
Liebe Mitglieder,
Ein langer, schöner Sommer liegt 
hinter uns. Und jetzt geht es wieder 
los. Die ersten beiden Round  Tables 
finden bereits in dieser Woche 
statt. Am 27. September 2023 tref-
fen wir uns zur Herbstkonferenz in 
den Räumlichkeiten der Deutschen 
Bank sowie online und anschlie-
ßend zu einer lockeren Runde im 
Bitburger. Das wird ein spannender 
Tag und ich freue mich, wenn Sie 
dabei sind.

Die Sommerpause haben wir ge-
nutzt und den FIRM-Auftritt aufge-
frischt. Das Ziel war, unsere aktuel-
len Themen, die Arbeit der Round 
Tables sowie unsere Papers und 
Fachartikel für Sie noch übersicht-
licher zu strukturieren, sodass Sie 
alles Wichtige mit wenigen Klicks er-
reichen. Das Ergebnis sehen Sie ab 
sofort unter www.firm.fm. Schauen 
Sie rein und geben Sie uns gerne 
Feedback. 

Auf der Website finden Sie übrigens 
auch alle White Papers aus den 
FIRM Round Tables. Das aktuelle 
White Paper kommt vom Round 
 Table Payments, geschrieben von 
Dr. Markus Ampenberger (BCG), 
Prof. Dr. Tobias Berg (Goethe-
Universität Frankfurt) und  Daniel 
 Regending (Deutsche Bank). Es 
geht um Risikomanagement im 
Zahlungsverkehr und die Frage, wie 
gut Banken für die neuen Anforde-
rungen aufgestellt sind. Mehr dazu 
in unserer Titelgeschichte.  

ES GRÜSST SIE HERZLICH,  

ESTHER BAUMANN

Operative Resilienz im Zahlungsverkehr unabdingbar
Die Bedeutung des elektronischen Zahlungsverkehrs hat in den letzten Jah-
ren rasant zugenommen. Für Banken stellt die Abwicklung des Konto- und 
Kartenzahlungsverkehrs daher eine Kernwertschöpfungskette und ein 
wichtiges Geschäftsfeld dar. In einem dynamischen, immer komplexeren 
Marktumfeld werden Risikomanagement und operative Resilienz im Zah-
lungsverkehr immer wichtiger. Gründe dafür sind technologische Innova-
tionen, fortschreitende Digitalisierung und eine Modernisierung der Markt-
infrastruktur, einhergehend mit neuen regulatorischen Anforderungen. Wo 
genau die Banken stehen und an welchen Themen aktuell gearbeitet wird, 
hat der Round Table Payments in einer umfassenden Bankenum frage erho-
ben. Die Ergebnisse sowie daraus abgeleitete Handlungsempfehlungen sind 
in einem neuen Positionspapier zusammengefasst. 

Um den wachsenden Anforderungen gerecht zu werden, muss sich ein aktives Risiko-
management im Zahlungsverkehr kontinuierlich anpassen, schreiben die Autoren Dr. 
Markus Ampenberger (BCG), Prof. Dr. Tobias Berg (Goethe-Universität Frankfurt) und 
Daniel Regending (Deutsche Bank). Denn die operative Resilienz rückt auch bei Regu-
latoren und Aufsichtsbehörden in den Fokus. Operative Resilienz bezeichnet die Fähig-
keit, kritische Kernfunktionen auch im Störungsfall weiterhin erbringen zu können.   

Positionspapier 
Payments

Dr. Markus Ampenberger (BCG) und Daniel Regending (Deutsche Bank) stellen bei der FIRM-
Beiratssitzung die Ergebnisse der Bankenumfrage vor.

AUF EINEN BLICK

POSITIONSPAPIER

POSITIONSPAPIER PAYMENTS  BERICHT ZU AKTUELLEN FORSCHUNGSPROJEKTEN NEUE WEBSITE TERMINE 
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Für Banken in Deutschland sind dazu fünf Kernelemente be-
sonders wichtig: eine passende organisatorische Aufstellung 
mit ausreichender Personalausstattung, interne Kontrollsyste-
me mit klarer Risiko- und Kontrollverantwortung, eine stabile 
IT-Infrastruktur, ein funktionierendes Notfall-Management so-
wie die Etablierung einer adäquaten Risikostrategie und -kultur.

HOHER MODERNISIERUNGSBEDARF  
UND UND KNAPPHEIT AN FACHKRÄFTEN
Wie Banken in Deutschland aktuell aufgestellt sind, zeigen die 
Ergebnisse der Interviews, die Ampenberger und Regending 
mit LeiterInnen der Zahlungsverkehrseinheiten, des Produkt-
managements und ExpertInnen aus dem Risikomanagement 
im Zahlungsverkehr über den Jahreswechsel 2022/2023 geführt 
 haben. Der Fokus liegt vor allem auf technischen und regulato-
rischen Entwicklungen, wie zum Beispiel Instant Payments im 
aktuell laufenden Gesetzgebungsverfahren der Europäischen 
Kommission, mit dem Ziel, die aktive und passive Abwicklung 
von Echtzeitzahlungen für alle Zahlungsdienstleister und Ban-
ken in Europa verpflichtend zu machen. Auf der Agenda stehen  
weiterhin aktuelle und künftige Anforderungen zur IT, Cyber- 
und Datensicherheit. Perspektivisch spielt auch die mögliche 
Einführung eines digitalen Euros eine wichtige Rolle. 

Für viele Banken kommt hinzu, dass sie im Zahlungsver-
kehr auf einer veralteten IT-Infrastruktur arbeiten, die in den 
nächsten Jahren einer grundlegenden Modernisierung bedarf. 
Dieser Modernisierungsdruck bei den Banken und die gleich-
zeitig massiven Veränderungen in der Zahlungsverkehrsin-
frastruktur im Markt führen zu einem hohen Investitionsbe-
darf und der Notwendigkeit, Priorisierungsentscheidungen 
zwischen regulatorischen Anforderungen, Modernisierungs- 
oder Konsolidierungsmaßnahmen in der Legacy IT sowie Pro-
duktinnovationen zu treffen. Ein vielfach bestätigtes Problem 
für Banken ist zudem, ausreichend und qualifiziertes Personal 
mit Know-how im Zahlungsverkehr zu gewinnen. 

Dabei wird das Thema „operative Resilienz“ für viele Ins titute 
immer relevanter. Das Notfallmanagement (Business Conti-
nuity Management), bei dem die Gefährdungsanalyse, Notfall-
tests und die Ableitung von Notfallplänen (Disaster  Recovery 
Plan) zur möglichst schnellen Herstellung eines funktionieren-

den Geschäftsbetriebs nach einer Extremsituation im Fokus 
stehen, ist für Banken ein selbstverständliches und regulato-
risch gefordertes Element des Risikomanagements.  Operative 
Resilienz geht jedoch über das reine Notfallmanagement 
 hinaus und hat einen stärkeren Fokus auf präventive Maßnah-
men (Operational Resilience by Design), die die Ein haltung des 
vorab definierten Risikoappetits möglichst sicherstellen sollen. 

HANDLUNGSFELDER FÜR BANKEN
Aus den Ergebnissen der Befragung wurden interne und ex-
terne Handlungsfelder abgeleitet. Zu den internen zählen 
beispielsweise die Definition einer klaren Risiko-Strategie 
(inkl. Risiko-Appetit), um die Richtung des gesamten Risiko-
managements im Zahlungsverkehr und damit auch der ope-
rativen Resilienz vorzugeben. Externe Handlungsfelder sind 
vor allem ein Austausch zur Gefährdungs- und Bedrohungs-
lage  zwischen den Banken, um sich bzgl. möglicher Risiken, 
Notfälle und Gefährdungsszenarien (z. B. im Hinblick auf Ur-
sachen, beteiligte Parteien, eingesetzte Hacker-Methoden) in 
der Branche abzustimmen. 

In jedem Fall, so zeigen auch die Diskussionen im Round Table 
Payments, wird das Thema operative Resilienz im Zahlungs-
verkehr in den nächsten Jahren weiter an Bedeutung gewin-
nen, und ist daher für die Agenda des Bankenvorstands bzw. 
des Top-Managements hochrelevant. 

Alle Details finden Sie im Positionspapier Payments unter 
dem Link zum Download auf der ersten Seite.  

„ Operative Resilienz ist  
zu einem wichtigen 
ThemaaufTop-Manage-
ment-EbenederBanken
geworden.“

Daniel Regending (Deutsche Bank)

Prof. Dr. Tobias Berg 
bringt die aktuellen 
 Erkenntnisse der Wissen-
schaft in die Diskussion 
des Round Table Pay-
ments ein. 
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Das Projekt „Personalized communication and repayment“ 
wird von ForscherInnen des Leibniz-Instituts für Finanz-
marktforschung SAFE, der Goethe-Universität Frankfurt, der 
Johannes Gutenberg-Universität Mainz und der University of 
Washington durchgeführt und seit 2022 von FIRM gefördert. 
Im Folgenden erläutert Prof. Dr. Christine Laudenbach den 
Hintergrund und aktuellen Stand des Forschungsprojekts. 

VOM PERSÖNLICHEN BERATUNGSGESPRÄCH  
ZUM „DIGITAL FOOTPRINT“ 

Als Folge der voranschrei-
tenden Digitalisierung im 
Finanzsektor nehmen Privat-
kundInnen Finanzdienstleis-
tungen zunehmend online in 
Anspruch. Dies führt unter 
anderem dazu, dass per-
sönliche Informationen, die 
traditionell im Gespräch 
zwischen BeraterInnen 
und KundInnen gesammelt 
wurden, durch automati-
siert erfasste Datenpunkte 
ersetzt werden. Besonders 
relevant ist dies, wenn es 
um finanzielle Entschei-
dungen geht, bei denen 
persön liche Charakteris-

tika eine bedeutende Rolle spielen, beispielsweise im Bereich 
Schuld- und Rückzahlungsverhalten. 

PERSÖNLICHE DIGITALE KOMMUNIKATION DURCH  
VORHERSAGE ÖKONOMISCHER PRÄFERENZEN 

In Zusammenarbeit mit einem deutschen Inkasso-Fintech 
führen die ForscherInnen ein Feldexperiment durch, um zu 
testen, ob ökonomische Präferenzen und Charakteristika von 
SchuldnerInnen mithilfe digital erfasster Datenpunkte und 
AI vorhergesagt werden können. Aktuell befindet sich das 
Projekt in der ersten Phase, in der die ForscherInnen einen 
incentivierten Online-Fragebogen nutzen, um Präferenzen 
und Persönlichkeitsmerkmale der mittlerweile mehr als 500 
teilnehmenden KundInnen zu messen (Zielgröße: 1.000 Teil-
nehmerInnen). Der nächste Schritt ist das Training eines  
Machine-Learning-Modells, um auf Basis vorhandener digi-
taler Datenpunkte einmalig gemessene Präferenzen und 
Persönlichkeitsmerkmale automatisiert vorherzusagen. An-
schließend soll in einem Experiment mit etwa 5.000 Teilneh-
menden getestet werden, welche Art von Kommunikation sich 
für KundInnen mit verschiedenen vorhergesagten Präferen-
zen am positivsten auf ihr Rückzahlungsverhalten auswirkt. 

Aus akademischer Sicht zielt das Forschungsprojekt darauf ab, 
erstmalig empirisch zu testen, inwieweit ökonomische Präfe-
renzen auf Basis des „Digital Footprint“ vorhergesagt werden 
und erklären können, warum verschiedene Individuen sehr 
unterschiedlich auf Interventionen (z.B. Reminder-Nachrich-
ten)  reagieren. Aus praktischer Sicht können die Forschungs-
ergebnisse wertvolle Erkenntnisse liefern, wie der Inkasso-
prozess aus Sicht von Unternehmen und KundInnen effizienter 
gestaltet werden kann. Das Projekt wird über 24 Monate von 
FIRM unterstützt.  

„Personalizedcommunicationandrepayment“

BERICHT ZUM FORSCHUNGSPROJEKT LAUDENBACH

Weitere 
Informationen

„Die vielen Facetten des Risikomanagements“, so der Titel des Beitrags 
über die FIRM-Forschungskonferenz in der Börsen-Zeitung. Die wichtigsten 
Aus sagen des Konferenztags werden in drei Beiträgen zusammengefasst. 
 
Regelmäßig steuert FIRM Beiträge für die Rubrik „Kapitalmarktforschung“ bei. 
Für uns ist die Börsen-Zeitung ein wichtiger Multiplikator unserer Themen und 
Botschaften. Den kompletten Beitrag finden Sie unter dem nachfolgenden Link.  

BerichtzurForschungskonferenz

Zum kompletten 
Beitrag

FIRM IN DER BÖRSENZEITUNG 
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Den Auftakt der zehnten Forschungskon-
ferenz des Frankfurter Instituts für Risiko-
management und Regulierung (FIRM) 
machte FIRM-CEO Gerold Grasshoff. Er 
stellte eine aktuelle Analyse zur Finanz-
marktstabilität vor, die das 2009 gegrün-
dete Institut gemeinsam mit Boston Con-
sulting durchgeführt hat. Es folgte Peter 
Bednarek von der Bundesbank mit einem 
Paper zu den realen Auswirkungen von 
Wechselkursentwicklungen. Florian Hei-
der vom Leibniz Institute for Financial 
Research SAFE widmete sich dem erwei-
terten Bankbilanzkanal der Geldpolitik, 
Peter Tillmann von der Universität Gießen 
berichtete über das FIRM-geförderte Pro-
jekt „Schattenbanken, Geldpolitik und 
Finanzstabilität“. Michael Nietsch von der 
EBS gab einen Überblick über die neuen 
Entwicklungen bei der Lieferkettensorg-
faltspflicht von Banken. Henning Danken-
bring und Tim Breitenstein von KPMG 
stellten eine Umfrage bei Banken zum 
Umgang mit Zinsrisiken im Bankbuch vor.

Wirkung der Geldpolitik untersucht

Florian Heider vom Leibniz-Institut für 
Finanzmarktforschung SAFE ging in sei-
nem Vortrag der Frage nach, wie Geldpoli-
tik auf die Bankenkreditvergabe wirkt und 
wie dieser Transmissionsprozess in Nied-
rigzinsphasen funktioniert. Dazu hat er mit 
einem Team aus Forschern und EZB- bzw. 
Zentralbankvertretern untersucht, welche 
Auswirkungen die Zinssenkungen der Eu-
ropäischen Zentralbank (EZB) im Jahr 
2014 auf die Kreditvergabe in der Eurozone 
hatten. Die Heterogenität innerhalb der EU 
war dabei von großem Vorteil, weil der 
Transmissionsmechanismus zeitgleich für 
Hoch- und Niedrigzinsländer untersucht 
wurde und somit die Unterschiede in der 
Wirkung bei sonst sehr ähnlichen Bedin-
gungen gezeigt werden konnten.

Für die Studie wurde Deutschland stell-
vertretend für Niedrigzinsländer in Kern-
europa und Portugal, dessen wirtschaft-
liche Entwicklung sich erst nach 2014 
deutlich verbesserte, für die Hochzinslän-
der in der Peripherie gewählt. Daten wur-
den über die Kreditregister der Länder 
und die Bankbilanzen erhoben. Betrachtet 
wurde der Zeitraum unmittelbar vor und 
nach der EZB-Zinssenkung 2014.

Es zeigt sich, dass im Hochzinsumfeld 
eine normale Weitergabe der Zinssenkung 
bei der Kreditvergabe erfolgt, da gleich-
zeitig auch die Einlagenzinsen gesenkt 
werden. Banken mit starken Bilanzen bie-
ten in dieser Phase mehr Kredite an, da sie 
sich günstiger refinanzieren können. Die 
Risikobereitschaft der Banken steigt nicht. 
Im Niedrigzinsumfeld werden Zinssen-
kungen dagegen nur mit Einschränkun-
gen an Kreditnehmer weitergereicht, da 
die Einlagenzinsen nicht unter null ge-
senkt werden. Es kommt nicht zu einer 
Ausweitung des Kreditangebots. Zu beob-
achten ist aber, dass die Risikobereitschaft 
von Banken steigt.

Heider betonte, dass der traditionelle 
Transmissionsprozess über den Bankbi-
lanzkanal in Phasen niedriger Zinsen an 
Grenzen stößt und daher über die Einla-
genseite erweitert werden sollte. Das 
Transmissionsmodell repräsentiert die Art 
und Weise, wie Geldpolitik auf die Wirt-
schaft wirkt – auch wenn Effekte je nach 
Zinsregime unterschiedlich sind.

Neue Pflichten für Banken

Welche Verantwortung Banken beim 
Thema Lieferkettensorgfalt künftig tragen 
müssen, erläuterte Michael Nietsch von 
der EBS Law School in Wiesbaden. Er 
zeigte, wie das Lieferkettensorgfalts-
pflichtgesetz (LkSG), ursprünglich ge-
dacht für Unternehmen der Realwirt-
schaft, die Finanzindustrie in den Fokus 
rückt. So gibt es im neuen Regierungsent-
wurf zum LkSG konkrete Erläuterungen 
zur Rolle der Kreditwirtschaft. Hinzu 
kommt auf europäischer Ebene die ge-
plante Corporate Sustainability Due Dili-
gence Directive (CSDD), die eine umfas-

sende Einbeziehung der Finanzindustrie 
vorsieht. Auch seitens der Industrieländer-
organisation OECD gibt es seit 2020 Er-
läuterungen speziell für Banken.

Für Banken gilt: Während die Pflichten 
in ihren direkten Verantwortungsberei-
chen wie eigener Geschäftsbetrieb und 
eigene Zulieferer eindeutig sind, konzen-
triert sich die aktuelle Diskussion auf die 
Verantwortung für das Kundenverhalten, 
die sogenannte Downstream-Betrachtung. 
Inwieweit müssen Banken, die Kunden mit 
Finanzierung unterstützen, deren Verhal-
ten prüfen? Wie die Regelungen aussehen 
und wie weitreichend die Sorgfaltspflich-
ten der Banken sein werden, lässt sich 
noch nicht beurteilen.

Für Deutschland rechnet Nietsch mit 
einer prinzipiell weitgehenden Verant-
wortung für Stakeholder-Belange, ein-
schließlich Klimaschutz. Gerade bei der 
CSDD spricht derzeit einiges dafür, dass 
der deutsche Gesetzgeber vom Opt-in Ge-
brauch machen wird, also einer expliziten 
Zustimmung zu den Regelungen. Für Ban-
ken hierzulande heißt das: Es wird eine 

Zum zehnten Mal hat FIRM renom-
mierte Forscher und zahlreiche 
Vertreter und Vertreterinnen aus der 
Finanzindustrie zur kritischen 
Diskussion über aktuelle Risikoma-
nagementthemen geladen. Rund 50 
Teilnehmer haben sich in diesem Jahr 
beteiligt; es wurden sechs Studien und 
Papers vorgestellt.
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klare Ausweitung des Verantwortungsbe-
reichs im Vergleich zum LkSG geben. 
Auch international ist von Seiten der 
OECD mit einer umfassenden Ausweitung 
der Sorgfaltspflicht zu rechnen. Alles in 
allem werden Banken also stärker in die 
Verantwortung genommen.

Herausforderndes Reporting

Mit den Zinsänderungsrisiken im Bank-
buch beschäftigten sich Henning Danken-
bring und Tim Breitenstein von KPMG. 
Der rapide Zinsanstieg und neue regula-
torische Anforderungen zum Credit-
Spread-Risiko begründen, warum sich 
Banken intensiver als zuvor mit diesen 
Risiken beschäftigen müssen. Eine Um-
frage unter rund 50 Banken aus zehn eu-
ropäischen Ländern gibt den Status quo 
gut wieder. Vor allem die neuen Anforde-
rungen an ein umfassendes aufsichts-
rechtliches Reporting in hoher Granulari-
tät werden derzeit als große Herausforde-
rung gesehen. 

Für eine umfassende Erhebung von 
zinsbedingten Ertragsrisiken sind auch 
Modellierungen von Einlagen erforder-
lich. Die sehr komplexen Analysen erfor-
dern neben validen Datenreihen auch 
aktuelle Experteneinschätzungen. Zudem 
muss jede Bank prüfen, inwieweit Mo-
delle aus der Niedrigzinswelt auf das ak-
tuelle Umfeld übertragbar sind und wel-
che Anpassungen vorgenommen werden 
sollten.

Besonderes Augenmerkt gilt den Credit 
Spreads im Bankbuch: Wie wirkt deren 
Veränderung auf Barwert und Gewinn 
einer Bank? Hierzu ist zu prüfen, auf wel-
che Positionen der Bank Spread-Verände-
rungen Einfluss nehmen. Da es bislang 
keine etablierten Marktstandards gibt und 
es an klaren Vorgaben seitens der Aufsicht 
mangelt, stehen Banken aktuell vor be-
sonderen Herausforderungen. Dies zeigt 
auch die Umfrage: Es lassen sich keine 
eindeutigen Ergebnisse ableiten, welche 
Positionen seitens der Banken als beson-
ders sensitiv eingestuft werden. Hier ist 
zu erwarten, dass sich in den nächsten 
Jahren „Best Practices“ im Zusammen-
spiel von Banken und Aufsicht herausbil-
den werden.

Die vielen Facetten des Risikomanagements
Auf der zehnten Forschungskonferenz der Frankfurter Denkfabrik FIRM diskutieren Wissenschaftler und Praktiker aktuelle Risikothemen

In den vergangenen Jahren hat die Bedeutung von 
Finanzintermediären außerhalb des regulierten Ban-
kensystems stark zugenommen. Viele befürchten, 
dass ein aufgeblähter Schattenbankensektor eine Ge-
fahr für die Finanzstabilität darstellt. Anisa Tiza 
Mimun und Peter Tillmann von der Justus-Liebig-Uni-
versität Gießen untersuchen in einem vom Frank-
furter Institut für Risikomanagement und Regulie-
rung (FIRM) geförderten Projekt, welchen Einfluss 
die Politik der Europäischen Zentralbank (EZB) auf 
die Entwicklung der Schattenbanken in der Eurozone 
hat. Sie konzentrieren sich dabei auf den Sektor der 
Investmentfonds, der den größten Teil des Schatten-
bankensektors ausmacht, und unterscheiden unter 
anderem zwischen Aktien-, Renten-, Immobilien- und 
Hedgefonds. Aufgrund der Datenlage ist eine empi-
rische Untersuchung anderer Teile des Schattenban-
kensektors weiterhin schwierig. Der Analyserahmen 
berücksichtigt, dass die Fonds nur auf überraschende 
Änderungen der Geldpolitik reagieren sollten, nicht 
aber auf bereits antizipierte Zinsschritte oder erwar-
tete Wertpapierkäufe.

Expansive Geldpolitik bläht Fondssektor auf

Ein zentrales Ergebnis ist, dass die Aktiva der 
Fonds stark auf Neuigkeiten über die langfristige Aus-

richtung der Geldpolitik reagieren, aber nicht auf 
Zinsänderungen, die unmittelbar wirksam werden. 
Ein überraschender Anstieg der Langfristzinsen an 
Sitzungstagen der Europäischen Zentralbank, der auf 
eine restriktivere Geldpolitik in der Zukunft hindeu-
tet, führt zu einer deutlichen Schrumpfung der 
Fondsvolumina. Der steile Zinsanstieg, den wir im 
vergangenen Jahr gesehen haben, hat also das Wachs-
tum des Schattenbankensektors gedämpft. Im Um-
kehrschluss heißt das, dass eine expansive Geldpoli-
tik, wie wir sie im Jahrzehnt nach der weltweiten 
Finanzkrise gesehen haben, den Fondssektor aufge-
bläht hat.

Risikoreiche Fonds reagieren sensibler

Risikoreiche Fonds wie beispielsweise Immobilien- 
und Hedgefonds reagieren besonders sensibel auf 
eine Änderung des geldpolitischen Kurses. Wenn die 
EZB die Zinsen ändert, reagieren die Fonds zudem 
nicht immer gleich stark: Eine restriktive Politik in 
einer Phase hoher globaler Risikoaversion oder in 
Zeiten eines erhöhten Stressniveaus auf den globalen 
Finanzmärkten reduziert die Anlagevolumen deutlich 
stärker als in ruhigeren Marktphasen. Die Politik der 
EZB hat somit einen deutlichen Einfluss auf die Ent-
wicklung des Schattenbankensektors. Weitere rest-
riktive Zinsschritte sollten die Größe des Schatten-

bankensektors re-
duzieren. Für die 
Sicherstellung der 
Finanzstabilität ist 
aber nicht in erster 
Linie die Geldpoli-
tik, sondern insbe-
sondere die makro-
prudenzielle Auf-
sicht beziehungs-
weise Regulierung 
in der Pflicht, der 
die Schattenban-
ken noch nicht un-
terliegen.
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Fondssektor sollte makroprudenzieller Aufsicht unterliegen

EZB-Politik beeinflusst Entwicklung  
des Schattenbankensektors

Nachdem die US-Zentralbank Federal Reserve im 
Jahr 2014 den Ausstieg aus den Quantitativen Locke-
rungsprogrammen angekündigt hat, verlor der Euro 
relativ zum Dollar mehr als 20% an Wert. Diese Ab-
wertung war auch sehr persistent, so dass der Euro-
Wechselkurs für einige Quartale auf seinem niedri-
geren Niveau beharrte.

Wie wirkt sich eine solche Währungsabwertung 
auf die Kreditvergabe von Banken aus? Und welche 
Auswirkungen ergeben sich für die Realwirtschaft? 
In dem Projekt „Real Effects of Exchange Rate Depre-
ciation: The Roles of Bank Loan Supply and Interbank 
Markets” untersuchen wir (Thorsten Beck, Peter 
Bednarek, Daniel te Kaat und Natalja von Western-
hagen), wie sich die Abwertung des Jahres 2014 auf 
die Kreditvergabe deutscher Banken an inländische 
Unternehmen ausgewirkt hat und wie sich dies wie-
derum in regionalem Wirtschaftswachstum wider-
gespiegelt hat.

Abwertung des Euro verbesserte Solvenz

Zu diesem Zweck haben wir basierend auf dem 
deutschen Kreditregister einen Datensatz aufgebaut, 
der 130.000 Kreditbeziehungen von 1.500 Banken an 
36.000 Unternehmen abdeckt. Unsere Analysen zei-
gen, dass die Abwertung des Euro relativ zum Dollar 
die Solvenz von 
Banken, die vor der 
Abwertung mehr 
Dollar-Aktiva als 
Passiva in ihrer Bi-
lanz hatten, verbes-
sert hat.

Die damit ver-
besserte Kreditver-
gabekapazität nutz-
ten diese (typi-
scherweise sehr 
großen) Banken 
nicht, um ihre Kre-
ditvergabe direkt 

an realwirtschaftliche Unternehmen zu erhöhen. 
Stattdessen haben sie durch den Interbankenmarkt 
mehr Kredite an kleinere Banken, insbesondere Spar-
kassen und Genossenschaftsbanken, vergeben. Diese 
regional verankerten Institute haben die zusätzliche 
Liquidität genutzt, um ihr Kreditangebot vor allem 
an exportorientierte, realwirtschaftliche Unterneh-
men auszuweiten.

Positive regionale Wachstumseffekte

Abschließend weisen unsere Ergebnisse auch dar-
auf hin, dass Unternehmer, die von diesem zusätzli-
chen Kreditangebot profitiert haben, wiederum ihre 
Investitionen erhöhten, was sich positiv auf das re-
gionale Wirtschaftswachstum ausgewirkt hat.

Insgesamt zeigt unsere Studie, dass eine Wäh-
rungsabwertung des Euro über das Bankensystem 
signifikant positive Auswirkungen auf die Realwirt-
schaft haben kann. Und dies selbst dann, wenn nur 
ein kleiner Teil des Bankensystems davon direkt be-
troffen ist. Durch die Vernetzung über den Interban-
kenmarkt profitieren auch diejenigen Teile des Ban-
kensystems von einer Abwertung, die wenig oder gar 
kein Fremdwährungsexpsoure haben. Dies zeigt, 
dass das deutsche Bankensystem in der Lage ist, ef-
fizient Liquidität dorthin zu leiten, wo sie auch ge-
braucht wird.

Börsen-Zeitung, 9.8.2023

Warum ein schwächerer Euro deutschen Unternehmen helfen kann

Deutscher Interbankenmarkt ist  
sehr effizient

Die FIRM-Beiratsvorsitzenden Günter Franke und Wilfried Paus eröffnen die Konferenz. FIRM-CEO Gerold Grasshoff 
referiert über die aktuellen Herausforderungen für die Bankenindustrie, Florian Heider (SAFE), Michael Nietsch (EBS) 

sowie Tim Breitenstein und Henning Dankenbring (beide KPMG) stellen aktuelle Studien vor.

Von Esther Baumann und Günter Franke

Esther Baumann ist Geschäftsführerin der 
FIRM, Günter Franke ist Co-Beiratsvorsit-
zender der FIRM.

Peter Tillmann 

Professor für 
Monetäre Ökono-
mie, Justus Liebig 
University Giessen

Anisa Tiza Mimun 

Wissenschaftliche 
Mitarbeiterin 
am Lehrstuhl für 
Monetäre Ökono-
mik, Justus Liebig 
University Giessen

Peter Bednarek 

Senior Economist
Makroprudenzielle 
Überwachung des 
Bankensystems 
Deutsche Bundes-
bank

Daniel te Kaat 

Associate Professor
Fachbereich 
Wirtschaftswissen-
schaften, University 
of Groningen, 
Niederlande

STUDIE ZUR WIRKUNG VON WÄHRUNGSABWERTUNGENFIRM-FÖRDERPROJEKT DER UNIVERSITÄT GIESSEN

Prof. Dr. Christine Laudenbach gibt 

ein Update zum  Projektstatus
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In den letzten zehn Jahren standen große Emittenten zuneh-
mend unter Druck, ihren CO₂-Fußabdruck zu reduzieren. 
Unternehmen im Rampenlicht haben darauf mit Zusagen 
zur Emissionsreduzierung reagiert; viele der größten Emit-
tenten kündigten konkrete Emissionsreduktionsziele an. Es 
gibt jedoch vermehrt Bedenken, dass Unternehmen „Dirty 
Assets“ veräußern könnten, anstatt ihren gesamten Betrieb 
umweltfreundlicher zu gestalten. Ein solches Verhalten ist 
aus verschiedenen Gründen problematisch, insbesondere 
weil bei einer reinen Reallokation von Assets der Effekt auf 
die Gesamtemissionen unklar bleibt.

Wie verbreitet ist Carbon Leakage?
In diesem Projekt wird empirisch untersucht, inwiefern Carbon 
Leakage zwischen Unternehmen ein weit verbreitetes Phäno-
men ist. Dabei wurden in den letzten 12 Monaten erhebliche 
Fortschritte erzielt. Mit Unterstützung von FIRM konnten die 
relevanten Daten für das Projekt gewonnen werden und ein 
Kernteil der Analysen wurde bereits erfolgreich abgeschlossen. 
Die Arbeit nutzt das Pariser Abkommen von 2015 als Schock 
für die Umweltpolitik der Unternehmen. Das Ereignis implizier-
te, dass Unternehmen mit hohen Treibhausgasemissionen ei-
nem erhöhten Risiko für die Klimaregulierung ausgesetzt sein 
würden. Der Datensatz wurde in zwei Stichproben (große vs. 
kleinere und mittlere Emittenten) und zwei Zeiträume (vor vs. 
nach dem Pariser Abkommen) aufgeteilt. 

Große Emittenten reduzieren Emissionen
Die Forscher vergleichen das Verhalten großer Emitten-
ten rigoros mit anderen Emittenten weltweit in der Zeit vor 

dem Pariser Abkommen (2011–2015) und der Zeit danach 
(2016–2021), sowohl deskriptiv als auch unter Verwendung 
ökonometrischer Instrumente und formaler Differenz-in-Dif-
ferenzen Analysen. Ein zentrales Ergebnis: Große Emittenten 
reduzieren ihre Emissionen nach dem Abkommen um 19 % im 
Vergleich zum Zeitraum davor, während andere börsennotier-
te Unternehmen die Kohlenstoffemissionen überhaupt nicht 
reduzieren. Dieser Efffekt geht jedoch zum überwiegenden 
Teil auf Verkäufe von „Dirty Assets“ zurück, d.h. es ist unklar, 
ob Druck auf große Emittenten zu einer echten Verminderung 
von Gesamtemissionen geführt hat.
 
Alle bisher wichtigsten Ergebnisse sind in einem wissenschaft-
lichen Paper zusammengefasst, das unter obigem Link zum 
Download bereitsteht.  

„Investoractions,bankfinancing,andcarbonleakage“

BERICHT ZUM FORSCHUNGSPROJEKT STREITZ

Weitere
Informationen

Prof. Dr. Daniel Streitz leitet das Forschungsprojekt.

Die Frankfurt School hat 2023 un-
ter einem Seed-Funding der DWS 
ein Center for European Transfor-
mation gegründet. 

Das Ziel des Centers ist es, sich in den 
nächsten Jahren als Think-Tank und 
Thought-Leader in diesem Gebiet in 
Europa zu etablieren. Der Fokus der 
Arbeit liegt insbesondere auf der Fra-
gestellung: Wie kann Transformation 

finanziert werden? Über die nächsten 
Monate sollen mehrere Center an 
europäischen Universitäten gegrün-
det werden (mit unterschiedlichen 
Schwerpunkten), und die Frankfurt 
School soll als Bindeglied und Koordi-
nator dieser Center fungieren.
 
Das Center plant die erste Jahres-
konferenz am 5. Oktober 2023 an 
der Frankfurt School mit dem Titel  

„Can Europe Lead the Transforma-
tion? Mitigating Risks, Financing 
Change and Shaping the Future”. 
Die Konferenz ist ein signifikanter 
Meilenstein für das Center. Es möch-
te eine Plattform schaffen, innovative 
Ideen zu diskutieren und Antworten 
zu finden, um ein nachhaltiges Euro-
pa sicherzustellen. Alle Informationen 
zur Konferenz und zur Anmeldung 
finden Sie unter obigem Link.  

AuftaktkonferenzanderFrankfurtSchool

CENTER FOR EUROPEAN TRANSFORMATION Weitere 
Informationen
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FACHBEITRAG

BUCHVORSTELLUNG

Die Autoren: 
 
Univ.-Prof. Dr. Arnd Wiedemann 
Lehrstuhl für Finanz- und Bankmanagement,
Universität Siegen

Yanik Bröhl 
Lehrstuhl für Finanz- und Bankmanagement,
Universität Siegen

Der früher eindimensionale und nur auf die ökono mische 
Leistung abstellende Erfolgsbegriff hat sich zu einem 
dreidimensionalen Erfolgsbegriff gewandelt, der zusätz-
lich auch den ökologischen und sozialen Erfolg abbildet 
( Triple-Bottom-Line), schreiben die Autoren des aktuellen 
Fachbeitrags, Arnd Wiedemann und Yanik Bröhl. 

Wichtig sei zudem, dass dieser nicht nur auf einzelnen 
Stake holder ausgerichtet ist, sondern auch zukünftige 
Gene rationen umfasst. Erst dann könne von einem nach-
haltigen Unternehmenserfolg gesprochen werden. Der 

Risk Governance fällt die Aufgabe zu, frühzeitig auf Gefähr-
dungen des nachhaltigen Unternehmenserfolgs aufmerk-
sam zu machen. 

Wenn gleichzeitig eine Verzahnung von interner Steue-
rung und externer Berichterstattung erfolgt, unterstützt 
die Risk Governance nicht nur die Erfüllung der Anforde-
rungen der CSRD, sondern leistet auch einen Beitrag, ein 
Unternehmen ganzheitlich auszurichten.

Den kompletten Beitrag finden Sie unter obigem Link. 

Im Jahr 1995 hat der Untergang der Barings Bank durch „rogue trading“ (Nick Leeson) 
für nachhaltige Aufmerksamkeit gesorgt. 1997 sind erste Studien zu Operational Risks 
in Banken erschienen (BBA/C&L), 1999 das erste Konsultationspapier zu „Basel II“, in 
dem „other risks“ (aus denen später „operational risks“ wurde) thematisiert wurden. 
Somit ist rund ein Vierteljahrhundert verstrichen, seit erste Banken begannen, sich 
systematisch mit dieser Disziplin (die seit etwa zehn Jahren im breiteren Sinne, unter 
Einschluss von Reputationsrisiken und strategischen Risiken zunehmend unter „Non-
Financial Risks“ firmiert) zu beschäftigen. Versicherungen und andere Finanzdienst-
leister haben zu einem etwas späteren Zeitpunkt begonnen, sich mit diesen Themen 
intensiv auseinanderzusetzen. Ein Rückblick auf diese Zeitspanne und ein Ausblick 
auf die Zukunft scheint daher lehrreich zu sein. Dieses neue Buch von FIRM-Beirat 
Prof. Dr. Thomas Kaiser liefert eine fundierte Bestandsaufnahme zur Geschichte des 
Umgangs mit Non-Financial Risks und leitet daraus nützliche Empfehlungen für das 
künftige Risiko management ab.  

Nachhaltige Unternehmensausrichtung  
imKontextderRiskGovernance

Zum
Fachbeitrag

BestandsaufnahmezurGeschichtedesUmgangs
mitNon-FinancialRisks

PRAXIS RISIKOMANAGEMENT

FIRM Newsletter 2023 | Ausgabe 5    |   5

https://firm.fm/fachbeitrag-xxx-von-yyy/


Was ist los bei FIRM? 
Darüber soll unsere Website Auskunft geben. Damit alle 
Mitglieder und Interessenten schnell und einfach das 
finden, was sie suchen, haben wir unsere Website neu 
gestaltet. Unser Ziel: das Aktuelle auf der Start seite, die 

Round Tables auf einen Blick und dazu ein um fassender 
Überblick zu allen Veröffentlichungen. Zudem bietet 
die Website alle Informationen zu unserem Netzwerk 
und zu den Projekten in Forschung und Lehre, die FIRM 
 unterstützt.  

ReduktionaufdasWesentliche

FIRM MIT NEUER WEBSITE 

Weitere 
Informationen

Mehr Bewegung bei FIRM
Wir haben das Layout reduziert 
und dafür unser Logo inszeniert.  
So viel Extra muss sein. 

Menüpunkte 
Unser Menü ist klar strukturiert 
entlang der Themen, die unser 
Netzwerk prägen.  

7
Neues Layout für mehr Orientierung
Wir stellen vor: Die neue FIRM Web-
site. Bevor wir es erklären, zeigen 
wir es lieber. Einfach durchklicken. 

Kompaktes Know-how aus dem Netzwerk
Jetzt neu auf einen Blick: Die White Papers aus unseren 
Round Tables. Hier finden Sie die wichtigen Ergebnisse aus 
den Diskussionen in den Fachrunden kurz und kompakt. 

Mehr Überblick
Die FIRM Round Tables auf einen Blick, mit allen 
Infos zu Koordination, Terminen und Veröffent-
lichungen.

 FIRM White Paper | Risikomanagement und operative Resilienz im Zahlungsverkehr    |   1

A  Zusammenfassung

Die Bedeutung des elektronischen Zahlungsverkehrs hat in den letzten 
Jahren rasant zugenommen. Gründe dafür sind technologische Innovationen, 
fortschreitende Digitalisierung und eine Modernisierung der Marktinfrastruktur. 
Für Banken stellt die Abwicklung des Konto- und Kartenzahlungsverkehrs daher 
eine Kernwertschöpfungskette und ein wichtiges Geschäftsfeld dar. 

Aus regulatorischer Perspektive gehört der Zahlungsverkehr zur kritischen 
Marktinfrastruktur. Auch für die Privat- und Firmenkunden von Finanzdienst-
leistern stehen Stabilität, Zuverlässigkeit, Datensicherheit und Servicequalität 
im Zahlungsverkehr im Vordergrund. Das Marktumfeld ist dynamisch und von 
technologischer Entwicklung, immer anspruchsvolleren Kundenerwartungen 
zur „Echtzeit-Abwicklung“ von Zahlungen und geopolitischen Konflikten geprägt. 
Daher muss sich ein aktives Risikomanagement im Zahlungsverkehr kontinuier-
lich anpassen. Die operative Stabilität rückt zudem in den Fokus von Regulato-
ren und Aufsichtsbehörden, u.a. der European Banking  Authority, nationalen 
Aufsichtsbehörden, EZB und Deutschen Bundesbank.

Operative Resilienz bezeichnet dabei die Fähigkeit, kritische Kernfunktionen 
auch im Störungsfall weiterhin erbringen zu können. Für Banken in Deutschland 
sind dazu fünf Kernelemente besonders wichtig: organisatorische Aufstellung, 
interne Kontrollsysteme, stabile IT-Infrastruktur, ein funktionierendes Notfall- 
Management sowie die Etablierung einer adäquaten Risikostrategie und -kultur. 

Zur weiteren Verbesserung der operativen Resilienz im Zahlungsverkehr gibt es 
für Banken sowohl interne als auch externe Handlungsfelder. Intern benötigen 
Banken eine klare Risiko-Strategie, ein bereichsübergreifendes Betriebsmodell, 
und ein regulatorischer „Radar“, um gesetzliche Anforderungen und/oder ver-
pflichtende Änderungen in der Marktinfrastruktur zu antizipieren und termin-
gerecht umzusetzen. Dafür bedarf es qualifiziertes Personal sowie ein Risikoma-
nagement, das auch externe Vendoren oder Partner im Zahlungsverkehr aktiv 
einbezieht. Extern ergeben sich ebenfalls eine Reihe möglicher Maßnahmen: 
Ein Austausch unter Banken und ggf. mit nationalen Sicherheitsbehörden zur 
Einschätzung der aktuellen Cyber-Gefährdungs- und Bedrohungslage, sowie ein 
Austausch mit anderen Branchen, die ebenfalls zur kritischen Infrastruktur ge-
hören, um voneinander zu lernen. Die Festlegung von Branchenstandards zu 
operativer Resilienz kann Instituten helfen, besser einzuschätzen wo sie stehen 
und eine Diskussion zum Aufbau gemeinsamer Notfallmechanismen die opera-
tive Resilienz in der Bankenbranche möglicherweise dauerhaft verbessern. 

Risikomanagement und operative  
Resilienz im Zahlungsverkehr
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ROUND TABLE PAYMENTS

Von Dr. Markus Ampenberger, Prof. Dr. Tobias Berg und Daniel Regending 

MIT MEHR BEWEGUNG , MEHR ORIENTIERUNG, MEHR INHALT
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10. OKTOBER 2023 
11:00 BIS 12:30 UHR

ASSET MANAGEMENT 
ROUND TABLE 

VIDEOKONFERENZ

21. SEPTEMBER 2023 
10:00 BIS 13:00 UHR

COMPLIANCE RISK  
ROUND TABLE 

VIDEOKONFERENZ

15. NOVEMBER 2023 
09:00 BIS 11:00 UHR

VORSTANDSSITZUNG 
BOSTON CONSULTING 

UND VIDEOKONFERENZ

22. SEPTEMBER 2023 
10:00 BIS 13:00 UHR

BANKING RISK  
ROUND TABLE 

VIDEOKONFERENZ

24. NOVEMBER 2023 
10:00 BIS 13:00 UHR

BANKING RISK 
ROUND TABLE 

VIDEOKONFERENZ

27. SEPTEMBER 2023 
9:00 BIS 17:00 UHR

HERBSTKONFERENZ 
DEUTSCHE BANK 

UND VIDEOKONFERENZ
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Wenn Sie diesen Newsletter nicht mehr erhalten möchten, einfach abmelden per Mail an info@firm.local.

Zur 
Agenda

In wenigen Tagen ist es so weit: Die FIRM-Herbstkonfe-
renz findet am 27. September 2023 in den Räumen der 
Deutschen Bank in Frankfurt statt. Rund 40 Gäste erwar-
ten wir zur Veranstaltung in der Taunusanlage, zudem 
viele weitere in der Onlinekonferenz.

Die Agenda deckt aktuell wichtige Themen im Risikomanage-
ment ab. So haben wir Vorträge zum Lieferkettensorgfalts-
pflichtgesetz, zu den Veränderungen im globalen Zahlungs-
verkehr, zu Geldpolitik und Inflation. Nach der Mittagspause 
geht es weiter mit dem Bericht des FIRM-CEO Gerold Grass-
hoff sowie einem Praxisbericht zu Generative AI im Banking 
und Risikomanagement. Am Nachmittag erwartet Sie ein 
Bericht zum FIRM-Forschungsprojekt „Relationship Trading: 
Know your Customer“ sowie die Vergabe des FIRM- Jahrbuch-
preises. 

Zum Abschluss eines langen Konferenztags treffen wir uns in 
lockerer Runde im „Bitburger“. Wer dabei sein will, ist herzlich 
eingeladen. Einfach anmelden per Mail an info@firm.fm  

 

EinspannendesProgrammerwartetSie

FIRM-HERBSTKONFERENZ 2023

FIRM Termine

Gesellschaft für Risikomanagement und Regulierung e.V.
Schwarzwaldstraße 42, 60528 Frankfurt am Main
info@firm.fm   +49 (0)69 87 40 20 00
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