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2008/2009 Finanzkrise
Globale Finanzkrise begründet 
umfassende neue Bankenreform

2010 Basel III
Globaler Regulierungsrahmen für widerstandsfähigere Banken 
(Eigenmitteldefinition, Mindesteigenmittel- und Liquiditäts-
anforderungen inkl. LCR, NSFR und Leverage Ratio).

2017 Finalisierung von Basel III 
Überarbeitung des globalen Regulierungsrahmens zur RWA-
Ermittlung, Begrenzung RWA-Variabilität und Einführung 
Output-Floor, geplantes Inkrafttreten 01.01.2022

2021 EU-Bankenpaket
Vorstellung EU-Kommissionsvorschlag 
zur Umsetzung der Finalisierung von 
Basel IIII in der EU (CRR III/CRD VI), 
geplantes Inkrafttreten 01.01.2025

2021-2023 Trilog
Trilog und Legislativverfahren zum 
2021 EU-Bankenpaket Veröffentlichung 
EU-Amtsblatt bis Mitte 2024

2033 Output Floor fully 
phased-in & fully loaded
Anwendung Output Floor 72.5% ohne EU-
Übergangsbestimmungen (externe Ratings, 
Wohnimmobilien, CCF)

2014 EU-Bankenpaket
Umsetzung Basel III in europäisches 
Recht (CRR I, CRD IV)

Recap –
Der lange Weg der Finalisierung von Basel III in der EU

2025 Inkrafttreten 
CRR III / CRD VI
Geplantes Inkrafttreten am 
01.01.2025
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…

Finalisierung von Basel III –
CRR III und die neue Welt der Risikogewichte 
− CRR III: Umfassende Überarbeitung 

anzuwendender Risikogewichte für 
Bankaktiva

− Output-Floor: Parallel-Lauf von internen 
Modellen und Standardansätzen zur 
Ermittlung von Risikogewichten, 
Kapitalnutzen insbesondere aus IRB-
Modellen wird begrenzt[a]

− EU – Übergangsbestimmungen 
strecken die Kapitalauswirkungen aus 
Einführung des Output-Floors bis 2033 
(phase-in bis 2030, fully loaded ab 2033)

− Abgrenzung Senior Unsecured: Keine 
nachrangige Forderung, keine
Beteiligung

CRR III verändert teilweise sehr stark die Risikogewichte, die zur Kapitalunterlegung durch Banken anzuwenden sind
=> Eigenkapital noch stärkerer Engpassfaktor

Aktiv PassivAktiv

Covered Bonds (Art. 129)

Immobilienbesicherte Forderungen 
(Art. 124 - 126)

Mengengeschäft (Art. 123)

Zentralregierungen 
(Art. 114)

Institute
(Art. 119-121)

Beteiligungen
(Art. 133)

Covered Bonds

Senior Unsecured

Tier 2

Deposits

AT1

CET1

Anmerkungen: [a] Output Floor bei 72,5% x ∑Standardansätze auf Gesamtbankebene.

Unternehmen
(Art. 122)

Nachränge
(Art. 128)

KSA

IRB KSA

IRB KSA

IRB KSA

IRB KSAIRB KSA IRB KSA

IRB KSA
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Senior Unsecured Bonds im Fokus –
Was kostet eigentlich die CRR III? Vereinfachtes Rechenbeispiel (1/2)
Forderungen an Unternehmen
Bonitätsstufe 1 2 3 4 5 6 Unrated

S&P Global
AAA bis AA- A+ bis A- BBB+ bis BBB- BB+ bis BB- B+ bis B- unter B- -

Investment Grade Speculative Grade -
RW KSA 20% 50% 75% 100% 150% 150% 100%
Zum Vergleich[a]:

RW IRB ~ 12% ~ 20% ~ 45% ~ 75% ~ 140% ~ 200%
Für Output Floor:

RW IRB EU Transitional 65%

Absehbarer Preisauftrieb bei Forderungen an Unternehmen insbesondere im Investment Grade 
=> Wie reagieren Banken und Nicht-Banken hierauf?
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70

105
140

210 210

17 28 63
105

196
280

4
23

13

1 2 3 4 5 6

KSA IRB Output Floor

CQS 1 CQS 2 CQS 3 CQS 4 CQS 5 CQS 6

EK-Kosten[b] (bps)

Anmerkungen: [a] Quelle: Offenlegungsberichte ausgew. dt. Banken per 31.12.2022 [b] Stark vereinfachtes Rechenbeispiel für Einprodukt-Bank CQS 1: Bond x Risikogewicht CQS 1 x EK-Ziel x EK-Kosten: 100 x 20% x 14% x 10% = 28 bps.
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Senior Unsecured Bonds im Fokus –
Was kostet eigentlich die CRR III? Vereinfachtes Rechenbeispiel (2/2)
Forderungen an Institute

Bonitätsstufe 1 2 3 4 5 6 Unrated (SCRA)

S&P Global
AAA bis AA- A+ bis A- BBB+ bis BBB- BB+ bis BB- B+ bis B- unter B- A+ A B C

Investment Grade Speculative Grade -

RW KSA 
(ECRA) 20% 30% 50% 100% 100% 150% 30% 40% 75% 150%

Zum Vergleich[a]:

RW IRB ~ 12% ~ 20% ~ 45% ~ 110% ~ 120% ~ 125% ~ 18%

SCRA A+ 42 bps

Auch bei Forderungen an Institute absehbarer Preisauftrieb, insbesondere bei fehlenden externen Ratings und 
SCRA Input-Daten.

CQS 1 CQS 2 CQS 3 CQS 4 CQS 5 CQS 6

SCRA A 56 bps

SCRA B 105 bps

SCRA C 210 bps

EK-Kosten[b] (bps)

Anmerkungen: [a] Quelle: Offenlegungsberichte ausgew. dt. Banken per 31.12.2022 [b] Stark vereinfachtes Rechenbeispiel für Einprodukt-Bank CQS 1: Bond x Risikogewicht CQS 1 x EK-Ziel x EK-Kosten: 100 x 20% x 14% x 10% = 28 bps.
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Zusammenfassung

Banken werden
wählerischer, RWA-
Rentabilität im Fokus
Chancen für Nicht-
Banken

CRR III verändert die 
Welt der 
Risikogewichte
Entscheidend:
 Ratingabdeckung
 Datenverfügbarkeit
 Pricing RegCap

So oder so: 
Senior Unsecured
Bonds als Bank-Aktiva 
absehbar „teurer“

CRR III und die 
Risikogewichte

Senior Unsecured
Bonds Ausblick
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