Ansatz, die erwartete Verlustquote

(Loss Given Default: LGD) und die Kredith�he

zum Zeitpunkt des Ausfalls (Exposure At De-

fault: EAD). Man spricht in diesem Zusam-

menhang auch von der Kalibrierung des

Ratingsystems. Da die Risikoparameter von

der Bank selbst bestimmt werden k�nnen, ist

G�tekriterien f�r Ratingsysteme

Trennsch�rfe:

Die Trennsch�rfe von Ratingsystemen be-
schreibt die F�higkeit, im Voraus ausfall-
gef�hrdete Kreditnehmer zu erkennen. Ein
maximal trennscharfes Ratingsystem
k�nnte demnach bereits im Vorfeld alle
sp�ter ausfallenden Kreditnehmer exakt
identifizieren. In der Praxis gibt es solche
Ratingsysteme jedoch nicht. Eine hohe
Trennsch�rfe wird attestiert, wenn die ten-
denziell guten Ratingklassen insgesamt
einen geringen Anteil der sp�ter ausfallen-
den und einen hohen Anteil der sp�ter
nicht ausfallenden Kreditnehmer aufneh-
men, w�hrend es sich in den tendenziell
schlechten Klassen genau umgekehrt ver-
h�lt.

Stabilit�t:

Ein stabiles Ratingsystem zeichnet sich
dadurch aus, dass es die Ursache-Wirkung-
Beziehung zwischen den Risikofaktoren
und der Bonit�t ad�quat modelliert. Es ver-
meidet Scheinabh�ngigkeiten auf Grund
empirischer Korrelationen. Im Gegensatz
zu stabilen Systemen weisen instabile Sys-
teme h�ufig eine im Zeitablauf stark nach-
lassende Prognoseg�te auf.

Genauigkeit der Kalibrierung:

Kalibrierung bezeichnet �blicherweise die
Zuweisung von Ausfallwahrscheinlichkei-
ten zu den Ratingklassen. Ein Ratingsystem
ist gut kalibriert, wenn die gesch�tzten
Ausfallwahrscheinlichkeiten nur wenig von
den realisierten Ausfallraten abweichen. In
einem weiteren Sinn z�hlt man auch die
Zuweisung zus�tzlicher Risikoparameter,
wie etwa die Verlustquote und die Kredit-
h�he zum Zeitpunkt des Ausfalls, zur Kali-
brierung des Ratingsystems.

Deutsche Bundesbank

Stabilit�t eines
Ratingsystems

Die Risiko-
parameter
nach Basel II



DEUTSCHE
BUNDESBANK
Monatsbericht
September 2003

65

aus aufsichtlicher Sicht die G�te der Kalibrie-

rung ein entscheidendes Kriterium f�r die

Beurteilung von Ratingsystemen.

Dabei stellen neben der Ausfallwahrschein-

lichkeit auch die Verlustquote und die Kredit-

h�he bei Ausfall Zufallsgr�ßen dar, da sie

zum Zeitpunkt der Bonit�tseinstufung des

Kreditnehmers nicht vollst�ndig bekannt sind.

Insbesondere h�ngen sie von der Werthaltig-

keit der Sicherheiten beziehungsweise von

dem bis zum Ausfall in Anspruch genomme-

nen Kreditbetrag ab. Im Gegensatz zur Aus-

fallwahrscheinlichkeit m�ssen diese Parame-

ter jedoch nur im fortgeschrittenen IRB-An-

satz von der Bank selbst gesch�tzt werden,

w�hrend sie im Basis-IRB-Ansatz aufsichtlich

vorgegeben werden.

Es gibt mehrere bew�hrte statistische Verfah-

ren, um aus einem Ratingverfahren Ausfall-

wahrscheinlichkeiten abzuleiten. Dabei lassen

sich direkte und indirekte Verfahren unter-

scheiden. Bei den direkten Verfahren, wie

Logit-, Probit- und Hazardratenmodellen,

kann der ermittelte Bonit�tsscore selbst als

Ausfallwahrscheinlichkeit des Kreditnehmers

interpretiert werden. Die Ausfallwahrschein-

lichkeit einer Ratingklasse wird dann in der

Regel als Mittelwert der Ausfallwahrschein-

lichkeiten der einzelnen Schuldner pro Klasse

berechnet.

Sofern der Bonit�tsscore nicht als Ausfall-

wahrscheinlichkeit verstanden werden kann

(wie bei der Diskriminanzanalyse), wird auf

indirekte Verfahren zur�ckgegriffen. Eine ein-

fache M�glichkeit besteht darin, die Ausfall-

wahrscheinlichkeit f�r jede Ratingklasse aus

historischen Ausfallraten zu sch�tzen. Eine

weitere Methode ist die Sch�tzung der

Scoreverteilungen der ausgefallenen Kredit-

nehmer einerseits und der nicht ausgefalle-

nen Kreditnehmer andererseits. Anschließend

kann mit Hilfe der Bayesschen Formel jedem

Kreditnehmer eine spezifische Ausfallwahr-

scheinlichkeit zugeordnet werden.

In der Praxis werden die Sch�tzungen der

Ausfallwahrscheinlichkeiten einer Bank von

den sp�ter tats�chlich beobachteten Ausfall-

raten abweichen. Die entscheidende Frage

ist, ob die Abweichungen rein zuf�llig sind

oder ob sie systematisch erfolgen. Sowohl

aus bankaufsichtlicher wie auch aus bankin-

terner Sicht ist eine systematische Untersch�t-

zung der Ausfallwahrscheinlichkeiten kritisch

zu beurteilen, da die Eigenmittelanforderung

einer Bank in diesem Fall im Vergleich zu

ihren Risiken zu niedrig ausf�llt.

In der Wissenschaft werden verschiedene

statistische Verfahren zur �berpr�fung der

Sch�tzqualit�t von Ausfallwahrscheinlichkei-

ten diskutiert. Die meisten dieser Verfahren

beruhen auf einem so genannten „Back-

testing“. Allerdings weisen diese Verfahren in

der Bankpraxis M�ngel auf, die eine rein

mechanische Anwendung nicht ratsam er-

scheinen lassen. Dies soll anhand des Bino-

mialtests veranschaulicht werden, dessen

technische Details im Anhang beschrieben

werden.

Der Binomialtest hat bereits im Rahmen des

Backtestings von Marktrisikomodellen Einzug

in die Aufsichtspraxis erhalten. Auch bei der

Beurteilung von Ausfallwahrscheinlichkeiten

Verfahren zur
Ermittlung der
Ausfallwahr-
scheinlichkeiten

Binomialtest
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l�sst sich unter vereinfachenden Annahmen

ein statistischer Test konstruieren, der auf

der Binomialverteilung beruht. Dabei wird

vorausgesetzt, dass die Ausf�lle pro Rating-

klasse statistisch unabh�ngig sind. Unter der

Hypothese, dass die gesch�tzten Ausfallwahr-

scheinlichkeiten der Ratingklassen korrekt

sind, w�re die tats�chlich nach einem Jahr

zu beobachtende Zahl von Ausf�llen pro

Ratingklasse binomialverteilt. Ergeben sich

starke Abweichungen der Ausfallrate von

der gesch�tzten Ausfallwahrscheinlichkeit

der Ratingklasse, so m�sste die Hypothese

der korrekten Sch�tzung abgelehnt werden.

Das Ratingmodell w�re also schlecht kali-

briert.

Ein Schwachpunkt dieses Tests ist die An-

nahme, dass die Ausf�lle der Kreditnehmer

unabh�ngige Ereignisse darstellen. In der

Praxis sind die Ausf�lle jedoch auf Grund kon-

junktureller Einfl�sse mehr oder weniger stark

korreliert. Rein theoretisch w�re eine L�sung

dieses Problems denkbar, wenn die Ausfall-

korrelationen bekannt w�ren. Die Bestim-

mung von Ausfallkorrelationen ist jedoch

schwierig. Somit ist selbst ein modifizierter

Binomialtest allenfalls als Indikator f�r eine

gute oder schlechte Kalibrierung geeignet.

Ein anderer Ansatz bei der statistischen Vali-

dierung von Ausfallwahrscheinlichkeiten ist

die Verwendung von Referenzportfolios. In

der Bankpraxis ist zum Beispiel der Bezug auf

externe Daten von Ratingagenturen und

anderen kommerziellen Anbietern als Bench-

mark weit verbreitet. Systematische Abwei-

chungen der bankinternen Sch�tzungen von

den Sch�tzungen f�r das Referenzportfolio

m�ssten �berpr�ft werden. Das Benchmar-

king kann eine wertvolle Erg�nzung des Vali-

dierungsprozesses darstellen. Die N�tzlichkeit

dieses Ansatzes h�ngt aber sehr von der

Wahl eines geeigneten Referenzportfolios ab.

Auch die Auswahl eines Benchmark-Ratings

ist im Allgemeinen keine leichte Aufgabe.

Neben der Sch�tzung der Ausfallwahrschein-

lichkeit sieht Basel II in dem fortgeschrittenen

IRB-Ansatz auch die bankinterne Sch�tzung

der Verlustquote und der Kredith�he bei Aus-

fall vor. Eine quantitative Validierung der Ver-

lustquoten besteht darin, die bankinternen

Sch�tzungen zu verifizieren. Bei Bankkrediten

wird die Verlustquote haupts�chlich durch die

Verwertung der Kreditsicherheiten bestimmt.

F�llt ein Kredit aus, so wird dem Kreditinstitut

die H�he des tats�chlich eingetretenen Ver-

lustes erst nach dem Abwicklungszeitraum

bekannt. Der Abwicklungszeitraum kann

– abh�ngig von den Kreditmerkmalen und

insbesondere von der Besicherung – sehr

unterschiedlich ausfallen. Er betr�gt in der

Regel 18 Monate bis drei Jahre, in Ausnahme-

f�llen sogar mehr als zehn Jahre.

Zur Bestimmung des tats�chlichen Verlustes

sind s�mtliche Zahlungsstr�me zu ber�cksich-

tigen, die w�hrend der Abwicklung anfallen,

und gegebenenfalls einzelnen Sicherheiten

zuzuordnen. Die Zahlungsstr�me setzen sich

zusammen aus an die Bank geleisteten Zah-

lungen und solchen, die die Bank selbst zu

leisten hat. Erstere bestimmen sich vor allem

aus Teilzahlungen des Kreditnehmers oder Er-

l�sen aus der Verwertung von Sicherheiten.

Letztere bestehen zum Beispiel aus Kosten

f�r Anw�lte, Gerichtskosten sowie auflaufen-

Verwendung
von Referenz-
portfolios und
externen
Datenquellen

Messung der
Verlustquoten
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den Zinsen und Refinanzierungskosten w�h-

rend der Abwicklung. Auf Grund der Dauer

des Abwicklungsverfahrens m�ssen die anfal-

lenden Zahlungsstr�me diskontiert werden,

um den tats�chlichen �konomischen Verlust

bei Ausfall zu bestimmen.

Zu den Verlustquoten von b�rsengehandelten

Unternehmensanleihen kann bereits auf eine

Reihe statistischer Untersuchungen zur�ckge-

griffen werden. Einheitliche Datenbanken f�r

Verluste aus Buchkrediten befinden sich da-

gegen erst im Aufbau. Allerdings ist anzuneh-

men, dass auch f�r Buchkredite die Verlust-

quoten deutlich branchenspezifisch und stark

mit den Ausfallquoten korreliert sind. Die Ver-

lustdatenbank muss die Verluste vollst�ndig

erfassen und auch die ausgefallenen Kredite

enthalten, die in ihren Blankoanteilen nicht

zu Verlusten gef�hrt haben. Die ausschließ-

liche Erfassung von Krediten, die tats�chlich

zu Verlusten gef�hrt haben, w�rde zu einer

�bersch�tzung der Verlustquoten f�hren.

H�ufig tritt auch der Fall ein, dass mehrere

Kredite durch ein und dieselbe Sicherheit be-

sichert sind (z.B. Globalgrundschuld). In der

Regel wird ein Kreditinstitut versuchen, f�r

jede Sicherheitenklasse eine eigene Erl�s-

quote zu sch�tzen. Bei Globalsicherheiten

muss die Sicherheit auf die einzelnen Kredite

verteilt werden.

Wie bei der Verlustquote beruht die Validie-

rung der Kredith�he bei Ausfall auf einer

�berpr�fung der bankinternen Sch�tzungen.

F�r bilanzielle Forderungen sehen die Baseler

Mindestanforderungen vor, dass die Sch�tz-

werte nicht geringer sein d�rfen als der aktu-

ell in Anspruch genommene Kreditbetrag,

wobei die Effekte des bilanziellen Nettings

ber�cksichtigt werden d�rfen. F�r derivative

Gesch�fte wird der Kredit�quivalenzbetrag

aus den Wiederbeschaffungskosten zuz�glich

eines Aufschlags f�r m�gliche zuk�nftige

Verpflichtungen ermittelt. Somit konzentrie-

ren sich die erg�nzenden bankaufsichtlichen

Anforderungen an die bankinternen Sch�t-

zungen der Kredith�he bei Ausfall auf außer-

bilanzielle Gesch�fte. Zentrales Problem ist

dabei die Ermittlung des in Anspruch genom-

menen Anteils von zugesagten Betr�gen zum

Zeitpunkt des Ausfalls. Untersuchungen zei-

gen, dass es signifikante Zusammenh�nge

zwischen der Kredith�he bei Ausfall und der

Restlaufzeit des Kredits sowie zwischen der

Kredith�he bei Ausfall und der Bonit�t des

Schuldners gibt. Die Kredith�he bei Ausfall ist

durch zus�tzliche Inanspruchnahme von Kre-

ditzusagen tendenziell umso h�her, je l�nger

die Restlaufzeit des Kredits ist. Dies ist plausi-

bel, denn je l�nger die Restlaufzeit eines Kre-

dits ist, desto gr�ßer ist die Wahrscheinlich-

keit, dass sich die Bonit�t des Schuldners ver-

schlechtert und sich seine Zugriffsm�glichkei-

ten auf alternative Finanzierungsquellen ver-

ringern. Andere Untersuchungsergebnisse

besagen, dass die Ausnutzung der Kreditzu-

sagen im Ausfallzeitpunkt tendenziell umso

niedriger ist, je schlechter die Bonit�t eines

Schuldners zum Zeitpunkt der Einr�umung

des Kreditrahmens war. Als Erkl�rung daf�r

wird angef�hrt, dass eine Bank bei Kreditneh-

mern mit niedriger Bonit�t Klauseln in den

Kreditvertrag aufnimmt, die ihnen die Inan-

spruchnahme des zugesagten Kreditrahmens

bei einer weiteren Bonit�tsverschlechterung

erschweren.

H�he der
Kreditforderung
bei Ausfall
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Die Sch�tzungen lassen sich erheblich verein-

fachen, falls Abh�ngigkeiten von der Bonit�t

und der Restlaufzeit nicht ber�cksichtigt wer-

den m�ssen. Dies birgt allerdings die Gefahr

in sich, dass durch Vernachl�ssigung dieser

Abh�ngigkeiten die Sch�tzwerte f�r die Kre-

ditinanspruchnahme systematisch verzerrt

sind.

Qualitative Aspekte der Validierung

Die quantitativen Validierungstechniken m�s-

sen durch qualitative – also nichtstatistische –

Verfahren erg�nzt werden. Nicht zuletzt dient

die qualitative Validierung dazu, die Anwend-

barkeit quantitativer Techniken sicherzustel-

len. In diesen F�llen wird die qualitative Vali-

dierung vor der quantitativen durchgef�hrt

werden m�ssen. Die qualitativen Analysen

�berpr�fen vor allem drei Aspekte: das De-

sign der Ratingmodelle, die Datenqualit�t f�r

Ratingentwicklung und -einsatz sowie die in-

terne Verwendung des Ratingsystems im Kre-

ditvergabeprozess („use test“).

Die �berpr�fung des Modelldesigns spielt vor

allem bei modellgest�tzten Systemen, aber

nicht nur bei diesen, eine wichtige Rolle. Dies

trifft insbesondere dann zu, wenn eine quan-

titative Validierung auf Grund der Datenlage

nur eingeschr�nkt m�glich ist. In jedem Fall

muss der Prozess der Ratingvergabe trans-

parent und gut dokumentiert sein. Der Ein-

fluss der Risikofaktoren sollte deutlich aufge-

schl�sselt werden und �konomisch plausibel

sein. Bei modellgest�tzten Systemen ist dar�-

ber hinaus der Nachweis der statistischen

Fundierung entscheidend.

Generell sollte eine Bank auf die Integrit�t

ihrer Daten sowie deren konsistente Erhe-

bung achten. Nur eine solide Datenbasis mit

hinreichend großer Datenhistorie erlaubt

die Entwicklung eines hochwertigen Rating-

systems sowie zuverl�ssige Sch�tzungen der

aufsichtlich geforderten Risikoparameter. Lie-

gen dem Kreditinstitut selbst nur wenig

Ausfallinformationen vor, so kann es – wie

bereits erw�hnt – gegebenenfalls auf externe

Datenquellen zur�ckgreifen.

Maßgeblich bei der qualitativen Validierung

interner Ratingsysteme ist dar�ber hinaus die

tats�chliche Verwendung der Ratingergeb-

nisse im bankinternen Risikomanagement

und Reporting. Diese Art der qualitativen Vali-

dierung pr�ft die Ausgestaltung der bank-

internen Prozesse und wird daher auch als

„prozessorientierte Validierung“ bezeichnet.

Beispiele f�r ein Kreditrisikomanagement mit

Hilfe von Ratingsystemen sind unter anderem

ratingbasierte Kreditentscheidungen und Kre-

ditvergabekompetenzen, eine nach Bonit�ts-

stufen ausgerichtete Kreditrisikostrategie so-

wie entsprechend strukturierte Limitsysteme.

Bei all diesen Anwendungen stellt ein Kredit-

institut bei wichtigen gesch�ftspolitischen

Entscheidungen auf die Risikobewertung

durch die bankinternen Bonit�tsstufen ab.

Aus aufsichtlicher Sicht spiegelt die Art und

Weise, wie die Bank ihr Ratingsystem f�r in-

terne Entscheidungsprozesse nutzt, das Ver-

trauen wider, das sie ihrem eigenen System

entgegenbringt. Wenn bankinterne Rating-

systeme intern nicht oder nur f�r einzelne,

isolierte Zwecke verwendet werden, kann

dies als bankinterne Einsch�tzung der (man-

Qualitative
Validierung
erg�nzt
quantitative
Validierung

Modelldesign

Datenqualit�t
und -verf�gbar-
keit

„use test“



DEUTSCHE
BUNDESBANK
Monatsbericht
September 2003

69

gelnden) Qualit�t der Ratingsysteme interpre-

tiert werden. Ein Ratingsystem ohne ausrei-

chende Einbindung in die bankinternen Kre-

ditprozesse wird daher nicht anerkennungs-

f�hig sein.

Auch die Quantifizierung des Risikos, ausge-

dr�ckt in Ausfallwahrscheinlichkeiten sowie

Erl�s- beziehungsweise Verlustquoten, sollte

bankintern genutzt werden. Das wichtigste

Beispiel hierf�r ist die Ermittlung von Standard-

risikokosten als Teil der Deckungsbeitragsrech-

nung. Außerdem ist die Bestimmung der

Risikovorsorge auf Basis von Standardrisiko-

kosten als Indikator f�r die interne Nutzung

der Ratingverfahren vorstellbar.

Die Baseler Mindestanforderungen an bank-

interne Ratingsysteme verlangen außerdem,

dass Ratingentscheidungen nicht von ande-

ren Gesch�ftsbereichen, die direkt oder indi-

rekt von der Kreditentscheidung profitieren,

beeinflusst werden. Besonders wichtig ist die

unabh�ngige Ratingvergabe beim Einsatz von

Expertenurteilen. In diesen F�llen sollte die

endg�ltige Ratingkompetenz im Bereich

„Marktfolge“ und keinesfalls im Bereich

„Markt“ liegen. Dies gilt umso mehr, wenn

die Vertriebsmitarbeiter volumenabh�ngig

verg�tet werden. Zu den qualitativen Krite-

rien geh�rt deshalb, dass die Ratingvorent-

scheidung, die potenziell durch den Kunden-

betreuer geschehen kann, durch einen unab-

h�ngigen Dritten �berpr�ft und best�tigt

wird.

Weitere wichtige Punkte des Validierungsver-

fahrens sind die Qualifizierung der Mitarbei-

ter und die Akzeptanz der Ratingverfahren

bei ihren Nutzern. Diese m�ssen �ber ein

gutes Verst�ndnis f�r das Ratingverfahren

verf�gen und es im t�glichen Gesch�ft tat-

s�chlich einsetzen.

Anwendungsperspektiven

eines zentralen Kreditregisters

f�r Validierungszwecke

Sofern ein Institut die Zulassung von internen

Ratingsystemen gem�ß Basel II beantragt,

muss es eine angemessene Validierung seines

Systems nachweisen. Aufgabe der Banken-

aufsicht ist es, die Ratingsysteme zu zertifizie-

ren und die Einhaltung dieser Mindestanfor-

derungen durch die Bank laufend zu �ber-

wachen. Im Rahmen dieses Prozesses m�ssen

auch die bankinternen Validierungsverfahren

beurteilt werden. Hierbei k�nnen zentrale

Kreditregister eine wichtige Rolle spielen. Im

Baseler Ausschuss f�r Bankenaufsicht werden

daher zurzeit deren Anwendungsperspek-

tiven er�rtert.

Voraussetzung f�r die Verwendung eines

zentralen Kreditregisters f�r bankaufsichtliche

Zwecke ist vor allem die Verf�gbarkeit von In-

formationen �ber Kreditausf�lle, �ber bank-

interne Ratingeinstufungen sowie �ber die

Besicherung der Kredite. Zum Teil sind diese

Informationen bereits jetzt in zentralen Kre-

ditregistern einiger L�nder vorhanden. Ein

zentrales Kreditregister bietet gegen�ber der

Alternative von Einzelanfragen auf Grund

einheitlicher Kreditnehmernummern den Vor-

teil einer direkten Vergleichsm�glichkeit der

Ratingeinstufung verschiedener Banken f�r

ein und denselben Kreditnehmer (Benchmar-

Unabh�ngigkeit

Andere
Faktoren

Erforderliche
Datenbasis
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king). Die als Vergleich gew�hlte Stichprobe

w�re flexibel bestimmbar. Zudem w�rde das

Meldewesen die Banken in ihrer Gesamtheit

abdecken.

Ein weiteres Anwendungsgebiet von Kreditre-

gistern im Zusammenhang mit Validierungs-

fragen ist das Backtesting. Wie bereits dar-

gestellt, bezeichnet das Backtesting den Ver-

gleich der Sch�tzungen f�r die Ausfallwahr-

scheinlichkeiten mit den tats�chlich aufgetre-

tenen Kreditausf�llen. Damit k�nnte im Prin-

zip die bankinterne quantitative Validierung

�berpr�ft werden.

Grunds�tzlich k�nnen zentrale Kreditregister

also eine unterst�tzende Rolle bei der auf-

sichtlichen Zertifizierung von Ratingsystemen

und deren �berwachung spielen. Je nach Um-

fang der daf�r notwendigen Untersuchungen

erfordert dies �nderungen der zentralen Kre-

ditregister in ihrer bestehenden Form. Hier-

�ber sollte unter sorgf�ltigen Kosten-Nut-

zen-Erw�gungen entschieden werden. Der

wesentliche Anwendungszweck von zentra-

len Kreditregistern wird voraussichtlich das

Benchmarking von Sch�tzungen unterschied-

licher Kreditinstitute sein. Demgegen�ber sind

der Verwendung von Kreditregistern f�r das

Backtesting durch die hohen Anforderungen

an den Detailliertheitsgrad der hierf�r ben�-

tigten Kreditinformationen Grenzen gesetzt.

Ausblick

Banken und Bankenaufsicht bereiten sich ge-

genw�rtig intensiv auf die Validierung von

Ratingsystemen vor. Um die Entwicklung der

Validierungsans�tze weiter voranzutreiben,

wurde unter der Federf�hrung der Research

Task Force des Baseler Ausschusses f�r Ban-

kenaufsicht eine Arbeitsgruppe f�r Validie-

rungsfragen eingesetzt. Die in den letzten

Jahren stark angestiegene Zahl von Ver�ffent-

lichungen zu diesem Thema zeigt, dass sich

auch die Wissenschaft dieser Fragen ange-

nommen hat. Die Eignung einzelner Verfah-

ren ist aber noch umstritten. Fest steht, dass

die Beurteilung der bankinternen Rating-

systeme nicht mittels einer einzelnen Validie-

rungsmethode erfolgen kann, sondern sich

als Gesamtbild aus verschiedenen quantitati-

ven und qualitativen Methoden ergeben

wird. Die gegenw�rtige Diskussion tr�gt zu

einer Weiterentwicklung der Validierungs-

techniken bei. Außerdem wird sich die Quali-

t�t und Quantit�t der verf�gbaren Daten in

den kommenden Jahren entscheidend ver-

bessern. Die daraus gewonnenen Erkennt-

nisse werden in die aufsichtlichen Validie-

rungsstandards einfließen.

Anwendung f�r
Backtesting
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Anhang

Statistische Trennsch�rfemaße

Die CAP-Kurve liefert eine graphische Veranschau-

lichung der Trennsch�rfe eines Ratingverfahrens.

Hierzu wird f�r den Datenbestand, auf dem die

Trennsch�rfe des Ratingmodells untersucht werden

soll, der Bonit�tsindikator (Scorewert) f�r jeden

Kreditnehmer ermittelt. Dieser kann eine stetige

Gr�ße sein, etwa das Ergebnis einer Diskriminanz-

analyse oder einer Logit-Regression. Er kann auch

eine ganze Zahl sein, die die Ratingklasse repr�sen-

tiert, in die der Kreditnehmer eingestuft wurde. In

der folgenden Analyse wird angenommen, dass

ein hoher Scorewert eine gute Bonit�t widerspie-

gelt. Im ersten Schritt werden die Kreditnehmer

nach aufsteigenden Scorewerten geordnet. Die

CAP-Kurve wird dann bestimmt, indem man auf

der horizontalen Achse den kumulativen Anteil

aller Schuldner („Alarmquote“) auftr�gt und auf

der vertikalen Achse den kumulativen Anteil aller

ausgefallenen Schuldner („Trefferquote“). Dies

wird in dem nebenstehenden Schaubild illustriert.

Wenn beispielsweise unter den 30% aller Schuld-

ner mit den niedrigsten Ratingscores 70% aller

ausgefallenen Schuldner enthalten sind, dann liegt

der Punkt (0,3;0,7) auf der CAP-Kurve. Ein Rating-

verfahren ist umso trennsch�rfer, je steiler die CAP-

Kurve zu Beginn ansteigt. Im Idealfall w�rde das

Ratingverfahren allen ausgefallenen Schuldnern

die niedrigsten Scorewerte zuordnen. Die CAP-

Kurve w�rde dann zu Beginn linear ansteigen und

anschließend horizontal verlaufen. Der andere

Grenzfall w�re eine rein zuf�llige Ratingeinstu-

fung. Ein solches Ratingverfahren h�tte keinerlei

Trennf�higkeit. Die zu erwartende CAP-Kurve

w�re in diesem Fall identisch mit der Diagonalen.

In der Realit�t sind Ratingeinstufungen weder per-

fekt noch zuf�llig. Die entsprechende CAP-Kurve

verl�uft daher zwischen diesen beiden Grenzf�llen.

Die Trennsch�rfe eines Ratingverfahrens l�sst sich

mit Hilfe der CAP-Kurve in einer einzigen Zahl,

dem so genannten „Gini-Koeffizienten“1) (GK) zu-

sammenfassen. Im oben stehenden Schaubild wird

die Fl�che zwischen dem perfekten Rating und

dem zuf�lligen Rating mit ap bezeichnet, die Fl�che

zwischen dem untersuchten Rating und dem zuf�l-

ligen Rating mit aR. Der Gini-Koeffizient ist dann

definiert als das Verh�ltnis von aR zu aP, das heißt

GK ¼ aR
aP

:

Der Gini-Koeffizient liegt stets zwischen minus Eins

und Eins. Ein Ratingverfahren ist umso trennsch�r-

fer, je n�her er bei Eins liegt.

Deutsche Bundesbank

Cumulative Accuracy Profi le 
(CAP)*) und Gini-Koeffi zient **)

* Für jeden Ratingscore misst die Alarmquote den An-
teil der Schuldner, die einen niedrigeren als den vorge-
gebenen Score aufweisen, an allen Schuldnern. Ent-
sprechend gibt die Trefferquote für jeden Rating score 
den Anteil ausgefallener Schuldner, die einen niedrige-
ren als den vorgegebenen Ratingscore aufweisen, an 
allen ausgefallenen Schuldnern an. Durchläuft man alle 
möglichen Scorewerte, ergeben sich so die Punkte der 
CAP-Kurve. — ** Der Gini-Koeffi zient ist der Quotient 
des Inhalts a

R
der schraffi erten Fläche zwischen CAP-

Kurve und Diagonale und des Inhalts a
P
 der farbigen 

Dreiecksfl äche. Je größer der Quotient ist, desto trenn-
schärfer ist das Ratingverfahren.

Alarmquote

100

%

Tr
e
ff

e
rq

u
o

te

100 %

0

a
P

a
R

perfektes Modell

CAP-Kurve des 
Ratingverfahrens

Zufallsmodell

1 Der Gini-Koeffizient wird in der englischsprachigen
Literatur h�ufig als „Accuracy Ratio“ bezeichnet.
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Ein mit der CAP-Kurve verwandtes Konzept ist die

ROC-Kurve. Dabei wird f�r die ausgefallenen Kredit-

nehmer einerseits und f�r die nicht ausgefallenen

Kreditnehmer andererseits jeweils die empirische

Score-Verteilung ermittelt. Das Resultat k�nnte etwa

so aussehen wie im Schaubild auf Seite 73 darge-

stellt. Im n�chsten Schritt gibt man sich einen Score-

wert C vor. Anhand dieses Scorewerts C kann man

eine einfache Entscheidungsregel definieren, um

potenzielle Ausfallkandidaten zu identifizieren. Alle

Kreditnehmer mit einem Scorewert gr�ßer als C wer-

den als kreditw�rdig eingestuft, solche mit kleinerem

Scorewert als nicht kreditw�rdig. Ein gutes Rating-

verfahren ist dadurch gekennzeichnet, dass es eine

m�glichst hohe Trefferquote (korrekte Klassifizie-

rung eines Kreditnehmers als Ausfallkandidat) bei

einer gleichzeitig m�glichst niedrigen Fehlalarm-

quote (inkorrekte Klassifizierung eines Kreditneh-

mers guter Bonit�t als Ausfallkandidat) aufweist.

Um unabh�ngig von der Wahl des Schwellenwerts

C die Trennsch�rfe eines Ratingverfahrens analysie-

ren zu k�nnen, wird f�r jedes C, das zwischen dem

maximalen und dem minimalen Scorewert liegt,

sowohl die Fehlalarmquote als auch die Treffer-

quote berechnet. Die so ermittelten Punktpaare er-

geben die ROC-Kurve (vgl. nebenstehendes Schau-

bild). Ein Ratingverfahren ist umso trennsch�rfer, je

steiler die ROC-Kurve zu Beginn ansteigt. Im Fall

eines perfekten Ratingverfahrens best�nde die

ROC-Kurve nur aus der Verbindung der Punkte

(0;0), (0;1) und (1;1). Bei einem rein zuf�lligen

Ratingverfahren verl�uft die ROC-Kurve im neben-

stehenden Schaubild genau auf der Diagonalen.

�hnlich wie f�r die CAP-Kurve l�sst sich auch f�r

die ROC-Kurve eine aggregierte Kennzahl ange-

ben. Diese ergibt sich aus der Fl�che unterhalb der

ROC-Kurve und wird als AUC bezeichnet. Die

Kennzahl AUC liegt stets zwischen Null und Eins.

Je n�her AUC an dem Wert Eins liegt, desto trenn-

sch�rfer ist ein Ratingverfahren. Im n�chsten Ab-

schnitt wird auf den Zusammenhang zwischen

AUC und GK sowie auf die statistischen Eigen-

schaften von AUC und GK eingegangen. Ein wich-

tiges Resultat ist die �quivalenz von AUC und GK.

Man kann durch eine einfache lineare Transforma-

tion die eine Kennzahl in die andere �berf�hren.

Ein weiteres in der Praxis gebr�uchliches Trenn-

sch�rfemaß ist der minimale Klassifizierungsfehler.

Seine Berechnung l�sst sich anhand des Schaubilds

auf Seite 73 verdeutlichen. Als Klassifizierungs-

fehler bezeichnet man den Mittelwert der relativen

H�ufigkeiten von ausgefallenen Kreditnehmern

und nicht ausgefallenen Kreditnehmern, die bei

einem Schwellenwert C falsch klassifiziert worden

sind. Der Anteil der ausgefallenen Kreditnehmer,

die unter Beachtung des Schwellenwerts C als kre-

ditw�rdig eingestuft worden sind, entspricht der

Deutsche Bundesbank

Receiver Operating 
Characteristic (ROC)*) und
Area under the Curve (AUC)**)

* Für jeden Ratingscore misst die Fehlalarmquote den 
Anteil der nicht ausgefallenen Schuldner, die einen nied-
rigeren als den vorgegebenen Score aufweisen, an allen 
nicht ausgefallenen Schuldnern. Entsprechend gibt die 
Trefferquote für jeden Ratingscore den Anteil ausgefalle-
ner Schuldner, die einen niedrigeren als den vorgegebe-
nen Score aufweisen, an allen ausgefallenen Schuldnern 
an. Durchläuft man alle möglichen Scorewerte, ergeben 
sich so die Punkte der ROC-Kurve. — ** Die AUC (In-
halt der farbigen Fläche unterhalb der ROC-Kurve) ist 
die durchschnittliche Trefferquote, wenn das arithmeti-
sche Mittel der zu allen möglichen Fehl alarmquoten ge-
hörenden Trefferquoten gebildet wird.
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Fl�che unter der Kurve der Score-Verteilung der

ausgefallenen Schuldner, die sich rechts von C be-

findet. Analog entspricht der Anteil der nicht aus-

gefallenen Schuldner, die irrt�mlich als nicht kre-

ditw�rdig klassifiziert worden sind, der Fl�che un-

ter der Score-Verteilung der nicht ausgefallenen

Schuldner, die sich links von C befindet. Die H�lfte

der Summe dieser beiden Fl�chen entspricht dem

Klassifizierungsfehler. Berechnet man den Klassifi-

zierungsfehler f�r jeden Wert von C, der zwischen

dem minimalen und dem maximalen Scorewert

liegt, und bestimmt das Minimum, so erh�lt man

den minimalen Klassifizierungsfehler. Dieser ist

umso kleiner, je trennsch�rfer das Ratingsystem ist.

Alternativ kann der minimale Klassifizierungsfehler

mit Hilfe der Kolmogoroff-Smirnoff-Statistik be-

stimmt werden, die die maximale Differenz der

beiden Score-Verteilungsfunktionen misst.

Statistische Eigenschaften von GK und AUC

Zwischen den beiden Trennsch�rfemaßen Gini-

Koeffizient (GK) und Fl�che unter der ROC-Kurve

(AUC) besteht der einfache lineare Zusammen-

hang

GK ¼ 2 � AUC � 1:

Im Weiteren werden haupts�chlich die statisti-

schen Eigenschaften von AUC dargestellt, da diese

anschaulicher zu interpretieren sind. �ber die

obige Relation bekommt man dann die �quivalen-

ten Eigenschaften f�r GK.

Bildet man s�mtliche Kombinationen von Paaren

aus jeweils einem ausgefallenen Schuldner und

einem nicht ausgefallenen Schuldner, so kann man

die Mann-Whitney-Statistik definieren als

Uða; b; cÞ ¼ 1
ND � NND

X
ðD;NDÞ

uD;ND;

wobei hier ND die Anzahl der ausgefallenen

Schuldner und NND die Anzahl der solventen

Schuldner bezeichnet. Der Ausdruck uD,ND ist defi-

niert als

uD;ND ¼
a; falls SD < SND
b; falls SD ¼ SND �
c; falls SD > SND

8<
:

Hier ist SD der Ratingscore des ausgefallenen Kre-

ditnehmers und SND der Ratingscore des solventen

Kreditnehmers. F�r das Trennsch�rfemaß AUC

l�sst sich die Beziehung

AUC ¼ Uð1; 0:5; 0Þ

beweisen. Ber�cksichtigt man die Definition von U,

so erh�lt man

AUC ¼ PðSD < SNDÞ þ 0:5 PðSD ¼ SNDÞ:

Diese Gleichung l�sst sich anschaulich interpretie-

ren. Zieht man zuf�llig einen Schuldner aus der

Deutsche Bundesbank

Wahrscheinlichkeitsdichten
der Ratingscores *) und
Klassifi zierungsfehler **)

* Für die beiden Verteilungen der Rating-
scores auf den Populationen der ausgefal-
lenen und der nicht ausgefallenen Schuld-
ner. — ** Bei gegebenem Schwellenwert 
ergibt sich der Klassifi zierungsfehler als die 
Hälfte der Summe der Inhalte der beiden 
farbigen Flächen.
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Gesamtheit der ausgefallenen Kreditnehmer sowie

einen Schuldner aus der Gesamtheit der solventen

Kreditnehmer, so wird man vermuten, dass derje-

nige Kreditnehmer mit dem h�heren Ratingscore

der solvente Kreditnehmer ist. Haben beide Kredit-

nehmer denselben Ratingscore, so wird man das

Los entscheiden lassen. Die Wahrscheinlichkeit,

dass man durch diese Entscheidungsregel den

solventen Kreditnehmer identifiziert, betr�gt

P(SD<SND) + 0.5 P(SD=SND). Diese Wahrscheinlich-

keit ist exakt gleich der Fl�che unter der ROC-

Kurve.

Der Zusammenhang zwischen der Fl�che unter der

ROC-Kurve und der Mann-Whitney-Statistik l�sst

sich verwenden, um auf relativ einfache Weise

Konfidenzintervalle f�r AUC zu berechnen. Er er-

laubt ferner einen Test auf Unterschiedlichkeit zwi-

schen den AUC-Werten zweier Ratingverfahren,

die auf demselben Datensatz validiert werden. In

beiden F�llen wird ausgenutzt, dass die Mann-

Whitney-Statistik beziehungsweise die normierte

Differenz zweier Mann-Whitney-Statistiken asymp-

totisch normalverteilt ist. Die zugeh�rigen Varian-

zen lassen sich aus den empirischen Daten leicht

berechnen.2)

Mathematische Beschreibung des

Binomialtests

Nachfolgend wird die Funktionsweise des Bino-

mialtests beschrieben. Der Binomialtest l�sst sich

auf eine einzelne Ratingklasse anwenden. Hierbei

wird angenommen, dass s�mtliche K Schuldner

einer Ratingklasse dieselbe Ausfallwahrscheinlich-

keit PD besitzen. Als Verteilung der Ausf�lle inner-

halb der Ratingklasse ergibt sich die Binomialver-

teilung, wenn man annimmt, dass die Ausfallereig-

nisse statistisch unabh�ngig sind. Jedem Schuldner

wird eine Indikatorvariable Ii zugeordnet, wobei Ii

den Wert Eins annimmt, wenn der Schuldner aus-

f�llt, ansonsten ist er gleich Null. Die Anzahl der

Ausf�lle DK ergibt sich zu

DK ¼
XK
i¼1

li�

Die Null-Hypothese, dass die tats�chliche Ausfall-

wahrscheinlichkeit h�chstens den Wert PD hat,

kann nun zu einem Konfidenzniveau � abgelehnt

werden, wenn die tats�chliche Ausfallrate eine

kritische Schwelle dK; � �berschreitet, welche be-

stimmt wird aus

P
�
DK � dK;�

�
� �:

Unter Verwendung der Z�hldichte der Binomialver-

teilung errechnet sich dK;� zu

dK;� ¼ min d :
PK
i¼d

�
K
i

�
PDi ð1� PDÞK�i � �

� �
:

Die Wahrscheinlichkeit, dass unter der Annahme

der Binomialverteilung die kritische Schwelle dK;�

�berschritten wird, ist also h�chstens �. Zur Be-

stimmung von dK;� wird unterstellt, dass alle Aus-

f�lle in einer Ratingklasse unabh�ngig sind. Dies ist

in der Realit�t nicht der Fall, weil Ausfallraten im

Konjunkturzyklus schwanken und somit Ausf�lle

miteinander korreliert sind. Die Folge ist, dass der

Binomialtest dK;� im Allgemeinen untersch�tzt.

Der Binomialtest stellt somit einen konservativen

Indikator f�r die G�te der Kalibrierung der Ausfall-

wahrscheinlichkeit einer Ratingklasse dar.

2 Auf die genaue Wiedergabe der entsprechenden For-
meln wird hier verzichtet. Die Ausdr�cke sind nicht sehr
�bersichtlich. Dies stellt f�r die Anwender dieser Metho-
den jedoch keine Einschr�nkung dar, weil die Methoden
in den g�ngigen Statistik-Softwarepaketen implementiert
sind.
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