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Die aufsichtliche Offenlegung nach Saule 3
im Basel ll-Ansatz

Eine umfassende und zeitnahe Transparenz Uber alle relevanten Aktivitaten der Finanzmarktteil-
nehmer gilt als Grundvoraussetzung zur Aufrechterhaltung der Funktionsfahigkeit der Finanz-
markte. Nachdem die aufsichtliche Offenlegung nach Saule 3 von Baselll erstmals im Geschafts-
jahr 2008 anzuwenden war, konnten die mit ihr verfolgten marktdisziplinierenden Effekte weder
im Vorfeld noch bei Ausbruch der Finanzkrise greifen. So ist es nicht verwunderlich, dass die
G20-Staaten im Rahmen ihrer MaBnahmen zur Krisenbewaltigung den Fokus auch auf das
Thema Offenlegung gelegt haben. Die Aufseher sind mit dem verbindlichen Inkrafttreten von
Baselll ab dem Jahr 2008 zudem gefordert, die Einhaltung der neuen Offenlegungsanforderun-
gen nach Saule 3 zu Gberprifen.

Eine reprasentative Analyse der Saule 3-Offenlegungsberichte fihrt zu dem Ergebnis, dass die
Institute den neuen aufsichtlichen Anforderungen zwar im GroBen und Ganzen gerecht werden.
Gleichwohl besteht im Einzelfall noch Verbesserungspotenzial. Wiinschenswert ware einerseits
— trotz des ausdricklichen Verzichts des Baseler Ausschusses fur Bankenaufsicht auf konkrete
Offenlegungsformate — ein starkerer formeller Gleichlauf in der Informationsdarstellung. Die auf
nationaler Ebene entwickelten unverbindlichen Formate sind zwar grundsatzlich geeignet, die
Vergleichbarkeit der Informationen zu erhéhen. Die Institute beziehungsweise einzelne Instituts-
gruppen wenden diese Anwendungsbeispiele allerdings unterschiedlich an. Das Bestreben sei-
tens der Aufsicht nach einem starkeren Gleichlauf in der Berichterstattung ergibt sich auch aus
den Aktivitaten auf europaischer Ebene. So hat der Europaische Ausschuss der Bankenaufseher
(CEBS) im Rahmen eines landeribergreifenden Vergleichs der Offenlegungsberichte gewisse vor-
zugswdrdige Verfahren (,,best practice”) fur eine adéquate Offenlegung nach Séaule 3 identifi-
ziert. Eine Verbesserung der Situation durfte sich aus Sicht der Bundesbank letztlich nur durch
eine verbindliche Vorgabe von Offenlegungsformaten fir die quantitativen Informationen errei-
chen lassen, die von den Instituten jeweils mit den erforderlichen qualitativen Erlduterungen ver-
sehen werden.

Effizienzgewinne lassen sich auch bei der Datenbereitstellung erzielen. Die Institute sollten den
Anforderungen der Saule3 dadurch nachkommen, dass sie ihren gesamten Datenhaushalt so
strukturieren, dass aus einer einheitlichen technischen Plattform die verschiedenen Offen-
legungsanforderungen seitens der Rechnungslegung, des Kapitalmarktrechts und der Aufsicht
erflllt werden kénnen. Damit bietet sich die Chance einer konsistenten und widerspruchsfreien
Informationsvermittlung. Der Aussagegehalt der Risikoinformationen nach Saule 3 lasst sich zu-
dem erhdhen, wenn ein weitestgehender Gleichklang mit der internen Risikoberichterstattung
gewahrt ist.
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Offenlegung als neue aufsichtsrechtliche
Anforderung

Baseler Verlaut-
barungen zur
Offenlegung

Offenlegungs-
anforderungen
der externen
Rechnungs-
legung

Mit der Saule 3 der Rahmenvereinbarung des
Baseler Ausschusses fir Bankenaufsicht vom
26. Juni 2004 wurden fUur Institute und Insti-
tutsgruppen erstmals aufsichtliche Offenle-
gungsanforderungen formuliert.” Diese ste-
hen im Einklang mit den vom Baseler Aus-
schuss bereits im September 1997 in seinen
. Core Principles” ganz grundsatzlich formu-
lierten Uberlegungen, die Marktmechanis-
men als Ergdnzung zur traditionellen Banken-
aufsicht zu nutzen.? Darin wurde die zutref-
fende, umfassende, zeitnahe und nicht irre-
fuhrende Offenlegung von Informationen,
welche eine externe Einschatzung der Risiko-
lage eines Instituts erlauben, als ein wesent-
liches Merkmal fur eine wirksame Bankenauf-
sicht identifiziert. Die Marktteilnehmer beno-
tigen derartige Informationen, damit die
Marktkrafte disziplinierend wirken kénnen
sowie stabile und effiziente Finanzmarkte
gefordert werden.

Die bankaufsichtlichen Offenlegungsanforde-
rungen sind ausgelegt auf die Bereitstellung
von Informationen Uber die eingegangenen
Risiken (Adressenausfallrisiko, Marktrisiko und
operationelles Risiko) sowie Uber die Risiko-
tragfahigkeit der Institute (Struktur der Eigen-
mittel und Eigenmitteladdaquanz).

Derartige Aspekte haben auch in die externe
Rechnungslegung Eingang gefunden. Die fur
kapitalmarktorientierte Unternehmen der EU
im Rahmen ihrer Konzernbilanzierung verbind-
lich anzuwendenden internationalen Rech-
nungslegungsstandards® sehen auch Anga-
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ben Uber die unternehmensspezifische Risiko-
situation vor, um den im Mittelpunkt des
Investoreninteresses stehenden zukinftig zu
erwartenden Gewinn speziell unter Risiko-
gesichtspunkten wurdigen zu kénnen. Dem-
zufolge schreibt der fir Banken aufgrund
ihrer Geschaftsstruktur besonders bedeut-
same IFRS 7 ,Financial Instruments: Disclosu-
res” die Offenlegung von Informationen tber
die Bedeutung von Finanzinstrumenten fir
das Unternehmen sowie Uber Art und Gro-
Benordnung der mit ihnen verbundenen
Risiken wie Kreditrisiko, Liquiditatsrisiko und
Marktrisiko vor. Ahnliche Regelungen finden
sich in dem vom Deutschen Rechnungsle-
gungs Standards Committee e.V. (DRSC) im
August 2000 verabschiedeten Deutschen
Rechnungslegungs Standard (DRS) Nr. 5-10
JRisikoberichterstattung von Kredit- und Fi-
nanzdienstleistungsinstituten”#, der als Blau-
pause fur die Entwicklung des IFRS 7 gedient
hat.»

1 Am 4. Juli 2006 hat der Baseler Ausschuss fur Banken-
aufsicht eine umfassende Version der neuen Rahmenver-
einbarung verdffentlicht, in welche die unverdanderten
Dokumente des Ausschusses zur Rahmenvereinbarung
vom Juni 2004, zur Anderung des Baseler Akkords zur
Beriicksichtigung der Marktrisiken von 1996 und zur
Anwendung von Baselll auf Handelsaktivitdten und die
Behandlung von Double-Default-Effekten eingegangen
sind.

2 Baseler Ausschuss fur Bankenaufsicht, Core Principles
for Effective Banking Supervision, September 1997, Dis-
closure. Im Oktober 2006 hat der Baseler Ausschuss eine
Uberarbeitete Version seiner ,,Core Principles” veroffent-
licht, die — weitgehend in Ubereinstimmung mit der
Vorgangerversion — im Grundsatz 22 eine regelmaBige
Finanzberichterstattung auf der Grundlage international
akzeptierter Rechnungslegungsstandards mit zutreffen-
der Darstellung der Vermogens- und Ertragslage fordern.
Konkretisiert wird dieser Grundsatz noch in dem Doku-
ment ,, Core Principles Methodology”, Oktober 2006.

3 ABI. EG Nr. L 243 vom 11. September 2002, S. 1.

4 Seit Januar 2010 ist die Risikoberichterstattung in
Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten in
DRS 15 geregelt.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Neue Transparenzregeln fur
Kreditinstitute, Monatsbericht, Oktober 2005, S. 73-89.



Kompatibilitat
und Unter-
schiedlichkeit

Management
approach

Die bankaufsichtlichen Offenlegungsanforde-
rungen befinden sich grundsatzlich im Ein-
klang mit den Transparenzanforderungen der
externen Rechnungslegung. Es sollte daher
maoglich sein, mit den aufsichtlich offenzu-
legenden Informationen Uber die eingegan-
genen Risiken auch die jeweiligen Anforde-
rungen der externen Rechnungslegung weit-
gehend zu erfullen. Hingegen werden mit
einer Offenlegung nach IFRS 7 oder nach
dem DRS 5-10 nicht automatisch auch die
bankaufsichtlichen Anforderungen erfillt, da
diese detaillierter sind und bei der Definition
der offenzulegenden Informationen auf die
international harmonisierte bankaufsichtliche
Praxis zurlckgreifen. Beide Regelungssysteme
orientieren sich an den internen Steuerungs-
verfahren, die bei den Banken durch die Min-
destanforderungen an das Risikomanage-
ment® gepragt sind. Es sollte damit auf eine
einheitliche Datengrundlage zurlickgegriffen
werden kénnen.

Stellt man die unterschiedlichen Risikobe-
richtspflichten zudem auf eine einheitliche
konzeptionelle Basis, wird nicht zuletzt im
Interesse einer konsistenten Kapitalmarkt-
kommunikation gewahrleistet, dass sich die
interne wie auch die externe Unternehmens-
kommunikation insoweit im Gleichlauf befin-
den (Management approach).

Nationale Umsetzung im Kreditwesen-
gesetz

Grundsétzliche
Anforderungen

Die grundsatzlichen Regelungen zur Offen-
legung finden sich in § 26a KWG. Diese Re-
gelung wurde Anfang 2007 mit verbindlicher
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Anwendung ab dem Geschaftsjahr 2008 in
das Kreditwesengesetz (KWG) eingefligt. Sie
setzt Kapitel 5 (Informationspflichten der Kre-
ditinstitute) der neu gefassten Bankenricht-
linie 2006/48/EG in nationales Recht um.
§ 26a KWG beinhaltet die generelle Ver-
pflichtung zur regelmaBigen Offenlegung
quantitativer und qualitativer Informationen
Uber das Eigenkapital, Risiko und Risikomana-
gementverfahren. Darlber hinaus werden
formelle interne Regelungen zur Erfiillung der
Offenlegungsanforderungen etwa in Form
eines ,Offenlegungshandbuchs” einschlieB-
lich einer regelmaBigen Uberprifung der
Offenlegungspraxis gefordert.

Die Institute werden bei berechtigtem Inte-
resse von einer Offenlegungspflicht bestimm-
ter Informationen befreit. Von einem berech-
tigten Interesse der Institute ist dann auszu-
gehen, wenn es sich um unwesentliche,
rechtlich geschitzte oder vertrauliche Infor-
mationen handelt. In den Fallen rechtlich ge-
schutzter oder vertraulicher Informationen
wird das Interesse der Adressaten an einer
Offenlegung derartiger Informationen dem
Interesse der Institute nachgeordnet. Auch
unterliegen Einzelinstitute innerhalb einer
Gruppe grundsatzlich keiner Offenlegungs-
pflicht. Lediglich fur wesentliche Tochter sind
die Kernkapital- und Gesamtkapitalquoten
offenzulegen.

Die Bankenaufsicht hat die Einhaltung der
Offenlegungspflichten zu Uberwachen. In
einem ersten Schritt erfolgt dies durch die

6 Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, Mindest-
anforderungen an das Risikomanagement, RS 15/2009
(BA) vom 14. August 2009.
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Offenlegungsregeln im KWG

- RegelmaBige Offenlegung qualitativer und
quantitativer Informationen Uber Eigenkapi-
tal, Risiko und -managementverfahren (§ 26a
Abs. 1S. 1 KWG)

— Vorhandensein von férmlichen Verfahren und
Regelungen zur Erfullung der Offen-
legungspflichten (§ 26a Abs. 1S. 1 KWG)

- RegelmaBige Uberpriifung der Angemessen-
heit und ZweckmaBigkeit der Offenlegung
(§ 26a Abs. 1S. 2 KWG)

— Verzicht auf Offenlegung nicht wesentlicher,
rechtlich geschitzter oder vertraulicher Infor-
mationen (§ 26a Abs. 2 KWG)

— Offenlegung einer Gruppe nur auf der obers-
ten Konsolidierungsebene (§ 26a Abs. 4 KWG)

— Aufsichtliche Sanktionsméglichkeiten mit BuB-
geldbelegung bis zu 150 000 € (§ 26a Abs. 3
i.\V.m. § 56 Abs. 3 Nr. 5 und Abs. 5 KWG)

— Prufungserfordernis hinsichtlich formeller Er-
fullung (829 Abs. 1 S. 2 KWG i.V.m. §18
PrufbV)

Deutsche Bundesbank

Hauptverwaltungen der Deutschen Bundes-
bank. Kommt ein Institut seinen Offen-
legungspflichten nicht ordnungsgemaf nach,
kann die Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) die Offenlegung durch
geeignete Anordnung durchsetzen. Wird
diese Anordnung vorsatzlich oder fahrlassig
nicht befolgt, gilt dies als Ordnungswidrig-
keit, die mit einer GeldbuBe bis zu 150 000 €
geahndet werden kann.

Die Einhaltung von § 26a KWG ist vom Jah-
resabschlussprifer in formeller Hinsicht zu
priafen. GemaB der Konkretisierung in § 18
der Prufungsberichtsverordnung (PrifbV) hat
der Prifer die Angemessenheit der Prozesse
zur Ermittlung und Offenlegung der Informa-
tionen zu beurteilen. Daneben hat er im Pri-
fungsbericht explizit darauf einzugehen, ob
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die Offenlegungspflichten vom Institut erfallt

werden.

Konkretisierung durch die Solvabilitats-

verordnung

Die grundsatzlichen gesetzlichen Regelungen
zur Offenlegung werden in Teil 5 der Solva-
bilitdtsverordnung (SolvV) konkretisiert. Der
Offenlegungsteil umfasst die §§ 319 bis 337,
die in drei Kapitel untergliedert sind. Kapi-
tel 1 enthalt grundsatzliche Vorschriften zum
Anwendungsbereich (§ 319), Offenlegungs-
medium (§ 320) und Offenlegungsintervall
(§ 321).

In Kapitel 2 sind allgemeine Anforderungen
zum Offenlegungsinhalt formuliert (§§ 322
bis 334). Erforderlich sind in der Regel sowohl
qualitative als auch quantitative Angaben
zu den beiden Themenbereichen Eigenmittel
und Risikosituation. Hinsichtlich der Eigenmit-
tel sind Angaben zur Eigenmittelstruktur so-
wie zur Angemessenheit der Eigenmittelaus-
stattung erforderlich. Bezlglich der Risiko-
steuerung sind fur jede Risikokategorie Ziel
und Methode des jeweiligen Risikomanage-
ments mit seiner Organisation, seinen Siche-
rungsstrategien sowie seinen internen Be-
richtslinien und Kontrollfunktionen darzustel-
len. All diese Hinweise sollen erganzend
helfen, die quantitativen Informationen zu
verstehen und einzuordnen.

Kapitel 3 enthalt zusatzliche inhaltliche Offen-
legungsanforderungen bei der Nutzung be-
sonderer bankaufsichtlich anerkannter Ver-
fahren oder Instrumente (§§ 335 bis 337). Sie



kommen zum Tragen fur Institute, die zur
Messung ihrer Adressenausfallrisiken interne
Ratingverfahren einsetzen, zur Reduzierung
ihrer Risiken von der Moglichkeit des umfas-
senderen Einsatzes von Kreditrisikominde-
rungstechniken Gebrauch machen oder zur
Berechnung ihrer operationellen Risiken fort-
geschrittene Messansatze verwenden.

Internationale Weiterentwicklung
und Uberwachung der Offenlegungs-
anforderungen

Financial
Stability Forum

Bei Ausbruch der Finanzkrise im Jahr 2007
waren die Regelungen zur aufsichtlichen
Offenlegung nach Saule 3 weltweit praktisch
noch nicht in Kraft. Zudem stellte sich heraus,
dass die Offenlegungsanforderungen, insbe-
sondere zum Verbriefungsgeschaft, nicht
detailliert genug gefasst waren, um alle die
Finanzkrise auslésenden Transaktionen um-
fassend und vollstandig aufzuzeigen. Letzte-
res gilt auch fur die entsprechenden Offen-
legungsregelungen der internationalen Rech-
nungslegung. Der Mangel an Transparenz be-
férderte wiederum das Misstrauen unter den
Marktteilnehmern mit der Folge, dass der fur
die Refinanzierung der Institute essenzielle In-
terbankenmarkt mehr oder weniger zum Still-
stand kam. Dies hatte wiederum einen krisen-
verstarkenden Effekt.

Das damalige Financial Stability Forum (FSF)?
hat deshalb in seinem Bericht an die G7-
Finanzminister und -Zentralbankgouverneure
vom April 2008 die Verbesserung der Trans-
parenz insbesondere im Bereich der Verbrie-
fungen als wesentliche Voraussetzung zur
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Offenlegungsempfehlungen des
Financial Stability Forum

Das FSF hat insgesamt drei Offenlegungsempfehlun-
gen formuliert:

- Die FSF-Empfehlung IIl.1 ist als unmittelbar umzu-
setzende MaBnahme an die Institute adressiert.
Darin wird — beginnend mit dem Halbjahres-
finanzbericht 2008 - eine aussagekraftige Offen-
legung von Risikoinformationen mit Hinweis auf
den allgemein Ublichen Standard (sog. ,leading
disclosure practices”) dringend empfohlen.

— Die FSF-Empfehlung IIl.2 beinhaltet die mittelfris-
tig ausgelegte Aufforderung an Investoren, Ban-
kenvertreter und Wirtschaftsprifer zur koordi-
nierten Weiterentwicklung der Offenlegungspra-
xis. Zu diesem Zweck sollen Leitlinien fur eine
adaquate Offenlegung erarbeitet werden. Zudem
sollen in halbjahrlichen Treffen die jeweiligen
Hauptrisiken des Finanzsektors diskutiert und
Moglichkeiten fur eine adaquate und entschei-
dungsnutzliche Offenlegung eruiert werden.

— Die FSF-Empfehlung I11.3 ist an die Aufseher ge-
richtet. Sie fordert ebenfalls auf mittlere Sicht die
Weiterentwicklung der Saule 3 durch den Baseler
Ausschuss fur Bankenaufsicht zu explizit vorge-
gebenen Themen.

Deutsche Bundesbank

Wiederherstellung des Vertrauens der Markt-
teilnehmer und damit auch zur Starkung der
Widerstandsfahigkeit des weltweiten Finanz-
systems identifiziert.®

Als Kurzfristreaktion wurden die betroffenen
Institute aufgefordert, beginnend mit der
Halbjahresfinanzberichterstattung 2008 aus-
sagekraftige Angaben zu den unter dem
Aspekt der Finanzmarktkrise besonders rele-
vanten bilanziellen und auBerbilanziellen Risi-
ken vorzunehmen. Hinsichtlich der konkre-
ten Ausgestaltung dieser Offenlegungsanfor-
derung verweist das FSF auf die von der

7 Die G20-Staaten haben auf ihrem Londoner Gipfeltref-
fen vom 2. April 2009 das Financial Stability Board (FSB)
als Nachfolgeinstitution des FSF mit entsprechend erwei-
tertem Teilnehmerkreis und erweitertem Mandat errich-
tet.

8 FSF, Report of the Financial Stability Forum on Enhan-
cing Market and Institutional Resilience, 7. April 2008.
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Senior Supervisors Group identifizierten Offen-
legungspraktiken.?

Das FSF sieht seine Offenlegungsempfehlun-
gen als Ergdnzung und nicht als Alternative
zu den bestehenden Offenlegungsanforde-
rungen fur Risikoinformationen einschlieBlich
denen der Saule3 von Baselll. Sie sollen so-
lange im Rahmen der Finanzberichterstattung
eingehalten werden, bis die parallel eingefor-
derte Weiterentwicklung der Saule3 durch
den Baseler Ausschuss rechtswirksam gewor-
den ist.

Das nunmehrige FSB legt groBen Wert auf
eine strikte Umsetzung der FSF-Offenlegungs-
empfehlungen. Aus diesem Grund wird der-
zeit im Rahmen eines institutionalisierten Kon-
trollverfahrens (sog. ,thematic peer review")
die Einhaltung durch die gréBeren Finanzins-
titutionen weltweit Uberprift. Schwerpunkt
der Analyse ist die Offenlegung von Risiko-
informationen im Verbriefungsbereich. Erbe-
ten werden insbesondere Angaben zu Special
Purpose Entities, Collateralised Debt Obliga-
tions, Other Subprime und Alt-A Exposures,
Commercial Mortgage-Backed Securities und
Leveraged Finance. Die fur Deutschland in
diese Untersuchung einbezogenen und fir
diese Geschaftsaktivititen relevanten acht
Institute reprasentieren gemessen an der
Bilanzsumme des Jahres 2009 einen nationa-
len Marktanteil von 58 %.

In formeller Hinsicht ist eine Vielfalt an unter-
schiedlichen Darstellungsformen festzustel-
len. Die Angaben erfolgen sowohl im Jahres-
abschluss als auch in den Saule 3-Berichten.
Darlber hinaus veroffentlichen einige Insti-
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tute einen separaten FSB-Bericht. Die zentra-
len Aspekte werden inhaltlich im Wesent-
lichen von allen Instituten abgedeckt. Die
FSB-Auswertungsanforderungen weisen aller-
dings eine sehr tiefe Untergliederung auf.
Einzelne der geforderten Unterpunkte wer-
den nur von einer geringen Anzahl der
betrachteten Institute offengelegt. Dies er-
scheint jedoch im Hinblick auf die von den
Instituten vorgenommene Fokussierung auf
besonders bedeutsame Sachverhalte ange-

messen.

Auch das im Jahr 2004 institutionalisierte
CEBS beschaftigt sich seit dem Ausbruch der
Finanzkrise verstarkt mit Fragen der Offen-
legung. Auf Bitten des Europdischen Rates
der Wirtschafts- und Finanzminister hat es
bereits mehrfach die Offenlegungspraxis
europaischer Kreditinstitute im Rahmen der

Finanzberichterstattung untersucht.'®

In einer ersten Analyse wurden fir europai-
sche Banken auf Basis der Jahresabschlisse
2007
Offenlegungspraktiken

als empfehlenswert einzustufende
identifiziert (,,good
practices for disclosures”). Einerseits decken
diese sich weitgehend mit den Offenlegungs-
empfehlungen des FSF. Andererseits fordert
das CEBS dariber hinaus auch Angaben zum

Geschaftsmodell sowie zur Bilanzierung und

9 Senior Supervisors Group, Leading Practice Disclosures
for Selected Exposures, 11. April 2008.

10 CEBS report on banks’ transparency on activities and
products affected by the recent market turmoil (18. Juni
2008); Follow-up review of banks' transparency in 2008
half year results (9. Oktober 2008); Follow-up review of
banks’ transparency in their 2008 4th quarter and preli-
minary year-end results (24. Marz 2009); Follow-up re-
view of banks transparency in their 2008 audited annual
reports (24. Juni 2009); Follow-up review of banks' trans-
parency in their 2009 audited annual reports (30. Juni
2010).

CEBS

Analyse der
Jahres-
abschlisse



Analyse der
Séule 3-
Offenlegung

Bewertung der im Blickpunkt stehenden
Bilanzpositionen.

Die jungste Auswertung der Jahresabschlisse
2009 lasst erkennen, dass die CEBS-Offen-
legungsempfehlungen in die Praxis der Finanz-
berichterstattung der europdischen Institute
durchaus Eingang gefunden haben. Dies trifft
insbesondere bei den Angaben zum Ge-
schaftsmodell, zum Risikomanagement und
zur geschaftlichen Involvierung in Subprime-
Aktivitdten zu. Verbesserungsbedarf wird hin-
gegen im Zusammenhang mit der Zeit-
wertbewertung, der Umklassifizierung von
Finanzinstrumenten, der Bildung von Wert-
berichtigungen sowie der Ausbuchung von
Positionen gesehen.

DarUber hinaus analysiert das CEBS auf euro-
paischer Ebene auch die Praxis der aufsicht-
lich geforderten Offenlegung.'™ Aufgrund
der in der EU erstmalig verbindlichen Anwen-
dung der Saule 3 fur das Geschaftsjahr 2008
wurden bisher zwei Vergleichsuntersuchun-
gen vorgenommen. Im Rahmen der ersten
Auswertung wurden ebenfalls sogenannte
. CEBS best practices” identifiziert. Die Ana-
lyse fir das Geschéftsjahr 2009 hat gezeigt,
dass die Institute diese Empfehlungen ernst
nehmen. Dies gilt insbesondere fur die An-
gaben zur 6konomischen Kapitalermittlung,
zum Kontrahentenrisiko wie auch zum opera-
tionellen Risiko. Verbesserungsbedurftig er-
scheinen dagegen die Darstellung der Zusam-
mensetzung der Eigenmittel, die Back-testing-
Angaben zum Kreditrisiko sowie die Angaben
hinsichtlich des Einsatzes von Kreditrisiko-
minderungsverfahren und Kreditderivaten.
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Rein formal haben die Verlautbarungen des
CEBS einen unverbindlichen Charakter. Durch
die Veroffentlichung der Untersuchungs-
ergebnisse entfalten die CEBS-Empfehlungen
bei den Instituten jedoch eine nicht zu unter-

schatzende faktische Bindungswirkung.

Eine sachgerechte Offenlegung von Risiko-
informationen, insbesondere in Krisenzeiten,
lasst sich nicht anhand fixierter Offenlegungs-
vorgaben erzwingen. Zum einen haben Finanz-
krisen immer unterschiedliche Ursachen. Zum
anderen erfordert die Erarbeitung formeller
Vorgaben einen gewissen tempordren Vor-
lauf, sodass diese zumindest fUr eine zeitnahe
erstmalige Offenlegung nicht zur Verfligung
stehen. ZielfUhrender erscheint dagegen die
Scharfung des Bewusstseins fur eine situa-
tionsbezogene adaquate Offenlegung von
aktuellen Risikoinformationen. Aus dieser Er-
kenntnis heraus hat das CEBS zusatzlich noch
generelle Leitlinien fur eine adaquate Offen-
legung von Risikoinformationen entwickelt. '?

Auch die europaische Kreditwirtschaft ist an
einem gewissen Gleichlauf der Offenlegungs-
aktivitdten interessiert. Dazu wurden Verhand-
lungen unter der Federfihrung des Europai-
schen Bankenverbandes (European Banking
Federation: EBF) gefuhrt. Zwar konnte das
urspringlich gesteckte Ziel der Einigung auf
eine harmonisierte Offenlegungspraxis fir
die gesamte Sdule3 nicht erreicht werden.
Doch haben sich vier européische Dachver-
bande (Europdischer Bankenverband, Vereini-

11 CEBS, Assessment of banks' pillar 3 disclosures
(24. Juni 2009); CEBS, Follow-up review of banks’ trans-
parency in their 2009 pillar 3 reports (30. Juni 2010).

12 CEBS, Principles for disclosures in times of stress — Les-
sons learned from the financial crisis (April 2010).
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gung der Londoner Investmentbanken, Euro-
paische Sparkassenvereinigung sowie Euro-
paische Vereinigung 6ffentlicher Banken) auf
Leitlinien flr eine adaquate Offenlegung
guantitativer und qualitativer Informationen
zu den Verbriefungsaktivitdten verstandigt. '3

Nationale Kontrollprozeduren

Umsetzung
der FSF-
Empfehlungen

Einhaltung der
Saule3

Die nationalen Aufsichtsinstitutionen haben
von Anfang an groBen Wert auf eine ada-
quate Anwendung der FSF-Offenlegungs-
empfehlungen gelegt. Im Rahmen einer regel-
maBigen Auswertung der Geschaftsberichte
kann festgestellt werden, dass die deutschen
Institute den zusatzlichen Offenlegungsanfor-
derungen als Ausfluss der Finanzkrise inhalt-
lich durchaus gerecht werden. In Einzelféllen
werden Verbesserungsmaoglichkeiten in der
Form der Darstellung gesehen.

Die Einhaltung der S&ule3-Offenlegungs-
anforderungen im Jahr 2009 wurde exempla-
risch anhand von 14 kapitalmarktorientierten
Instituten untersucht. Diese reprasentieren
mehr als 70 % des gesamten Bilanzvolumens
der deutschen Kreditwirtschaft. Die Analyse
der Offenlegungsberichte erfolgte gemal
den auf europaischer Ebene verwendeten Kri-
terien. Die Ergebnisse der Auswertung zei-
gen, dass die Einhaltung der Saule3 von
Baselll insgesamt addquat erfolgt ist und
einem europdischen Vergleich standhalt.

Alle untersuchten Institute verdffentlichen
separate Saule 3-Berichte auf ihrer Internet-
seite, wobei acht Institute auch die Moglich-
keit des Querverweises auf Angaben aus dem
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Risikobericht nutzen. Im Einzelfall ware dabei
allerdings eine klarere Angabe der Fundstelle
winschenswert. Die vollumfangliche Darbie-
tung der bankaufsichtlich geforderten Offen-
legung in einem eigenstandigen Bericht ist
auch im Vergleich mit der Offenlegungspraxis
in anderen europaischen Landern zu préferie-
ren.

Die Offenlegung soll nach MaBgabe der Ver-
flgbarkeit der Daten und zeitnah zur exter-
nen Rechnungslegung erfolgen. Die einge-
raumte Flexibilitat fir den Offenlegungszeit-
punkt wurde jedoch von einigen Instituten
— auch im europaischen Vergleich — in bank-
aufsichtlich nicht akzeptabler Weise genutzt.
Die , Leitlinien zur Bewertung der Erfillung
der Offenlegungsanforderungen nach § 26a
KWG" sehen deshalb die Verdffentlichung in-
nerhalb von vier Wochen nach Feststellung
des Jahresabschlusses vor.

Hinsichtlich der Haufigkeit der Ver&ffent-
lichung von Informationen zur Saule3 ist in
der Baseler Rahmenvereinbarung ein halb-
jéhrlicher Offenlegungsturnus genannt, wo-
hingegen sich die EU-Richtlinie mit einem
jahrlichen Turnus begntgt. In Umsetzung der
EU-Richtlinie gilt fur die deutschen Institute
folglich das jahrliche Offenlegungsintervall.
Auf freiwilliger Basis haben vier der unter-
suchten Banken zusatzlich einen Halbjahres-
bericht zur Saule 3 publiziert. Sollte diese Pra-
xis international Eingang finden, werden die
heimischen Institute sich ihr nicht entziehen
kdnnen.

13 EBF, Industry good practice guidelines on pillar 3 dis-
closure requirements for securitisation (Januar 2010).



Bei der
Offenlegungsbereiche hat eine gewisse Har-

Darstellungsweise der einzelnen

monisierung  stattgefunden. Dazu haben
sicherlich die von dem aus Vertretern der Auf-
sicht und der Bankenindustrie zusammenge-
setzten Fachgremium , Offenlegungsanforde-
rungen” entwickelten Anwendungsbeispiele
beigetragen. Auch im Interesse der fiur die
Marktteilnehmer wichtigen Vergleichbarkeit
der Offenlegungen ist diese Entwicklung

positiv zu bewerten.

Eine Pflicht zur externen Prifung des Offen-
legungsinhalts besteht nicht. Die Verifizierung
der offengelegten Informationen und der
tatsachlichen vollstdndigen Offenlegung ist
vielmehr durch das Institut selbst zu gewahr-
leisten. Zwar sind die formellen Verfahren
und die Regelungen einer Einbindung der
Offenlegungsanforderungen an das bank-
interne Kontrollsystem selbst nicht zu ver-
offentlichen, doch werden — auch im europai-
schen Kontext — explizite Angaben zum Vor-
handensein einer formalen Offenlegungs-
politik erwartet. Nur drei der untersuchten
Institute haben sich diesbeziiglich geduBert.

Die Offenlegungsanforderungen zum Eigen-
kapital (Eigenmittelstruktur und Eigenmittel-
adaquanz) werden von gut drei Vierteln der
Institute in angemessener Weise erfullt. In
Einzelfallen sind die qualitative Darstellung
der wichtigsten Merkmale der Eigenkapital-
komponenten sowie die Beschreibung des
6konomischen Kapitals zu allgemein.

Wahrend sich die meisten Offenlegungs-
anforderungen an den entsprechenden Rege-
lungen der Sdule 1 orientieren, sind die allge-
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meinen Angaben zum Kreditrisiko eher rech-
nungslegungsorientiert. Sowohl die in diesem
Bereich geforderten qualitativen Angaben als
auch die quantitative Aufgliederung des Kre-
ditvolumens nach unterschiedlichen Gesichts-
punkten (z.B. geografische Aufteilung, Bran-
chengliederung, Gliederung nach Restlaufzei-
ten, Angaben zur Risikovorsorge) werden von
fast allen Instituten vollumfanglich erfillt. Die
Untersuchung der Offenlegungsanforderun-
gen zum Adressenausfallrisiko bei Nutzung
des IRB-Ansatzes kann zwar im Gesamtdurch-
schnitt ebenfalls als zufriedenstellend be-
trachtet werden, allerdings zeigt sich hier fir
die meisten Institute noch Verbesserungsbe-
darf sowohl hinsichtlich der Beschreibung des
internen Ratingprozesses als auch bezUglich
der quantitativen Darstellung. Bis einschlieB-
lich 2008 wird als Mindestanforderung ein
Vergleich der eigenen Verlustschatzungen mit
den tatsachlich eingetretenen Verlusten Uber
eine Periode gefordert. Ab dem Jahresende
2009 sind diese Back-testing-Ergebnisse auch
Uber einen langeren Zeitraum zu ver&ffent-
lichen.

Die Einhaltung der Offenlegungsanforderun-
gen nach Saule3 wird auch zukinftig von
der Bankenaufsicht in formaler und materiel-
ler Hinsicht weiter Uberprift werden. Bei
einer Nichtoffenlegung einzelner Sachverhal-
te mangels Relevanz wird im Zweifelsfall eine
Klarstellung durch die Angabe einer , Fehl-
anzeige” gefordert.

Erklarungsbedarf hinsichtlich einer addquaten
Umsetzung der Saule3 ergibt sich insbeson-
dere bei nicht kapitalmarktorientierten, primar
regional oder lokal ausgerichteten Instituten.

77

Leitlinien zur
Offenlegung



DEUTSCHE
BUNDESBANK
EUROSYSTEM
Monatsbericht
September 2010

Leitlinien zur Bewertung der Erfiillung der Offenlegungsanforderungen

Allgemein

Der vollstandige Verzicht auf die Offenlegung nach
§26a KWG aus Grunden der Wesentlichkeit ist
bankaufsichtlich zu beanstanden.

Werden wichtige, grundsatzlich offenlegungspflich-
tige Informationen nicht oder nicht umfassend
offengelegt, ist dies bankaufsichtlich zu beanstan-
den, es sei denn, das Institut kann die Nichtoffen-
legung dieser Informationen plausibel und nach-
vollziehbar begrinden. Im Interesse der Eindeutig-
keit der Offenlegung sollten die Institute bei Nicht-
einschlagigkeit von Offenlegungsanforderungen im
Zweifelsfall explizit ,,Fehlanzeige” angeben.

Festgestellte Fehler im Offenlegungsbericht sind zu
bereinigen.

Bezugnahme auf § 26a Abs. 2 KWG

Bei Ruckgriff auf die Grundsatze der Wesentlichkeit
und Vertraulichkeit zur Vermeidung einer Offen-
legung mussen plausible und objektiv nachvollzieh-
bare Grinde angegeben werden. Nicht tragfahige
Begriindungen sind:

— Der Hinweis auf die handelsrechtliche Maéglich-
keit der Uberkreuzkompensation nach §340f
Abs. 3 und 4 HGB;

— der Verweis auf eine Normenhierarchie zum Bei-
spiel im Zusammenhang mit § 340f HGB;

— der alleinige Verweis auf die Ausnahmen von der
Offenlegungspflicht nach § 26a Abs. 2 KWG oder

— der pauschale Verweis auf eine mégliche Schwa-
chung der Wettbewerbssituation.

Veroffentlichung

Unterbleibt der nach § 320 Abs. 2 SolvV geforderte
Hinweis im elektronischen Bundesanzeiger auf die
Tatsache der Veroffentlichung sowie die entspre-
chende Unterrichtung der Bankenaufsicht, so ist
dies bankaufsichtlich zu beanstanden.

Die Veroffentlichung der Informationen nach Teil 5
der SolvV muss spatestens innerhalb von vier Wochen
nach Feststellung des Jahresabschlusses erfolgen.

Der Offenlegungsbericht muss bis zur Veroffentli-
chung des nachsten Offenlegungsberichts zugang-
lich sein.

Sofern ein Institut zur Erfullung der Offenlegungs-
anforderungen von der Moglichkeit Gebrauch

Deutsche Bundesbank
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macht, auf andere Offenlegungsmedien zu verwei-
sen (§ 320 Abs. 1 S. 2 SolvV), mussen diese Verweise
einen eindeutigen Zugang zu den betreffenden In-
formationen beinhalten und gewahrleisten.

Ein elektronischer Zugang zu den Informationen
nach Teil 5 der SolvV darf nicht durch eine zuvor er-
forderliche namentliche Registrierung gehemmt
werden.

Es muss gewabhrleistet sein, dass ein elektronisch zu-
ganglicher Offenlegungsbericht ausgedruckt wer-
den kann.

Spezielles

Zentrale Definitionen wie zum Beispiel ,notlei-
dend” und ,in Verzug” (§ 327 Abs. 1 Nr. 1 SolvV)
sind einzufordern.

Auf die Darstellung zum Risikomanagement nach
§ 322 SolvV kann nur verzichtet werden, wenn auf
eine andere vergleichbare Offenlegung verwiesen
wird.

Ein vollstandiger Verzicht auf die Offenlegung von
Angaben zu den Bedingungen und Konditionen der
wichtigsten Merkmale der Eigenmittelinstrumente
nach § 324 Abs. 1 SolvV ist bankaufsichtlich zu bean-
standen. Insbesondere im Hinblick auf hybride Kern-
kapitalinstrumente sind die entsprechenden Infor-
mationen zu gewahren.

Fur regional tatige Institute ist zur Erfullung der
Offenlegungsanforderungen nach § 327 Abs. 2 Nr. 2
SolvV (geographische Gliederung des Kreditvolu-
mens) im Regelfall die geographische Aufteilung
des Kreditvolumens in ,Deutschland”, ,EU” und
.Sonstige” ausreichend.

Hinsichtlich der nach § 327 Abs. 2 Nr. 3 SolvV gefor-
derten Offenlegung der Kreditgewéahrung geglie-
dert nach Branchen oder Schuldnergruppen wird
grundsatzlich eine Branchengliederung erwartet;
eine Schuldnergruppengliederung in ,Private” und
L~Unternehmen” ist unzureichend.

Auf Angaben zur Risikovorsorge nach § 327 Abs. 2
Nrn. 5 und 6 SolvV kann nicht verzichtet werden.

Sofern die Offenlegung von Beteiligungsinstrumen-
ten im Anlagebuch nach § 332 Abs. 2 SolvV nur mit
ihrem Buchwert erfolgt, ist die Nichtoffenlegung
der Zeit- beziehungsweise Borsenwerte plausibel
und objektiv nachvollziehbar zu begrinden.



Die Uberwiegende Mehrheit dieser Institute
kommt der Saule 3-Offenlegung in dem gebo-
tenen Umfang und der gebotenen Form zwar
nach. Bei einer kleineren Anzahl von Instituten
gibt es jedoch weiterhin gewisse Interpreta-
tionsprobleme. Im Einzelfall wird die Offen-
legung mit Hinweis auf die fehlende Relevanz
ganzlich verweigert. Teilweise werden erfor-
derliche Risikoinformationen unter Hinweis
auf Vertraulichkeitsaspekte nur eingeschrankt
offengelegt. Im Lichte dieser Schwachstellen
hat die Aufsicht konkrete Leitlinien fur eine
adaquate Offenlegung formuliert. Diese sollen
MaBstab fir die interne Uberprifung einer
adaquaten Offenlegung durch die Hauptver-
waltungen der Deutschen Bundesbank sein.
Dariber hinaus sind sie aber auch als Anknip-
fungspunkt fur eventuell erforderliche auf-
sichtliche MaBnahmen konzipiert.

Absehbare Neuerungen

Basel

Enhancement-
Projekt

Die auf Empfehlung des FSF vom Baseler
Ausschuss flur Bankenaufsicht als Reaktion
auf die , Subprime”-Krise in Angriff genom-
menen Regulierungspakete greifen auch
Aspekte der Offenlegung auf. Die drei im
Juli 2009 verdffentlichten Papiere beinhalten
Anderungen des Baseler Rahmenwerks, ins-
besondere im Bereich der Verbriefungen und
der Marktrisikoregelungen (sog. Enhance-
ment-Projekt). Hieraus ergeben sich zum
einen deutlich erweiterte Offenlegungsanfor-
derungen fir Verbriefungspositionen im Han-
delsbuch, zum Sponsoring von Verbriefungs-
gesellschaften, zu Wiederverbriefungen im
Anlagebuch, zur Zeitwertbewertung von Ver-

briefungspositionen sowie zum sogenann-
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ten Pipeline- und Warehousing-Risk im Zu-
sammenhang mit Verbriefungstransaktionen.
Zum anderen sind kinftig bei der Nutzung
interner Marktpreisrisikomodelle auch Anga-
ben zum sogenannten , Stress-Value-at-Risk”,
zur ,Incremental Risk Charge” sowie zum
.Comprehensive Risk Measure” erforderlich.

Die im Rahmen einer mittelfristigen Uber-
arbeitung beziehungsweise Erweiterung des
Baseler Aufsichtsansatzes im Dezember 2009
zusatzlich zur Konsultation gestellten zwei
Papiere zur Starkung des Bankensektors und
zur Regulierung des Liquiditatsrisikos (sog.
Resilience-Projekt) nehmen ebenfalls Bezug
auf die Offenlegung. So werden kinftig de-
taillierte Beschreibungen der neu zu definie-
renden regulatorischen Eigenmittel sowie der
Uberleitungsrechnung vom regulatorischen
zum bilanziellen Eigenkapital gefordert. Da-
neben ist die Bekanntgabe der zusatzlich zu
ermittelnden Leverage Ratio und ihrer Kom-
ponenten vorgesehen. Zudem sehen die Vor-
schlage zur regulatorischen Uberwachung
des Liquiditatsrisikos eine Offenlegung quali-
tativer und quantitativer Informationen zur
kurzfristigen Stresstest-Kennziffer sowie zur
mittelfristigen Strukturkennziffer vor.

Darliber hinaus zeichnet sich ab, dass in
Séule 3 kunftig auch die vom FSB eingefor-
derten Vergltungsregelungen' insbeson-
dere beziiglich der Mitarbeiter einflieBen sol-
len, deren Tatigkeiten einen wesentlichen

Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil einer Bank

14 FSF Principles for Sound Compensation Practices vom
2. April 2009 und FSB Principles for Sound Compensation
Practices — Implementation Standards vom 25. September
2009.
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Regulatorische Neuerungen zur Offenlegung im Uberblick

Basel

EU

| |Nationale Umsetzung

Juli 2009: Enhancements to the Basel Il
framework

Verbriefung:
— Verbriefungspositionen im Handelsbuch

— Sponsoring von
Verbriefungs-Zweckgesellschaften

— Wiederverbriefungen im Anlagebuch

— Bewertung von Verbriefungspositionen

— Pipeline- und Warehousing-Risk im
Zusammenhang mit
Verbriefungstransaktionen

Juli 2009: Revisions to the Basel Il market
risk framework

Juli 2009: Guidelines for computing
capital for incremental risk in the trading
book

Marktpreisrisiko:

Qualitative und quantitative Angaben
zum Stressed-VaR, zur Incremental Risk
Charge und zum Comprehensive Risk
Measure

RL 2009/27/EG vom 7. April 2009
RL 2009/83/EG vom 27. Juli 2009
RL 2009/111/EG vom

16. September 2009 (CRD II)

- Qualitat der Eigenmittel
(hybride Eigenkapital-
instrumente)

— Markt- und operationales
Risiko

- Kreditwesengesetz

- Verordnung tber die
angemessene Eigen-
mittelausstattung
von Instituten,
Institutsgruppen und
Finanzholding-
Gruppen (SolvV)

- Verordnung tber die
aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an
Vergutungssysteme
von Instituten
(Instituts-Vergltungs-
verordnung:
InstitutsVergV)

Dezember 2009: Consultative Document —
Strengthening the resilience of the
banking sector

— Detaillierte Beschreibung der
regulatorischen Eigenmittel

— Uberleitung vom regulatorischen zum
bilanziellen Eigenkapital

— Offenlegung der Leverage Ratio und
ihrer Komponenten

Dezember 2009: Consultative Document —
International framework for liquidity risk
measurement, standards and monitoring

Liquiditatsrisiko: qualitative und quanti-
tative Informationen zur kurzfristigen
Stresstest-Kennziffer und zur mittel-
fristigen Strukturkennziffer

Vorschlag fiir eine Richtlinie des
Europaischen Parlaments und
des Rates zur Anderung der
Richtlinien 2006/48/EG und
2006/49/EG (CRD I1I) - Juli 2009

— Marktpreisrisiken
- Verbriefungen

- Vergutungsregelungen

Juli 2010: Draft Document
Basel SIGR - Pillar 3 disclosure
requirements for remuneration

Offenlegung zu den Vergltungs-
regelungen insbesondere fur Mitarbeiter,
deren Tatigkeiten einen wesentlichen
Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil einer
Bank haben

Konsultationspapier zur
«Revision of the Capital Require-
ments Directive” (CRD IV) —
Konsultationsfrist im April 2010
abgelaufen

- Berechnung der Eigenmittel-
quote

- Eigenmittelbestandteile
— Leverage Ratio

- Liquiditatskennzahlen

Deutsche Bundesbank




Européische
Union

haben. Zurzeit sind die hieraus resultierenden
Offenlegungsanforderungen sowohl gegen-
Uber der Aufsicht als auch gegentber den
sonstigen Anspruchsgruppen eines Instituts
noch in der Saule2 geregelt. Als Erkenntnis
aus der weltweiten Uberprifung der Umset-
zung der VergUtungsregelungen im Rahmen
eines ,, Thematic Peer Review on Compensa-
tion” ' regt das FSB an, diese Offenlegungs-
anforderung kinftig in die Saule3 zu imple-
mentieren. Letztlich erwartet man daraus
einen wirksamkeitssteigernden Effekt fur die
neue RegulierungsmaBnahme.

Die Ubernahme der vielfaltigen Baseler Aktivi-
taten in der Europaischen Union wird in meh-
reren Etappen erfolgen. Von den Mitglied-
staaten und dem Europaischen Parlament
wurde im September 2009 eine Anderungs-
richtlinie'® zur Capital Requirements Directive
(CRD), die unter anderem eine Verscharfung
der Offenlegung fur hybride Eigenmittel-
instrumente, Nachbesserungen der Offenle-
gung zum Marktrisiko sowie Erganzungen
der Offenlegung zum operationellen Risiko
beinhaltet. Des Weiteren wurde eine Richt-
linie der Kommission verabschiedet, die tech-
nische Anderungen der Bankenrichtlinie ent-
halt.' Mit einer weiteren Kommissions-
Richtlinie wurden technische Anderungen an
der Capital Adequacy Directive (CAD) vorge-
nommen.'® Diese drei Richtlinien beinhalten
die Anderungen, die kurz mit CRDII bezeich-
net werden. Kurz vor dem Abschluss steht die
Verabschiedung einer weiteren Anderungs-
richtlinie (CRDII), in der auch die Offen-
legung besonderer Kursrisiken im Handels-
buch, von Verbriefungen im Handelsbuch
sowie von erfolgsabhangigen Vergltungs-
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strukturen behandelt wird. SchlieBlich steht
nach Verabschiedung des Baseler Resilience-
Projekts eine weitere Richtlinienanderung
(CRDIV) zur europdischen Ubernahme der
Offenlegungsanforderungen aus der Regulie-
rung des Liquiditatsrisikos, aus der Neudefini-
tion der aufsichtlichen Eigenmittel sowie aus
der Implementierung einer Leverage Ratio an.

Die nationale Implementierung der zusatz-
lichen Offenlegungsanforderungen wird zeit-
nah und ebenfalls etappenweise vollzogen. Die
Transformation der CRDIl in das KWG und die
SolvV hat bis spatestens 31. Oktober 2010 zu
erfolgen. Fir die Umsetzung der CRDIII sind
zwei Schritte angedacht: Die Offenlegungs-
anforderungen hinsichtlich der Vergttungssys-
teme sollen kurzfristig im Rahmen der Instituts-
VergUtungsverordnung umgesetzt  werden,
wahrend nationale Umsetzung und Inkrafttre-
ten der Ubrigen Offenlegungsanforderungen
der CRDIIl spatestens zum 31. Dezember 2011
erfolgen mussen. Der Zeitplan fur die Umset-
zung der aus der CRDIV resultierenden Offen-
legungsanforderungen in nationales Recht ist

dagegen noch offen.

15 FSB, Banking compensation reform — Summary report
of progress and challenges commissioned by the Financial
Stability Board (Méarz 2010).

16 Richtlinie 2009/111/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 16. September 2009 zur Anderung
der Richtlinien 2006/48/EG, 2006/49/EG und 2007/64/EG
hinsichtlich Zentralorganisationen zugeordneter Banken,
bestimmter Eigenmittelbestandteile, GroBkredite, Auf-
sichtsregelungen und Krisenmanagement.

17 Richtlinie 2009/83/EG der Kommission vom 27. Juli
2009 zur Anderung bestimmter Anhinge der Richtlinie
2006/48/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
mit technischen Bestimmungen Uber das Risikomanage-
ment.

18 Richtlinie 2009/27/EG der Kommission vom 7. April
2009 zur Anderung bestimmter Anhinge der Richtlinie
2006/49/EG des Europdischen Parlaments und des Rates
hinsichtlich technischer Vorschriften fur das Risikomana-
gement.
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