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1. Einleitung

Das Gesamtimmobilienvermdgen der Osterreichischen Privathaushalte wurde 2012
von der Oesterreichischen Nationalbank (OeNB) auf rund 880 Milliarden Euro
geschitzt, wovon mehr als ein Drittel iiber Kredite fremdfinanziert ist. Die meisten
dieser Kredite sind mit der Hypothek einer Bank besichert. Osterreichs Banken
haben demnach einen Immobilienwert von rund 350 Milliarden Euro in der Hand.'
Diese zwei bedeutenden Wirtschaftszweige Bank- und Immobilienwesen sind eng
miteinander verkniipft, was eine stindige Zusammenarbeit flir beide Seiten
unumgénglich macht. Aus diesem Grund steht der Synergieeffekt zwischen Banken
und der Immobilienwirtschaft mit ihren Sachverstindigen im Zentrum dieser

Masterthese.

Beziiglich des Bankensektors werden im ersten Teil der Arbeit die
Eigenkapitalvorschriften des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht dargestellt. Der
Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (Basel Committee on Banking Supervision,
fortan schlicht ,,Basler Ausschuss®) wurde 1974 von den Zentralbanken und
Bankenaufsichtsbehdrden der G10-Staaten gegriindet.” Anlass fiir diese Vereinigung
waren Banken, die zwecks Stirkung ihrer Marktposition gegeniiber Konkurrenten
thre Geschéfte ohne entsprechende Eigenkapitalunterlegung ausbauten. Als
zunehmend Insolvenzen von Kreditnehmern auftraten, sank das Eigenkapital der
Banken ab.’ Der Sitz des Basler Ausschusses befindet sich in Basel in der ,,Bank fiir
internationalen Zahlungsausgleich® (BIZ, Bank for International Settlements). Der
Ausschuss ist formell nicht Teil dieser Bank, wird aber von ihr in seiner Arbeit

unterstiitzt.*

Seit seiner Konstituierung hat es sich der Basler Ausschuss zum Ziel gemacht fiir
alle beteiligten Staaten akzeptable Grundsdtze zu formulieren, die nationale

Regulierung auf einander abzustimmen und so eine internationale Finanzaufsicht zu

' Vgl. Hell / Martinek 2012.

2 Vgl. Bank for International Settlements 2013.

? Vgl. Bundesministerium fiir Finanzen 2013a; vgl. Bank for International Settlements 2005: 42.
* Vgl. Bank for International Settlements 2013.



ermOglichen. Durch die Harmonisierung des Bankenrechts auf internationaler Ebene
wurde die Grundlage fiir den grenziiberschreitenden Wettbewerb der Banken
geschaffen. Der Ausschuss hat keine Gesetzgebungskompetenz, sondern entwickelt
lediglich Vorschlédge, die von den Regierungen der einzelnen Staaten anschlieBend in
nationale Gesetze iibertragen werden konnen.” Er tritt alle 3 Monate zusammen. Bei
seinen Sitzungen werden neben Informationen und Verbesserungen der
Aufsichtstechniken auch Empfehlungen aufsichtsrechtlicher Mindeststandards
ausgetauscht. Mittlerweile haben sich die Empfehlungen des Basler Ausschusses zu
einem weltweit anerkannten Kreditstandard etabliert und finden in tiber 100 Landern

Anwendung. °

Die  Basler  Bestimmungen  bezwecken  eine  Harmonisierung  der
Eigenkapitalanforderungen und —bemessungsmethoden fiir Banken. Zunéchst sollen
hier die Inhalte, Hintergriinde und Ziele der Eigenkapitalvorschriften des Basler
Ausschusses fiir Bankenaufsicht - Basel I, II und III - dargelegt werden, wobei das
Hauptaugenmerk auf ,,Basel 11 liegt. Darauf folgend wird ein Blick auf die Griinde
und Inhalte fiir die erneute Anderung durch Basel III geworfen. Weiters soll die
Implementierung durch die EU und die Transformation in nationale Gesetze erlautert

werden.

Sodann wird im zweiten Teil der Arbeit die Immobilienbewertung in den Fokus
gestellt. Neben der Bedeutung und der Erkldrung notwendiger Grundlagen werden
hier die nationalen und internationalen Regelungen, Standards und Methoden
beschrieben. Im Anschluss wird ein Uberblick iiber Bedeutung, Titigkeit und

Qualitdtsmerkmale eines Immobiliensachverstindigen gegeben.

Schlussendlich sollen direkte ~ und  indirekte =~ Auswirkungen  der
Eigenkapitalvorschriften auf Akteure im Bank- und Immobilienwesen sowie die
Effekte von professionellen Immobilienbewertungen auf die Kreditvergabe

analysiert werden.

3 Vgl. Bank for International Settlements 2009.
% Vgl Bank for International Settlements 2011.



2. Basel 1

Der erste Regelsatz des Basler Ausschusses wurde 1988 unter dem Namen ,,Basler
Eigenkapitalvereinbarung® (Basel Capital Accord) veroffentlicht und bis 1992 von

den beteiligten Staaten umgesetzt.

Er fordert eine Mindesteigenkapitalausstattung von 8 Prozent, es miissen also
mindestens 8 Prozent der Risikoaktiva einer Bank durch Eigenmittel unterlegt sein.
Zu den Risikoaktiva gehoren die Bilanzaktiva wie insbesondere Kreditforderungen
und Wertpapiere oder Beteiligungen, auBlerbilanzielle Geschifte wie insbesondere
ibernommene Biirgschaften oder Aktivkredite und derivative Geschifte wie

insbesondere Finanz-Swaps, Termingeschifte und Optionen.

Die Bankenaufsicht versuchte damit eine liickenlose Erfassung samtlicher
Bankgeschifte zu erreichen, um verborgene Risiken fiir die Kreditinstitute mit dem
notwendigen FEigenkapital zu unterlegen. So soll verhindert werden, dass die
Risikotragfahigkeit von Kreditinstituten iiberfordert und letztlich die Geldanlagen

der Bankkunden gefihrdet werden.’

Im Hinblick auf die Risikotragfdhigkeit haben Kreditinstitutes ihre wesentlichen
Risiken laufend abzudecken. Dies geschieht durch die Risikodeckungsmasse bzw.
durch das Risikodeckungspotenzial, das sich aus dem gesamten dazu zur Verfiigung

stehenden freien Kapital ergibt.®

Das Kreditinstitut hat also jede seiner Forderungen mit einem bestimmten

Prozentsatz an Eigenmitteln zu unterlegen, der je nach Forderungsart variiert.

Diese prozentuelle Risikogewichtung wird wie folgt in vier Spaten unterteilt:

7 Vgl. Deutsche Bundesbank 2011.
¥ Vgl. www.wirtschaftslexikon24.net 2012.



* 0% fiir OECD Léander und Cash
* 20 % fiir OECD Bank und 6ffentliche Einrichtung
* 50 % fiir ungesicherte (Wohnbau-)Hypotheken und

100 % fiir alle anderen Forderungen, Unternehmen und Privatkunden. °

Die erforderliche Eigenkapitalunterlegung berechnet sich gemiB Basel I:'

Erforderliche Eigenkapitalunterlegung = Forderungssumme x Risikogewicht x 8 %

Eine wesentliche Anderung wurde 1996  durchgefiihrt, indem  die
Eigenkapitalvereinbarung um das Marktrisiko erginzt wurde.'' Dies war aufgrund
der wachsenden Bedeutung der Handelsaktivititen in Kreditinstituten notwendig.
Die Risiken aus Handelsgeschiften mit Bonds, Aktien, Fremdwidhrungen etc.
bildeten nunmehr eine eigene Risikokategorie mit eigenen Vorschriften zur
Eigenkapitalunterlegung, die sich aus der Summe der offenen Positionen jedes
Instruments ergibt. '* Erstmals wurde einzelnen Banken auch die Verwendung
eigener Marktrisikomodelle zur Risikomessung und Ermittlung der erforderlichen

Eigenmittel gestattet."

~~~~~~~~~~~~

Geschdftsrisiken
einer Bank

——————

—————

Basel | (1988) Basel I (1995)
Abbildung 1: Risiken einer Bank; Quelle: http://www.oenb.at/de/img/If operationelles_risiko tcm14-36314.pdf

—————

? Vgl. Bienert 2005a: 40.

' Vgl. Gondring 2004: 940.

"' Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2012a.

'2 Zur Berechnung des Marktrisikos siche Punkt 3.2.3.
1 Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2012b.



Die Basler Eigenkapitalvereinbarung musste jedoch bald weiter an das Finanzsystem
angepasst werden. Der Hauptkritikpunkt war, die Kapitalanforderungen stiinden in
keinem realistischen Verhiltnis zum Risikoprofil einer Bank, da eine standardisierte
Berechnung die wirtschaftlichen Risiken der Kreditinstitute nur ungenau
widerspiegelt. Aullerdem, so die berechtigte Kritik, bliebe das operationelle Risiko
durch die Beschrinkung auf Kreditrisiken (und Marktrisiken) unberiicksichtigt.

Allgemein wurde die Regelung als zu pauschal und ungenau empfunden.

Weiters blieben risikomindernde Verfahren sowie neue Modelle zur Risikosteuerung
gleichsam unberiicksichtigt und die Anwendung moderner

Risikomanagementtechniken wurde nicht hinreichend gefordert. '*

Im Zuge dieser erniichternden Beurteilung der Vereinbarung entstand die nach einer
Professionalisierung und Flexibilisierung des (Kredit-)Risikomanagements und -
noch weitergehend — nach bankinternen Kreditrisikomodellen mit Schnittstellen zur

Gesamtbanksteuerung.

Folge dessen wurde im Juni 1999 das erste von drei Konsultationspapieren zur
Neufassung der Eigenkapitalvereinbarung, publiziert. Das war der erste Schritt zu

,.Basel II“ (siehe sogleich unten)."

'* Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2012b.
' Vgl. Deutsche Bundesbank 2006.



3. Basel 11

Der zweite Basler Akkord tritt 2004 zu Basel I hinzu. Er ergéinzt und modifiziert die
bisherigen Vorschriften, sodass eine Anpassung an die gewachsene Komplexitét des
Marktes an. Ferner wird mit den Neuerungen auf die Kritikpunkte an Basel I
eingegangen. Mit dem neuen Akkord werden die Methoden zur Berechnung des
erforderlichen FEigenkapitals komplizierter und die Vorschriften insgesamt

umfangreicher.

3.1 Entstehung

Da Ende der 1990er - Jahre die oben erlduterten Unzuldnglichkeiten der bisherigen
Regelung unverkennbar zu Tage getreten waren und der Basler Ausschuss
insbesondere feststellen musste, dass Basel I nicht (mehr) dem komplexer
gewordenen Finanzsystem gerecht werden konnte, sollten in einer Neufassung die

Risiken besser beriicksichtigt und die Messverfahren verfeinert werden.

Die Solvenz der Banken und die Stabilitit der Finanzméirkte sollte durch die
Schaffung eines Drei-Sdulen-Modells geschaffen werden, bei dem auf eine
risikominimierte, effiziente Geschéftsfithrung, eine erhohte Marktdisziplin und eine
wirksame Aufsicht gesetzt wird. '® Abbildung 2 stellt dieses neue System

ubersichtlich dar:

'® ygl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 10.



Basel 11

1. Sdule 2. Séule 3. Sdule
Mindest- aufsichtlicher Marktdisziplin
kapital- Uberpriifungs-
anforderungen prozess
Marktpreisrisiken alle Risiken alle Risiken
operationelles Risiko
Standard- | interne Prinzipien einc?s ange - Tr@sparenz von Risiko,
messenen Risiko - Risikomanagement und
verfahren | Modelle : .
managements Eigenkapital
quantitative qualitative Regulation
Regulierung Regulierung durch den Markt

Abbildung 2: Kernelemente von Basel II; Quelle: http://www.uni-duesseldorf.de/Jahrbuch/2003/Boerner

Basel I hatte sich als zu starr erwiesen. Die neuen Vorschriften sollten, wie von den
am Basler Ausschuss beteiligten Staaten gefordert, die Eigenkapitalanforderungen
starker am tatséchlichen Risiko ausrichten und damit dem von den Instituten intern
ermittelten  Eigenkapitalbedarf anndhern. Dadurch sollte die sogenannte
Aufsichtsarbitrage verringert werden. Als Aufsichtsarbitrage bezeichnet man das
grenziiberschreitende Arbeiten von Finanzinstituten, wobei fiir spezielle Absichten
die spezifischen Regeln und Gesetze des jeweiligen Landes ausgenutzt werden. Bei
konsequenter Umsetzung aller Regularien von Basel II sollte die Vergabe von
riskanten und eventuell “notleidenden Krediten® im groeren Umfang

verhiltnismiBig unwahrscheinlich sein.

Wie bereits erwdhnt, wurde 1999 der erste Entwurf einer Adaption von Basel I
veroffentlicht. Dieser verkniipfte die Eigenkapitalunterlegung mit externen Ratings,
was 1m angloamerikanischen Raum durchaus {iblich, bei 0sterreichischen
Kreditinstituten aber hochst uniiblich war. Die Umsetzung dieses Entwurfes in wurde

zundchst aufgrund den europdischen Banken und deren lautstarker Missbilligung

7 vgl. Otto 2012: 188.



verhindert. Stattdessen wurden interne Ratings der Banken im zweiten Entwurf

anerkannt und der Standardansatz aus Basel I geringfiigig weiterentwickelt.'®

AuBerdem wurden die Anforderungen fiir kleinere Banken auf Dridngen der
europdischen Wirtschaft gemindert und Proportionalitdtsklauseln eingefiihrt, um die
Auflagen der GroBle und dem Risikoprofil der Kreditinstitute anzupassen. Ziel und
Zweck dieser Neuerungen war es, Erleichterungen fiir Privatkunden, Klein- und
Mittelbetriebe herbeizufiihren, die in der Regel das Kerngeschéft kleinerer Institute
bilden. So verringerte man die Pflicht zur Unterlegung mit Eigenkapital hier um 25

Prozent."’

Das modifizierte zweite Konsultationspapier zu Basel I wurde im Januar 2001

publiziert. Der neue Basler Akkord folgte schlussendlich im Juni 2004.

Die Europdische Union goss die Regeln des neuen Basel Il anschliefend in zwei EU-
Richtlinien iiber Eigenkapitalvorschriften (Capital Requirements Directive, CRD),
die seit 1. 1. 2007 fiir alle Mitgliedstaaten verbindlich sind. EU-Richtlinie 2006/48
(Bankenrichtlinie) regelt die Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der
Kreditinstitute, wihrend sich EU-Richtlinie 2006/49 (Kapitaladdquanzrichtlinie) mit
der angemessenen  Eigenkapitalausstattung von  Wertpapierfirmen  und

Kreditinstituten befasst.”’

In Osterreich setzte man die neuen Eigenmittelbestimmungen durch eine Novelle des
Bankwesengesetzes 1993 (BWG) um. Hier gab es vor allem Neuerungen mit den
§§ 2la — 23, die die Grundsitze Basel II umsetzen, sowie mit den
Offenlegungspflichten der §§ 26 und 26a. (Weitere Neuheiten finden sich in den
§§ 2 — Begriffsbestimmungen, 27 — Grofveranlagungen, 39 und 39a -
Sorgfaltspflichten — ICAAP, 103e — Ubergangsbestimmungen und 107 —
Inkrafttreten und Vollzichung.)”'

'8 Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006:10.
' ygl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 11.
2 ygl. Oesterreichische Nationalbank 2012¢

21 ygl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 12 f.



AuBerdem erlieB die Finanzmarktaufsicht zwei entsprechende Verordnungen,
ndmlich die Solvabilititsverordnung und die Offenlegungsverordnung (hierzu
ausfiihrlicher unten). Diese drei Normenwerke traten ebenfalls (iiberwiegend) mit 1.

1.2007 in Kraft.?

22 Vgl. Erste Group Bank AG 2013.



3.2 Siule I: Mindestkapitalanforderungen

Wie oben erwihnt, besteht Basel II aus drei Sdulen. In diesem Kapitel wird ein
Uberblick iiber die 1. Siule, Mindestkapitalanforderungen fiir Kreditinstitute,
gegeben. Die erste Sdule wird in drei Risikokategorien unterteilt, ndmlich in
Kreditrisiko, Marktrisiko und operationelles Risiko. * Zur Berechnung der
Eigenkapitalerfordernisse gibt es zwei mogliche Ansitze, den Standardansatz und
den /RB-Ansatz (Internal Ratings Based Approach). Dieser kann weiter in den
Basisansatz (im Folgenden schlicht F-IRB) und in den fortgeschrittenen Ansatz (im

Folgenden schlicht A-IRB) unterteilt werden. **

Abbildung 3 gibt einen Uberblick iiber das die erste Siule:

Berechnung der Risiken

I I |
Kreditrisiko ‘ ‘ Marktrisiko ‘ ‘ operationales Risiko

Standardmethode Bewertung zu Marktpreisen | | |  Basisindikatoransatz
(Mark-to-Market)

IRB-Ansatz Bewertung zu Modellpreisen | | | Standardansatz
(Mark-to-Model)
L interner Bemessungs-
Basisansatz ansatz (IBA)
fortgeschrittener
Ansatz

Abbildung 3: Verfahren zur Ermittlung der Eigenkapitalanforderungen fiir die drei Risikoarten; Quelle: Eigendarstellung in

Anlehnung an den Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht

3.2.1 Kreditrisiko

Die erste Risikokategorie der ersten Sdule des Basler Akkords stellt das Kreditrisiko

dar.

2 ygl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 14.
2 Vgl. Gondring 2004: 943 f.
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Standardansatz

Der Standardansatz ist die einfachste Methode, um die Eigenkapitalerfordernisse zu
berechnen. Dieser Ansatz dhnelt am ehesten den bisherigen Eigenkapitalvorschriften
unter Basel I, denn auch hier sind die Kreditinstitute verpflichtet, zu vergebende
Kredite in Aufsichtskategorien einzuteilen, die sich nach diversen Merkmalen der
Kredite richten (z.B. nach Art des Kreditempfangers). Im Standardansatz werden

fixe Risikogewichte festgelegt.”

Die je nach Forderungsart spezifischen Risikogewichtungssidtze werden also von
Basel I iibernommen - 0 %, 20 %, 50 % und 100 % von 8 %. Neu hinzu kommt

allerdings ein weiterer Satz von 150% fiir Kreditnehmer mit schlechter Bonitit. *°

Die Formel zur Berechnung des Eigenkapitalerfordernisses fiir das Kreditrisiko ist

demnach gleich jener aus Basel I:*’

Erforderliche Eigenkapitalunterlegung = Forderungssumme x Risikogewicht x 8 %

Ferner hiangen die Risikogewichte in den einzelnen Kundengruppen (siehe unten
Abbildung 4) bei dieser Methode nun von externen Ratings ab. Die Bewertung des
kundenspezifischen Risikos erfolgt also durch spezielle Bonitétsbeurteilungsinstitute,

den sogenannten Ratingagenturen.

Unter Basel I wurde noch nicht nach Kundenbonitit unterschieden, sondern lediglich
nach OECD- und Nicht-OECD-Léndern. Mit dieser Neuerung soll die

Risikosensitivitit verbessert werden.

Die unveridnderlichen Risikogewichte hdngen demnach nunmehr also von zwei
Komponenten ab und zwar von den Aufsichtskategorien einerseits — siche unten Abb.
4 linke Spalte — und von den externen Beurteilungen der jeweiligen Bonitét

andererseits — sieche unten Abb. 4 erste Zeile.

% ygl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2003: 7 f.
2% ygl. Oesterreichische Nationalbank 2012d.
27V gl. Gondring 2004: 940.
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Auch Verbriefte Forderungen werden nun mit eigenem Risikogewicht einbezogen,
Sicherungsinstrumente fiir Kredite wie Wertpapiere oder Garantien werden
ebenfalls stirker berlicksichtigt. Damit sind nun die meisten Finanzinstrumente
aufgenommen.”®

Die untenstehende Abbildung zeigt die verschiedenen Risikogewichte fiir
Forderungen an die diversen Kundengruppen (Staaten, Banken, Unternehmen,

Retailkunden, Verbriefungen) in Abhéngigkeit von den Ratings externer Agenturen.

Rating AAA |A+ BBB |BB+ B+ Unter B- |Ohne
bis |bis |+bis |bis | bis Rating
AA- |A- BBB- |BB- |B-

Staaten 0% |20% |50% |100%  100% 150% 100%

Banken 20% |50% |100% |100%  100% 150% 100%

Nichtbanken 20% |50% |100% |100%  150% 150% 100%

Retail 75%

Wohnwirt- 35%

schaftliche

Realkredite

Verbriefungen |(20% |[50% |100% |(350% | Abzug Abzug Abzug

vom EK |vom EK |vom EK

Abbildung 4: Risikogewichte im Standardsatz; Quelle: Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG, Praxishandbuch Basel 11 (2006),
S. 16.

Bestimmte durch Wohnimmobilien besicherte Forderungen konnen, wie Abbildung
4 zeigt, mit einem geringeren Risikogewicht von nur 35 % behaftet werden. Unter
Wohnimmobilien sind an dieser Stelle Bauwerke zu verstehen, die vom Eigentiimer
(kiinftig) zu Wohnzwecken genutzt, dafiir einem Dritten {ibertragen oder vermietet

werden. Fiir Gewerbeimmobilien ist werden mit 50 % gewichtet.

Fiir Retailgeschifte gibt es ein pauschales Risikogewicht von 75 %. Hier stellt die
Einfiihrung dieses Fixsatzes auch eine Begiinstigung der Klein- und Mittelbetriebe

dar, da Unternehmen mit einem Jahresumsatz von weniger als 50 Millionen Euro wie

2 ygl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2003: 4.
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Privatkunden behandelt werden konnen, sofern es sich um Geschifte mit einer

Valuta von weniger als einer Million Euro handelt.”

Wihrend Basel [ iiber eine sehr schlichte Unterscheidung zwischen den
Forderungsarten verfiigte, werden diese in Basel II stirker unterteilt, sodass sich
insgesamt die untenstehenden 16 Forderungsklassen ergeben. Erstmals werden

auch iiberfillige Forderungen beriicksichtigt.*

Zentralstaaten oder Zentralbanken Regionale Gebietskorperschaften
Verwaltungseinrichtungenund Unternehmen ohne Erwerbscharakter |Multilaterale Entwicklungsbanken

Internationale Organisationen Institute (Finanzinstitute)

Unternehmen Retail

Durch Immobilien besicherte Forderungen Uberfillige Forderungen

Forderungen mit hohem Risiko Forderungen in Form von gedeckten Schuldverschreibungen
Kurzfristige Forderungen an Kreditinstitute und Unternehmen Forderungen in Form von Investmentfondsanteilen mit Rating
Treuhandvermogen Sonstige Positionen

Abbildung 5: Forderungsklassen im Standardansatz; Quelle: Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG, Praxishandbuch Basel II
(2006), S. 16

Des Weiteren wurde im neuen Basler Akkord auch ein neuer Ausfallsbegriff
definiert. Uberfillige, also ,,ausgefallene®, Kredite erhalten eine Risikogewichtung

von 150 %.

Es gelten solche Forderungen als ausgefallen, bei denen der Schuldner mehr als 90
Tage in Verzug ist und/oder wenn nicht anzunehmen ist, dass die Schuld in voller
Hohe beglichen werden kann (z.B. wegen eines Insolvenzantrags des Schuldners).

Die Risikogewichtung kann jedoch gesenkt werden, wenn bereits eine

29 Vgl. Bundesministerium fiir Finanzen 2013b.
3% ygl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 16.
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Einzelwertberichtigung in Hohe von mindestens 20 % der ausgefallenen
Kreditforderung gebildet wurde.”!

Die externen Ratings konnen nur von solchen Bonitiitsbeurteilungsinstituten
vorgenommen werden, die von der jeweiligen nationalen Aufsichtsbehdrde bzw. von
der Europdischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA) anerkannt sind.

Eine Liste der derzeit anerkannten Agenturen ist bei der ESMA abrufbar.*

Vereinfacht gesagt hat die betreffende Agentur folgende Kriterien zu erfiillen:

* Die Vergabe der Ratings erfolgt fundiert, systematisch und bestdndig.

* Die Ratingmethodik wird regelmdfig anhand historischer Erfahrungswerte
bewertet und iiberpriift.

* Die vergebenen Ratings werden regelmdfig iiberpriift und bei Anderungen
der finanziellen Situation des beurteilten Unternehmens angepasst
(mindestens einmal jihrlich).

* Die Vergabe der Ratings ist transparent.

* Die Ratings unterliegen objektiven und sachlichen Kriterien.

* Sie stehen Kreditinstituten zu vergleichbaren Bedingungen wie anderen

Marktteilnehmern zur Verfiigung.™

Neben diesen Kriterien muss das anzuerkennende Bewertungsinstitut auch von den

Marktteilnehmern als verldsslich angesehen werden.

Da dies fiir kleine unbekanntere oder neu geschaffene Ratingagenturen kaum

moglich ist, ist dieser Punkt in den Bestimmungen sehr kontrovers.**

Schlussendlich sieht Basel II eine Unterstiitzung der sogenannten Intra-
Verbundforderungen (auch: Intra Group Exposures / Transactions) vor.
Forderungen innerhalb einer Institutsgruppe kann eine Nullgewichtung

vorgenommen werden, womit die Eigenkapitalunterlegung fiir derartige Forderungen

*1'ygl. § 22b Abs. 5 Bankwesengesetz.

32Vgl. Esma 2012.

33 Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 17.

** Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 17.

33 Vgl. Basel Committee on Banking Supervision 2012: 4.
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entfillt. Dies ist allerdings nur mdglich, sofern eine gemeinsame
Sicherungseinrichtung vorhanden ist. Zusétzlich miissen Kreditempfanger und —

geber dieselbe Bonitit aufweisen. ™

Zusammenfassend kann man den Berechnungsprozess fiir die

Eigenkapitalunterlegung nach dem Standardansatz also wie folgt darstellen:

<

B2 Regulatorisches |Risiko- * Risiko- " 8%
Eigenmittel = H, aktiva gewicht )
@ Aktiva Passiva
Regulat.
Ei ittel
0% 20% 50% 100% 150% : EEINIEE
Kredite,
Anleihen Verbindlich-
keiten
gegentiber
Kunden
Schuldnerbonitét -> extern geratet

Off-balance
Position

CCFs

Abbildung 6: Uberblick Parameter im Kreditrisiko; Quelle: Eigendarstellung in Anlehnung an die der Raiffeisen Zentralbank
Osterreich AG, Praxishandbuch Basel II (2006), S. 18

Wie in der Mitte der von Abbildung 6 gezeigt, wird zunédchst die Schuldnerbonitét

durch ein externes Rating erstellt.

Davon hingt das fixe Risikogewicht ab, welches schon aus Basel I bekannt ist. Mit
diesem wird wiederum das jeweilige Risikoaktivum multipliziert. Dieser Vorgang
muss mit allen Risikoaktiva der Bank durchgefiihrt werden. Das Ergebnis wird mit

dem Kapitalkoeffizienten von 8 % multipliziert.

In einem zweiten Schritt werden nun die Passiva der Bank beriicksichtigt. Die nicht

bilanzierten Geschifte (,,Off-balance positions*) wie z.B. freie Kreditlinien werden

3% ygl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 17.
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mithilfe eines Umrechnungsfaktors — dem Credit Conversion Factor (CCF) —

miteinbezogen und flieBen so in die Risikoaktiva ein.

IRB-Ansatz

Der Internal Ratings Based Approach stellt die Alternative zu dem auf externen
Ratings basierenden Standardansatz dar. Bei ihm werden, wie der Name schon sagt,
die Eigenmittelerfordernisse aufgrund von bankinternen Bewertungen ermittelt.
Damit greift Basel II eine bewidhrte Risikosteuerungstechnik der Banken auf,
gewisse Mindestanforderungen sind bei der Schétzung aber natiirlich einzuhalten

(siche unten).”’

Diese Methode weist eine noch hohere Risikosensitivitdt auf als die vorherige,
jedoch ist der Aufwand fiir die Bank grofler, da hier ein komplexes Datennetz zu

erstellen und zu verarbeiten ist.

Innerhalb des IRB-Ansatzes wird weiter zwischen zwei Untermethoden

unterschieden: 8

* Beim IRB - Basisansatz (Foundation - IRB) wird die
Ausfallswahrscheinlichkeit je Ratingklasse und Kreditnehmer durch das
Kreditinstitut selbst berechnet, die anderen Risikoparameter werden aber der

Festlegung durch die Aufsichtsbehorde iiberlassen.

* Beim fortgeschrittenen IRB - Ansatz (Advanced - IRB) wird auch die
Berechnung zusétzlicher Risikoparameter von der Bank selbst iibernommen.
So kénnen die Verlustquote bei einem Ausfall, die erwartete Forderungshohe
bei einem Ausfall, die Restlaufzeit einer ausstehenden Forderung oder

Sicherheiten selbst beriicksichtigt werden.

Welche Methode gewihlt wird, hidngt daher von der Anzahl der selbst zu

berechnenden Risikoparameter ab.*’

37 Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2012d..
¥ Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2013a.
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Die untenstehende Grafik (Abbildung 7) zeigt in der linken Spalte die
Risikoparameter, ihr rechter Bereich stellt die verschiedenen Berechnungsmethoden
der ersten Sdule dar und =zeigt die Aufteilung zwischen Vorgaben der

Aufsichtsbehorde und Bewertung durch die Bank.

Standardsatz Basis-IRB | Fortgeschrittener IRB
Bank Bank
Ausfallswahrscheinlichkeit (PD)
Verlust bei Ausfall (LGD) @)z
0
S e
&‘;oz "o"b %w&
Erwartete Férderungshohe bei Ausfall (EAD) &£ & &
& S &
¥ & W
@ &
. N N

Restlaufzeit (M)
Kreditderivate

Abbildung 7: Uberblick Parameter im Kreditrisiko; Quelle: Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG, Praxishandbuch Basel
IT (2006), S. 19

Beim IRB-Ansatz (sowohl beim F-IRB als auch beim A-IRB) werden die

Forderungen nach Art des Kreditnehmers in fiinf Klassen unterteilt und zwar in

¢ Unternechmen

* Banken

e Staaten

¢ Privatkunden und

e Anteile an Unternehmen.*’

Die Bank reiht dann die Bonitdt des Kreditnehmers in ein bankinternes Ratingsystem
ein, wofiir die Ausfallswahrscheinlichkeit berechnet wird. Diese ,,Probability of

Default (PD)“ bezieht sich auf die Dauer eines Jahres.

% Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 19.
4 ygl. Oesterreichische Nationalbank 2012d.
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Wenn die Forderung dann wirklich ausfillt (zu diesem Begriff sieche oben beim
Standardansatz im Kreditrisiko), ist der mogliche Verlust von drei weiteren
Parametern abhingig.

Ausschlaggebend sind in diesem Fall:

* die ausstehende Forderung zum Ausfallszeitpunkt — Exposure at Default
(EAD)

* der Erwartungswert des tatsdchlichen Verlustes zum Ausfallszeitpunkt — Loss
Given Default (LGD); wird meist als Quote des EAD angegeben und ist von
Bedeutung, wenn der Wert aus bereits Geleistetem und durch die Verwertung
von Sicherheiten Erzieltem die tiberfillige Kreditsumme nicht abdeckt

* die Restlaufzeit einer ausstehenden Forderung — effective maturity (M).

Die Risikoparameter sind wie folgt:

PD EAD LGD M
Propability of Exposure at Loss Given Maturity
Default Default Default
§22b Abs. 4 § 22a Abs. 2 §22b Abs. 4 § 22b Abs. 4
Wabhrscheinlichkeit Der Verlustquote bei Restlaufzeit einer
des Ausfalls eines Forderungswert Ausfall zur ausstehenden
Kontrahenten im | eines Aktivpostens Messung des Forderung
Laufe eines Jahres (um Wert- wirtschaftlichen
berichtigungen Verlusts in Prozent
gekiirzter der Forderung zum
Buchwert) Ausfallszeitpunkt
Korrelation (R) = 22 (11__;;;((__ 5500)' PO | 0417 (i__g’; ((__i(:)) P _004-1- (54_55)

Laufzeitfaktor (b) = ((0,11852 — 0,05478 - LN(PD))?
Risikogewicht (RW)

R
=(LGD-N ((1 —R)™%>.G(PD) + (m)"r5 . G(0,999)) — PD - LGD)
(1-15-b)'-1+M—-25)-b)-12,5-1,06

Abbildung 8: Berechnungsformel fiir das Eigenkapitalerfordernis; Quelle: Eigendarstellung nach Raiffeisen Zentralbank
Osterreich AG, Praxishandbuch Basel II (2006), S. 20
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Der erste in Klammern stehende Teil der Formel in Abbildung 8, die zur Berechnung
des Risikogewichtes herangezogen wird, stellt den moglichen angendherten
Maximalverlust (,,Value-at-Risk*) im Laufe eines Jahres dar. Die auf Basis der
Ausfallswahrscheinlichkeit errechnete Korrelation R wird hier beriicksichtigt. Die
nidchsten Faktoren beinhalten eine Anpassung um den Laufzeitfaktor b und die
Restlaufzeit M. Der letzte Faktor der Formel ist der sogenannte Skalierungsfaktor.
Sein Wert wurde mit 1,06 von der Europdischen Union so festgelegt, dass das
Eigenkapitalerfordernis aller Banken insgesamt dem nach Basel I errechneten

Eigenkapitalerfordernis annihernd entspricht.*’

Der den EAD iibersteigende Teil des Value-at-Risk ist ausschlaggebend fiir die

Eigenkapitalunterlegung.**

Ein weiteres Ziel von Basel II ist, dass bonitdtsméBig gute Kunden durch geringere
Eigenkapitalunterlegung zu  giinstigeren Konditionen gelangen, wahrend
bonitidtsschwache Kunden in den betreuenden Kreditinstituten, die vor allem den

IRB-Ansatz wihlen, zu einem hoheren Eigenmittelerfordernis fiihren. s

Kreditrisikomindernde Techniken

Kreditinstitute konnen kreditrisikomindernde Techniken (Credit Risk Mitigation
Techniques, CRM) verwenden, um das Kreditrisiko herabzusetzen. So werden die
Eigenkapitalerfordernisse der Kreditinstitute durch Anrechnung bestimmter

Kreditsicherheiten reduziert.

Die Liste der anrechnungsfihigen Sicherheiten wurde im Gegensatz zu Basel I

ausgeweitet. Je komplexer der gewihlte Kreditansatz ist, desto mehr Sicherheiten

1 'ygl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 19.
2 Vgl. Tinkhauser 2009: 13 f.
# Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 20.
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sind anrechenbar, sodass bei der Wahl des fortgeschrittenen IRB — Ansatzes keine

Beschrinkungen mehr gegeben sind.**

Basel I Standardansatz Foundation-IRB Advanced-IRB
* Realsicherheiten wie Basel I wie Standardsatz wie IRB (Foundation)
* Bareinlagen + + +
* Wertpapiere von * QGarantien von * Forderungen aus * alle anderen Arten von
Staaten Unternehmen Lieferungen und Sicherungsinstrumenten
* Garantien von * Ungeratete Leistungen
Staaten und Bankbonds ¢ Andere
Banken * Aktien Sachsicherheiten
* Investmentfonds
* Kreditderivate

Abbildung 9: Anerkennung von Sicherheiten im Basler Akkord; Quelle: vgl. Hofmann, Basel 11l und MaRisk, 2011, S.42

Anerkannt werden allerdings nur solche Kreditsicherheiten, die in der jeweils

heimischen Rechtsordnung durchsetzbar sind.

Grundsitzlich lassen sich die Sicherheiten in zwei Gruppen unterteilen, in

Sachsicherheiten und Personalsicherheiten.

* Sachsicherheiten: Pfandrecht / Hypothek, Sicherungszession,
Sicherungseigentum, Eigentumsvorbehalt

* Personalsicherheiten: Biirgschaft, Garantie, Schuldbeitritt etc.

Sachsicherheiten miissen sofort verwertbar sein. Aulerdem darf keine Verbindung
zwischen Kundenbonitét und Sicherheitswert bestehen. Bei den Personalsicherheiten

muss der Sicherungsgeber ebenfalls eine hinreichende Bonitit aufweisen.*

Sachsicherheiten sind in der Praxis beim Kreditgeber sehr beliebt, da ihr Wert stabil

und leicht ermittelbar ist. Hierbei werden wiederum oft Rechte an Immobilien als

“Vgl. Paul 2011: 42.
* ygl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 21.
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Sicherung an die Bank {ibertragen, die sich z.B. mit einer Hypothek ins Grundbuch
eintragen ldsst. Damit ist der Anspruch des Kreditinstituts relativ leicht beweis- und
durchsetzbar. Aus diesem Grund werden Immobilien auch in den Basler
Eigenkapitalanforderungen besonders behandelt (siehe z.B. Wohnimmobilien im

Standardansatz).

Es stehen zwei Verfahren zur Beriicksichtigung finanzieller Sicherheiten zur
Verfiigung. Die einfache Methode kann nur beim Standardansatz angewendet
werden. Die umfassende Methode ist das einzig mdgliche Verfahren beim IRB-

Ansatz, sie kann aber auch beim Standardansatz gewihlt werden.*®

Die einfache Methode zur Beriicksichtigung von Kreditsicherheiten, auch einfacher
Ansatz oder Simple Approach, arbeitet nach dem schon in Basel I verwendeten
Substitutionsprinzip. Besicherte Forderungsteile erhalten das Risikogewicht der
Sicherheit/des Sicherheitsgebers, wdhrend nicht besicherte Forderungsteile das

Risikogewicht des Kreditnehmers behalten.

Somit fithren nur Sicherheiten zu einer Minderung des Kreditrisikos, die iiber ein
besseres Rating als der Kreditnehmer verfligen bzw. nur Sicherheitsgeber mit

geringerem Ausfallsrisiko als der Schuldner.*’

Wird die umfassende Methode, auch wumfassender Ansatz oder Comprehensive
Approach, im Standardansatz angewendet, gilt es den Forderungswert um den Wert
der Sicherheit anzupassen. Zum Zwecke der Beriicksichtigung kiinftiger
Marktwertvolatilitit und allenfdlligen Wihrungsinkongruenzen bedient man sich
sogenannter ,,Haircuts®. Dabei handelt es sich um Sicherheitszuschlige oder —
abschlige auf Forderungsbetrag und Sicherheitswert.*® Haircuts werden von der
zustindigen Aufsichtsbehdrde vorgegeben, konnen allerdings auch selbst geschétzt
werden. Die Formel zur Berechnung nach dem umfassenden Verfahren lautet

demgemal wie folgt:

“ygl. § 22g Abs. 4 Bankwesengesetz 1993 idF 2007.
*7Vgl. Banik 2009: 27.
* vgl. Banik 2009: 28.
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¥ = max [0: [E'(l+HairCUt?‘:m:e.'Lr,,;)] - C’(1'Haircuthiu.‘.:zr.‘n‘e.: -
Haircut Wihrungsinkongrue rx.'.)
wobei -
E = Aktueller Wert der Forderung vor Berticksichtigung
von finanziellen Sicherheiten
Forderungsbetrag nach Berlcksichtigung von finan-
ziellen Sicherheiten
C = Aktueller Marktwert der eingebrachten finanziellen

Sicherheit

Et

Abbildung 10: Berechnung nach der umfassenden Methode; Quelle: Kredit & Rating Praxis, 2/2009.

Dann wird nur der Forderungsteil herangezogen und mit dem Risikogewicht des

Kreditnehmers behaftet, der den angepassten Wert der Sicherheit {ibersteigt.

In den IRB-Ansidtzen wird nicht die Bonitit des Kreditnehmers herangezogen,
sondern die des Sicherungsgebers. * Die Risikominimierung erfolgt dadurch, dass

die Ausfallswahrscheinlichkeit und der Loss Given Default angepasst werden.”

Die LGD wird in mehreren Schritten reduziert. Auch hier kommen wieder Haircuts

zum Einsatz, um die finanziellen Sicherheiten zu bereinigen.’

> LGD 1

Finanzielle

_LGD2-=
35 Prozent

__LGD 3=
35 Prozent

- LGD 4=
40 Prozent

Anre-
chenbar

Forderungshdhe

Immobilien

S | LGD 5 =
% ’ 45 Prozent

Abbildung 11: mehrstufiges Reduzierung Loss Given Default; Quelle: Kredit & Rating Praxis, 2/2009.

Immobilien werden bei diesen Verfahren besonders behandelt. Im Standardansatz

bilden sie unter bestimmten Voraussetzungen eigene Forderungsklassen, in den

4 Vgl. Paul 2011: 35 f.
0 Vgl. Giirtler / Heithecker 2005: 1.
31 vgl. Banik 2009: 29.
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IRB - Ansitzen werden sie bei der mehrstufigen Reduzierung der LGD

kreditrisikominimierend beriicksichtigt.’*

3.2.2 Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko ist in Basel II definiert als ,,die Gefahr von Verlusten, die
infolge einer Unzuldnglichkeit oder des Versagens von internen Verfahren,
Menschen und Systemen oder infolge externer Ereignisse eintreten. Diese Definition
schliefit Rechtsrisiken (Anm.: wie z.B. Verpflichtungen zu Geld-/Konventionalstrafen
oder zu Schadenersatzzahlungen aufgrund aufsichtlicher Mafinahmen oder
aufergerichtlicher Vergleiche) ein, nicht jedoch strategische Risiken oder

. .. 53
Reputationsrisiken.*

Auch dieses operationelle Risiko ist gemd den neuen Bestimmungen mit
Eigenmitteln zu unterlegen.’* Damit wird das operationelle Risiko erstmals explizit
beriicksichtigt, denn Basel I beabsichtigte zwar schon die Mitberiicksichtigung
anderer Risiken, normierte die Pflicht zur Eigenmittelunterlegung aber nur fiir das
Kreditrisiko. Vornehmlicher Hintergrund fiir die Miteinbeziehung auch dieses

Risikos waren vor allem die komplexer werdenden Geschiftsprozesse der Banken.”

Im Gegensatz zu anderen Risiken scheint das operationelle Risiko jedoch weniger
greifbar, da es oft nicht bewusst eingegangen wird und schwerer abgrenz- und
steuerbar ist. Dennoch kann die Steuerung dieser Risikokategorie, wenn auch noch
vergleichsméfBig unausgereift, existenzbedrohende Verluste der Kreditinstitute

verhindern.>®

Zur Berechnung des Mindesteigenmittelerfordernisses stehen drei verschiedene
Ansdtze zur Verfiigung, die sich in Komplexitit und Risikosensitivitit sehr

unterscheiden:

52 Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 22.
>3 Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2006.

*Vgl. §§ 22 Abs 1 Z 4s und 22i Bankwesengesetz.

%3 Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2012d.

%6 Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2012d.
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* der Basisindikatoransatz (§ 22) BWG, §§ 182-184 Solva-VO)
¢ der Standardansatz (§ 22k BWG, §§ 185-187 Solva-VO)
* der fortgeschrittene Messansatz / AMAs (§ 221 BWG, §§ 188-194 Solva-VO).

Die Konzeption dieser Methoden ist insofern evolutiondr, als sie die Kreditinstitute
dazu anregen soll, die Steuerung des operationellen Risikos weiterzuentwickeln,
indem von der schlichteren zur risikosensitiveren (aber komplexeren) Methode

gewechselt wird.”’
Wihrend niedrigere Eigenmittelerforndernisse einen Anreiz zum Wechsel zu einem
aufwendigeren Ansatz bieten, wird fiir die Riickkehr zur jeweils einfacheren

Methode gemil § 221 BWG eine Bewilligung der Finanzmarktaufsicht benotigt.

Dieses Konzept zeigt die untenstehende Abbildung 12.

Qualitative Mindestanforderungen
Risikosensitivitdt / Komplexitdt

l [ }

Eigenmittelerfordernis

Abbildung 12: Ubergang von einfacheren zu risikosensitiveren Ansétzen; Quelle: OeNB, 2005.

Basisindikatoransatz

Hierbei handelt es sich um die simpelste Berechnungsmethode fiir die Unterlegung

des operationellen Risikos. Er ist auf kleinere Kreditinstitute mit weniger komplexen

Geschiéftsprozessen ausgerichtet, da bei ihnen fiir gewohnlich eine in der Evolution

37 Vgl. Oesterreichische Nationalbank / Finanzmarktaufsicht 2005: 108.
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der Ansitze hoher stehende Methode mit einem organisatorisch unverhéltnismafig

hohen Aufwand verbunden wiire.>®

Gleichzeitig weist der Basisindikatoransatz die geringste Risikosensitivitit auf, da er

das operationelle Risiko als Prozentsatz der Nettoertrage nur sehr pauschal schitzt.

Die Mindestanforderung fiir die Eigenkapitalunterlegung wird ermittelt, indem man
einen festgelegten Prozentsatz, den Alpha - Faktor, mit dem Basisindikator

multipliziert. Dieser Indikator ist der Dreijahresdurchschnitt der Betriebsertrige.”

Der Dreijahresdurchschnitt wird auf Basis der letzten drei Zwolf-Monats-
Beobachtungen am Ende des Geschiftsjahres ermittelt. Bis gepriifte Zahlen
vorliegen, konnen die Endwerte geschitzt werden. Sind die Betriebsertrage (als
Summe aus Nettozinsertrigen und zinsunabhingigen Nettoertrigen) in einem der
Beobachtungszeitrdume negativ oder gleich null, so wird dieser Wert nicht in die
Berechnung des Dreijahresdurchschnitts miteinbezogen. Der heranzuziehende
Indikator ist also die Summe der positiven Betriebsertrage, geteilt durch die Anzahl
der positiven Werte.”® Die Betriebsertrige ergeben sich aus der Summe der Posten
der Gewinn- und Verlustrechnung gem. § 43 BWG (bzw. nach der Richtlinie
86/635/EWG (Art. 27)).

Jene Kreditinstitute, die international anerkannte Rechnungslegungsgrundsétze gem.
§ 59a BWG erstellen bzw. die nicht die Rechnungslegungsvorschriften der Richtlinie
86/635/EWG anwenden, kénnen den Indikator anhand von Daten errechnen, die

oy o 1
folgenden Positionen am nichsten kommen®':

%% Vgl. Oesterreichische Nationalbank / Finanzmarktaufsicht 2005: 109.

*Vgl. § 183 Solvabilititsverordnung.

% vgl. § 184 Abs 1 und 2 Solvabilititsverordnung; vgl. Oesterreichische Nationalbank /
Finanzmarktaufsicht 2005: 109.

81 Vgl. § 184 Abs 3 Solvabilititsverordnung; vgl. Oesterreichische Nationalbank /
Finanzmarktaufsicht 2005: 109.
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1. Zinsertrage und dhnliche Ertrige

2. Zinsaufwendungen und dhnliche Aufwendungen

3. Ertrdge aus Wertpapieren und Beteiligungen

4. Provisionsertrage

5. Provisionsaufwendungen

6. Netto — Ertrage / —Aufwendungen aus Finanzgeschéften

7. Sonstige betriebliche Ertrige®”

Beim Basisindikatoransatz sind die Eigenmittelerfordernisse daher lediglich von den

Nettoertragen des Kreditinstituts abhéngig.

Standardansatz

Der Standardansatz ist sozusagen ein ,Basisindikatoransatz fiir jedes

Geschiftsfeld“®® und wird daher auch als Geschdftsfeldansatz bezeichnet.

Fiir die Berechnung der Eigenmittelerfordernisse wird eine Reihe von Indikatoren
herangezogen. Diese Beta — Faktoren beziehen sich auf den Betriebsertrag einzelner
Geschiéftsfelder der Bank, deren Eigenkapitalerfordernisse gesondert errechnet und
anschliefend addiert werden. Auch hier ist der Dreijahresdurchschnitt des
Nettoertrags des Geschiftsfeldes maBigeblich. Die Ertrdge ermitteln sich wie beim

e 4. 4
Basisindikatoransatz.’

Die acht Geschiftsfelder® und ihre zugehorigen Beta — Faktoren sind wie folgt:

62'vgl. Anlage 2 zu § 43 Teil 2 Z 1 bis 7 Bankwesengesetz.

8 Qesterreichische Nationalbank 2005d.

% ndmlich gem. § 184 Solvabilititsverordnung; siehe auch § 185 Solvabilititsverordnung.
5 gem. § 22k Abs 3 Bankwesengesetz.

26



* Unternechmensfinanzierung/-beratung
» Handel 18%

* Zahlungsverkehr und Wertpapierabwicklung

* Firmenkundengeschift
* Depot- und Treuhandgeschifte 15%
» Wertpapierprovisionsgeschift

* Privatkundengeschift
12%

* Vermogensverwaltung

Abbildung 13: Geschiftsfelder und Beta-Faktoren im Standardansatz; Quelle: Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2004), S.
671.

Bei der Zuordnung der Tétigkeiten zu den Geschéiftsfeldern muss auf
Uberschneidungsfreiheit und Vollstindigkeit geachtet werden. Kann eine Titigkeit
keinem bestimmten Geschiftsfeld zugeordnet werden, so wird sie jenem mit dem
héchsten Prozentsatz zugewiesen. AuBerdem ist eine jihrliche Uberpriifung

durchzufiihren und die Zuordnung gegebenenfalls anzupassen.®®

Weiters besteht die Mdglichkeit mit Bewilligung der Finanzmarktaufsicht fiir die
Geschiéftsfelder Privatkundengeschift und Firmenkundengeschift einen alternativen
Indikator zu verwenden (alternativer Standardansatz gem. § 22k Abs 8§ BWQ).

Die Voraussetzungen hierfiir sind,

* dass das Kreditinstitut zum weit iiberwiegenden Teil im Privat-
/Firmenkundengeschéft titig ist und auf beide Geschiftsfelder zusammen

mindestens 90 % seiner Ertrdge fallen (mehrjéhriger Durchschnitt) und

5 ygl. § 187 Solvabilititsverordnung.
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e dass ein erheblicher Teil des Privat-/Firmenkundengeschifts aus Darlehen
mit hoher Ausfallwahrscheinlichkeit besteht und der alternative Indikator
eine aussagekriftigere Grundlage fiir die Bewertung des operationellen

Risikos bietet.®’

Der alternative Indikator entspricht dem 0,035-fachen Dreijahresdurchschnitt des

jahrlichen nominalen Kreditvolumens.®®

Schlussendlich kann man sagen: Das Eigenkapitalerfordernis zur Abdeckung des
operationellen Risikos nach dem Standardansatz ist die Summe der Produkte aus

Geschiéftsfeld — Nettoertrag und entsprechendem Beta — Faktor.

Die Unterteilung in Geschiftsfelder bringt zwar einerseits hohere Genauigkeit in der
Berechnung des operationellen Risikos mit sich, ist jedoch andererseits nur fiir
Kreditinstitute geeignet, die die entsprechenden Strukturen vorweisen, um die

Einteilung iiberhaupt vornehmen zu kénnen.”

Der geschéftsfeldabhéngige Indikator ist auBerdem nur ein Volumensindikator, der
sich nur auf den Nettoertrag bzw. den Umfang der Geschéftstitigkeit bezieht, das
tatsdchliche Risiko aber nicht abzubilden vermag. Eine ursachenbezogene Steuerung

ist daher trotz der hoheren Sensitivitdt kaum moglich.

Fortgeschrittener Messansatz

Hierbei handelt es sich eigentlich um eine Gruppe von auf bankinternen Modellen
basierenden Ansidtzen (Advanced Measurement Approaches, AMAs; auch:
ambitionierter Messansatz). Der Basler Ausschuss gibt zwar exemplarische Ansétze
vor, fordert und betont aber ausdriicklich die Moglichkeit zur Entwicklung eigener

Modelle oder Kombination der genannten Modelle.”

7y gl.§ 22k Abs 8 Bankwesengesetz.

5% ygl. Oesterreichische Nationalbank / Finanzmarktaufsicht 2005: 115.
' vgl. Unger 2011: 25.

70 Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2013a.
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Als Beispiele nennt Basel 11
* Interne Bemessungsansitze,
* Verlustverteilungsansétze und

*  Wertungslistenansitze.

Der fortgeschrittene Messansatz ist jedoch nur nach Einholung einer Bewilligung der
Finanzmarktaufsicht anwendbar. An die Zulassung sind gemill § 22m BWG und
§§ 189 bis 193 Solva-VO hohe Anforderungen gekniipft. Die Institute miissen

hierfiir hohe qualitative Voraussetzungen zu erfiillen.

Das System zur Messung des operationellen Risikos hat auflerdem folgende Punkte

zu umfassen:

* Interne Verlustdaten,

¢ Externe Daten,

* Szenario-Analyse sowie

* Faktoren zur Beriicksichtigung des Geschéftsumfeldes und interner

Kontrollsysteme.”!

Bankinterne Verlustdaten bilden eine Matrix von Geschiftsfeldern und Verlusttypen
— den Events, auf deren Basis die Wahrscheinlichkeit und die Hohe eines mdglichen
operationalen Verlustes (Probability of Event, PE, und Loss Given Event, LGE)

. . 2
bestimmt werden miissen.’

Bei der Berechnung der erforderlichen Eigenkapitalunterlegung ist die
risikomindernde Wirkung von Versicherungen und anderen
Risikoverlagerungsmechanismen unter den Voraussetzungen des § 194 Solva -VO
anrechenbar. Hierbei besteht jedoch eine Grenze von 20 % der

Eigenkapitalerfordernisse.”

"'Vgl. § 189 Abs 2 Solvabilititsverordnung.

72 Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2012d.

73 Vgl. § 194 Solvabilititsverordnung; vgl. Oesterreichische Nationalbank / Finanzmarktaufsicht
2005: 120.
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Die fortgeschrittenen Messansidtze bilden die risikosensitivste Variante zur
Berechnung des operationellen Risikos. Des Weiteren sind die Banken durch die
hohen Anforderungen hier zu einer aktiven Auseinandersetzung mit dem Thema
gezwungen und lernen daher das Risiko besser zu steuern. Natiirlich sind bei
richtiger Anwendung auch weniger zu unterlegende Eigenmittel erforderlich.
Allerdings bringt die Verwendung derartiger Modelle hohe organisatorische Kosten

mit sich, sodass sie vor allem fiir international agierende Institute attraktiv ist.

Partial Use

Der Basler Ausschuss erdffnet die teilweise Anwendung zweier verschiedener
Messansdtze — partial use. Entscheidet sich ein Kreditinstitut fiir einen
fortgeschrittenen Messansatz, kann sie diesen auch mit dem Basisindikator- oder mit
dem Standardansatz kombinieren. Wenn eine einheitliche Umsetzung (noch) nicht
sinnvoll ist, konnen daher unterschiedliche Ansdtze in Teilbereichen der Bank

4
verwendet werden.’

3.2.3 Marktrisiko

Die dritte Risikokategorie der erste Séule ist das Marktrisiko (Market Risk). Auch
dafiir ist eine Unterlegung mit Eigenkapital notwendig. Die Bestimmungen hierzu
wurden jedoch von Basel I grundsitzlich unverindert {ibernommen, weshalb dazu

lediglich eine Kurzdarstellung folgt.

Die Oesterreichische Nationalbank definiert das Marktrisiko als das Risiko, dass
bestehende Aktiva aufgrund einer negativen Marktentwicklung (Zinssdtze, Aktien-
und Wechselkurse, Gold-und Rohstoffpreise) an Wert verlieren und fiir den

Risikotréiger ein Verlust (im Vergleich zum investierten Kaufpreis) entsteht.

™ Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2013a.
> Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2013a.
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Hierbei miissen sowohl Risiken aus Zinsinstrumenten und Aktien im Handelsbuch
als auch Fremdwihrungsrisiken und Rohstoffrisiken in der gesamten Bank
beriicksichtigt werden. Strukturelle Fremdwéhrungspositionen konnen jedoch in

gewissem Ausmal ausgenommen werden.”®

Fiir die Berechnung der Eigenkapitalerfordernisse hinsichtlich Zinsinstrumenten und
Aktien ist der aktuelle Marktwert der Positionen im Handelsbuch des Kreditinstituts
ausschlaggebend.  Das  Handelsbuch  enthédlt alle FEigenpositionen in
Finanzinstrumenten, die der Erzielung von Handelsgewinnen oder der Absicherung
von Handelsgeschiften dienen. Solche Positionen sind etwa Aktien, Optionsscheine,
Devisen oder Finanzderivate. Diese Handelsaktivititen sind getrennt von den
Positionen des typischen Bankgeschéfts zu behandeln, die im Bankbuch eingetragen

sind.”’

Zur Berechnung der Eigenkapitalerfordernisse gibt es auch an dieser Stelle mehrere
Verfahrensarten:

* das vorgegebene Standardverfahren,

* die vereinfachte Handelsbuch-Methode und

¢ bankinterne Value-at-Risk-Modelle.

Das Standardverfahren ist in § 220 BWG sowie in den §§ 195 ff Solva-VO geregelt.
Hinsichtlich der Risikomessgrofen (Zins-, Aktienkursrisiko etc.) ist in drei Schritten

vorzugehen:

*  Ermittlung der ,,Nettopositionen*
* Berechnung der ,,spezifischen* Kursrisiken*

 Berechnung der ,,allgemeinen® Kurs-/Marktrisiken.”®

Maligeblich  fiir die  Eigenmittelunterlegung ist die  Summe  der

Mindesteigenmittelerfordernisse nach Risikomessgrofen.

76 Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2005: 1.
77Vgl. Unger 2011: 23 f.; vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2005: 1 ff.
8 Vgl. Paul 2011: 18.
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Eine vereinfachte Berechnungsmethode kann jedoch gewidhlt werden, wenn der
Anteil des Handelsbuchs EUR 15 Millionen oder 5 % des Geschéftsvolumens nicht
iibersteigt (sog. ,kleines Handelsbuch®). Fiir diese Risikoarten errechnet sich das
Eigenmittelerfordernis sodann pauschal mit 8 % der fiir das Kreditrisiko ermittelten

Bemessungsgrundlage.”’

Das alternative Berechnungsverfahren kann nur bei Erfiillung bestimmter
Voraussetzungen und Genehmigung durch die Aufsichtsbehorde angewendet werden.
Bei dieser Methode verwendet das Kreditinstitut Risikomessgréf3en, die von internen
Modellen zum Risikomanagement errechnet werden.* Interne Modelle sind mit

einer hoheren Risikosensitivitdt aber auch mit groBerem Aufwand verbunden. Sie

sind in § 22p BWG geregelt.

7 Vgl. Unger 2011: 24.
%0 vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2005: 2 f.
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3.3 Siule II: Bankenaufsichtlicher Uberpriifungsprozess®

In Séule II ist das umfassende aufsichtliche Bewertungs- und Priifverfahren —
Supervisory Review Process (SRP) — geregelt. Dieses Verfahren soll sicherstellen,
dass Kreditinstitute Eigenkapitalerfordernisse auf richtige Weise und in der richtigen
Hohe berechnen und auch tatsdchlich iiber die erforderlichen Eigenmittel zur
Risikodeckung verfiigen. Gleichzeitig soll es Banken in der Weiterentwicklung von

Verfahren zum Risikomanagement bestdrken und Anreize fiir diese geben.

Der Basler Ausschuss weist darauf hin, dass eine Eigenkapitalerhdhung nicht die
einzig mogliche Reaktion auf eine Risikoerhchung ist. Im Gegenteil soll seiner
Ansicht nach auch auf andere Mittel zuriickgegriffen werden. So sind etwa
Risikomanagement, Riickstellungen und Reserven zu stirken und interne Kontrollen

2
zu verbessen.®

GroBler Wert wird in Sdule II auf den sogenannten ,,Aufsichtsdialog® gelegt. Dieser

besteht in drei Schritten zur Kontaktaufnahme mit der Bank:

e Jdhrliche Gesprache mit den Wirtschaftspriifern (Jahresabschluss - Bilanz)
* Managementgesprach (detaillierte Bilanzanalyse)
* Risikomanagementgespriche — RGM (Detailiiberpriifung des ICAAP (siehe

unten)).*
Beim aufsichtsrechtlichen Uberpriifungsprozess sind vier Grundsitze zu beachten:

Grundsatz 1: Banken sollten iiber ein Verfahren zur Beurteilung der Angemessenheit
ihrer gesamten Eigenkapitalausstattung im Verhdltnis zu ihrem Risikoprofil sowie
liber eine Strategie fiir den Erhalt ihres Eigenkapitalniveaus verfiigen.™*

Grundsatz 2: Die Aufsichtsinstanzen sollten die bankinternen Beurteilungen und

Strategien zur angemessenen FEigenkapitalausstattung tiberpriifen und bewerten,

81 Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 30.
82 Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2006: 231.
%3 Vgl. Finanzmarktaufsicht / Oesterreichische Nationalbank 2008: 25.
% Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2006: 232.
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ebenso die Fahigkeit der Banken, ihre aufsichtsrechtlichen
Eigenkapitalanforderungen zu itiberwachen und deren Einhaltung sicherzustellen.
Die Aufsichtsinstanzen sollten angemessene aufsichtsrechtliche Mafinahmen

. . . . . . . . 85
ergreifen, wenn sie mit dem Ergebnis dieses Verfahrens nicht zufrieden sind.

Grundsatz 3: Die Bankenaufsicht sollte von den Banken erwarten, dass sie iiber eine
hohere Eigenkapitalausstattung als die regulatorischen Mindestquoten verfiigen, und
sie sollte die Moglichkeit haben, von den Banken eine Eigenkapitalausstattung zu

verlangen, die iiber dem Minimum liegt.*®

Grundsatz 4: Die Bankenaufsicht sollte friihzeitig eingreifen, um zu verhindern, dass
das FEigenkapital unter die Mindestausstattung fdllt, die aufgrund des Risikoprofils
einer bestimmten Bank notwendig ist. Sie sollte schnelle Abhilfe fordern, wenn das

Eigenkapital nicht erhalten oder nicht wieder ersetzt wird.*’

Abbildung 14: Zentrale Grundsdtze von Saule II; Quelle: Darstellung in Anlehnung an Unger, Neue Eigenkapitalvorschriften
fiir den Finanzsektor (2011)

% Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2006: 237.
% Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2006: 239.
87 Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 2006: 240.
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3.3.1 Das interne Kapitaladiquanzverfahren

Kreditinstitute miissen einerseits iiber ein Verfahren, mit dem die Angemessenheit
der Eigenkapitalausstattung im Verhéltnis zum Risikoprofil tiberpriifbar ist, und
andererseits iiber eine Strategie zum Erhalt dieses Eigenkapitals verfiigen. Dies ist
Inhalt des bankinternen Prozesses zur Sicherstellung der Kapitaladiquanz —

Internal Capital Adequacy Assessment Process, ICAAP.

Der interne  Kapitaladdquanzprozess ist  Teil des aufsichtlichen

Uberpriifungsverfahrens (SRP).*

Der hier verwendete Kapitalbegriff steht jedoch nicht fiir das Eigenmittelerfordernis
im Sinne des aufsichtsrechtlichen Mindesterfordernisses fiir Kredit-, Markt- und
operationelles Risiko, sondern fiir jenes im Sinne eines bankinternen
Optimalerfordernisses, welches das der Geschéftsleitung unter Berticksichtigung der

Risikotragfihigkeit zur Verfiigung stehende Skonomische Kapital ist.*

In diesem Sinne normiert auch § 39a Abs 1 Bankwesengesetz: ,,Die Kreditinstitute
haben iiber wirksame (..) Verfahren zu verfiigen, um die Hohe, die
Zusammensetzung und die Verteilung des Kapitals, welches zur (...) Absicherung
aller wesentlichen bankgeschdftlichen (...) Risiken zur Verfiigung steht, regelmdfig
zu ermitteln und Kapital im erforderlichen Ausmaf3 zu halten. Die Verfahren sind
auBerdem gem. § 39a Abs 2 BWG jihrlich zu tberpriifen und gegebenenfalls

anzupassen.

Diese Bestimmung ist jedoch an den Grundsatz der Proportionalitit gekniipft.
Erwdhnte Verfahren haben sich namlich ,,an der Art, dem Umfang und der
Komplexitiit der betriebenen Bankgeschdfte zu orientieren.”” Dieser Zusatz macht
die Nutzung einfacher und praxisorientierter Verfahren insbesondere in Instituten mit

lokal fokussierter Geschaftstitigkeit moglich.

% Vgl. Finanzmarktaufsicht 2011.
% Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 32.
% ygl. § 39a Bankwesengesetz.
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Neben § 39a BWG steht auch noch die allgemeinere Bestimmung des § 39 BWG in
Geltung, gemédl} derer die Geschiftsleitung eines Kreditinstituts — vereinfacht gesagt
- zur Sorgfalt im Umgang mit den bankgeschéftlichen Risiken verpflichtet ist. Diese
Risiken sind durch angemessene Verfahren zu steuern, zu iiberwachen und zu
begrenzen, was auch fiir potenzielle kiinftige Risiken aus neuartigen Geschéften
ohne Erfahrungswerte gilt. Auch in dieser Bestimmung ist der Grundsatz der

VerhiltnismaBigkeit verankert. *’

3.3.2 Der aufsichtliche Uberpriifungs - und Evaluierungsprozess

| SUPERVISORY REVIEW PROCESS (SRP) |

| ICAAP I SREP |

w|l——m—m—————m—o- -7 s, , | ey
g Identify and assess all material risks; Identify, review and evaluate all risk factors
§ identify controls to mitigate the risks and control factors / RAS : ) :
| Supervisory |
; v DIALOGUE ! evaluationof |
I - . on-goi
o * Identify amount and quality of internal CHALLENGE Assess, review and evaluate the ICAAP mmﬁia:gce
3 capital in relation to risk profile, strategies b Sidadaidds ' | with minimum |
< and business plan | standards& |
F 1 Assess, review and evaluate compliance || reuirements |
[ with minimum standards set in Directive | | :
z PRODUCE ICAAP NUMBER AND B A !
e SREP CONCLUSIONS —

* Narrow scope supervisory
review

ICAAP process/results
fully satisfactory

ICAAP process/results

not fully satisfacto
CAPITAL ¥ id

Pillar 1 Capital Whole range of available prudential

minimum allocated o measures (Art. 136 Dir. 2006/48/EC) -
own funds
regulatory for i |
capltal dld . Systems & * Restriction of Reduct;n of
ems
t controls I | —— business inherent risk |

Abbildung 15: SRP, ICAAP und SREP; Quelle: CEBS (2006), Guidelines on the Application oft he Supervisory Review Pocess
under Pillar 2, S. 8.

Der aufsichtliche Uberpriifungs- und Evaluierungsprozess — Supervisory Review and
Evaluation Process (SREP) - ist neben dem ICAAP Teil des SRP.*? Es handelt sich

dabei um Anforderungen an die Aufsichtsbehdrden.

Die Aufgaben der Aufsichtsbehdrden im Rahmen des SREP werden in Art. 124 der
Richtlinie 2006/48/EG iiber die Aufnahme und Ausiibung der Tatigkeit der

1 vgl. § 39 Bankwesengesetz; vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 30.
92 Vgl. Finanzmarktaufsicht 2011.
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Kreditinstitute beschrieben. Diese Bestimmungen wurden vor allem in § 69 BWG

umgesetzt.

DemgemalB hat die Finanzmarktaufsicht folgende Punkte zu priifen:

* Angemessenheit des internen Kapitals
* Angemessenheit der internen Verfahren

e gem. § 39 und § 39a BWG.

Mit dem aufsichtlichen Uberpriifungs- und Evaluierungsprozess (SREP) wird daher
insbesondere das interne Kapitaladdquanzverfahren (ICAAP) iiberpriift.

In Osterreich werden die Aufgaben in der Bankaufsicht zwischen
Finanzmarktaufsicht (FMA) und Nationalbank (OeNB) aufgeteilt. Die
Oesterreichische Nationalbank ist das Priif- und Analyseorgan, aufgrund deren

Erkenntnisse dann die FMA als Behérde titig wird.”

Die detaillierten AufsichtsmaBBnahmen dazu finden sich in Art. 136 der oben
erwiahnten Richtlinie bzw. in § 70 BWG. Die FMA kann einem Kreditinstitut durch
Bescheid MaBnahmen anordnen, wenn es seine Verpflichtungen nicht zu erfiillen

droht.”

% Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2013b.
% Vgl. Finanzmarktaufsicht / Oesterreichische Nationalbank 2008: 23.
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3.4 Saule I1I: Marktdisziplin

Die dritte Sdule enthdlt effektive Offenlegungsvorschriften. Die Verdffentlichung
bestimmter Unternehmensinformationen wird als erste Bedingung dafiir gesehen,
dass sich alle Markteilnehmer (wohl informiert) ungehindert entfalten kénnen und ist

damit Grundvoraussetzung fiir die Marktdisziplin.””

3.4.1 Offenlegungen durch Kreditinstitute

Banken haben grundsitzliche Angaben zu verschiedensten Geschifts- und
Risikoparametern zu veroffentlichen. Diese Pflichten finden sich im Osterreichischen
Recht in den §§ 26 und 26a BWG sowie in der Offenlegungsverordnung der FMA
(OftV).

Gem. § 26 BWG haben Kreditinstitute ,,zumindest einmal jihrlich Informationen
tiber  ihre  Organisationsstruktur,  ihr  Risikomanagement  und  ihre
Risikokapitalsituation offen zu legen.“*® Welches Medium dafiir gewéhlt wird, steht
den Banken frei, solange die Offentliche Zuginglichkeit gegeben ist. Falls
erforderlich kann die FMA eine haufigere als die einmal jéhrliche Verdffentlichung

verlangen.”’

Die Bank hat im Wesentlichen Informationen iiber folgende Punkte offenzulegen:”®

* Risikomanagementziele und — leitlinien fiir die einzelnen Risikokategorien

* Informationen zum Kreditinstitut / zu den Unternehmen innerhalb der
Kreditinstitutsgruppe selbst

* Eigenmittelstruktur, -bestandteile, Kernkapitalanteile, Abzugposten

* Verwendete Verfahren zur Bewertung der Eigenkapitalausstattung

¢ Informationen zum Kontrahentenausfallrisiko

% Vgl. Oesterreichische Nationalbank 2012d.

% & 26 Abs 1 Bankwesengesetz.

7 Vgl. Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 2006: 35.
% vgl. §§ 2 bis 18 Offenlegungsverordnung.
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Kredit- und Verwisserungsrisiko (Aufschliisselung aller Forderungen etc.)
Details bei Verwendung des Kreditrisiko-Standardansatzes (welche Rating-
Agenturen etc.)

Details bei/zu internen Modellen zur Marktrisikobegrenzung

Verwendeter Ansatz fiir die Berechnung des operationellen Risikos
Beteiligungspositionen aullerhalb des Handelsbuchs (inkl. Zinsrisiko)

Details zu Verbriefungsaktivitdten

Vergiitungspolitik und — praktiken betreffend Mitarbeiter

Allfallige  Details  bei  Verwendung  eines  IRB-Ansatzes /

kreditrisikominimierender Techniken / des fortgeschrittenen Messansatzes.

Die Offenlegung von Informationen kann jedoch in zwei Fillen unterbleiben:

Bei Informationen {iber Organisations- oder Eigenmittelstruktur,
Mindesteigenmittelerfordernis, Risikomanagement, Risikokapitalsituation,
Verbriefungen oder Vergiitungspolitik, wenn eine Auslassung/fehlerhafte
Angabe eine wirtschaftliche Entscheidung, die sich auf diese Information
stiitzt, nicht 4&ndern oder beeinflussen wiirde.

Bei vertraulichen Informationen, wenn ihre Verdffentlichung die

Wettbewerbsposition der Bank schwéchen wiirde.”

Trotz all dieser Pflichten miissen bestehende Vertraulichkeitsverpflichtungen und

insbesondere das Bankgeheimnis natiirlich gewahrt werden.'®

3.4.2 Veroffentlichungen durch die Aufsicht

Auch die Aufsichtsbehorde hat Offenlegungspflichten. Gemdl § 69b hat die

Finanzmarktaufsicht eine Reihe von Informationen im Internet zu veroffentlichen

und laufend zu aktualisieren.

%Vgl. § 26 Abs 5 und 7 Z 1 Bankwesengesetz.
1% yg]. § 26 Abs 6 Bankwesengesetz.
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Zusammenfassend umfassen diese Pflichten

* Geltende Gesetze und Verordnungen im Bereich der Bankenaufsicht

* Mindeststandards der FMA

* Allgemeine Kriterien und Methoden der Uberpriifung des ICAAP

* Liste der anerkannten Rating — Agenturen

* Liste von Landern und Gemeinden mit Risikogewichtung von 0 %

e Jédhrliche Zusammenfassungen der Ergebnisse der aufsichtlichen

Uberpriifung und der verhiingten MaBnahmen bei VerstoBen.'”!

3.4.3 Risikoorientiertes Meldewesen (RoM)

Ziel bei der Erstellung des europaweiten harmonisierten Meldewesens war es, ein
international abgestimmtes Meldewesen zu konzipieren, das die Vereinheitlichung
und die Vergleichbarkeit unter den Mitgliedstaaten fordert und dennoch geniigt Platz

fiir lokale Anforderungen lasst.'"?

Das aufsichtliche Meldewesen ist nicht fiir die Offentlichkeit, sondern nur fiir die
Kommunikation zwischen Kreditinstitut und Bankenaufsicht vorgesehen. Das
risikoorientierte Meldewesen ist Basel-II-konform und orientiert sich an Einigungen
im unabhingigen Ausschuss der europidischen Bankenaufseher (Committee of

European Banking Supervisors, CEBS).

Dieser europdische Ausschuss legte einen europaweit einheitlichen Rahmen fiir das
Meldewesen betreffend Solvabilitit, den CoRep (Common (solvency ratio)
reporting), und einen Rahmen zur standardisierten finanziellen Berichterstattung und
—libermittlung fiir Finanz- und Kreditinstitute, den FinRep (Financial Reporting), fest.

Auf Basis dieser Rahmenbedingungen wurde in Abstimmung zwischen

191 ygl. § 69b Bankwesengesetz.
192 ygl. Finanzmarktaufsicht 2005..
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Osterreichischer Finanzmarktaufsicht und Oesterreichischer Nationalbank ein

entsprechendes Meldewesen eingefiihrt.'*®

Das risikoorientierte Meldewesen Osterreichs trat ebenfalls am 1. Jinner 2007 in
Kraft. Die vormaligen aufsichtsrechtlichen Erhebung Monatsausweis (MAUS) und
Quartalsbericht (QUAB) werden damit von Vermdgens-, Erfolgs- und Risikoausweis

(VERA) und Ordnungsnormenausweis (ORA) abgeldst.

Das RoM deckt einerseits die in Basel II enthaltenen Datenanforderungen ab und
macht andererseits auch den FEinsatz von neuen Modellen der Off-site-Analyse

moglich.'™

193 ygl. Finanzmarktaufsicht 2005.
1% ygl. Oesterreichische Nationalbank 2006.
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4. Basel 111

Der dritte Basler Akkord tritt zu den Regeln von Basel I und II hinzu und passt sie
den inzwischen aus deren Anwendung gewonnenen Erkenntnissen sowie den

Entwicklungen des Marktes an.

4.1 Finanzmarktkrise und Regulierungsdefizite

AnstoB fiir die neuerliche Anderung der Basler Eigenkapitalvorschriften waren
Defizite, die im Zuge der ,,Subprime®“-Krise und der anschlieBenden weltweiten

Wirtschafts- und Vertrauenskrise zu Tage traten.

4.1.1 Entstehung der weltweiten Krise'"

Wenn auch die Finanzkrise erst 2007 begann, so liegt ihr Ursprung schon in der
Niedrigzinspolitik der USA in den frithen 2000er-Jahren. Ab 2001 kam es hier zu
einer Geldmengenausweitung, worauthin die Leitzinsen auf ein historisch niedriges
Niveau gesenkt wurden, ndmlich von 6,5 % auf lediglich 1 %. Demzufolge waren
auch die Finanzierungskosten fiir die in den letzten Jahren stetig gestiegenen
Hauspreise sehr niedrig. Der Erwerb von Hausern und Wohnungseigentum boomte.
Immobilienbesitz wurde auch politisch gefordert, etwa durch halbstaatliche

Immobilienfinanzierer.

In der Annahme, dass die Immobilienpreise weiter steigen wiirden, wurden Kredite
auch an Kunden mit geringer Bonitét — an die Subprime- Kunden — vergeben und mit
Hypotheken besichert. Die Zinsen fiir diese Kredite orientierten sich am derzeit
niedrigen Leitzins. = Mogliche Kreditausfille sollten durch die mittlerweile

explodierenden Immobilienpreise gesichert sein.

105 Vgl. Paul 2011: 44 ff; vgl. Bundesanstalt fiir Finanzmarktstabilisierung 2012.
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Neben diesen Krediten zum Immobilienerwerb standen auch jene zur generellen
Konsumfinanzierung hoch im Kurs, die nicht selten zu einer mehrfachen
Verschuldung ein und desselben Objekts fiihrten (sog. Huckepackkredite, Piggy
Backs). Nicht nur private Haushalte, sondern auch die Banken mit ihren
Kampfkonditionen wurden in der Priifung der Kreditwiirdigkeit immer unkritischer —
es kam zu den sogenannten NINJA-Krediten (abgekiirzt fiir ,,no income, no job or

assets ).

Trotz dieser Geschéftsausweitung der Banken konnte hdufig die Ausweitung des
aufsichtsrechtlichen Eigenkapitals unterbleiben. Grund dafiir war vor allem die
relativ junge Finanztechnologie der Verbriefung. Die Banken sahen damit eine
Moglichkeit, das Ausfallsrisiko ihrer Hypothekenkredite auszulagern, indem sie ihre

Forderungen gegen die Kreditnehmer samt Risiko an Investmentbanken verkauften.

Die Kreditforderungen wurden an Zweckgesellschaften, zu englisch Special Purpose
Vehicle, iibertragen und zu Paketen zusammengeschniirt. Diese verbrieften
Forderungen wurden nach Hohe des Ausfallsrisikos in Tranchen unterteilt. Nur mit
Krediten besicherte Wertpapiere, deren Zahlungen und Risiko an die einzelnen
Tranchen gekoppelt waren, konnten dann von Investoren erworben werden. Die
Beurteilung des Ausfallsrisikos dieser Anleihen wurde von Ratingagenturen
vorgenommen. Dieses Konzept wurde als Collateralized Debt Obligation (CDO)

bekannt.

Diese Geschifte wurden nahezu leichtsinnig betrieben. Die Gefahr bei den CDOs
besteht in dem sorglosen Umgang mit dem Ausfallsrisiko, da die Banken den Kredit
ja ohnehin nicht selbst behalten, sondern an den Kapitalmarkt weiterreichen -
»originate and distribute. Die Investoren, welche die forderungsbesicherten
Wertpapiere erwarben, kannten dabei das tatsdchliche Risiko oftmals gar nicht, da
sie auf das Rating der CDOs vertrauten und die Bonitit der Kreditnehmer ja nicht

selbst iiberpriiften.

Je hoher das Risiko der jeweiligen Tranche, desto attraktiver die versprochenen

Renditen. Es investierten Banken, Hedge Fonds, Versicherungen und
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Kapitalanlagegesellschaften aus aller Welt in die Verbriefungen. CDOs wurden
mehrfach verpackt und gelangten auch in vermeintlich sichere Wertpapierkorbe. Je
starker die internationale Nachfrage wurde, desto nachldssiger vergaben die
Hypothekenbanken Subprime-Kredite.

So wurde mit dem an und fiir sich sinnvollen Instrument der risikotranchierten
Verbriefung durch Ubertreibung in der Praxis ein intransparentes und

unbeherrschbares globales Netz gesponnen.

Als die US-amerikanischen Leitzinsen wieder stiegen, stiegen auch die von ihnen
abhédngigen Zinsen der Hypothekarkredite. Nach und nach kam es zu Ausfillen im
Subprime-Segment. Mehr und mehr Héuser standen zum Verkauf oder wurden
einfach verlassen. Die Immobilienpreise gingen drastisch zuriick. Auch wem die
Kreditriickzahlung moglich gewesen wire, wollte nicht mehr die nunmehr hohen
Zinsen fiir sein wertgemindertes Haus bezahlen. Diese Kreditausfélle konnten jetzt
auch nicht mehr durch den Verkauf der mit Hypotheken belegten Immobilien

ausgeglichen werden.

Unweigerlich folgte aus diesem doppelten Preisschock ab 2007 ein Wert- und daraus
resultierend ein Vertrauensverlust in besagte Wertpapiere, die zu diesem Zeitpunkt
fast schon unverkduflich waren. Sie minderten das FEigenkapital der Banken.
AuBerdem wirkte der Leverage-Effekt: Man hatte mit moglichst wenig Eigenkapital
Geschifte gemacht, um die Rendite zu erhdhen. Die Fremdkapitalaufnahme wirkt
wie ein Hebel - daher leverage. Im Falle eines massiven Verlustes, wie in diesem
Fall mit den Wertpapieren, sind die Zinsen fiir das geborgte Geld unabhédngig von

eigenem Gewinn zuriickzuzahlen.

Investoren iiberall auf der Welt wurden praktisch kollektiv illiquide, woraus ein
gegenseitiges Misstrauen entstand. Zentralbanken mussten mit der Vergabe von

Krediten an Banken einspringen.

2008 griff die Vertrauenskrise des Bankensektors auf den gesamten Finanzmarkt

uber. Der US-amerikanische Konsum brach ein. Die Realwirtschaft wurde von der
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Krise erfasst, die sich auf andere Industrie- und Schwellenldnder ausbreitete. Aus der

Finanz- und Vertrauenskrise war eine Weltwirtschaftskrise geworden.

Die Staaten versuchten mit Bankenrettungspaketen und Konjukturspritzen
entgegenzuwirken, wodurch die weltweite Staatsverschuldung aber wiederum bis an

den Rand der Tragfdhigkeit getrieben wurde.

4.1.2 Wesentliche Regulierungsdefizite

Kritikpunkte im Zusammenhang mit der Finanzmarktkrise sind Méngel an:

* Bonititspriifung und daher tiberproportionale Ausfallsraten

* Hinterfragung von Rating-Einstufungen

* Uberwachung der Ratingagenturen

* FEigenkapitalanforderungen fiir strukturierte Produkte

* Transparenz bei Verwendung bankeigener Verfahren zur
Eigenkapitalermittlung

* Kontrolle des Verbriefungsgeschéfts

* Beriicksichtigung von Konzentrationsrisiken (extreme Investition in
Immobilien)

* Beriicksichtigung systemischer Risiken (Auswirkungen im Bankensystem)

* Stresstest

e Liquiditatspuffern® (qualitativ hochwertige Eigenmittel)

* Beriicksichtigung des Leverage-Effekts

¢ Kontrolle der Zweckgesellschaften

» Uberwachung des Kreditgeschiifts

* Qualifikation der Aufsichtsgremien in den Banken

e Zusammenarbeit der Aufsichtsbehorden weltweit.

Die Hauptdefizite der bisherigen Regelungen lagen vor allem in der Erfassung und
Einschétzung der Risiken, weshalb die erforderlichen Eigenmittel teilweise viel zu

gering bemessen waren. So verstdrkten die vorhandenen Regulierungen die Krise
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noch, was wiederum Auswirkungen auf die Kreditvergabe zwischen den Banken

hatte.

Die Basler Eigenkapitalvorschriften verstirken den Konjunkturzyklus etwa durch die
Verwendung von externen Ratings (IRB-Ansatz), die konjunkturabhingig sind, da
sie auf Daten der vorangehenden fiinf Jahre basieren. In einer Hochkonjunkturphase
fordern niedrige Risikogewichte zwar das Wachstum, in einer Rezession hat das
Konzept durch hohere Zinsen und verminderte Kreditvergabe allerdings den
gegenteiligen Effekt. Die Prozyklizitit von Basel II trug daher zur Verstirkung der

Krise bei.

Ein wesentlicher Punkt ist insbesondere die Risikoauslagerung durch die
Kreditinstitute zur Umgehung der notwendigen Eigenmittelunterlegung, da es
deswegen zur Nachldssigkeit in Bezug auf die Bonitétspriifung der Kreditnehmer

kam.
International vollig unterschitzt wurde das Liquiditits- und Zinsédnderungsrisiko

sowie die Auswirkungen des kollektiven Vertrauensverlustes, dem auch durch die

massiven staatlichen Liquidititsspritzen nicht recht Einhalt geboten werden konnte.
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4.2 Anderungen des Basler Akkords

Die Modifikationen des Basler Akkords fanden schrittweise statt, um die

dringendsten Punkte vorwegzunehmen.

4.2.1 ,,Basel 2.5%

Die weltweite Finanzmarktkrise zeigte deutlich den Handlungsbedarf im Hinblick

auf die bestehende Regelung zur Eigenmittelunterlegung auf.

Als erste Reaktion auf die Subprime-Krise wurde vorab ein Maflnahmenpaket zur
Beseitigung der grobsten Regulierungsdefizite beschlossen. Dieses ,,Basel 2.5 bzw.
»Basel II plus sollte die Qualitdt des Eigenkapitals verbessern, GroBkredite besser
steuern, das Liquiditétsrisiko berlicksichtigen und zu einem addquaten
Risikomanagement bei Verbriefungen fiihren und einen ersten Schritt in Richtung

aufsichtliche Zusammenarbeit darstellen.

Dieser Zusatz wurde in eine neue EU-Richtlinie iiber Eigenkapitalvorschriften II

(,,CRD II-Paket“) transformiert.'*®

2010 folgte dann eine weitere Richtlinie (2010/76/EU, CRD III) iiber
Eigenkapitalanforderungen fiir Handelsbuch und Wiederverbriefungen und iiber die
aufsichtliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik. ' Durch eine Novelle des

Bankwesengesetzes wurden diese Regelungen in Osterreichisches Recht umgesetzt.

4.2.2 Basel 111

Die Reformpaket fiir die Basler Eigenkapitalvorschriften ,,Basel III*° wurde in einer
grundsétzlichen Endfassung 2010 vom Basler Ausschuss unter Beriicksichtigung von

Vereinbarungen der G20 verabschiedet und in den folgenden Jahren immer wieder

106 Richtlinie 2009/111/EG in Verbindung mit 2009/27 /EG und 2009/83/EG.
107 Vgl. Europdische Kommission 2012a.
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erginzt und iiberarbeitet. Die EU — Umsetzung erfolgt durch eine Richtlinie (CRD

IV — Paket) iiber die Zulassung zum Einlagengeschift sowie eine Verordnung iiber

die Aufsichtsanforderungen der Kreditinstitute.

108

Das Inkrafttreten der Basel-11I-Vorschriften passiert schrittweise ab 2013.

Neben der bereits aus Basel II bekannten Kapitalquote wird mit Basel III auch ein

Liquidititspuffer eingefiihrt. Abbildung 16 zeigt die wesentlichen Neuerungen.

Liquidity

Capital loss absorption at the point of
non-viability

Contractual terms of capital instruments
will include a clause that allows - at

the discretion of the relevant authority
~ write-off or conversion to common
shares if the bank is judged to be
non-viable. This principle increases

the contribution of the private sector

to resolving future banking crises and
thereby reduces moral hazard.

All Banks

Capital conservation buffer
Comprising common equity of 25%
of risk-weighted assets, bringing the
total common equity standard to 7%.
Constraint on a bank’s discretionary
distributions will be imposed when
banks fall into the buffer range.

Countercyclical buffer
Imposed within a range of 0-2.5%
comprising commeon equity, when
authorities judge credit growth is
resulting in an unacceptable build up of
systematic risk.

Trading book

Significantly higher capital for trading and
derivatives activities, as well as complex
securitisations held in the trading book.
Introduction of a stressed value-at-risk framework
to help mitigate procydlicality. A capital charge

for incremental risk that estmates the default and
migration risks of unsecuritised credit products and
takes liquidity into account.

Counterparty credit risk

Substantial strengthening of the counterparty
credit risk framework. Includes: more stringent
requirements for measuring exposure; capital
incentives for banks to use central counterparties
for derivatives; and higher capital for inter-financial
sector exposures.

Bank exposures to central counterparties (CCPs)
The Committee has proposed that trade exposures
to a qualifying CCP will receive a 2% risk weight
and default fund exposures to a qualifying CCP will
be capitalised according to a risk-based method
that consistently and simply estimates risk arising
from such default fund.

sheet exposures
will serve asa
backstop to the
risk-based capital
i . Also

the risk of off-balance
sheet exposures

and securitisation
activities; managing
risk ions;

helps contain
system wide build
up of leverage.

providing incentives for
banks to better manage
risk and returns over

the long term; sound
compensation practices;
valuation practices;
stress testing: accounting
standards for financial
instruments; corporate
governance; and
supervisory colleges.

Pillar 1 Pillar 2 Pillar 3
Capital Risk coverage Containing Risk management | Market
leverage and supervision discipline
Quality and level of capital Securitisations Leverage ratio Supplemental Pillar2 | Revised Pillar 3
Greater focus on common equity. The Strengthens the capital treatment for certain Anon-risk-based | requirements. disclosures
minimum will be raised to 4.5% of risk- complex securitisations. Requires banks to conduct | leverage ratio Address firm-wide requirements
weighted assets, after deductions. more rigorous credit analyses of externally rated that includes governance and risk The requirements
securitisation exposures. off-balance management; capturing introduced relate

to securitisation
exposures and
sponsorship of
off-balance sheet
vehicles. Enhanced
disclosures on

the detail of the
components

of regulatory
capital and their

Global liquidity

standard and

supervisory monitoring
Liquidity coverage ratio

The liuidity coverage ratio (LCR) will
require banks to have sufficient high-
quality liquid assets to withstand a
30-day stressed funding scenario that
is specified by supervisors.

Net stable funding ratio
The net stable funding ratio (NSFR) is a
longer-term structural ratio designed to
address liquidity mismatches. It covers
the entire balance sheet and provides
incentives for banks to use stable
sources of funding.

Principles for Sound Liquidity Risk

to the reported
accounts will be
required, including
a comprehensive
explanation of how
a bank cakulates its
regulatory capital
ratios.

SIFls

In addition to meeting the Basel Il requirements, global systemically important financial institutions (SIFls) must have higher loss absorbency capacity to refiect
the greater risks that they pose to the financial system. The Committee has developed a methodology that includes both quantitative indicators and qualitative
elements to identify global systemically important banks (SI8s). The additional loss absorbency requirements are to be met with a progressive Comman Equity Tier
1 (CET1) capital requirement ranging from 1% to 2.5%, depending on a bank's systemic importance. For banks facing the highest SIB surcharge, an additional loss
absorbency of 1% could be applied as a disincentive to increase materially their global systemic importance in the future. A consultative document was published in
cooperation with the Financial Stability Board, which is coordinating the overall set of measures to reduce the moral hazard posed by global SIFIs.

The Committee’s 2008 guidance
Principles for Sound Liquidity Risk
Management and Supervision takes
account of lessans learned during the
crisis and is based on a fundamental
review of sound practices for managing
liquidity risk in banking organisations.

Supervisory monitoring
The liquidity framework includes a
common set of monitoring metrics to
assist supervisors in identifying and
analysing liquidity risk trends at both
the bank and system-wide level.

Abbildung 16: Grundziige Basel I1I; Quelle: http://www.bis.org/bcbs/basel3/b3summarytable.pdf.

Durch die

Liquidititsdeckungskennziffer

Erfiillung

der

Liquidititsquote

(Ligquidity Coverage

Ratio,

als

LCR)

kurzfristige

soll die

Uberbriickung einer einmonatigen Liquidititskrise ermoglicht werden. Dazu soll ein
Puffer aus sofort liquidierbaren High-Quality Liquid Assets (HQLA) aufgebaut
werden. Damit sollen die Kreditinstitute im Falle eines Stressszenarios die Banken
liquide bleiben und so ein Ubergreifen einer Krise auf die Realwirtschaft verhindert

werden.'”’

108 Vg]. Europdische Kommission 2012b..
109 Vg]. Basel Committee of Banking Supervision 2013: 1.
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Die endgiiltigen Regeln zur LCR wurden erst im Janner 2013 prisentiert. Die
Auflagen miissen auf Urgieren der europdischen Banken erst ab 2019 vollstindig
erfiillt sein, da durch ein zu schnelles Auffiillen der Quote das Kapital bei der
Kreditvergabe fehlen konnte. Ende 2011 bendtigten europdische Banken laut dem
Basler Ausschuss ndmlich noch rund eine Billion Euro zur Erfiillung der neuen

Auﬂagen.1 10

Das zweite Ziel in Bezug auf die Liquiditdt ist eine Stabilisierung {iber einen
langeren Zeitraum hindurch, wozu eine stabile Finanzierungskennziffer (Net Stable
Funding  Ratio, NSFR) eingefilhrt wurde, die nach langfristigen

Finanzierungsquellen verlangt.

Im Rahmen der ersten Sdule soll durch die Einfiihrung einer Leverage Ratio als
Verschuldensgrenze der Anteil des Fremdkapitals begrenzt werden. AuBerdem
werden die Eigenmittelerfordernisse fiir Kredit- und Marktrisiken erhoht. Signifikant
hoher sind auch die Anforderungen fiir das Handelsbuch. Die
Eigenkapitalerfordernisse fiir komplexe Verbriefungen werden erhoht. Zudem

miissen Banken Kreditanalysen durchfiihren, um die externen Ratings zu iiberpriifen.

Ein weiteres Ziel der Neufassung des Basler Akkords ist die Hirtung des
Eigenkapitals durch eine verdnderte Zusammensetzung des Kapitals. Das
anrechenbare Kapital wird neu definiert. Die Quote des Kernkapitals der

risikogewichteten Aktiva wird angehoben.

Zusatzlich muss ein Kapitalerhaltungspuffer (Capital Conservation Buffer) von
2,5 % der risikogewichteten Aktiva aufgebaut werden. Bei Nichteinhaltung kann es

zu einem Ausschiittungs-Stop kommen.

Zur Einschrinkung der Prozyklizitit wird neben dem Kapitalerhaltungspuffer
auch ein antizyklischer Kapitalpuffer (Countercyclical Buffer) von 0 - 2,5 %
eingefiihrt. Dieser soll in Zeiten der Hochkonjunktur fiir konjunkturell schlechtere

110 Vgl. DiePresse.com 2013.
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Zeiten ebenfalls aus Kernkapital aufgebaut werden. Seine Hohe ist daher

verinderlich und wird von der jeweiligen Aufsichtsbehdrde festgesetzt.''!

Auch in Sdule 2 gibt es Verschiarfungen, so werden etwa Stresstests und neue
Buchhaltungsstandards eingefiihrt. Auch die Offenlegung der dritten Sdule wird

revidiert und detaillierter ausgestaltet.

Neben den Anderungen des Siulenmodells, die fiir alle Banken konzipiert sind, liegt
auf den sogenannten SIFIs ein eigener Fokus. Bei den Systematically Important
Financial Institutions handelt es sich um besonders groe Finanzinstitute. Ein
Zusammenbruch eines solchen SIFIs hitte weitreichende Auswirkungen auf den
Bankensektor und konnte gegebenenfalls sogar eine neue Finanzkrise auslosen (,,too
big to fail). Diese Institute miissen auf Grund ihres Einflusses auf das globale

Finanzsystem eine hohere Risikotragfahigkeit haben als die anderen Banken.

Ebenfalls als Konsequenz der Finanzmarktkrise wurde zusétzlich ein neues System

der Bankenaufsicht in der EU aufgebaut, das seine Téatigkeit 2011 aufnahm.

Einerseits wurden neue EU-Finanzbehorden geschaffen. In diesem Zusammenhang
sind die European Banking Authority (EBA) als Bankenaufsichtsbehorde, die
Versicherungsaufsicht European Insurance and Occupational Pensions Authority
(EIOPA) sowie die FEuropean Securities and Markets Authority (ESMA) als
Borsenaufsichtsbehérde zu nennen. Andererseits wird die internationale

Zusammenarbeit der nationalen Behorden zu verbessern versucht.

Hier soll der Europdische Ausschuss fiir Systemrisiken (European Systemic Risk
Board) mittels Risikowarnungen und Risikomanagement-Empfehlungen auf

Makroebene Abhilfe schaffen.''

Basel III soll die Widerstandsfdhigkeit der unterworfenen Finanzmarktakteure

starken und so den ganzen Sektor stressresistenter machen, wenngleich offenkundig

111 Zu den Neuerungen unter Basel III vergleiche Abbildung 16.
112 Hortnagl / Klinger 2011: 15 ff.
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ist, dass eine erneute Finanzmarktkrise nicht ginzlich ausschlieBbar ist. Die
Robustheit des Marktes hiangt schlieSlich auch davon ab, inwieweit der aufsichtliche
Grundsatz ,,same business, same risk, same rules* Geltung erlangen kann. Der Basler
Ausschuss hofft auf eine moglichst weltweite Implementierung seiner Vorschriften
zur Pravention von kiinftigen Krisen, jedoch bestehen vor allem Zweifel an der
Umsetzung durch den Krisenhauptausloser USA, zumal dort auch Basel II nie

(vollstindig) umgesetzt wurde. '

113 Vgl. Deutsche Bundesbank 2011: 38.
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S. Die Immobilienbewertung

In diesem und den folgenden Kapiteln wird der zweite Sektor des Synergiegespannes
dieser Arbeit beschrieben, der Immobiliensektor. Hierbei ist insbesondere auf die
Immobilienbewertung einzugehen, da sie der Schnittpunkt zwischen dem Banken-

und dem Immobilienwesen ist.

5.1 Bedeutung

Immobilien sind - gleich ob privat oder gewerblich genutzt - der Lebensmittelpunkt
des Menschen, gefragte Kapitalanlage und bilden die Grundlage fiir wirtschaftliche
Prozesse. Weltweit sind in Immobilien Werte von herausragender Bedeutung
gebunden, die weit grofler sind als etwa jene in Aktien oder Obligationen. Die
Kenntnis dieser konkreten Werte ist daher in einer Vielzahl von wirtschaftlichen und
(verwaltungs-)rechtlichen Bereichen unerldsslich. Dazu ist wiederum eine

professionelle Ermittlung nach international anerkannten Standards notwendig.'"*

Fir die Bewertung von Immobilien gibt es die unterschiedlichsten Anliisse, ob
wirtschaftlich, 6ffentlich oder privat. Hier sind vor allem zu nennen:
* Transaktionen — insbesondere An- und Verkauf von Einzelobjekten,
Portfolios oder Unternehmen
* Finanzierungen — insbesondere Beleihung von Immobilien
* Gerichtliche Auseinandersetzungen — insbesondere im Zusammenhang mit
Erbschaften, Schenkungen, Scheidungen, Enteignungsentschidigungen oder
Zwangsversteigerungen
* Internes Controlling / externes Rechnungswesen — insbesondere zur
Erstellung von Bilanzen
* Bestimmung steuerlicher Werte
* Versicherungszwecke

* Berechnung von Belastungen — etwa eines Wohnrechts.

"4 vgl. Seiser / Kainz 2011: 10.
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Dabei sind wichtige Anldsse in Kreditinstituten die Feststellung von
Belehnungsgrenzen oder des Beleihungswertes, die Eintragung einer Hypothek oder
Anmerkung einer Rangordnung, die Hinterlegung einer einverleibungstiahigen
Pfandbestellungsurkunde oder die Tauglichkeitsiiberpriifung einer Biirgschaft, deren
Wert sich auf Liegenschaftsbesitz griindet.'"

Mit dem Anlass und Zweck einer Bewertung héngt die Methode der Wertermittlung
eng zusammen, denn ohne Ziel ist die Erlangung von sinnvollen Ergebnissen kaum
moglich. Dieselbe Immobilie kann abhidngig vom jeweiligen Zweck daher auch
unterschiedliche Werte haben. Deshalb normiert auch das oOsterreichische

Liegenschaftsbewertungsgesetz ''° die Angabe des Zwecks als zwingend

erforderlich.'!”

Fiir die korrekte Ermittlung des jeweils gefragten Wertes miissen gewisse nationale
und internationale Bewertungsstandards angewendet werden. Der Bewertende muss
dafiir eine ganze Reihe an Wissensgebieten abdecken, was nur ein Sachverstindiger
zu tun vermag. Die wichtigsten Kenntnisse sind:

* Rechtskenntnisse, insbesondere im Wohnrecht und im Baurecht

¢ Kenntnisse der Betriebswirtschaftslehre

* Eingehende Marktkenntnisse, Erkennen 6konomischer Zusammenhinge

* Kenntnisse der Bautechnik in Planung und Ausfiihrung. e

'3 ygl. Kranewitter 2010: 1.

1189 Abs 1 Z 1 Liegenschaftsbewertungsgesetz.

"7y gl. Bienert 2009a: 39 ff; vgl. Ulrich / Sohni 2012: 29 f.
'8 ygl. Seiser / Kainz 2011: 10.
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5.2 Preis und Wert(begriffe)

Inbegrift der Tatigkeit des Immobiliensachverstdndigen ist die Wertermittlung oder
Bewertung. Diese beiden Worter werden im Allgemeinen und insbesondere auch im

119

Osterreichischen Liegenschaftsbewertungsgesetz synonym verwendet. Sie

verkorpern den Prozess zur Ermittlung des Markt-/Verkehrswerts (siehe dazu unten).

,Wert™“ ist der zu ermittelnde, auf dem Markt erzielbare Preis. Der ,,Preis selbst
wird vom Markt gebildet, er ist das bei der Transaktion tatsdchlich Erzielte. Wert
und Preis konnen deckungsgleich sein, etwa wenn der vom Sachverstindigen
ermittelte Wert als tatsdchlicher Preis angenommen wird. Ansonsten kann es aber
iiblicherweise eben auch zu Unterschieden kommen. Kurz gesagt: Geschétzt wird der

Wert, den Preis macht der Markt.'*

Im Sinne einer vollstdndigen Betrachtung ist jedoch zu erwihnen, dass es keinesfalls
nur einen einzigen Wert gibt. Im Gegenteil finden wir heute eine ganze Reihe
verschiedenartigster Wertbegriffe. Welcher von ihnen im Einzelfall eingesetzt wird
und zu ermitteln ist, hdngt vom Bewertungsanlass bzw. vom Auftrag an den
Bewertenden ab. Ebenso wesentlich wie die genaue Festlegung des Auftrags ist die

Definition des Wertbegriffs.

Der Verkehrswert:

Mangels anderer Bestimmung durch Gesetz oder Rechtsgeschéft ist bei einer
Bewertung immer der Verkehrswert der Sache zu ermitteln. Gemaf3 § 2 LBG ist der
Verkehrswert ,,der Preis, der bei einer VerdufBerung der Sache iiblicherweise'! im
redlichen Geschdftsverkehr'”” fiir sie erzielt werden kann. Die besondere Vorliebe
und andere ideelle Wertzumessungen einzelner Personen haben (...) aufler Betracht

zu bleiben.”

"% Liegenschaftsbewertungsgesetz.

120y g]. Seiser / Kainz 2011: 11.

2D h. im gewohnlichen Geschiftsverkehr. ,,Aullergewdhnlicher Geschiftsverkehr wird auBler
Betracht gelassen.

122 Unredlich wiren beispielsweise Schwarzmarktgeschifte.
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Auch negative Einschidtzungen ideeller Art diirfen also nicht in den Verkehrswert
einflieBen. Jedoch ist es durchaus moglich, dass subjektive Wertzumessungen
einzelner Personen, die sich auf wirtschaftliche Gegebenheiten griinden,
miteinbezogen werden. Ebendies ist bei ideellen Wertzumessungen allgemeiner Art
moglich (z.B. ist ein hoherer Wert erzielbar, weil die betreffende Immobilie einst

Wohnsitz einer Beriihmtheit war). '**

Der Verkehrswert ist abhidngig von rechtlichen und tatsdchlichen Umsténden, der
Lage und Beschaffenheit der Immobilie und setzt einen freien Markt voraus. Er
bezieht sich grundsitzlich auf den Zeitpunkt der Bewertung, jedoch miissen schon
zum Wertermittlungsstichtag in absehbarer Zeit zu erwartende (nicht spekulative)

Anderungen mitberiicksichtigt werden.'**

Fine von der des LBG kaum abweichende Definition des Verkehrswertes enthalt
auch die ONorm B 1802.'>° Der beschriebene Verkehrswert ist mit dem
,ordentlichen und gemeinen Preis“ bzw. dem ,,gemeinen Wert“ des ABGB

gleichbedeutend.

Der Marktwert (Market Value):

Gemail den europdischen Bewertungsstandards des europaweiten Zusammenschluss
der Verbdnde der Immobilienbewerter (The European Group of Valuers Associations,
TEGoVA) und des Komitees fiir Internationale Bewertungsstandards (/nternational
Valuation Standards Committee, IVSC) bestimmt sich der Marktwert als ,,der
geschdtzte Betrag, zu dem eine Immobilie zum Bewertungsstichtag zwischen einem
kaufbereiten  Kdufer und einem verkaufsbereiten Verkdiufer bei einem
Geschdftsabschluss  zwischen  voneinander  unabhdngigen  Parteien  nach
angemessener Vermarktung, bei der die Parteien jeweils nach dem besten Wissen,

umsichtig und ohne Zwang gehandelt haben, ausgetauscht werden sollte. “ '*

123 yg. Stabentheiner 2005: 16 ff.

124 ygl. Kranewitter 2010: 2.

125 punkt 2.4 ONorm B 1802; zur ONorm siche weiter unten.
126 ygl. Seiser / Kainz 2011: 14.
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Eine dhnliche Definition ohne sachliche Unterschiede findet sich auch in § 103 Z 10

lit f Bankwesengesetz.

Bei genauerer Betrachtung unterscheiden sich Markt- und Verkehrswert inhaltlich
nicht. Beide bezeichnen den zum Bewertungsstichtag aktuellen Wert und sind damit
eigentlich Synonyme.'?” Da der Begriff ,,Marktwert“ jedoch international anerkannt
ist, sollte ihm der Vorzug gegeben werden. In Osterreich wird er vor allem im

12
Bankenwesen verwendet. 12

Der Beleihungswert (Mortgage Lending Value):

In einer international anerkannten Version der RICS ist der Beleihungswert ,, der
Wert der Immobilie, der von einem Sachverstindigen ermittelt wird, welcher eine
sorgfiltige Schdtzung der kiinftigen Marktgdngigkeit der Immobilie unter
Beriicksichtigung ihrer dauerhaften Eigenschaften, der normalen und értlichen
Marktbedingungen, ihrer derzeitigen Nutzung sowie angemessener
Alternativnutzungen vornimmt. In die Schdtzung des Beleihungswertes diirfen keine
spekulativen Gesichtspunkte einfliefsen. Der Beleihungswert ist in transparenter und
eindeutiger Weise zu belegen. “'*’ Eine sinngleiche Definition findet sich wieder in §
103 Z 10 1it f BWG. Auch der in § 12 definierte ,,Verkaufswert* des

Hypothekenbankengesetzes deckt sich mit dem Beleichungswert.'**

Beim Beleihungswert handelt sich es also nicht um einen stichtagsbezogenen
Wertbegriff wie dem Markt-/Verkehrswert. Auch wenn sich in der Ermittlung
grundsitzliche Ahnlichkeiten zeigen, so ist der Beleihungswert ein Risikowertansatz,
d.h. er wird im Hinblick auf die Risikovorsorge geschétzt. Er dient Kreditinstituten
zum Risikomanagement und ist mit bankenaufsichtlichen Anforderungen

131
verbunden.'?

27 In Deutschland wurde das auch rechtlich klargestellt und zwar durch Novellierungen des BauGB
und der WertR; vgl. Seiser / Kainz 2011: 14.

128 ygl. Roth 2009a: 45 f.

129 Royal Instiution of Chartered Surveyors 2008: 7.

130 yg]. Roth 2009a: 48.

131 ygl. Roth 2009a: 47.

56



Der Versicherungswert:

Als Versicherungswert wird gem. § 51 Versicherungsvertragsgesetz'*” der Wert des
versicherten Interesses bezeichnet, also der Wert der Aufbauten einer Liegenschaft.
Dies ist im Regelfall der Neuwert, der den Kosten eines ortsiiblichen Neubaus
inklusive Planungs- und Konstruktionskosten entspricht bzw. den Kosten fiir die
Wiederbeschaffung einer Sache gleicher Art und Giite. Statt dem Neuwert ist jedoch
der Zeitwert anzusetzen, wenn die Sache weniger als 40 % des Neuwerts wert ist.
Dann ist der Zustand des Gebdudes im Hinblick auf Alter und Abniitzung
ausschlaggebend. Zuletzt kann insbesondere bei zum Abbruch bestimmten Gebiduden

auch der Marktwert des Gebdudes zum Tragen kommen. '**

Der Einheitswert:

Der Einheitswert ist der steuerliche Wert des Grund- und Betriebsvermogens, der als
einheitliche Besteuerungsgrundlage fiir diverse Abgaben (fiir Grundsteuer,
Grunderwerbsteuer etc.) herangezogen wird."** Er wird vom Finanzamt mit Bescheid
festgestellt und liegt in der Regel deutlich unter dem Verkehrswert. Die letzte
Hauptfeststellungung fiir Grundvermogen erfolgte 1973, fiir land- wund
forstwirtschaftliches Vermdgen 1988.'*° Eine Anpassung an die realen Marktwerte

soll 2016 erfolgen.'*®

Neben den oben erwidhnten gibt es noch eine Vielzahl anderer Wertbegriffe.

Beispiele dafiir sind:

* Der subjektive Wert - (worth) Einschitzung eines Einzelnen (Investors),
wird idR nur erwdhnt, wenn er iiber dem Marktwert liegt;

e Zwangsverkaufs- bzw. Liquidationswert - ohne angemessene Werbungsphase
am Markt, allenfalls auch mit N6tigung des Verkéufers;

* Nutzwert — im Wohnungseigentumsgesetz 2002;

%2 Auch: VersVG, VVG.

133 ygl. Roth 2009a: 51; vgl. Seiser / Kainz 2011: 15.
134 ygl. Bundeskanzleramt 2013.

135 Vgl. Bundesministerium fiir Finanzen 2013c.

136 Vgl. DiePresse.com 2012.
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Ertragswert —  basiert auf kiinftigen  Ertrdgnissen, wird im
Ertragswertverfahren ermittelt;

DCF-Wert — der im Discounted Cash-Flow ermittelte Wert

Festwert — ermittelt im Festwertverfahren, in Abweichung vom Grundsatz der
Einzelbewertung

Sachwert — Gebrauchswert

Bodenwert — Wert des unbebauten Grundes

Vergleichswert — ermittelt im Vergleichswertverfahren

Buchwert — asset value, Wert zum Bilanzstichtag
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5.3 Grundlegendes zur Wertfindung

Fiir die Wertfindung ist eine qualifizierte Immobilienanalyse Voraussetzung, wie sie
nur ein Sachverstindiger durchfithren kann. Es ist ein fundiertes Wissen auf
mehreren Sachgebieten notwendig, um die relevanten Faktoren zu erkennen und

ithren Einfluss angemessen beriicksichtigen zu konnen.

So muss der Sachverstdndige interdisziplinir titig sein und grundsétzliche technische
Kenntnisse im Vermessungs- und Bauingenieurwesen, z.B. zur Kostenschédtzung von
Bauleistungen, mitbringen. Er muss aus alternativen Handlungen diejenige wéhlen,
die am ehesten zur Optimierung der wirtschaftlichen Ertragskraft einer Immobilie
geeignet ist und bendtigt daher die Denkweise eines Betriebswirten. Weitere
notwendige Kenntnisse sind etwa die der Finanzmathematik oder der

volkswirtschaftlichen Zusammenhinge des Immobilienmarkts.'*’

Zu guter Letzt setzt die Sachverstandigentdtigkeit rechtliches Wissen voraus, so sind
beispielsweise das Steuerrecht, das Baurecht, das Raumordnungsrecht und natiirlich
das Liegenschaftsbewertungsgesetz von Bedeutung, aber auch das Miet- und
Wohnungseigentumsrecht, das Denkmalschutzrecht, das Immobilienfondsgesetz, das
Bankwesengesetz, das Hypothekenbankengesetz und die Exekutionsordnung. Nicht
zu vernachldssigen ist auch das Wissen um internationale Rechtsnormen und

Standards.

Neben dieser Vielfalt an Fdhigkeiten wund Kenntnissen sind ethische

Voraussetzungen'® wie Unabhingigkeit und Verschwiegenheit naheliegend.

Fiir die Bewertung wihlt der Immobiliensachverstindige eine der standardisierten,
international anerkannten Bewertungsmethoden, die zu seinem Auftrag und den
sonstigen Umstdnden am besten passt. Dabei ist insbesondere die Art der zu
bewertenden Immobilie ausschlaggebend. Man unterscheidet Wohnimmobilien (Ein-

und Mehrfamilienhduser, Wohnhochhéuser), Gewerbeimmobilien (Biiro- und

137Vgl. Renner / Sohni 2012: 38.
138 Dazu niher unten.
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Verwaltungsbauten, Landwirtschaftsbauten etc.), Infrastrukturimmobilien (z.B.
Verkehrsimmobilien) und sonstige Nichtwohngebédude (Sakralbauten, militdrische

e J 1
Bauten, Freizeitimmobilien etc.).'”

Bei der Wertermittlung unumgénglich sind auBBerdem detaillierte Informationen iiber
den jeweiligen Markt, auf dem sich die betreffende Immobilie befindet, denn je
genauer die Marktkenntnisse sind, desto nachvollziehbarer wird auch die
Wertfindung sein. Dies macht hédufig eine Marktbeobachtung oder -studie samt

marktspezifischer Standortanalyse erforderlich.

Bei all diesen Anforderungen ist es natiirlich moglich, dass der Sachverstindige mit
einer Immobilienbewertung konfrontiert ist, zu deren Durchfithrung er nicht die
notige Erfahrung oder das notige Wissen mitbringt. In diesem Fall ist es - wie in
anderen Branchen auch - moglich, einen Kollegen als Gutachter heranzuziehen und
damit jene Teile des eigenen Bewertungsgutachtens abzudecken, fiir deren Schaffung
es einem an Kompetenzen mangelt. Ist jedoch nicht nur eine Ergdnzung notwendig,

so ist der Auftrag abzulehnen oder ginzlich weiterzugeben. '*

139 ygl. Seiser / Kainz 2011: 18.
140y gl. Seiser / Kainz 2011: 17 f.
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5.4 Gesetzliche Grundlagen der Bewertung

Die folgenden gesetzlichen Grundlagen sind fiir die Ausiibung der
Bewertungstétigkeit mageblich und dariiber hinaus ein geeignetes Mittel, um einem
noch nicht fachkundigen Betrachter das Wesen und den Inhalt dieser Tatigkeit

ndherzubringen.

5.4.1 Das Liegenschaftsbewertungsgesetz 1992

Fiir die Immobilienbewertung in Osterreich kénnen zahlreiche Gesetze und Normen
rechtlich relevant sein, den grof3ten Einfluss auf die Wertermittlung haben jedoch das
Liegenschaftsbewertungsgesetz 1992 (LBG) und die ONORM B 1802 (zu dieser
siche sogleich unten Punkt 5.4.3). Dariiber hinaus ist zu beachten, dass die

Bedeutung internationaler Standards stetig zunimmt.

Das Liegenschaftsbewertungsgesetz gibt der Tatigkeit des
Immobiliensachverstdndigen einen rechtlichen Rahmen. Seine Anwendung ist im
privaten Bereich nicht verpflichtend, was schon der vollstindige Name des Gesetzes
zeigt - ,,Bundesgesetz iiber die gerichtliche Bewertung von Liegenschaften®.'*! Der
Bewertungsanlass ist nicht von Bedeutung, es ist also irrelevant, ob es sich
beispielsweise um ein Verlassenschaftsverfahren oder ein Insolvenzverfahren

handelt. Die Wertermittlung muss in allen Fillen zum gleichen Ergebnis gelangen.

Dennoch wird sich jeder verantwortungsbewusste Bewertende an die Vorschriften
des LBG halten, zumal im Falle eines vorwerfbaren Fehlgutachtens die Haftung

umso groBer ausfillt als die anerkannten Standards nicht eingehalten wurden.'**

Das Liegenschaftsbewertungsgesetz verfiigt iiber die folgenden 10 Paragraphen:'*?

* § 1 Geltungsbereich

* § 2 Bewertungsgrundsatz

'“I'ygl. § 1 Liegenschaftsbewertungsgesetz.
12 yg]. Seiser / Kainz 2011: 314.
143 ygl. Stabentheiner 2005: 13 ff.
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* § 3 Allgemeine Regeln fiir die Bewertung

* § 4 Vergleichswertverfahren

* § 5 Ertragswertverfahren

¢ § 6 Sachwertverfahren

e § 7 Wahl des Ermittlungsverfahren

¢ § 8 Beiziehung von Sachverstindigen

* § 9 Allgemeine Erfordernisse des Gutachtens

e § 10 Besondere Erfordernisse des Gutachtens

§ 1 Geltungsbereich

Das Liegenschaftsbewertungsgesetz ist in simtlichen gerichtlichen Verfahren und in
Verwaltungsverfahren im Rahmen der sukzessiven Kompetenz anzuwenden. Bei der
sukzessiven Kompetenz entscheidet zunédchst die Verwaltungsbehdrde per Bescheid,
dessen Empféanger aber einen Antrag auf gerichtliche Entscheidung stellen kann. In
diesem Fall wird der Bescheid aufgehoben und das Gericht entscheidet erneut. Als
praktisch héufigstes Beispiel fiir ein solches Verfahren sei die Festsetzung von
144

Enteignungsentschidigungen genannt.

enger als jener der ONORM B 1802.)'%

(Der Anwendungsbereich ist demnach

Fiir Bewertungen auflerhalb jener Verfahren obliegt es — wie oben erwdhnt - dem

Sachverstindigen die Grundsétze des LBG anzuwenden.

Der sachliche Geltungsbereich umfasst die Ermittlung des Verkehrswertes von
Liegenschaften, Liegenschaftsteilen und Superidifikaten (,,Uberbauten) sowie die

darauf ruhenden Rechte und Lasten.'*

14 vgl. JusGuide GmbH 2009; vgl. Stabentheiner 2005: 15.
145 Siehe sogleich unter 5.5.2 und 5.5.3.
146 ygl. § 1 Liegenschaftsbewertungsgesetz.
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§ 2 Bewertungsgrundsatz
Absatz 1 dieses Paragraphen regelt: ,,Sofern durch Gesetz (Anm.: oder dessen
Auslegung) oder Rechtsgeschidft nichts anderes bestimmt wird, ist der Verkehrswert
der Sache zu ermittleln. “'*’
Die Absitze 2 und 3 enthalten eine Definition des Verkehrswertes (siehe oben Punkt

5.2).

§ 3 Allgemeine Regeln fiir die Bewertung

Fiir die Wertermittlung ist ein Verfahren zu verwenden, das dem jeweiligen Stand
der Wissenschaft entspricht.'*® Als die drei wichtigsten Beispiele werden hier das
Vergleichs-, das Ertrags- und das Sachwertverfahren genannt. Es ist jedoch auch die
Anwendung anderer Verfahren moglich, sofern sie eben dem Stand der Technik
entsprechen.  Falls notwendig miissen auch mehrere Verfahren zusammen

angewendet werden. Rechte und Lasten sind zu beriicksichtigen.'*’

§ 4 Vergleichswertverfahren

Der Verkehrswert wird durch Vergleich mit tatsdchlich erzielten Kaufpreisen

vergleichbarer Sachen ermittelt. Eine ausfiihrliche Erkldrung zu folgt in Punkt 5.5.1.

§ 5 Ertragswertverfahren

Grundlage fiir diese Methode ist der kiinftige Ertrag (vom Bewertungsstichtag aus)
und der dafiir anfallende Aufwand fiir die Bewirtschaftung. Diese Faktoren sind aus

der Vergangenheit der Sache abzuleiten. "°° (Auch hierzu siehe Punkt 5.5.1.)

47 ygl. § 2 Abs 1 Liegenschaftsbewertungsgesetz.
18 ygl. unten ONORMEN.

149 ygl. § 3 Liegenschaftsbewertungsgesetz.

130y gl. Stabentheiner 2005: 28 ff.

63



§ 6 Sachwertverfahren

Im Falle des Sachwertverfahrens ,,ist der Wert der Sache durch Zusammenzdhlung
des Bodenwertes, des Bauwertes und des Wertes sonstiger Bestandteile sowie
gegebenenfalls des Zubehors der Sache zu ermitteln  (Sachwert). ! Das
Sachwertverfahren wird unten gemeinsam mit den anderen Verfahren néher definiert

(dazu Punkt 5.5.1).

§ 7 Wahl des Wertermittlungsverfahren

Wenn Gericht oder Verwaltungsbehdrde nichts anderes anordnen, hat der
Sachverstindige das passende Verfahren zu wéhlen. Dabei ist er jedoch insofern
gebunden, als er ,,den jeweiligen Stand der Wissenschaft und die im redlichen

Geschiiftsverkehr bestehenden Gepflogenheiten zu beachten “ hat.'>

Er muss auflerdem eine Marktanpassung vornehmen, wofiir er eine kontinuierliche
Marktbeobachtung betreiben muss (diese wird auch in der ONORM B 1802

verlangt).'>?

§ 8 Beiziehung von Sachverstindigen

Hier ist angefiihrt: ,,Fiir die Bewertung ist ein gerichtlich beeideter Sachverstindiger
fir das jeweilige Bewertungsfachgebiet beizuziehen“. Demnach kann der
Sachverstindige allgemein beeidet oder gerichtlich zertifiziert im Sinne des
Sachverstindigen- und Dolmetschergesetzes 1975 und fiir das jeweilige Fachgebiet
in die Sachverstidndigenliste eingetragen sein. Er kann aber auch fiir das konkrete

Verfahren eigens beeidet werden.

Die Beiziehung mehrerer Sachverstindiger kann notwendig sein, wenn die zu
bewertende Immobilie aus verschiedenen Gattungen besteht, die jeweils eigenes

. 154
Fachwissen erfordern.

151
152

§ 6 Liegenschaftsbewertungsgesetz.
§ 7 Liegenschaftsbewertungsgesetz.
133 ygl. Stabentheiner 2005: 40 ff.
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Die Beauftragung eines Immobiliensachverstindigen kann jedoch unterbleiben,
wenn sich der Wert der Liegenschaft bereits aus anderen unbedenklichen

Beweismitteln (z.B. Urkunde iiber eine kurz zuriickliegende VerdauBlerung) ergibt.

Aullerdem muss ein Bewertungsstichtag festgesetzt werden sowie Miindlichkeit oder
Schriftlichkeit des Gutachtens, wobei der Schriftlichkeit Vorrang zu geben ist. Auf

Antrag einer der Parteien ist aber jedenfalls ein neues Gutachten zu erstellen.'>

§ 9 Allgemeine Erfordernisse des Gutachtens

Das Gutachten muss folgende Punkte beinhalten:

e Zweck des Gutachtens

* Bewertungsstichtag

e Tag der Besichtigung der Sache und die dabei anwesenden Personen
*  Verwendete Unterlagen

* Befund (objektive Beschreibung der Immobilie)

* Beschreibung der Sache nach ihren Wertbestimmungsmerkmalen und
sonstigen relevanten, tatsdchlichen oder rechtlichen Eigenschaften

* Bewertung

*  Verwendetes Wertermittlungsverfahren, Griinde fiir diese Wahl

e Rechte und Lasten und ihr Einfluss auf den Wert der Sache'®

§ 10 Besondere Erfordernisse des Gutachtens

Dieser Paragraph enthilt Erfordernisse, die speziell auf das jeweilige Verfahren
zugeschnitten sind. Hier eine zusammenfassende Darstellung dieser:
* Vergleichswertverfahren: Vergleichssachen mit Wertbestimmungsmerkmalen

und Kaufpreisen; Zu- und Abschlidge samt Begriindung

13 ygl. Stabentheiner 2005: 44.
133 ygl. § 8 Abs 5 Liegenschaftsbewertungsgesetz; vgl. Stabentheiner 2005: 44 f.
1% ygl. § 9 Liegenschaftsbewertungsgesetz.
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* Ertragswertverfahren: Kapitalisierungszinssatz samt Begriindung

e Sachwertverfahren: Raum-/Flachenmeterpreise/Indices, Bauméngel/
—schédden und ihr Einfluss, Abschlédge

* Andere anerkannte Verfahren: Umstidnde, Art der Beriicksichtigung der

Verhiltnisse im Geschiftsverkehr'>’

5.4.2 ONORMEN

Die ,,Osterreichischen Normen" werden vom Osterreichischen Normungsinstitut,
dem Austrian Standards Institute (ASI), herausgegeben. Bei diesem handelt es sich
um einen gemeinniitzigen privatrechtlichen Verein, dem die ausschlieBliche
Befugnis'® dazu staatlich erteilt wurde. Es handelt sich also nicht um eine Behorde,
sondern um eine ,,neutrale und unabhingige Dienstleitungsorganisation, wie das
ASI selbst betont. Das Institut ist auch Mitglied des Europdischen Komitees fiir
Normung (Comité Européen de Normalisation, CEN) und der [Internationalen

Organisation fiir Normung (International Organization for Standardization’”’, 1SO).

Die ISO gibt Internationale Normen heraus, die ISO-Normen. Wird eine von ihnen
ins dsterreichische Normenwerk iibernommen, so lautet ihre Bezeichnung ONORM

ISO.

Grundsitzlich sind die ONORMEN nur qualifizierte Empfehlungen und daher
freiwillig, sofern sie nicht durch Gesetz oder Verordnung als verbindlich erklért
werden, wodurch ihre Anwendung zwingend wird.'®® Sie sind allgemeine Richtlinien,

die zu Bestandteilen von Einzelvertrigen gemacht werden sollen. '®!

Nach allgemeiner Anerkennung und stdndiger Rechtsprechung des dsterreichischen

Obersten Gerichtshofes (OGH) geben die ONORMEN ,,den Stand/die Regeln der

137y gl. § 10 Liegenschaftsbewertungsgesetz.

'8 Diese Befugnis wurde per Bescheid aufgrund des Normengesetzes 1971 erteilt.

139 Sie entwickelt Internationale Normen.

' Ein Register von Normen, auf die im Gesetz verwiesen wird, ist auf der Homepage des ASI
abrufbar.

11 ygl. Austrian Standards Institute 2012; vgl. Seiser / Kainz 2011: 290.
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Technik/Wissenschaft* wieder.'®” Dieser Stand der Technik ist nach einer von vielen
sehr &dhnlichen Definitionen , der auf den einschildgigen wissenschaftlichen
Erkenntnissen beruhende Entwicklungsstand fortschrittlicher Verfahren, (...) deren
Funktionstiichtigkeit erprobt und erwiesen ist*."®®

Gemdll § 3 Abs. 1 LGB sind fiir die Bewertung ,, Wertermittlungsverfahren
anzuwenden, die dem jeweiligen Stand der Wissenschaft entsprechen . Auch fiir die

Immobilienbewertung sind daher die ONORMEN maBgeblich, da sie dem Stand der

Wissenschaft entsprechen (sollen).

Fiir die Liegenschaftsbewertung kann eine ganze Reihe von ONORMEN (bzw.
national iibernommenen ISO-Normen) von Bedeutung sein, die zentralste ist hiervon

die ONORM B 1802.

5.4.3 Die ONORM B 1802

Die ONORM B 1802 ist die wichtigste der fiir die Liegenschaftsbewertung
relevanten Normen. Sie soll neben dem LBG eine weitere Grundlage fiir die
Liegenschaftsbewertung bieten und damit vor allem deren Qualitit verbessern.'®* Sie
ist mit ,,Liegenschaftsbewertung - Grundlagen* betitelt. Das ,,B*“ in der Bezeichnung
weist darauf hin, dass es sich um eine Norm fiir das Bauwesens handelt. 1802 ist die

Normennummer.

Eine zweite ONORM B 1802-2 bzw. Teil 2 der ONORM B 1802 befasst sich dann

ndher mit dem Discounted-Cashflow-Verfahren (dazu siehe unten).

Die ONORM B 1802 erschien im Jahr 1997. Im Hinblick darauf, dass ONORMEN

den Stand der Technik wieder geben (sollen), erscheint dies zunichst verwunderlich.

"2 Das bedeutet allerdings nicht, dass alles von der ONORM Abweichende nicht dem Stand der

Technik entspricht.
193 8 71a Abs 1 Gewerbeordnung 1994.
104 vgl. Kranewitter 2010: 4.
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Tatséchlich zeigt sich eine teilweise Praxisfremdheit der Verfahrensabldufe, die im

Anhang der Norm angefiihrt sind.'®

Die Norm enthédlt grundsétzliche Regeln iiber Anforderungen des
Bewertungsgutachtens, die vornehmlich seiner Nachvollziehbarkeit dienen sollen.
Fiir den Sachverstidndigen selbst sind diese Regeln vor allem deshalb zu beachten, da

die Richtigkeit des Gutachtens Folgen fiir seine Haftung hat.

Ihr  Anwendungsbereich  erstreckt sich auf die  Grundlagen der
Verkehrswertermittlung, jedoch findet man hier keine Anleitung zur konkreten

Berechnung des Verkehrswertes.

Die ONORM hat folgende Bestandteile:

1. Anwendungsbereich
2. Begriffsbestimmungen - nur ergianzend

3. Allgemeine Grundséitze - Befundaufnahme, Sorgfaltsmalstab,
Genauigkeitsanforderungen und Hinweispflicht, Allgemeine Erfordernisse

des Gutachtens

4. EinflussgroBen der Wertermittlung - Zeitpunkt, Merkmale der Liegenschaft, Lage,

Allgemeine Wertverhéltnisse, Umsatzsteuer

5. Wertermittlungsverfahren - Allgemeines, Vergleichswertverfahren,

Ertragswertverfahren, Sachwertverfahren
6. Wahl des Wertermittlungsverfahrens
7. Flaichen und Rauminhalte
8. Bezugsnormen und notwendige Rechtsvorschriften

9. Stichwortverzeichnis

193 ygl. Seiser / Kainz 2011: 309.
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Anhang A: Ablaufschemata
Anhang B: Begriffszuordnung'®

5.4.4 Deutsche Regelungen

Auch wenn die deutschen Regelungen nicht immer zu den Osterreichischen
Gegebenheiten passen, werden ihre Inhalte doch hdufig auch hierzulande fiir die
Immobilienbewertung herangezogen. Die auf dem deutschen Baugesetzbuch
basierende Immobilienwertermittlungsverordnung 2010 (ImmoWertV) und die
erginzende Wertermittlungsrichtlinien (WertR) konnen in Osterreich angewendet
werden, da (und soweit) sie den Stand der Technik im Sinne des Gsterreichischen
Liegenschaftsbewertungsgesetz repriasentieren. Daher kann man in thnen hierzulande

. . 1
»quasi-nationale* Methoden sehen. 67

Die Immobilienwertermittlungsverordnung (ImmoWertV)

Diese Verordnung regelt (in Deutschland) Grundsédtze der Verkehrswertermittlung
bei Immobilien. Auch hier ist wie in Osterreich der Verkehrswert mit dem Marktwert

gleichzusetzen.'*®

Als Immobilien im Sinne der ImmoWertV anzusehen sind Grundstiicke, ihre
Bestandteile und das Zubehor (dienen dem wirtschaftlichen Zweck der Hauptsache,
sind aber nicht Bestandteile z.B. Sportgerite eines Fitnesscenters);
grundstiicksgleiche Rechte, Rechte an diesen und Rechte an Grundstiicken sind den

Immobilien gleichzustellen.'®

1% ygl. ONORM B 1802.

'7ygl. Seiser / Kainz 2011: 329.
1% ygl. Renner / Sohni 2012: 75 ff.
'99'ygl. Renner / Sohni 2012: 75 ff.
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Ihre Gliederung sieht folgendermallen aus:

* Anwendungsbereich, Begriffsbestimmungen und allgemeine
Verfahrensgrundsitze - § 8 beschreibt die Grundziige des Ablaufs der
Verkehrswertermittlung

* Bodenrichtwerte und sonstige erforderliche Daten - enthilt wichtige
Faktoren und wie (bzw. von wem) sie zu ermitteln sind

*  Wertermittlungsverfahren - Vergleichs-, Sach- und Ertragswertverfahren

e Schlussvorschrift

* Anlagen - Rentenbarwert- und Diskontierungsfaktoren

Die ImmoWertV gibt der ,,Marktnihe der Bewertungsergebnisse* einen besonders
hohen Stellenwert. Auch die Transparenz des Grundstiicksmarkts wird mit hoheren

Anforderungen zu fordern versucht.'”’

Die Wertermittlungsrichtlinien (WertR)

Bei diesen Richtlinien handelt es sich um eine ,Handlungs- wund
Ausfiihrungsanweisung® fiir die ImmoWertV. Die Wertermittlungsrichtlinien 2006
zur vormaligen Wertermittlungsverordnung (WertV), die durch die ImmoWertV
2010 ersetzt wurde, stehen noch iliberwiegend in Geltung. Sie sollen schrittweise

durch einzelne Richtlinien ersetzt werden.

Anfang 2011 trat die Richtlinie zur Ermittlung von Bodenrichtwerten in Kraft. Im
September 2012 folgte die Sachwertrichtlinie (SW-RL), welche die Grundsitze des

Sachwertverfahrens in der ImmoWertV vertieft.

Bis zum Inkrafttreten weiterer neuer Richtlinien zum Vergleichswert- und
Ertragswertverfahren bleibt fiir diese Methoden allerdings noch die WertR 2006

maBgeblich, sofern deren Anwendung mit der InmoWertV vereinbar ist.'”

'79ygl. Renner / Sohni 2012: 7f.
'"! vgl. Bundesministerium fiir Verkehr, Bau und Stadtentwicklung 2012.
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5.5 Nationale und internationale Methoden der Wertermittlung

Die Verantwortung des Sachverstindigen bei der Wertermittlung ist sehr hoch. Fiir
die Auswahl des/der passenden Verfahren(s), die Marktbeobachtungen, die richtige
Berticksichtigung der fiir die Bewertung erheblichen Faktoren und Umstinde und
schlieBlich die Berechnung des marktgerechten Verkehrswertes benétigt der
Gutachter viele Kompetenzen und umfassendes Know-how. Er muss sich laufend
weiterbilden und sich kontinuierlich und intensiv mit den Marktbewegungen

auseinandersetzen.

Die Objektivitit des Bewertenden ist ebenso unabléssig, wie zu erkennen, ob ein

Auftrag anzunehmen oder aufgrund fehlenden Fachwissens abzulehnen ist. '’

5.5.1 Die Verkehrswertermittlung nach nationalen Methoden

Die drei klassischen nationalen Methoden sind das Vergleichswertverfahren, das

Ertragswertverfahren und das Sachwertverfahren.

Vergleichswertverfahren:

Das Vergleichswertverfahren ist die einfachste und marktkonformste Methode, die
auch praktisch am héufigsten verwendet wird. Sobald ausreichend viele geeignete
Vergleichspreise zur Verfligung stehen, wird sie in der Regel angewendet. Der
ermittelte Wert ist bei diesem Verfahren fiir jedermann relativ leicht

nachvollziehbar.'”

Dabei sammelt man moglichst viele Kaufpreise vergleichbarer Liegenschaften.
Deren Mittelwert ist dann der fiir die zu bewertende Immobilie der wahrscheinlich zu

erzielende Preis. Die Berechnung erfolgt also recht simpel:

172 ygl. Kranewitter 2005: 171.
'3 ygl. Kranewitter 2005: 155 f.
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Anzahl der Einheiten x Marktwert/Einheit = Kapitalwert

Der Vergleichswert entspricht daher dem Verkehrswert, weshalb diese Methode

c c 4 174
primér anzuwenden ist.

Gem. § 4 LBG miissen vergleichbare Sachen hinsichtlich der Umstdnde, die den
Wert beeinflussen, im Wesentlichen iibereinstimmen. Dann werden Zu- oder

Abschlédge flir abweichende Eigenschaften und gednderte Marktverhéltnisse gemacht.

Die VerduBerungen miissen in zeitlicher Ndhe zum Bewertungsstichtag und in
vergleichbaren Gebieten stattgefunden haben. Ausgeschieden werden miissen
Kaufpreise, die unter ungewdhnlichen Umstdnden zustande gekommen sind, es sei

. . . . 1
denn, der Einfluss dieser Umsténde kann einberechnet werden.'”

Gem. 5.2.1 ONORM B 1802 ist das Vergleichswertverfahren ,,insbesondere zur
Ermittlung des Verkehrswertes unbebauter Liegenschaften, sowie des Bodenwertes

%3

im Sachwertverfahren und allenfalls im Ertragswertverfahren anzuwenden

Aufgrund des Erfordernisses der Vergleichbarkeit ist dieses Verfahren besonders gut
fir die Wertermittlung unbebauter Liegenschaften anwendbar. Bei bebauten
Liegenschaften gibt es fiir gewohnlich groBere Unterschiede (Zustand, Eigenschaften,
Ausstattung etc.). Relativ einfach zu vergleichende Immobilienarten sind etwa noch

. . " 1
Eigentumswohnungen, Reihenhsuser etc. '

"7 Vgl. Seiser / Kainz 2011: 361; vgl. White et al. 2003: 85 f.
'3 ygl. § 4 Abs 2 und 3 Liegenschaftsbewertungsgesetz.
170 ygl. Seiser / Kainz 2011: 363 f.
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Abbildung 17: Ablaufschema Vergleichswertverfahren; Quelle: Darstellung nach ONORM B 1802

Ertragswertverfahren

Der klassische Anwendungsbereich dieses Verfahrens sind (bebaute) Liegenschaften,
die primér darauf ausgerichtet sind, nachhaltige Ertrdge zu erzielen. Das heilit jedoch
nicht, dass mit dieses Verfahren nur auf Immobilien mit tatsdchlichem Ertrag durch
Vermietung oder Verpachtung angewendet wird. Auch eigengenutzte Liegenschaften
werden so bewertet, sofern sie bei Fremdnutzung Ertrdge erzielen konnten. Dafiir
kommen etwa Mietwohnhiuser, Biirohauser, Einkaufszentren,

Industrieliegenschaften, Tankstellen etc in Frage.'”’

Beim klassischen Ertragswertverfahren setzt sich der Verkehrswert aus dem
Bodenwert und dem Ertragswert der baulichen Anlagen zusammen. Sodann ist

gegebenenfalls eine Marktanpassung durchzufiihren. Abschliefend ist der Wert von

177V gl. Seiser / Kainz 2011: 578; vgl. Kranewitter 2005: 164.
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mit der Liegenschaft verbundenen Rechten und Lasten zu beriicksichtigen und

abermals eine Marktanpassung durchzufithren.'”®
Der Bodenwert ist mittels Vergleichswertverfahren zu berechnen (siehe oben).

Fiir die Berechnung des Ertragswertes ist zundchst der Jahresrohertrag heranzuziehen.
Dieser umfasst alle die bei ordnungsgeméfBer Bewirtschaftung und zulédssiger
Nutzung nachhaltig erzielbaren Einnahmen wie Miet- und Pachtzins und sonstige

Vergiitungen. Diese erfahren eine Anpassung um die Ortsiiblichkeit.'”

Dabei sind die tatsdchlich erzielten Ertrdge heranzuziehen. Ist das nicht moglich, ist
heranzuziehen, was erzielt werden hétte konnen (mittels statistischen Daten oder

Ertrigen vergleichbarer Sachen).'*

Im néchsten Schritt ist aus dem Rohertrag der Jahresreinertrag zu errechnen und
zwar gem. § 5 Abs 2 LBG ,,durch Abzug des tatsdichlichen Aufwands fiir Betrieb,

Instandhaltung und Verwaltung der Sache (Bewirtschaftungsaufwand) “.'*'

Der Reinertrag bezieht sich auf Grund und Gebdude, wobei von einer ewigen
Bodenrente ausgegangen wird, das Gebdude allerdings eine endliche
Restnutzungsdauer hat. Daher ist der Reinertrag des Grundes und jener der baulichen
Anlagen aufzuspalten und getrennt zu kapitalisieren. Dabei entspricht der
kapitalisierte Reinertrag des Grundes dem Bodenwert. Die Bodenwertverzinsung ist

. . 182
danach dem Gesamtreinertrag abzuzichen.'®

Der Reinertrag des Gebaudes ist mit einem Vervielfdltiger (=Rentenbarwertfaktor)
zu multiplizieren, wodurch man den (vorldufigen) Ertragswert der baulichen Anlagen
erlangt. Dieser Vervielfiltiger ist der Kapitalisierungsfaktor fiir eine jédhrlich

nachschiissig zu zahlende Zeitrente.'*

178 ygl. Seiser / Kainz 2011: 584.

179 ygl. Kranewitter 2005: 164 f; vgl. Seiser / Kainz 2011: 585.
'80yg]. § 5 Abs 2 und 3 Liegenschaftsbewertungsgesetz.
'81ygl. § 5 Liegenschaftsbewertungsgesetz.

'82ygl. Seiser / Kainz 2011: 585.

'8 ygl. Kranewitter 2005: 167.
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Vom diesem kapitalisierten Gebdudewert sind gegebenenfalls Wertminderungen fiir
Baumingel und Bauschdden oder Zu-/Abschldge fiir sonstige wertbeeinflussende

Umstinde zu machen.

Der errechnete Gebaudewert und der Bodenwert bilden den Ertragswert der
Liegenschaft. Von diesem sind Rechte und Lasten abzuziehen. Sodann ist eine

Nachpriifung und eventuell eine Anpassung an den Verkehrswert durchzufiihren.

Abbildung 18: Ablaufschema Ertragswertverfahren; Quelle: Darstellung nach ONORM B 1802
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Sachwertverfahren

Das Sachwertverfahren kommt zur Anwendung, wenn es keine vergleichbaren
Liegenschaften gibt und die zu bewertende Immobilie keinen nachhaltigen Ertrag
bringt. Auch hier werden Bodenwert und Wert des Gebdudes grundsétzlich getrennt
berechnet. Die Wertermittlung der Bauten richtet sich nach den Herstellungs- bzw.
Wiederbeschaffungskosten unter Beriicksichtigung der Abnutzung (Bauwert). Der
Wert von allfdlligen AuBlenanlagen und Zubehor ist gesondert zu ermitteln. Der
Verkehrswert des Grundes wird zumeist wieder mit dem Vergleichswertverfahren

bewertet. '**

AbschlieBend sind wertbeeinflussende Umstdnde zur beriicksichtigen, als Beispiele
hierfiir nennt §6 Abs 3 LBG ,,Lage der Liegenschaft, baurechtliche oder andere
offentlichrechtliche Beschrdnkungen sowie erhebliche Abweichungen von den

tiblichen Baukosten .

Haufig werden Ertragswert- und Sachwertverfahren in Kombination angewendet.
Hierbei wird in der Regel eine Gewichtung zugunsten des Ertragswertes
vorgenommen. So ermittelt sich der Verkehrswert dann in einem Verhiltnis von bis

zu 1:3 = Sachwert : Ertragswert.'®

Das Sachwertverfahren wurde in den letzten Jahren von Teilen der Wissenschatft als
unzeitgemil bezeichnet, da zu hohe Abschlige zu machen seien, und trat daher
teilweise stark hinter dem Ertragswertverfahren zuriick. Dennoch stellt es noch
immer die primdr zu verwendende Wertermittlungsmethode bei eigengenutzten

Immobilien dar.'®

GemiB der klassischen Verwendung '*” kommt das Sachwertverfahren zur

Anwendung, wenn die Eigennutzung der Immobilie im Vordergrund steht und die

"% vgl. ImmoTECC.at 2009.

185 ygl. Kranewitter 2005: 170.

"% vgl. Seiser / Kainz 2011: 453 f.

'8 Diese ist auch unter Punkt 5.4 ONORM B 1802 angefiihrt.
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Wiederbeschaffungskosten der einzelnen Bestandteile fiir einen Kaufinteressenten
ausschlaggebend sind. Demnach liegt der Hauptanwendungsbereich dieser Methode
bei Ein-/Zweifamilienhdusern, Verwaltungs- und Reprisentationsgebduden, Schulen,

Krankenhdusern, (eigengenutzten) Gewerbe- und Fabrikgebduden sowie Rathdusern.

Heute werden diese Immobilienarten bis auf Ein- und Zweifamilienhduser allerdings
fiir gewohnlich im Ertragswertverfahren bewertet. Zugleich wird das Kriterium der

Eigennutzung differenzierter gesehen.

Das Sachwertverfahren ist daher zusammenfassend einerseits die Hauptmethode fiir
die Bewertung von Ein- und Zweifamilienhdusern, andererseits ist es in Kombination

bzw. als Kontrolle zum Ertragswertverfahren anzuwenden.

5.5.2 Die Verkehrswertermittlung nach internationalen Methoden’*

* Direct Value Comparison Method (Vergleichswertverfahren)

Die ,,Comparison Method* unterscheidet sich kaum vom Osterreichischen
Vergleichswertverfahren, sie wird jedoch auf mehrere Wohnimmobilienarten

angewendet.
*  Cost Method (Sachwertverfahren)

Die ,,Cost Method“ (auch: Contractors Mehod oder Depreciated
Replacement Cost) wird international vornehmlich bei Sonderimmobilien
sowie zur Nachkontrolle von mit anderen Verfahren ermittelten Werten
angewendet. Allerdings wird eher auf wirtschaftliche Uberlegungen
abgestellt als in der Osterreichischen Methode und dies insbesondere bei der
Wertminderung zur Abschreibung des Neubauwerts sowie bei der

Restnutzungsdauer.

* Investment Method (Ertragswertverfahren)

'8 Vgl. White et al. 2003: 85 ff.; vgl. Seiser / Kainz 2011: 348 ff. und 828 ff.
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Das internationale Ertragswertverfahren (auch: Direct Capitalization) weicht
deutlicher von seinem 0sterreichischen Pendant ab. Hier wird nicht der
nachhaltig erzielbare Jahresrohertrag, sondern jener laut Mietvertrag
herangezogen. Davon werden Bewirtschaftskosten, hier sind es
Betriebskosten, nicht umlagefdhige Kosten und Instandhaltungskosten,
abgezogen. Das Ergebnis - der Jahresreinertrag — wird (ohne Abzug der
Bodenwertverzinsung) als ewige Rente mit dem aus dem Markt abgeleiteten
,»All Risks Yield* kapitalisiert, der alle objekt- und marktspezifischen Risiken
beriicksichtigt. Dann sind wie bei der nationalen Methode sonstige
wertbeeinflussende Umsténde abzudecken. Schlussendlich wird nicht der
Bodenwert hinzuaddiert, sondern eine Subtraktion der Erwerbsnebenkosten

durchgefiihrt.
* Discounted Cash Flow Method (DCF-Verfahren, Barwertverfahren)

Dieses aus GrofBbritannien stammende Verfahren stellt auf die Rendite einer
Investition ab. Sein Hauptanwendungsgebiet sind Gewerbeimmobilien mit

komplexen Mietvertragsstrukturen oder sonstigen Einfliissen.

Die ONORM B 1802-2 normiert hierzu: , Bei diskontinuierlichen
Entwicklungen verursacht durch zB: Abweichungen zum aktuellen
Marktmietniveau (over- oder underrented), Staffelmietvertrdge, strukturelle
Leerstdnde, Modernisierungen, mietfreie Zeiten, Vermietungsbegiinstigungen
(sog Incentives), schwankende Bewirtschaftungskosten, Instandsetzungen, ist

das DCF-Verfahren als Blockverfahren besonders geeignet.”'*

In Osterreich haben Verkehrswertermittlungen mit diesem Verfahren
allerdings einen geringen Marktanteil, da viele Anleger das
Ertragswertverfahren bevorzugen. Das DCF-Verfahren nach der deutschen
ImmoWertVO hat auch hierzulande Vorrang vor dem Verfahrenskonzept der
ONORM B 1802-2. Es stehen nimlich zurzeit keine 6ffentlichen Marktdaten

fir die Erfiillung der Anforderungen der Norm zur Verfiigung. Eine

'8 Sjehe 1 Anwendungsbereich ONORM B 1802-2 Liegenschaftsbewertung Teil 2: Discounted-
Cashflow-Verfahren (DCF-Verfahren).
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Verwendung von aus dem Markt abgeleiteten Diskontierungszinssdtzen ist

jedoch moglich.
* Residual Method (Residualwertverfahren)

Hierbei wird in einem ersten Schritt der Verkehrswert mithilfe des
Vergleichs- oder Ertragswertverfahrens abgeschitzt. Davon werden in enem
zweiten  Schritt die  ErschlieBungs-, Bau-, Finanzierungs- und
Vermarktungskosten inklusive des Unternehmerwagnisses und —gewinnes
abgezogen, wobei auch die Entwicklungszeit beriicksichtigt wird. Ubrig

bleibt dann der Bodenwert, er ist das Residuum, das Zuriickbleibende.

Diese Methode wird ebenfalls bei ertragsorientierten Liegenschaften
angewendet, jedoch sind die teilweise unsicheren Eingangsgrof3en die grofie
Schwachstelle dieser Bewertungsmethode. Hier kommt es ndmlich nicht auf
die Marktverhéltnisse an. Im Gegenteil wird das Residualwertverfahren
traditionell angewendet, wenn bei der Wertermittlung eines Baugrundes im
innerstiadtischen Bereich keine oder nicht ausreichend Vergleichspreise zur

Verfiigung stehen.'””

0y gl. Seiser / Kainz 2011: 864 ff.
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6. Der Immobiliensachverstindige

Der Immobiliensachverstindige ist der Hauptakteur des Bewertungswesens. Die
folgenden Kapitel geben einen Uberblick iiber die an ihn gestellten Anforderungen.
Weiters soll hier aufgezeigt werden, worauf bei der Konsultation eines Gutachters zu

achten ist, indem Qualitdtsmerkmale erortert werden.

6.1 Bedeutung

,,Der Wert von Immobilien ergibt sich aus ihren klassifikatorischen, komparativen
und quantitativen Einstufungen. Die Zuhilfenahme mathematischer Methoden ist
unabdingbare Grundlage fiir korrekte Untersuchungen, wie auch zur Findung
quantitativer deduktiver Wahrscheinlichkeiten.

Dabei ist aber stets zu beriicksichtigen, dass es im realen Wirtschaftsablauf eine

absolute Genauigkeit nicht gibt. “ "'

Damit driickt Gottschalk den Zwiespalt in der Immobilienbewertung aus. Die
ONORM B 1802'** erlegt dem Gutachter die Pflicht auf, den Auftraggeber darauf
hinzuweisen, ,,dass der ermittelte Verkehrswert nicht notwendigerweise bedeutet,
dass ein entsprechender Preis auch bei gleich bleibenden dufleren Umstinden im

Einzelfall (...) realisierbar ist.

Hier wird also dem Faktum Rechnung getragen, dass es trotz aller Anforderungen an
den Gutachter und seine Methoden unmoglich ist, ein mathematisch exaktes
Bewertungsergebnis zu erlangen. Dennoch muss der Sachverstindige einen
eindeutigen Wert ermitteln. Trotz allgegenwértiger Bemiihungen um Transparenz in
Gesetz und Bewertungspraxis bleibt dem Bewertenden daher zuletzt ein Spielraum
bei der Kalkulation, die er nur durch Erfahrung und genaue Kenntnisse des Marktes
wettmachen kann. Daher ist es umso wichtiger, dass fiir Immobilienbewertungen ein

unabhéngiger Experte herangezogen wird.

1T Gottschalk 2003: Anstelle eines Mottos.
192 punkt 3.3 ONORM B 1802.
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Selbst eine fachkundige Person wird in den heutigen Zeiten der Informations- und
Wissensflut zumeist gezwungen sein, sich zu spezialisieren. Auch in der
Immobilienbranche kann ein Einzelner nicht die fiir jede Entscheidung notwendigen
Fachkenntnisse aufweisen.

Gerade Immobilien weisen rechtlich und wirtschaftlich sehr individuell zu
beurteilende Besonderheiten auf.'”® Zu einer gelungenen Lésung wird man wohl in
den meisten Féllen nur kommen, wenn man den richtigen Spezialisten konsultiert.
Wenn man daher ein rechtlich vertretbares und wirtschaftlich sinnvolles
Bewertungsergebnis will, ist die Beauftragung des richtigen Sachverstindigen der

Immobilienbewertung daher unbedingt notwendig.

Fiir die Bezeichnung ,,Sachverstindiger gibt es keinen gesonderten gesetzlichen
Schutz, das heilt es ist keine Priifung, behordliche Genehmigung oder dhnliches
Voraussetzung, um sich als solcher betiteln zu diirfen. Dabei ist zwar zu beachten,
dass eine Verwendung dieser Bezeichnung zum Zwecke der Irrefiihrung wohl kaum
gesetzlich toleriert wird, ein potentieller Auftraggeber aber jedenfalls auf der
sicheren Seite ist, wenn er auf den erweiterten Titel ,,allgemein beeideter und
gerichtlich  zertifizierter Sachverstindiger achtet (sieche Punkt 6.3). Das
unrechtmiBige Tragen dieser Bezeichnung wird nimlich staatlich sanktioniert.'* Die
hochsten fachlichen Voraussetzungen werden jedoch wohl beim Verfahren zur

Erlangung eines ImmoZert — Zertifikats erfiillt werden miissen.

193 ygl. Bienert 2009b: 5.
194 ygl. Schiller 2009: 108.
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6.2 Gutachten'”’

Die iiblichen Schritte des Immobiliensachverstindigen bei der Bewertung sind:

1. Kléarung der Wertermittlungsaufgabe und aller besonderen Umsténde,

2. Beschaffung der nétigen Informationen zu Objekt und Markt,
3. Ortsbesichtigung,

4. Analyse der gesammelten Unterlagen und Informationen

5. Wertermittlung.

An das Gutachten werden die Forderungen der Vollstindigkeit, Begriindetheit und
Nachvollziehbarkeit gestellt. In der Praxis kommt auflerdem oft die Forderung nach
kurzfristigen Entscheidungen und vor allem einer schnellen Bearbeitung des
Auftrages hinzu. Dabei darf ein zu enger zeitlicher Rahmen die Qualitit des

Gutachtens nicht beeintrichtigen.

Bei (elektronischen) ,,Formulargutachten muss daher besonders darauf geachtet
werden, dass Begriindungen gegebenenfalls hinzugefiigt werden und die

Nachvollziehbarkeit gegeben ist.

Die Nachvollziehbarkeit kann nur gewéhrleistet werden, sofern alle wertbildenden
Faktoren dargestellt, die Quellen der beniitzten Vergleichswerte offen gelegt und die

Auswahl der jeweiligen Ermittlungsverfahren ausreichend begriindet sind.

Welche Punkte zur Vollstindigkeit eines Gutachtens enthalten sein miissen, hdngt

grundsitzlich vom jeweiligen Objekt bzw. Fachgebiet ab.

Zusammenfassend kann man jedoch folgende Aspekte als allgemeines Schema

nennen:

193 ygl. Renner / Sohni 2012: 485 und 35 ff.; vgl. Schiller 2009: 115 f.
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* Allgemeine Angaben:
Auftrag und —geber, Verwendungszweck, Objektart, Objekt und Adresse,
Wertermittlungsstichtag, Erhebungen, verwendete Unterlagen.

¢ Befund:
Grundbuchs- und allgemeine Daten, Rechte und Lasten; Lage inkl.
Gebietsbeschreibung, Infrastruktur, Immissionen sowie sonstige Merkmale;
Grundstiick(e) inkl. Vergleichspreise, Flichenwidmung, Bebauungsplan,
Form, tatsdchliche bauliche Nutzung und Nutzungsmdglichkeiten, Altlasten,
Baulasten, Denkmalschutz etc.; bauliche Anlagen inkl. Gebaudetype, Baujahr,
Gesamt- und Restnutzungsdauer, Beschreibung, Zustand, Baubewilligungen
etc.; [Ertragsverhdltnisse inkl. Mieten, FEigennutzungen, Leerstinde,
tatsdchlicher und nachhaltiger Ertrag, Betriebs- und Bewirtschaftungskosten.

*  Wertermittlung/Gutachen:
Bewertungsgrundsidtze und Wahl des Verfahrens; Zu- und Abschlidge mit
Begriindung, Rechte und Lasten, Marktlage und ihre Beriicksichtigung zum
Stichtag, Marktanpassung; Verkehrswert

* Beilagen:

Berechnungen, Pline, Katastralmappe, Fotos etc.'”

Die Aussagekraft des Gutachtens hiangt von der Unabhingigkeit des Bewertenden ab.
Daher sind Interessenskollisionen zu vermeiden, was weiteren (anderen)

geschiftlichen Beziehungen zwischen Auftraggeber und Gutachter entgegensteht.

Ein Bewertungsgutachten ist nur unter Freiheit von Weisungen Dritter qualifiziert.
Dazu ist die Unparteilichkeit des Bewertenden notwendig, zumal
Immobilienwertermittlungen in der Regel zur Durchsetzung der eigenen Interessen
gegeniiber Dritten (sei es gegeniiber der Offentlichkeit, der gegnerischen Partei in
einem gerichtlichen Verfahren etc.) in Auftrag gegeben werden. In diesem Lichte ist
auch die Notwendigkeit der Verschwiegenheit des Gutachters gegeniiber Dritten zu

erwahnen.

1% ygl. Schiller 2009: 121.
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Neben der Anforderung von Bewertungsleistungen im Rahmen von Gerichts- und
Verwaltungsverfahren ist natiirlich auch die Beauftragung durch Privatpersonen
moglich. Die Anzahl der von natiirlichen oder juristischen Personen angeforderten
Privatgutachten steigt stetig. Solche Bewertungen konnen vielen Zwecken, wie
beispielsweise der Vermeidung eines Zivilprozesses oder der Vorbereitung von
Investitionsentscheidungen, dienen. Ist eine Bank Auftraggeber, so werden

Immobilienwertermittlungen meist im Zuge einer Kreditvergabe vonnéten sein.
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6.3 Zertifizierungen

Zertifizierungen haben den Zweck der Sicherstellung der Einhaltung bestimmter
Anforderungen. Es handelt sich hierbei also um ein Giitesiegel dafiir, dass der
Inhaber des Zertifikats die fachliche Kompetenz auf einem gewissen Qualititsniveau
aufweist. Um diesen Ausbildungsnachweis zu erhalten, muss in der Regel eine
(schriftliche oder miindliche) Priifung abgelegt werden. Weiters ist hdufig eine
zeitliche Beschrinkung des Zertifikats vorgesehen, es werden in regelméfBigen
Abstinden Uberpriifungen durchgefiihrt oder es sind Nachweise iiber die

Weiterbildung zu erbringen.

Von herausragender Bedeutung ist schon seit einigen Jahrzehnten die gerichtliche
Zertifizierung, da insbesondere im Gerichtsverfahren das Gutachten des
Sachverstindigen ja als objektive Beweisgrundlage dienen soll und es daher
unabléssig ist, dass das nachgefragte Know-how und gewisse sonstige Standards

auch vorhanden sind.

Jedoch sollte, wie schon unter Punkt 6.1 erwéhnt, auch fiir Privatgutachten ein
zertifizierter Sachverstindiger ausgewidhlt werden, um sicherzustellen, dass die

fachlichen und ethischen Voraussetzungen an den Bewertenden erfiillt sind.

Zu den wichtigsten Zertifizierungen zdhlen:

Gerichtliche Zertifizierung:

Das Sachverstindigen- und Dometschergesetz 1975 (SDG) regelt die gerichtliche
Zertifizierung in Osterreich. Die ,,allgemein beeideten und gerichtlich zertifizierten
Sachverstindigen werden fiir 1ihr Fachgebiet in eine elektronische
Gerichtssachverstindigen-Liste'”’ eingetragen. Gem. § 2 SDG miissen dafiir die

folgenden personlichen Voraussetzungen gegeben sein:

7 Diese Liste ist unter www.sdgliste.justiz.gv.at abrufbar. Immobilien bilden die Fachgruppe 94.
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* Sachkunde, grundlegende Kenntnisse des Verfahrensrechts, Kenntnisse eines
schliissigen und nachvollziehbaren Gutachtens (wird von einer Kommission
iiberpriift)

* zehnjdhrige Tatigkeit in verantwortlicher Stellung auf dem bestimmten (oder
dhnlichem) Fachgebiet unmittelbar vor der Eintragung ODER

* filinfjdhrige derartige Tatigkeit und einschldgiges Studium an einer
Hochschule oder berufsbildenden héheren Schule,

* volle Geschiftsfahigkeit, korperliche und geistige Eignung,

* Vertrauenswiirdigkeit,

* Staatsbiirgerschaft eines EU-Mitgliedstaats, eines EWR-Staates oder der
Schweiz; gewohnlicher Aufenthalt oder Ort der beruflichen Téatigkeit im
Sprengel des betreffenden Landesgerichts,

¢ Geordnete wirtschaftliche Verhéiltnisse,

* Abschluss einer speziellen Haftpflichtversicherung zur Deckung von
Schadenersatzanspriichen, die aus der gerichtlichen Sachverstandigentatigkeit
erwachsen.'”®

* Ein spezieller Eid ist abzulegen.

Die Eintragung ist auf finf Jahre befristet, danach kann eine Rezertifizierung

beantragt werden.

Um diese zu erhalten muss der Sachverstindige iiber den letzten Wissensstand auf
seinem  Fachgebiet verfiigen, wozu er sich fortbilden muss. Die
Fortbildungsaktivititen werden in den ,Bildungs-Pass® eingetragen, der vom
Hauptverband  der  allgemein  beeideten  und  gerichtlich  zertifizierten

Sachverstindigen 2002 eingerichtet wurde.'”’

%8 ygl. §§ 2 und 2a Sachverstindigen- und Dolmetschergesetz.
9 ygl § 6 Sachverstindigen- und Dolmetschergesetz; vgl. Hauptverband der allgemein beeideten und
gerichtlich zertifizierten Sachverstindigen Osterreichs 2002.
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ImmoZert:";

Die ImmoZert GmbH wurde 2004 nach den Vorgaben der europdischen Norm ISO /
[EC 17024 gegriindet. Diese Norm der [International Organization for
Standardization (bzw. des CEN)*"' gibt Anforderungen fiir die Akkreditierung von
Zertifizierungsstellen vor. Die Akkreditierung ist von fiir die internationale
Anerkennung der Zertifizierung(sstelle) von grofer Bedeutung und wird in

Osterreich vom Bundesministerium fiir Wirtschaft und Arbeit durchgefiihrt.

Die Immozert wurde 2005 akkreditiert. Sie fiihrt Zertifizierungsverfahren von
Immobiliensachverstindigen durch. Um ein Zertifikat zu erlangen muss in der Regel

eine umfassende Priifung (miindlich und schriftlich) absolviert werden.

RICS?"%:

Die Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) ist ein weltweit tdtiger,
unabhdngiger Verband von Fachleuten des Immobiliensektors mit Hauptsitz in
London. Thre Hauptaufgaben sind nach eigenen Angaben die Regulierung und
Forderung der Immobilienberufe, die Aufrechterhaltung hoher Standards in der
Berufsausbildung und —ausiibung, der Schutz der Kunden durch Einhaltung eines

strengen Verhaltenskodex sowie die unparteiische Information und Beratung.

Zurzeit gibt es iiber 100 000 RICS-Mitglieder - Chartered Surveyors — in 100
Staaten. Je nach vorhandener Ausbildung und Berufserfahrung kann man
verschiedene Wege gehen, um eine Mitgliedschaft zu erlangen. Die international
anerkannte Berufsbezeichnung der RICS lautet ,, MRICS* (Member of RICS). Kann
man bedeutenden Erfolg in der beruflichen Laufbahn nachweisen, so besteht die

Moglichkeit des hoheren Titels ,,FRICS* (Fellow of RICS).

290 ygl. Immozert GmbH 2013.
291 74 ISO und CEN siehe oben, Punkt 5.5.2.
202 yg]. RICS Europe 2013.

87



TEGoVA:

Neben Schaffung von einheitlichen Methoden in der Bewertungspraxis beschéftigt
sich der europdische Verband der Immobilienbewertungsorganisationen®”® auch mit
Anforderungen an den Gutachter. Der hier zu erlangende Status ist der des REV —

Recognised European Valuer.*

IVSC:

Das Hauptziel des Komitees fiir Internationale Bewertungsstandards®’ ist die

Starkung des weltweiten Bewertungsberufs durch

o die Entwicklung von hohen internationalen Qualitdtsstandards und die
Verbreitung ihrer Verwendung

o die Unterstiitzung der Zusammenarbeit und Kooperation unter den
Mitgliedern der Organisation sowie

o das Fungieren als internationaler Vertreter des Berufs.**°

In diesem Zusammenhang beschéftigt sich das IVSC auch mit Anforderungen an den

Bewertenden.

293 Siehe auch Punkt 5.2.
2 yvgl. TEGoVA 2012.
293 Siehe auch Punkt 5.2.
29 yo]. IVSC International Valuation Standards Council 2013.
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7. Kreditinstitut und Immobiliensachverstindiger

Dieses Kapitel stellt das Zusammenwirken und die Schnittpunkte zwischen dem
Banken- und dem Immobilienwesen in den Mittelpunkt. Das Hauptaugenmerk liegt
dabei gewiss auf Uberschneidungspunkte zwischen Basler Akkord und

Immobilienbewertung.

7.1 Bewertungsvorschriften unter Basel

Insgesamt werden folgende Bewertungsprozesse umfasst:

Marktwertermittlung Marktwert « Eigenkapitalbemessung
« Sicherheitenbewertung
* Neubewertung

Beleihungswertermittlung Beleihungswert « Eigenkapitalbemessung

Marktwertfortschreibung Aktueller Marktwert * LGD-Schatzung
(,,Marktwert Gegenwart”) * Wertluberwachung

Marktwertprognose Zum Verwertungszeitpunkt * LGD-Schatzung

prognostizierter Marktwert

(,,Marktwert Verwertungszeitpunkt"”)

Marktwert-Default-Ermittlung Geschatzter Verwertungserlos * LGD-Schatzung

Monitoring Identifikation von relevanten * Wertiberwachung
Wertschwankungen und
Neubewertungserfordernissen

Abbildung 17: Bewertungsprozesse aus Basel II; Quelle: TEGoVA

Die Immobilienbewertung ist notwendig, um die Erleichterungen fiir die
Besicherung mit Immobilien im Standardansatz verwenden zu konnen. Fiir das
verminderte Risikogewicht von 35 % bei Wohnimmobilien muss der ermittelte
Immobilienwert den Kreditbetrag iibersteigen, andere Vorschriften in Bezug auf zu

verwendende Methoden etc. gibt es jedoch nicht. Fiir das Risikogewicht von 50 %
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fiir Gewerbeimmobilien ist die Ermittlung von Beleihungs- bzw. Marktwert
vorgeschrieben. Im IRB-Ansatz ist fiir die Immobilienbewertung der Marktwert

ausschlaggebend.””’

Basel II schreibt zwar eine jdhrliche Kontrolle der ermittelten Immobilienwerte vor,
die entsprechende EU-Richtlinie erleichtert diese Vorschrift aber auf ein alle drei
Jahre erfolgendes Wert-Monitoring. Auflerdem ist nach Basel II im Falle eines
Kreditereignisses (z.B. Kreditausfall) eine Uberpriifung durch einen qualifizierten
Fachmann durchzufiihren. Die EU-Richtlinie schreibt die dreijdhrliche Bewertung
durch einen unabhingigen Sachverstindigen vor, sofern es sich um einen Kredit in

Hohe von mehr als drei Millionen Euro oder 5 % der Eigenmittel handelt.**®

207 Vgl. Trotz / Barwald 2006.
208 Vgl. Trotz / Barwald 2006.
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7.2 Immobilienfinanzierung

Der  praktisch ~ haufigste  Schnittpunkt  zwischen  Kreditinstitut  und
Bewertungssachverstindigem ist die Immobilienfinanzierung. Dabei geht es um die
Kreditvergabe bzw. —aufnahme zum Zwecke der Finanzierung des Baus oder Kaufs

einer Immobilie.

In der Regel betrdgt die Laufzeit derartiger Kreditvertrige mehrere Jahre oder
Jahrzehnte. Fiir die Besicherung der Riickzahlungsanspriiche der Bank wird
allgemein ein Grundpfandrecht naheliegend sein. In diesem Fall muss die
Werthaltigkeit der Hypothek fiir einen moglichst langen Zeitraum abgeschétzt

werden, wozu die Ermittlung des Beleihungswertes dient.””

Kredite diirfen sodann nur bis zur Beleihungsgrenze vergeben werden, die
grundsitzlich in Prozent des Beleithungswertes angegeben wird. Beim
Standardansatz unter Basel II betreffend Immobilien betrdgt sie prinzipiell 60 % des
Beleihungswertes, eine Ausweitung auf 80 % ist unter bestimmten Umstinden
moglich. Beim IRB-Ansatz bestimmt sich die Hohe durch einen Abschlag vom Loss
Given Default. Dieser Abschlag wird im Basis - IRB von der Aufsichtsbehdrde

vorgegeben und im fortgeschrittenen IRB selbst ermittelt.”'

Néhere Ausfithrungen zum Begriff des Beleihungswerts samt Definition der
TEGoVA finden sich oben unter Punkt 5.2. Bei der Ermittlung des Beleihungswertes
darf die Bedeutung des Risikomanagements nicht unterschitzt werden. Ein
,Korrekturverfahren®, bei dem Zu- und Abschlige auf ein Kalkulationsergebnis
vorgenommen werden, ist in der Praxis fehleranfdllig, da bei der Korrektur der
Eingangsparameter verursachungsgerechte Risikoidentifikation und —quantifizierung

w s 211
vernachldssigt werden.

209 Vgl. Roth 2007.
210 Vgl. Wikipedia 2012.
211 Vgl. Bienert 2005b.
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Im  Unterschied zum = Verkehrs-/Marktwert ist der  Beleihungswert
stichtagsunabhingig. Es geht bei seiner Bestimmung nicht um Markttrends, sondern
aufgrund des in den Vordergrund gestellten Sicherungsbediirfnisses um nachhaltig

erzielbares Marktniveau.

Beleihungswert und Marktwert im Vergleich
Wertermittlung einer exemplarischen Immobilie

Marktwert im
Marktzyklus

) Wert

Beleihungswert

> Zeit

Abbildung 18: Beleihungswert und Marktwert im Marktzyklus; Quelle: Verband deutscher
Pfandbriefbanken e.V..

Als Berechnungsmethoden gelten wie beim Marktwert vorrangig Vergleichs-,
Ertrags- und Sachwertverfahren, jedoch werden zwecks Langfristig- und
Nachhaltigkeit nun auch Parameter zur Nivellierung von Volalitdten. Weiters sollte
in die Beleihungswertermittlung das langfristige Verwertungsrisiko miteinbezogen

werden, um die Eignung der Immobilie als Sicherheit zu gewihrleisten.”'?

Das Ergebnis der Beleihungswertermittlung hat im Hinblick auf den Basler Akkord
groflen Einfluss auf das Risiko des zu vergebenden Kredites und damit auf die
Eigenkapitalerfordernisse der Bank. Es ist jedoch zwischen Beurteilung der Bonitét
des potenziellen Kreditnehmers und der Beurteilung der Immobilie zu unterscheiden.
Zwischen diesen beiden Aspekten darf es keine erhebliche Abhingigkeit geben, es

ist hier in zwei getrennten Schritten vorzugehen.

212 Vgl. Roth 2009b: 649 ff.
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"Rating"
in der Immobi_l.ienwirtschaﬂ

immobilienwirtschaftliches Kreditrating

. Basel || konfonn? ) ) )
: Quantifizierung von Ausfallwahrscheinlichkeit und -héhe eines Kredits -

:

Unternehmens-
und Projektrating

[ ]
Unternehmens- Asset-/

und Branchen- Sicherheiten
analys? -Analylse
[ 1 | 1

_— o Portfolio- Einzelobjekt- |...,
Quantitativ Qualitativ kontext kontext

immobilienwirtschaftliches (Objekt- oder Projekt-) Scoring
—> (ohne Basel Il Konformitat
- Ziel: Entscheidungshilfe fiir Investitionen, Portfoliom., Marketinginstrument etc. -

1
1 1

1
Objekt-bzw. Lagescoring Fonds-“rating”

Abbildung 19: Unterscheidung Kredit- und Immobilienrating; Quelle: Bienert, Der Beleihungswert —

Entwicklungen im europdischen Kontext (2005), S.

Eine europaweite Harmonisierung gibt es derzeit nur in Bezug auf die allgemeine
Begriffsdefinition (durch die TEGoVA). Wihrend in Deutschland die
Beleihungswertermittlungsverordnung (BelWertV) konkrete Anforderungen an die
Bewertung stellt, gibt es in Osterreich (noch) keine entsprechende Regelung. Auch
die Anwendung der deutschen Regelung ist aufgrund von Besonderheiten des
Osterreichischen Immobilienmarktes nicht zweckmédfig. FEine weitergehende
Harmonisierung wére fiir grenziiberschreitende Geschifte und in diesem
Zusammenhang fiir die gegenseitige Anerkennung von Beleihungswerten

erforderlich und jedenfalls kostensparend.”"

213 Vgl. Roth 2009b: 660 ff.
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8. Conclusio

Kreditinstitute miissen Risiken bei der Kreditvergabe mit entsprechender
Eigenkapitalunterlegung abdecken. Regelungen hierfiir findet man in den
Eigenkapitalvorschriften des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht (Basel I, II und
[IT), die in diverse EU-Richtlinien (CRD) eingegangen sind, die wiederum in

nationale Gesetze und Verordnungen transformiert wurden.

Mit Basel I wurde 1988 ein erster schon recht umfangreicher Schritt in Richtung
Harmonisierung der Vorschriften gemacht, indem festgelegt wird, dass
Kreditinstitute ihr Kreditrisiko zur Absicherung berechnen und mit einer
entsprechenden Menge von Eigenkapital unterlegen miissen. 1995 werden diese
Regelungen erweitert, indem fortan zusétzlich auch fiir das Marktrisiko eine gewisse
Menge an Eigenmitteln vorhanden sein muss. Da man aber bald erkennt, dass diese
noch relativ simplen Vorgaben nicht ausreichen, um die Absicherung der Bank zu
gewihrleisten, entscheidet man sich zu einer umfassenden Neuregelung durch Basel
II. Der neue Basler Akkord modifiziert die Bestimmungen und formt ein 3-Sdulen-
Modell. Was die Mindestkapitalanforderungen anbelangt, die die erste Séule bilden,
bleibt das Marktrisiko grundsdtzlich unberiihrt. Erstmals miteinbezogen wird unter
Basel 11 auch das operationelle Risiko. Fiir dieses und fiir das Kreditrisiko werden
verschiedene Ermittlungsansitze zur Wahl gestellt. Sdule 2 beinhaltet Bestimmungen
iiber den Prozess der Uberpriifung durch die Aufsicht. Siule 3 beschiftigt sich unter
dem Schlagwort ,Marktdisziplin® vor allem mit der Transparenz des
Risikomanagements. Nach der Subprime- und der darauf folgenden weltweiten
Wirtschaftskrise erscheint auch das bis dahin existierenden Regelwerk als
unzureichend. Fir die Privention einer dhnlich tragischen Auswirkung in der
Zukunft wird Basel III geschaffen. Ein Mittelschritt wird mit Basel 2.5 eingefiigt.
Die Modifizierungen suchen offengelegte Liicken und Schwachstellen im System der
Bankenregulierung zu schlieen. Ob damit wirklich eine erneute Krise zu verhinden
oder bewiltigen sein wird, ist zwar fraglich, dennoch wurden wichtige Schritte in

Richtung Finanzmarktstébilitdt unternommen.
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Bei der Eigenkapitalunterlegung durch die Bank und der Risikominimierung spielen
Immobilien eine grofle Rolle. Eine Schitzung des Wertes einer als Sicherung
dienenden Immobilie ohne genaue Analyse ist unter den Basler Bestimmungen nicht
mehr moglich. Banken benétigen die umfassende Fachkompetenz eines
Immobiliensachverstandigen, um die immer hoher werdenden Anforderungen zur

Risikoabdeckung erfiillen zu konnen.

Da als Konsequenz der Finanzkrise ab 2007 die Werte der Transparenz und
Nachhaltigkeit einen noch groBeren Stellenwert erlangten, ist nun eine
Zusammenarbeit von Fachleuten aus Bank- und Immobilienwesen noch wichtiger
geworden. Der wichtigste Anwendungspunkt fiir eine solche Synergie ist die
Immobilienfinanzierung, bei der das Gutachten des Bewertungssachverstindigen fiir
Kreditvergabe und —konditionen ausschlaggebend ist. Durch die Beauftragung des
Immobilienexperten kann das Kreditinstitut ihr Risiko vermindern und mdgliche

fehlerhafte Besicherungen verhindern.

Das Know-how eines solchen qualifizierten und unabhingigen Fachmannes in Bezug
auf Prozesse des Marktgeschehens ist fiir ein den Vorschriften entsprechendes
Risikomanagement unablédssig und ermoglicht ein vorteilhaftes Agieren und
Reagieren mit dem zu unterlegenden Kreditvolumen. Daher sollte ein
Sachverstindiger der Immobilienbewertung regelmédfig 1m Bankenwesen
hinzugezogen werden. Bei der Auswahl dieses Gutachters sollte auf verschiedene
Zertifizierungen geachtet und auch auf das jeweilige Spezialgebiet des Gutachters

wie des Auftrages Bezug genommen werden.
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KURZFASSUNG

Die vorliegende Masterthese behandelt im ersten Teil (Kapitel 1, 2, 3 und 4) die
Vorschriften iiber die FEigenkapitalunterlegung verschiedener Risiken des
Kreditinstitutes, die der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (Basel Committee on
Banking Supervision) entwickelt hat. Dieser ist in der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich (BIZ) anséssig. Das erste Regelwerk dieses Ausschusses, Basel I,
erschien 1988 und normierte zunichst Mindestanforderungen fiir die Unterlegung
des Kreditrisikos. Nach einer Ergdnzung um das Marktrisiko, die 1995 stattfand,
wurde eine Neuregelung 2004 veroffentlicht. Der zweite Basler Akkord (Basel 1I)
beinhaltet ein 3-Sdulen-Modell und erfasst zusétzlich zu Basel 1 das operationelle
Risiko, Vorschriften fiir den aufsichtlichen Uberpriifungsprozess sowie die
Marktdisziplin. Nach der Finanzkrise ab 2007 entschied man sich fiir eine erneute
Modifikation, was vorerst mit dem Basel-Plus-Paket (Basel 2.5), sodann
umfassender mit dem 2010 publizierten Basel III geschah. Damit soll die
Finanzmarktstabilitit vorldufig gesichert sein. Der zweite Teil dieser Masterthese
(Kapitel 5 und 6) beschéftigt sich mit der Immobilienbewertung und ihren Methoden.
Dabei liegt neben den klassischen Methoden des Vergleichs-, Sach- und
Ertragswertverfahrens das Hauptaugenmerk auf international anerkannten Methoden,
die auch hierzulande immer grof3ere Bedeutung erlangen. Auflerdem wird erldutert,
welche Rolle der Immobiliensachverstindige in diesem Gebiet spielt, welche
Qualititsanforderungen an ihn zu stellen sind und welche Zertifizierungen hierfiir
beachtenswert sind. Schlussendlich soll in den letzten Kapiteln (7 und 8) der
Synergieeffekt zwischen Banken- und Immobilienwesen im Zentrum stehen, wobei
insbesondere auf Schnittpunkte der Baseler Eigenkapitalvorschriften und der
Immobilienbewertung aufzuzeigen sind. Im Hinblick darauf ist der Schluss zu ziehen,
dass Kreditinstitute und Immobilienbewerter eng zusammenarbeiten miissen, damit

die Basler Bestimmungen erfiillt werden kénnen.
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