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Vorwort 

Stresstests sind ein fester Bestandteil im Risikocontrollingprozess. Die Analy-
sen und Maßnahmen werden intensiv mit der Geschäftsleitung und dem Über-
wachungsorgan diskutiert. 

In dem aktualisierten Sammelband wird wieder ein umfassender Überblick über 
das Thema Stresstesting und seine Weiterentwicklungen gegeben. Dabei wird 
das Thema aus verschiedensten Blickwinkeln und für unterschiedliche Risiko-
arten dargestellt. Die Autoren kommen aus der Gesamtbanksteuerung bzw. 
dem Risikocontrolling, aus der internen und externen Revision sowie von der 
Deutschen Bundesbank, einer Rechtsanwaltskanzlei und der Wissenschaft. 
Dies ermöglicht somit einen weitreichenden Blick auf das Thema. 

Für den Leser, der einen umfassenden Überblick über das Thema sucht, eignet 
sich der vorliegende Band zur kompletten Lektüre. Aber auch eine Konzentra-
tion auf einzelne Themen ist aufgrund einer geschlossenen Darstellungsweise 
der einzelnen Kapitel möglich. Das Buch richtet sich in erster Linie an Praktiker 
in Kreditinstituten, kann aber auch von Studenten mit einer Vertiefung im Be-
reich der Banksteuerung sinnvoll genutzt werden. 

Das vorliegende, aktualisierte Buch beinhaltet zunächst eine allgemeine Einfüh-
rung sowie die Darstellung grundlegender betriebswirtschaftlicher und aufsicht-
licher Fragen. Anschließend werden Stresstests für die wesentlichen Risikoarten 
detailliert dargestellt. Es folgen Abschnitte zur Integration der Stresstests sowie 
zur Umsetzung in der täglichen Prüfungspraxis. 

Grundlage für die Beiträge bilden die MaRisk vom Oktober 2017. Des Weiteren 
fließen in die Aktualisierung des Buches die »Leitlinien zu den Stresstests der 
Institute« der Europäischen Bankenaufsicht vom 19. Juli 2018 sowie weitere 
Hinweise aus der Prüfungspraxis ein. 

Unser Dank gilt allen Autoren für Ihre Mitarbeit und tatkräftige Unterstützung 
an diesem Praxishandbuch. Ihnen liebe Leser, wünschen wir viel Spaß beim 
Lesen und zahlreiche Impulse für Ihre tägliche Arbeit sowie für kommende 
Herausforderungen. 

Kassel, im September 2019 

Dr. Karsten Geiersbach Stefan Prasser 
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A.  Grundlagen 

I.  Einführung in das Thema 

1.  Der Sinn von Stresstests 

Im Laufe vieler Jahrhunderte war es in Praxis und Wissenschaft nicht möglich, 
Risiken und deren potenzielle Konsequenzen korrekt zu messen und einzu-
schätzen.1 Erst langsam entwickelten sich Erkenntnisse über die Wahrschein-
lichkeitstheorie, die dank des Faibles eines französischen Edelmannes für 
Glückspiele von Blaise Pascal und Pierre de Fermat im Jahr 1654 ihren Durch-
bruch feierte2 und andererseits die von Andrei Kolmogorow erschienene Mo-
nographie im Jahr 1933 (»Grundbegriffe der Wahrscheinlichkeitsrechnung«), 
die die axiomatische Begründung der Wahrscheinlichkeitstheorie beschreibt 
und somit die Grundlagenentwicklung moderner Wahrscheinlichkeitstheorie 
vollendet.3 Über die Entdeckung der Normalverteilungskurve von De Moivre 
im Jahr 1733 (»The Doctrine of Chances – A Method of Calculating the Pro-
bability of Events in Play«)4, über Kapitalmarkterkenntnisse wie beispielweise 
die Portfoliotheorie von Markowitz5 und das Capital-Asset-Pricing-Model 

 
1  Der folgende Beitrag ist eine Aktualisierung des Beitrages »A. Grundlagen« von Daniel Schwarz 

in Geiersbach/Prasser (Hrsg.) Praktikerhandbuch Stresstesting, Heidelberg, 2017 (3. Auflage), 
S. 3-30. 

2  Vgl. Bernstein (1997), S. 12. 
3  Vgl. Ineichen (1996), S. 4. 
4  Vgl. Bernstein (1997), S. 14. 
5  Bei der Portfoliotheorie handelt es sich um ein Teilgebiet der Kapitalmarkttheorie welches sich 

unter anderem mit dem Investitionsverhalten an Kapitalmärkten (z. Bsp. Aktienmärkten) be-
schäftigt. Grundlegend siehe dazu Markowitz, H. M.: Portfolio Selection, in: Journal of Finance, 
Heft 7, 1952, S. 77-91. 

1   
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CAPM6 sowie über die Entwicklung des Value at Risk (VaR) durch die Invest-
mentbank Morgan Stanley im Jahr 19947 und über die laufende Weiterentwick-
lung in Theorie und Praxis8 besteht nun die Möglichkeit Risiken nicht nur ab-
zuschätzen, sondern mit Hilfe von Zahlen eine objektive Vorstellung von Risi-
ken zu gewinnen.9 Dies ermöglicht unter anderem die Implementierung eines 
revolvierenden Risikomanagementprozesses bestehend aus Analyse, Bewer-
tung, Überwachung, Steuerung und Kontrolle aller relevanten Risikoarten.10 

Während jedoch die Zeit bis zur globalen Banken- und Finanzmarktkrise in 
2008 von einer zunehmenden Mathematisierung und Modellgläubigkeit geprägt 
war, so zeigte die Krise vor allem eines: Ein blindes Vertrauen in Modelle, Ri-
sikomesssysteme, zur Verfügung gestellte Standardparameter oder gar ein blin-
des Handeln nach den scheinbar objektiven Zahlen kann fatal sein.11 Doch wa-
rum ist dies so?  

Die größte Schwierigkeit bei der Entwicklung von Risikomodellen stellt regel-
mäßig die unzureichende Datenverfügbarkeit dar. Zum einen sind häufig keine 
ausreichend internen Daten verfügbar, zum anderen reichen, selbst bei interner 
Verfügbarkeit, die benötigten Historien so weit in die Vergangenheit, dass die 
früheren Datensätze für die heutigen Portfolien eines Kreditinstituts oder die 
wirtschaftlichen und aufsichtlichen Rahmenbedingungen nicht mehr relevant 
sind.12 

Jedes Modell kann aufgrund der historischen Datenzusammensetzung nur ei-
nen beschränkten Teil der Wirklichkeit abbilden, der Markt kann deutlich stär-
kere Schwankungen aufweisen als angenommen und vor allem unterschätzen 

 
6  Das CAPM ist ein Modell des Kapitalmarktgleichgewichts, das auf der Portfoliotheorie von 

Harry M. Markowitz basiert und zur Ermittlung desjenigen Teils am Gesamtrisiko einer Inves-
tition Verwendung findet, der nicht durch Diversifikation zu eliminieren ist. Im Weiteren er-
klärt das Modell, wie risikobehaftete Investitionen in Kapitalmärkten, wie beispielsweise im 
Aktienmarkt, bewertet werden. Mehr dazu siehe Sharpe, W.: Capital Asset Prices: A Theory of 
Market Equilibrium under Conditions of Risk, in: Journal of Finance, Vol. XIX, Heft 3,  
September 1964, S. 425-442. William Sharpe gilt als Mitbegründer des CAPM. Gemeinsam mit 
Merton H. Miller und Harry M. Markowitz erhielt William Sharpe im Jahre 1990 Nobelpreis für 
seine mehrjährige Erforschung auf dem Gebiet der Kapitalmarkttheorie. 

7  Vgl. Wolke (2008), S. 9. 
8  Eine vertiefende Ausführung zur Geschichte von Risiko und Risikomanagement findet sich 

in: Bernstein, P. L.: Die Geschichte von Risiko und Risikomanagement von der Antike bis heute, 
München, 1997. 

9  Vgl. Bernstein (1997), S. 12. 
10  Vgl. Geiersbach (2019), S. 237 f. 
11  Vgl. Strohhecker (2009), S. 18. 
12  Vgl. Haag (2016), S. 898. 
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viele der modernen Risikomesssysteme die Probleme in Krisensituationen.13 
Doch stellt sich hier erneut die Frage: Warum ist dies so? 

Zunächst ist zur Beantwortung dieser Frage ein Phänomen heranzuziehen, wel-
ches sich in der Literatur als das des Black Swans14 findet. Dinge, die noch nie 
gesehen wurden, die bislang undenkbar erschienen und die aus diesen Gründen 
in den Modellen nicht berücksichtigt wurden, existieren eben doch.15 Zum an-
deren neigen die, zugegebenermaßen weit entwickelten Risikomesssysteme 
dazu bei, die Wahrscheinlichkeit von extremen Ereignissen zu unterschätzen. 
Diese Problematik der Heavy Tails16 führt dazu, dass besonders extreme Risi-
ken eben auch als extrem unwahrscheinlich angesehen werden.17 Dies ist jedoch 
in der Realität nicht immer der Fall. Somit wird in Bezug auf die jüngeren Er-
eignisse der Vergangenheit innerhalb der Banken- und Finanzmärkte deutlich, 
dass die Wahrscheinlichkeitsverteilung der Gaußschen Glocke nur zu Berech-
nungen von Finanzentwicklungen in sonnigen Zeiten taugt. Für außergewöhn-
liche wirtschaftliche Katastrophen und Ereignisse mit internationalem Hinter-
grund müssen jedoch neue Instrumente und Verfahren herangezogen werden. 

Hier setzt Stresstesting18 an. Es geht letztlich darum, den Black Swan denkbar 
zu machen, die Heavy Tails besser zu ergründen und somit die Risikomessung 
über die Standardsysteme, welche lediglich in normalen Marktsituationen gut 
funktioniert um eine Komponente des sehr Unwahrscheinlichen und Undenk-
baren zu ergänzen. Es geht also darum, die bekannten Fehler oder Ungenauig-
keiten der üblicherweise verwendeten Modelle aufzudecken, zu enttarnen und 
daneben auch noch besonders unwahrscheinliche oder kritische Marktentwick-
lungen zu untersuchen. Für die tägliche Steuerung sind solche Stresstests oft 
wenig hilfreich, für die Einschätzung des Überlebens von Instituten jedoch 
umso nützlicher. So sind die Ergebnisse von Stresstests laut MaRisk-Anforde-

 
13  Vgl. Strohhecker (2009), S. 18. 
14  Ausführlicher zu der Problematik des Black Swans siehe Taleb, N. N.: Der schwarze Schwan – 

Die Macht höchst unwahrscheinlicher Ereignisse, München, 2008. 
15  So wie die schwarzen Schwäne, die, nachdem man lange aufgrund der Beobachtungen in  

Europa dachte, dass sie es nur in weiß gäbe, dann eben doch irgendwann mit der Entdeckung 
von Australien auftauchten. Vgl. Strohhecker (2009), S. 18. 

16  Heavy Tails werden im deutschsprachigen Gebrauch als dicke Enden bezeichnet. Damit sind 
extreme Verlustrisiken am Rande der Verteilung der Gaußschen Glocke gemeint. 

17  Dieses Problem entsteht vor allem aufgrund der regelmäßigen Annahme einer Normalvertei-
lung der Risiken. Diese ist jedoch empirisch letztlich nicht haltbar. Dennoch wird sie, aufgrund 
der einfachen Modellierung, regelmäßig als Grundlage für die Quantifizierung von Risiken her-
angezogen. Vgl. Wagner/Wimmer (2009), S. 6. 

18  Die Begriffe Stresstesting und Stresstests werden in diesem Beitrag als Synonyme verwendet. 
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rung kritisch zu reflektieren, wobei zu ergründen ist, inwieweit Handlungsbe-
darf besteht (AT 4.3.3 Tz. 6). Sie sind außerdem bei der Beurteilung der Risi-
kotragfähigkeit angemessen zu berücksichtigen (AT 4.3.3 Tz. 6). 

Im Rahmen der fünften MaRisk-Novelle vom 27. Oktober 2017 (Rundschrei-
ben 09/2017 (BA)) wurden die Mindestanforderungen an die Durchführung 
von Stresstests erneut angepasst. Insbesondere wurden die Anforderungen an 
die Durchführung von Stresstests auf Gesamtinstitutsebene konkretisiert. 
Hierzu sind ausgehend von Art, Umfang, Komplexität und Risikogehalt der Ge-
schäftsaktivitäten geeignete übergeordnete Szenarien zu definieren, die sowohl 
institutseigene als auch marktweite Ursachen berücksichtigen (AT 4.3.3 Tz. 2).19 

Die MaRisk verlangen jedoch nicht unbedingt die Ableitung von Maßnahmen, 
da die strategische Ausrichtung eines Instituts nicht auf Stresstests aufbauen 
sollte. Im Hinblick auf die Erkenntnisse aus Stresstests können sich jedoch im 
Einzelfall Hinweise für mögliche Maßnahmen zur zukünftigen Risikoreduzie-
rung durch das jeweilige Institut ergeben. Dies können auch sogenannte 
»Schubladenmaßnahmen« sein, die erst bei einer erkennbar steigenden Ein-
trittswahrscheinlichkeit für das definierte außergewöhnliche Ereignis zur Aus-
führung kommen können. 

Weitere Anforderungen in Bezug auf die sachgerechte Implementierung von 
Stresstests finden sich in den Leitlinien der Europäischen Bankenaufsichtsbe-
hörde (European Banking Authority – EBA) (EBA/GL/2018/04).20 Diese 
wurden am 19.07.2018 veröffentlicht und beinhalten Leitlinien für die Ausge-
staltung der institutsspezifischen Stresstestprogramme hinsichtlich der anzu-
wendenden Methoden, deren Ausgestaltung und Validierung. Zusätzlich wer-
den diese durch verschiedene Begriffsbestimmungen (Taxonomie), diverse 
Governance-Aspekte und Anforderungen an die Infrastruktur ergänzt. Die 
Leitlinien gelten ab dem 01.01.2019 für alle Kreditinstitute.21 

2.  Definition von Stresstests 

Im Sinne der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ)22 wird Stress-
testing als eine Technik des Risikomanagements definiert, die dazu geeignet ist, 
potenzielle Effekte auf die institutsspezifische finanzielle Lage unter speziellen 

 
19  Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2017). 
20  Vgl. Europäische Bankenaufsichtsbehörde (2018) [1]. 
21  Vgl. Stepanek/Schupp (2018). 
22  Die Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) unterstützt Zentralbanken in ihrem 

Streben nach Währungs- und Finanzstabilität, fördert die internationale Zusammenarbeit in 
diesem Bereich und dient den Zentralbanken als Bank. 
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Ereignissen und Schwankungen finanzieller Variablen zu quantifizieren. Der 
traditionelle Schwerpunkt der Stresstests bezieht sich dabei auf außergewöhnli-
che, aber plausible Ereignisse.23 Als ein anderer Aspekt des Stresstestings wird 
in der betriebswirtschaftlichen Literatur die Möglichkeit genannt, mit Hilfe des 
Stresstesting die Modellannahmen zu hinterfragen. Somit können bestimmte 
Aspekte des Modellrisikos identifiziert und quantifiziert werden. In den MaRisk 
wird der Begriff der Stresstests »[…] als Oberbegriff für die unterschiedlichen 
Methoden [..], mit denen die Institute ihr individuelles Gefährdungspotenzial 
auch bezüglich außergewöhnlicher, aber plausibel möglicher, Ereignisse auf den 
jeweils relevanten Ebenen des Instituts (z. B. Portfolioebene, Gesamtinstituts-
ebene, Geschäftsbereichsebene) überprüfen«24 verwendet. 

Ein besonderes Augenmerk im Rahmen des Stresstesting erhält die Betrachtung 
von Szenarien. Diese sollen sich auf »außergewöhnliche aber plausible« Ereig-
nisse beziehen. Die Ereignisse können sowohl historischer als auch hypotheti-
scher Natur sein. Darüber hinaus sind auch hybride Szenarien von Bedeutung. 
Entscheidend ist dabei, dass die genutzten Szenarien zur Untersuchung einer 
extremen Situation geeignet sind. Das heißt die Szenarien sollen möglichst ext-
rem, aber auch möglichst realistisch sein, weil sie sonst irrelevant werden kön-
nen. Es wird an dieser Stelle explizit darauf hingewiesen, dass bei der Generie-
rung von Stresstests auf Basis von überregionalen außergewöhnlichen Ereignis-
sen grundsätzlich immer ein Bezug zum jeweiligen Institut herzustellen ist. Eine 
Orientierung an historischen Szenarien ist nur dann sinnvoll, wenn diese für die 
zu testende Situation aussagekräftig erscheinen.25 Im Hinblick auf den in den 
MaRisk geforderten Plausibilitätsnachweis bedarf die Ableitung des außerge-
wöhnlichen Szenarios einer hinreichenden Dokumentation (Formulierung der 
»Geschichte«). 

3.  Stresstests für externe Wirkungsfaktoren 

In diesem Abschnitt werden Stresstests erläutert, die von außerhalb auf ein 
Institut wirken und somit Stressbedingungen am Markt abbilden können. 

Zwecks einer Systematisierung von Stresstests unterscheidet man zwischen uni-
variaten und multivariaten Stresstests. Die ersteren beschäftigen sich mit der 
Untersuchung des isolierten Einflusses auf ein Portfolio, der durch eine Verän-

 
23  Vgl. Committee of European Banking Supervisors (2006), S. 4. 
24  Vgl. Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (2017). 
25  Vgl. ebd. 
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derung eines einzelnen Risikofaktors verursacht wird. Dabei sollen unter Risi-
kofaktoren alle Größen verstanden werden, die während eines Stresstests geän-
dert werden. Es können beispielsweise bankexterne Variablen wie Marktzinsen, 
Wechselkurse oder Aktienkurse, aber auch bankinterne Variablen wie die Pro-
bability of Default, der Loss Given Default oder das Exposure at Default sein. 
Die Veränderung des einen Risikofaktors dient als Grundlage für die neue Be-
rechnung des regulatorischen und eventuell des ökonomischen Eigenkapitals 
bzw. des über die normal parametrisierten Modelle zugeordneten Risikos. Die 
multivariaten Stresstests überprüfen im Gegensatz zu univariaten Stresstests die 
gleichzeitige Veränderung mehrerer Risikofaktoren. Dabei muss in der Regel 
auch die Korrelation zwischen den entsprechenden Risikofaktoren berücksich-
tigt werden.26 

Univariate Stresstests werden auch als Sensitivitätsanalysen bezeichnet. Diese 
lassen sich mittels portfolioindividueller oder standardisierter Verfahren durch-
führen. Bei portfolioindividuellen Sensitivitätsanalysen werden einzelne Risiko-
faktoren extremen Veränderungen unterworfen. Als Beispiele lassen sich an 
dieser Stelle folgende Annahmen darstellen:27 

 Veränderung der Zinsspanne/des VaR bei Veränderung des individuel-
len Zinsbuch-Cashflows 

 Veränderung der Zinsspanne bei massiver Umschichtung von Tagesgeld-
konten in Sparbriefe 

 Veränderung der Zinsspanne des laufenden Jahres bei Eintritt des ver-
mögensorientierten, individuellen VaR 

 Veränderung des VaR bei Veränderung der Ratingstruktur 
 Veränderung der Zinsspanne bei Veränderungen der Refinanzierungs-
kurve 

 Veränderungen des Ertrags bei Veränderungen der Kundenmargen. 

Die standardisierten Sensitivitätsanalysen können ergänzend zu portfolioindivi-
duellen Sensitivitätsanalysen verwendet werden. Die Derivatives Policy Group 
(DPG) hat eine Liste solcher standardisierter Sensitivitätsanalysen veröffent-
licht. Die darin vorgeschlagenen standardisierten Verfahren beinhalten die fol-
genden Annahmen:28 
  

 
26  Vgl. Bühn/Klauck (2006), S. 13 f. 
27  Vgl. ebd., S. 14. 
28  Vgl. ebd., S. 14. 
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 Parallelverschiebung der Zins-Strukturkurve um 100 Basispunkte 
 Veränderung der Steigung der Zins-Strukturkurve um 25 Basispunkte 
 Variation des 3-Monats-Zinssatzes um 20 Prozent 
 Erhöhung/Reduzierung der Volatilitäten um 20 Prozent bezogen auf das 
übliche Niveau 

 Erhöhung/Reduzierung von Swap-Spreads um 20 Basispunkte 
 Verschlechterung aller Ratings um 2 Stufen 
 Erhöhung der Ausfallwahrscheinlichkeiten um x Prozent 
 Verminderung der Einbringungsquoten um x Prozent. 

Die Sensitivitätsanalysen sind relativ einfach in der Umsetzung. Außerdem wer-
den keine Annahmen zur Interaktion der zu stressenden Faktoren benötigt, was 
die Interpretation der Analyse enorm erleichtert. Der entscheidende Nachteil 
liegt in ihrer Aussagekraft. Aufgrund der Berücksichtigung nur eines Risikofak-
tors können Risiken fehlerhaft beurteilt werden. Daher eignen sich Sensitivi-
tätsanalysen regelmäßig nicht für mittel- und langfristiges Risikomanagement.29  

Die Nachteile der Sensitivitätsanalysen lassen sich durch die Anwendung von 
multivariaten Stresstests, auch Szenarioanalysen genannt, beheben. Die Szena-
rioanalysen ermöglichen bei einer sinnvollen Modellierung die Erreichung einer 
besseren Plausibilität. Sie geben die Möglichkeit einer ausführlichen Analyse der 
Auswirkung eines Stressereignisses auf das Portfolio bei einem angemessenen 
Aufwand-Nutzen-Verhältnis und ermöglichen dabei Einsichten in die Reagibi-
lität der Systeme auf mehrdimensionale Parameteränderungen. Als Stressszena-
rien werden oftmals Wirtschaftskrisen, makroökonomische Schocks oder un-
ternehmensinterne Szenarien unterstellt. In diesem Zusammenhang unterschei-
det man zwischen historischen und hypothetischen Szenarien. Die hypotheti-
schen Szenarien basieren im Gegensatz zu den historischen nicht auf bestimm-
ten Ereignissen der Vergangenheit, sondern geben die Möglichkeit der Ent-
wicklung eines unternehmensindividuellen Szenarios anhand einer Reihe von 
identifizierten, portfoliorelevanten Risikofaktoren. Bei der Auswahl des geeig-
neten Szenarios für das betrachtete Portfolio sollte man auf seine Relevanz ach-
ten. Bei geringer Relevanz historischer Ereignisse werden in der Regel hypothe-
tische Szenarien verwendet.30  

Anhand hypothetischer Szenarien können verschiedene Arten extremer Ereig-
nisse wie Worst-Case-Szenarien, Selektionsszenarien und antizipative Szenarien 

 
29  Vgl. Wagatha (2016), S. 683 ff. 
30  Vgl. Bühn/Klauck (2006), S. 15 f. 
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simuliert werden. Bei den Worst-Case-Szenarien werden alle zuvor identifizier-
ten Risikofaktoren massiven historischen oder hypothetischen Veränderungen 
unterworfen und danach zu einem Szenario zusammengeführt. Dieses Verfah-
ren stellt die einfachste Möglichkeit dar. Die Plausibilität eines solchen Szena-
rios wird aber wegen der Nicht-Berücksichtigung von Korrelationen zwischen 
den einzelnen Risikofaktoren oftmals in Frage gestellt. Die Selektionsszenarien 
bieten dagegen die Möglichkeit einer Auswahl der für das Portfolio relevanten 
Risikofaktoren. Antizipative Szenarien werden für solche Stressereignisse ange-
wendet, die noch nicht beobachtet wurden oder denen eine besondere Bedeu-
tung beigemessen wird. Hier können völlig neue Zusammensetzungen von Ri-
sikofaktoren zur Anwendung gebracht werden.31 

Eine weitere Möglichkeit der Konstruktion von Stressszenarien bietet die An-
wendung sogenannter hybrider Szenarien. Hybridszenarien sind eine Symbiose 
aus historisch und hypothetisch basierten Szenarien. Dies bedeutet, dass das 
Risikomanagement nach eigenem Ermessen Szenarien zusammenstellen kann, 
beachtet aber dabei vergangene Entwicklungen um einen Realitätsbezug herzu-
stellen.32 

Anhand folgender Darstellung sollen die unterschiedlichen Arten von Stress-
tests noch einmal illustriert werden: 

 

 
 

Abbildung 1: Arten von Stresstests 

 
31  Vgl. ebd., S. 16 f. 
32  Vgl. ebd., S. 18. 
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4.  Stresstests für Modellannahmen 

Zunächst wird in diesem Abschnitt auf Stresstests eingegangen, welche an dem 
System und den Annahmen der Risikoquantifizierung und -steuerung ansetzen 
und somit eher die Analyse des Modellrisikos darstellen. 

Unter Modellrisiken können potenzielle Verluste verstanden werden, die auf-
grund  

 der falschen Konzeption eines Modells oder aufgrund der Ungeeignet-
heit dieses Modells für die gewählte Anwendung 

 der unsachgemäßen Anwendung eines Modells 
 der falschen Verwendung von Eingangsdaten eines Modells 
 der Nicht-Aktualität oder Inkonsistenz eines Modells 

entstehen.33 

Vereinfacht gesagt handelt es sich um ein Modellrisiko, wenn die Risikobewer-
tung und -quantifizierung unter der Annahme eines bestimmten Modells im-
plementiert wird. Dabei besteht die Gefahr, dass dieses Modell die Realität nicht 
zuverlässig abbildet.34 Eine umfassendere Definition des Begriffs ist in der CRD 
IV35 zu finden. Dort bezeichnet »[…] Modellrisiko den potenziellen Verlust, 
der einem Institut als Folge von Entscheidungen entsteht, die sich grundsätzlich 
auf das Ergebnis interner Modelle stützen könnten, wenn diese Modelle Fehler 
bei der Konzeption, Ausführung oder Nutzung aufweisen« (Artikel 3 Absatz 1 
Nummer 11 der CRD IV). 

Ein erstes Beispiel kann hierbei die Problemstellung sein, dass viele Risikomo-
delle nahezu ausschließlich über Vergangenheitsdaten kalibriert werden. Man 
bezeichnet dies als Rückspiegelproblematik. Als detailliertere Problemstellung 
innerhalb dieses Kontexts kann beispielweise die Auswahl des richtigen Zeit-
raums zur Kalibrierung des Modells36 gesehen werden.37  

 
33  Vgl. Grouhy/Galai/Mark (2001), S. 585 ff. 
34  Vgl. Schlag (2004), S. 19. 
35  In Deutschland wird die Richtlinie 2013/36/EU vereinfachend auch als Eigenkapitalrichtlinie 

bezeichnet. International ist die Bezeichnung Capital Requirements Directive (CRD) üblich. 
Weil die Capital Requirements Directive die vierte ihrer Art ist, wird sie auch als CRD IV 
bezeichnet. 

36  Vielfach arbeiten Risikomessungsmodelle wie beispielsweise der Value at Risk mit den letzten 
250 Handelstagen. Es ist jedoch nicht ersichtlich, warum ausgerechnet diese 250 Tage die rich-
tigen Risikoaussagen beinhalten. Andererseits kann bei sehr langen Zeiträumen auch angezwei-
felt werden, dass die sehr alten Daten überhaupt noch eine Relevanz für die heutige Risikosi-
tuation haben. 

37  Vgl. Reitz (2008), S. 332. 
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Des Weiteren können beispielweise Stress-Korrelationen bzw. Copulae ge-
schätzt werden. Es handelt sich hierbei um statistisch relativ aufwendige Me-
thode. Im ersten Schritt werden mit Hilfe statistischer Filter alle besonders un-
günstigen Marktphasen aus den Zeitreihen der Risikofaktoren ermittelt. An-
hand dieser Daten sollen im zweiten Schritt Korrelationen für relevante Stress-
szenarien geschätzt werden.38 

Abschließend sollte beachtet werden, dass es nicht in jedem Fall möglich ist, 
zwischen markt- und modellinduzierten Stresssituationen zu unterscheiden. 
Vielfach führen insbesondere bedeutsame Marktbewegungen zu Situationen, in 
denen die Modellannahmen hinterfragt werden müssen oder sogar zusammen-
brechen. 

Zusätzlich ist bei der Nutzung externer Daten die Eignung für das Kreditinsti-
tut in besonderer Weise zu hinterfragen. Je nach weiterer Verwendung sollten 
die verwendeten Modellannahmen weitestgehend mit dem Institutsportfolio 
übereinstimmen. Gegebenenfalls kann es auch ausreichen, dass das interne 
Portfolio ausreichend abgedeckt ist. In diesem Fall sind jedoch zusätzlich mög-
liche Verzerrungseffekte vor Anwendung des Modells zu untersuchen.39 

5.  Inverse Stresstests 

Mit den MaRisk des Jahres 2010 hat die Aufsicht sogenannte inverse Stresstests 
eingeführt. Nach Definition der BaFin wird bei inversen Stresstests untersucht, 
welche Ereignisse das Institut in seiner Überlebensfähigkeit gefährden könnten. 
Die Überlebensfähigkeit ist dann als gefährdet anzunehmen, wenn sich das ur-
sprüngliche Geschäftsmodell als nicht mehr durchführbar bzw. tragbar erweist. 
Durch diese neue Perspektive, die von der »Nichtfortführbarkeit der Geschäfts-
tätigkeit« ausgeht, ergänzen inverse Stresstests die klassischen und helfen, die 
Ergebnisse dieser neu zu bewerten.40 

In der Praxis wird bei der Umsetzung inverser Stresstests ein hoher Wert darauf 
gelegt, welche Parameteränderungen eintreten können und dann zu einer Krise 
des Instituts führen. So werden regelmäßig Analysen erstellt, welche untersu-
chen, ab welcher Veränderung der Zinsstrukturkurve oder ab welcher Ausfall-
anzahl von Großkrediten das Institut Probleme nicht mehr verkraften kann. 
Beispiele für diese Vorgehensweise finden sich in den weiteren Kapiteln dieses 

 
38  Vgl. ebd., S. 331. 
39  Vgl. Wagatha (2016), S. 683 ff. 
40 Vgl. Prasser (2019), S. 287 f. 
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