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Zusammenfassung

Die anhaltende Internationalisierung und Expansion der globalen Finanzmarkte hat in den letzten Jahren
das Informationsbedurfnis der Finanzmarktteilnehmer nach vergleichbaren und pragnanten Aussagen zur
Beurteilung von Unternehmen stark ansteigen lassen. Zudem hat sich infolge der Verabschiedung und
Veroffentlichung der endgultigen Fassung der Rahmenvereinbarung zur Eigenkapitalunterlegung fur Kre-
ditinstitute — kurz ,Basel 1I* — des Baseler Ausschusses fur Bankenaufsicht im Juni 2004 und die dazuge-
hérigen Entwuirfe seit Januar 2001 ein vielféltiges Angebot an externen Rating-Dienstleistungen entwi-
ckelt.

Vor diesem Hintergrund hat sich die Deutsche Vereinigung flr Finanzanalyse und Asset Management
(DVFA) als Berufsverband der Investment Professionals das Ziel gesetzt, Standards zu entwickeln, die
eine Evaluierung der verschiedenen Ratingverfahren ermdglichen. Im Mittelpunkt steht dabei die Siche-
rung der Informationstransparenz, um dem erhéhten Informationsbedurfnis der Marktteilnehmer im Hin-
blick auf das Unternehmensrating nachzukommen. Im Jahr 2000 hat die DVFA hierzu das Committee
-Rating Standards” unter Vorsitz von Prof. Dr. Jens Leker (Universitat Miinster) eingerichtet.

Zur Entwicklung der Rating Standards sind vom Committee vier Expertgroups gebildet worden, die von
Herrn Prof. Dr. Dr. h.c. Jorg Baetge (Universitat Munster), Herrn Prof. Dr. Harald Krehl (DATEV eG),
Herrn WP/StB Dieter Pape (URA Unternehmens Ratingagentur AG) und Herrn Prof. Dr. Heinrich Rom-
melfanger (Universitat Frankfurt) geleitet werden. Weitere Mitglieder des Committees sind Vertreter ver-
schiedener Ratingagenturen, Bankinstitute, Investmentgesellschaften, Wirtschaftspriifungsgesellschaften,
Beratungsunternehmen und Hochschulen. Im Jahr 2001 konnten als erstes Ergebnis die DFVA — Rating
Standards verdffentlicht werden (FinanzBetrieb, 2001, Heft 4).

Als Reaktion auf die sich verstarkenden internationalen Tendenzen an den Kapitalmarkten und die end-
glltige Fassung von Basel Il, hat sich das Committee Rating Standards dazu entschlossen, die DVFA -
Rating Standards zu internationalisieren und an die veranderten Bedingungen von Basel || anzupassen.

Die neuen Rating Standards umfassen allgemeine Standards flir das Unternehmensrating und besondere
Standards fir die Validierung von Ratingverfahren. Die allgemeinen Standards behandeln Grundsatzfra-
gen des Unternehmensratings und der einzelnen Phasen des Ratingprozesses. Dabei werden sowohl
Begriffsdefinitionen des Unternehmensratings als auch Anforderungen an allgemeine Angaben sowie an
die Informationsbasis und -verarbeitung im Ratingprozess dargestellt. Darlber hinaus wurden besondere
Kriterien zur Beurteilung mathematisch-statistischer Ratingmethoden entwickelt.

Die durch die Expertgroup 2 unter Leitung von Prof. Dr. Dr. h.c. Jorg Baetge entwickelten Validie-
rungsstandards behandeln ausgewahlte Fragen der Validitatssicherung bei der Entwicklung von Rating-
verfahren. Gegenstand dieser Standards sind begriffiche Grundlagen der Validierung, die besonderen
Aspekte mathematisch-statistischer Validierungstechniken und der Aufbau des Validierungsprozesses.
Die Validierungsstandards gelten fir alle Ratingverfahren, wie den IRB-Ansatz, aber auch fir Rating-
Checks, Rating-Software und Rating-Systeme, vor allem gelten sie auch fiir alle extern erstellten Ratings.

Die Standards sind als ein Fragen- und Informationskatalog entwickelt worden, die eine Evaluierung von
Methode und Aussage der betrachteten Ratingverfahren erlauben. lhre Akzeptanz wird durch die Beriick-
sichtigung der Fachexpertise verschiedener Finanzmarktakteure und Institutionen gewahrleistet.

Zielsetzung des Committees ist nicht die Bewertung der am Markt angebotenen externen oder in den
Banken eingesetzten internen Ratingverfahren. Sie versteht sich vielmehr als Kommunikationsplattform
fur alle am Ratingprozess beteiligten Finanzmarktakteure und die interessierte Fachoffentlichkeit. Durch
die Einhaltung der Rating Standards soll die Transparenz und die Informationsbasis im Rahmen der kriti-
schen Evaluierung von Ratingverfahren durch Finanzmarktakteure und Aufsichtsbehérden gestarkt wer-
den.
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DVFA

Teil I

DVFA-Rating Standards
Transparenz fur das Unternehmensrating



A Definitionen

1 Unternehmensrating

Rating bezeichnet im Allgemeinen Verfahren, welche die Auspragung bestimmter Merkmale anhand vor-
gegebener Kategorien einschatzen und in eine Rangordnung Uberfiihren. Mit Blick auf die am Markt exis-
tierenden Ratingverfahren lassen sich verschiedene Arten von Ratings unterschieden. Beispielhaft seien
das Credit-Rating eines Wertpapieremittenten, das Credit-Rating eines Finanztitels, das Credit-Rating
einer Kunden- bzw. Lieferantenbeziehung oder das Equity-Rating genannt.

Die Kommission beschrankt den Geltungsbereich der Rating Standards auf das Credit-Rating als Unter-
nehmensrating, das der Beurteilung der Kreditwirdigkeit bzw. Ertragskraft einer Unternehmung dient. Es
umfasst unter Einbeziehung aller verfigbaren und als relevant eingestuften Informationen die ganzheitli-
che Analyse eines Unternehmens mit dem Ziel, eine Schatzung der Ausfallwahrscheinlichkeit gemaf der
nachfolgenden Referenz-Ausfalldefinition vorzunehmen.

2 Ausfall

Die Angabe vergleichbarer Ausfallwahrscheinlichkeiten erfordert eine einheitliche Definition des Ausfall-
begriffs. Die Neue Baseler Eigenkapitalvereinbarung schléagt vor, die Verwendung nachfolgender Refe-
renz-Ausfalldefinition vorzuschreiben.’

Der Kreditausfall im Hinblick auf einen spezifischen Schuldner gilt als gegeben, wenn eines oder beide
der folgenden Ereignisse eingetreten sind:

e Die Bank geht davon aus, dass der Schuldner seinen Kreditverpflichtungen gegeniiber der Ban-
kengruppe mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht in voller Hohe nachkommen wird, ohne dass die
Bank auf Mallnahmen wie beispielsweise die Verwertung von Sicherheiten (soweit vorhanden)
zuruckgreift.

e Eine wesentliche Verbindlichkeit des Schuldners gegenlber der Bankengruppe ist mehr als 90
Tage uberfallig. Uberziehungen werden als Gberfallig bezeichnet, wenn der Kreditnehmer ein zu-
gesagtes Limit Uberschritten hat oder ihm ein geringeres Limit als die aktuelle Inanspruchnahme
mitgeteilt wurde.

Als Hinweise auf die drohende Zahlungsunfahigkeit gelten:
e Die Bank verzichtet auf die laufende Belastung von Zinsen.

e Die Bank bucht eine Wertberichtigung oder Abschreibung aufgrund einer deutlichen Verschlech-
terung der Kreditqualitat seit der Hereinnahme des Kredits durch die Bank.

e Die Bank verkauft die Kreditverpflichtung mit einem bedeutenden, bonitatsbedingten wirtschaftli-
chen Verlust.

e Die Bank stimmt einer unausweichlichen Restrukturierung des Kredits zu, die voraussichtlich zu
einer Reduzierung der Schuld durch einen bedeutenden Forderungsverzicht oder Stundung be-
zogen auf den Nominalbetrag, die Zinsen oder ggf. auf Gebuhren fuhrt.

e Die Bank hat Antrag auf Insolvenz des Schuldners gestellt oder eine vergleichbare Malinahme in
Bezug auf die Kreditverpflichtungen des Schuldners gegentiber der jeweiligen Bankengruppe er-
griffen.

e Der Kreditnehmer hat Insolvenz beantragt oder er wurde unter Glaubigerschutz oder einen ver-
gleichbaren Schutz gestellt, so dass Ruckzahlungen der Kreditverpflichtung gegentber der Ban-
kengruppe ausgesetzt werden oder verzdgert erfolgen.

! Vgl. auch Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Uberarbeitete Rahmenvereinbarung, Ubersetzung der Deutschen Bun-

desbank, Internationale Konvergenz der Kapitalmessung und Eigenkapitalanforderungen, Randnummer 452-453, Juni 2004.
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B Fragenkatalog

1 Allgemeine Angaben zum Rating

1.1  Angaben zur Beschreibung des Ratingansatzes

1.11 Zum Ratingzweck des beurteilenden Unternehmens

Welchen Zweck verfolgt das Ratingunternehmen?

Ist das Rating den primaren Geschaftsaktivitditen des Unternehmens zuzurechnen oder
nicht?

Es kdnnen internes und externes Rating unterschieden werden:

Externes Rating: Im Regelfall ist das Rating gleichsam der primare Zweck des Ratin-
gunternehmens. Das Unternehmen wendet sich mit dem Rating als Produktangebot an
externe Marktteilnehmer.

Internes Rating: Das Rating dient unternehmensinternen Zwecken und ist nicht prima-
rer Unternehmenszweck. Das Rating wird nicht externen Marktteilnehmern angeboten,
sondern dient dazu die Transparenz der eigenen Ratingbeurteilung zu erhéhen.

1.1.2 Zum Zweck des Ratings

Zu welchem Zweck wurde das Rating erstellt?

Es konnen folgende Ratingzwecke unterschieden werden:

Rating zur verbesserten Refinanzierung bdrsennotierter und privater Unternehmen U-
ber den Kapitalmarkt,

Rating als Basis bei der Gestaltung privatrechtlicher Vertragsbeziehungen,
Rating als Zulassungsvoraussetzung bei 6ffentlichen oder privaten Ausschreibungen,

Rating zur Informationsbeschaffung vor dem Aufbau individueller Geschaftsbeziehun-
gen oder

Rating zur kritischen Beurteilung des eigenen Unternehmens.

1.1.3 Zum Ablauf des Ratingprozesses

Welche festgelegten Stufen durchlauft der Ratingprozess?

Der Ratingprozess ist in die folgenden Stufen untergliedert:

Keine oder wenige Stufen (Datenerhebung, Datenauswertung) oder

Ausfihrlicher Stufenplan (Vorbesprechung, Vertragsabschluss, Datenerhebung, Daten-
auswertung, Erteilung des Ratings, Veroffentlichung des Ratings).

1.14 Zur Informationsbasis des Ratingsystems

Welche Arten von Informationen nutzt das Ratingsystem grundsatzlich?

Es konnen die folgenden quantitativen und qualitativen Informationen unterschieden werden:

Daten des externen Rechnungswesens eines beurteilten Unternehmens auf Basis von
Bilanz- und GuV-Daten,

Erganzende Daten des externen Rechnungswesens des beurteilten Unternehmens (An-
hang, Lagebericht, freiwillige Berichte),

Vergleichsdaten anderer Betriebe, Branchendaten, Konkurrenzdaten, Daten Uber Bran-
chenentwicklungen und Branchenrisiken, volkswirtschaftliche Rahmendaten,

qualitative Daten Uber Merkmale des beurteilten Unternehmens hinsichtlich der priméaren
und sekundaren Wertschépfungsprozesse, der Managementqualitdt und Unternehmens-
kultur oder
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e Ergebnisse externer nicht unternehmensbezogener Ratings (z.B. Lander-, Branchenra-
tings,...).

1.1.4.1 Informationsquellen
Aus welchen Quellen stammen die Informationen, welche die Grundlage des Ratingsystems
darstellen?

Mogliche Informationsquellen sind das interne und externe Rechnungswesen, Unterneh-
mensmitarbeiter, Lieferanten, Kunden und andere Geschaftspartner des zu beurteilenden
Unternehmens, sowie unternehmensexterne Informationsanbieter (externe Ratingagenturen,
Analysten, Wirtschaftsauskunfteien).

1.1.4.2 Zeitaspekt der Daten

Welchen zeitlichen Horizont haben die einflieRenden Daten?
Bei den berucksichtigten Daten handelt es sich um:

e Daten des letzten Jahres,

e Daten aus vorhergehenden Jahren,

e historische Zeitreihen oder

e Plandaten der nahen Zukunft basierend auf Prognosen des beurteilten Unterneh-
mens und des Ratingunternehmens.

1.1.4.3 Erhebungsart der Daten

Auf welche Weise wurden die Daten erhoben?

In welchem Malde sind Ratingunternehmen und beurteiltes Unternehmen am Ratingprozess
beteiligt?

Die Erhebung der Daten kann als:

e Primarerhebung beim beurteilten Unternehmen durch eigene Analysten des Ratin-
gunternehmens,

e Sekundarerhebung durch Auswertung der Daten, die vom beurteilten Unternehmen
Ubergeben wurden oder

e gemischt, sowohl Primar- als auch Sekundarerhebung, erfolgen.

Hinsichtlich der Beteiligung am Ratingprozess kdnnen folgende Falle unterschieden werden:
o Das beurteilte Unternehmen ist am Ratingprozess nicht beteiligt oder
e das beurteilte Unternehmen Gbernimmt aktiv Teile der Informationsgewinnung.

Wie werden diese Informationen von dem Ratingunternehmen Gberprift?

Die Prifung der Informationen kann durch:

e Plausibilisierung mit internen Vergleichsdaten (z.B. Daten des Rechnungswesens,
Mitarbeiterbefragung) oder

e Plausibilisierung mit externen Vergleichsdaten (z.B. Analysteninformationen) erfol-
gen.

1.15 Zur Ratingmethode

Mit welcher/-n Methode/-n werden die Informationen lber das beurteilte Unternehmen zu ei-
nem Ratingergebnis zusammengefasst?

Wie werden die Merkmale ausgewahlt (Vorgabe der Merkmale), gebildet (Definition der
Merkmale) und verdichtet (Zusammenfassung und Gewichtung der Merkmale)?
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Grundsatzlich kénnen folgende Ratingmethoden unterschieden werden:

e Merkmalsauswahl, Merkmalsbildung, Merkmalsverdichtung erfolgen durch ein ma-
thematisch-statistisches Modell,

e Merkmalsauswahl erfolgt durch Experten, Merkmalsbildung und Merkmalsverdich-
tung erfolgen durch ein mathematisch-statistisches Modell,

e Merkmalsauswahl und Merkmalsbildung erfolgen durch Experten, Merkmalsverdich-
tung erfolgt durch ein mathematisch-statistisches Modell oder

e Merkmalsauswahl, Merkmalsbildung und Merkmalsverdichtung erfolgen durch Ex-
perten.

1.1.6 Zur Qualitatssicherung im Ratingunternehmen

Welchen aufbau- und ablauforganisatorischen Prinzipien folgt das Ratingsystem?
Wird das Vier-Augen-Prinzip beachtet?

Erfolgt eine Trennung von Erhebung und Auswertung?

Werden externe Vergleiche des Ratingsystems durchgefiihrt?

Welche weiteren Verfahren zur Qualitatssicherung werden verwendet?

Es kénnen folgende MaRnahmen der Qualitatssicherung unterschieden werden:

o Alle Phasen des Ratingprozesses von der Datenerhebung bis zur Kommunikation
des Ratings werden durch ein Internes Kontrollsystem (IKS) begleitet. Insbesondere
werden der Grundsatz der Funktionentrennung und das Vier-Augen-Prinzip beach-
tet,

e eine ergebnisorientierte Ruckkopplung von den Ratingergebnissen zur Datenerhe-
bung ist nicht moglich (keine Anpassung des Ratingergebnisses bei Nicht-Gefallen),

e die Ratingergebnisse werden soweit moglich durch externe Vergleiche mit den Ra-
tingergebnissen anderer Ratingsysteme Uberpruft oder

e es gibt eine Plausibilitatsprifung.

1.1.7 Zum Ratingergebnis

1.1.7.1 Ratingskala
Wird eine Skala zur Abbildung des Ratingergebnisses verwendet?
Lasst sich die verwendete Skala auf eine Masterskala umrechnen?
Welche Ausfallraten sind mit den einzelnen Ratingklassen der verwendeten Skala in der Ver-
gangenheit verbunden gewesen?
Die Abbildung des Ratingergebnisses erfolgt durch:
e Verwendung einer international anerkannten Skala zur Abbildung des Ratingergeb-
nisses, die eine Uberleitung auf eine Masterskala zulasst,
e Verwendung einer individuellen Skala zur Abbildung des Ratingergebnisses, die
Uberleitung auf eine Masterskala wird vorgenommen und angegeben oder die
e Verwendung einer individuellen Skala zur Abbildung des Rating-ergebnisses ohne
Méglichkeit der Uberleitung auf eine Masterskala.
Fir jedes Ratingurteil auf Basis einer Ratingskala sollten:
o die Bezeichung der Ratingklasse und zugehdrige Ausfallrate in % sowie
e die zugrunde gelegte Datenbasis und ihr Erhebungszeitraum angeben werden.
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1.1.7.2 Veroéffentlichung

Wie wird das Ratingergebnis veroffentlicht?
Die Verdffentlichung eines Ratings muss dem Ratingzweck angemessen sein.

Ratingunternehmen sollen einen Report nach den "Grundsatzen ordnungsmaRiger Reporter-
stellung" veroffentlichen. Diese Berichte sollten den Vergleich der Track-Records von ver-
schiedenen Ratingunternehmen ermaéglichen. Ratingunternehmen sollten angeben, ob:

o Ratingergebnisse grundsétzlich verdffentlicht werden,

e eine Verdffentlichung nur dann erfolgt, wenn das beurteilte Unternehmen dies
wilnscht bzw. erlaubt,

e das Ratingergebnis ausschlieBlich fir interne Zwecke des beurteilten Unterneh-
mens verwendet und nicht verdffentlicht wird.

1.2  Angaben zur Beschreibung der Geschiftsbeziehung zwischen Ratingunternehmen und
beurteiltem Unternehmen

1.21 Zur Unabhéangigkeit des Ratingunternehmens vom beurteilten Unternehmen

Ist das Ratingunternehmen vom beurteilten Unternehmen unabhangig?

Ratings sollten unabhangig von geschéaftspolitischen Interessen sein. Unabhangigkeit des
Ratingunternehmens bedeutet, dass ein Ratingersteller nicht gleichzeitig in einer Beratungs-
funktion fur das beurteilte Unternehmen téatig ist. Das Ratingunternehmen darf in seinen Ra-
tingergebnissen nicht durch politischen oder wirtschaftlichen Druck beeinflusst werden. Der
Prozess der Ratingerstellung sollte nicht durch Interessenkonflikte belastet sein, die aus der
Zusammensetzung der Geschaftsfihrung und/oder der Gesellschafter des Ratingunterneh-
mens heraus entstehen. Grundsatzlich sollten Ratingunternehmen keine Empfehlungen zu
Kauf- oder Verkaufsentscheidungen, Marktpreisen oder zur Eignung eines Objektes fiir einen
bestimmten Investor abgeben.

1.2.2 Zur Bindung des Ratingunternehmens an ethische Standards

Inwiefern wird auf die Bindung an ethische Standards verwiesen?

Sowohl Institutionen wie Ratingunternehmen als auch natirliche Personen wie Ratingexper-
ten, Credit-Analysten und andere Ratingsachverstandige unterliegen ethischen Standards.
Ihre Tatigkeit muss im Einklang mit den gesetzlichen Vorschriften, insbesondere den ein-
schlagigen Vorgaben des europaischen und des deutschen Kapitalmarktrechts, mit den E-
thikgrundsatzen der deutschen akademischen Berufe sowie mit international einschlagigen
berufsstandischen Regelungen stehen.

Die Befolgung ethischer Standards sollte auf der Grundlage des folgenden, nicht abschlie-
Renden Katalogs von Grundprinzipien berufsethischen Wohlverhaltens auf institutioneller und
personlicher Ebene dokumentiert werden:

¢ Nachweis der fachlichen und berufsethischen Kompetenz,
e Ausibung der Tatigkeit unter Beachtung des jeweils neuesten Standes der Erkennt-
nisse aus Praxis und Wissenschaft; regelmaflige Aktualisierung des Wissens- und

Kenntnisstandes,

e Einrichtung von Organisationsstrukturen zur Vermeidung von Interessenkonflikten;
Verpflichtung zur Einhaltung von Compliance-Vorschriften,
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e Offenlegung potenzieller Interessenskollisionen, insbesondere Uber wirtschaftliche
Verflechtungen mit dem beurteilten Unternehmen sowie anderer Konflikipotenziale,
die eine sachgerechte und faire Evaluierung gefahrden konnten,

e Beachtung der Unvereinbarkeit von Beurteilungs- und Beratungstatigkeit, insbeson-
dere Verbot der Vertretung widerstreitender Interessen,

e Ausubung der Tétigkeit unter Beachtung von Eigenverantwortlichkeit, Unabhangig-
keit, Neutralitdat und Unparteilichkeit der Ratingexperten als Basis von qualifizierten
Evaluierungsurteilen,

e Abgabe von Ratingurteilen nur nach fachgerechter, sorgfaltiger, gewissenhafter und
professioneller Anwendung von Ratingmethoden;

e Offenlegung der zur Beurteilung des Ratings relevanten Informationen unter Beach-
tung der Rating Standards,

¢ RegelmaRige Aktualisierung der Datenlage und rechtzeitige Unterrichtung des Mark-
tes durch Verdffentlichung mafigeblicher Veranderungen des Ratingurteils,

e Einhaltung der Sorgfaltspflicht bei der Datenbeschaffung und -verarbeitung sowie
der Informationsbekanntgabe,

e Beachtung des Verbots der Veroffentlichung von unrichtigen und unvollstédndigen
Angaben sowie des Verschweigens von erheblichen Umstanden, die das Ratingur-
teil beeinflussen kdnnten, unwissentlich falsche Angaben sind sofort nach Bekannt-
werden o6ffentlich zu korrigieren,

e Einhaltung der Verpflichtung zur Verschwiegenheit und Vertraulichkeit,

e Beachtung des Verbots unzuldssiger Geschaftspraktiken, insbesondere der Verlet-
zung der Insidergesetze und der Vorteilsnahme und

e Beachtung des Urheberrechts und des Plagiatsverbots.

1.2.3 Zur Bindung an Geschaftsbedingungen des Ratingunternehmens

Inwieweit wird auf Geschéaftsbedingungen des Ratingunternehmens verwiesen?

Die Geschaftsbedingungen sollten Bestandteil des Vertrags zwischen Ratingunternehmen
und beurteiltem Unternehmen sein.

1.24 Zur Benennung fachlicher Ansprechpartner

Sind Personen im Ratingunternehmen benannt, die den Ratingadressaten und dem beurteil-
ten Unternehmen als fachliche Ansprechpartner fir das Ratingergebnis zur Verfligung ste-
hen?

Das Ratingunternehmen hat die Autoren oder Verfasser der Ratingstudie zu benennen, die
den Ratingadressaten als fachliche Ansprechpartner zur Verfigung stehen.

1.25 Zur Sicherstellung vollstandiger Informationen und autorisierter Informationsquellen

Ist sichergestellt, dass die Geschaftsleitung und die benannten Auskunftspersonen des beur-
teilten Unternehmens unverziglich samtliche relevanten Informationen an das Analysten-
team des Ratingunternehmens weiterleiten?

Wurde den benannten Auskunftspersonen und den gesetzlichen Vertretern des Unterneh-
mens Art und Umfang des relevanten Informationsbedarfs durch das Ratingunternehmen
mitgeteilt?
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1.3

2.1

211

21.2

Um zu gewahrleisten, dass séamtliche bekannten oder latenten Risiken im Ratingprozess Be-
ricksichtigung finden, kénnen folgende organisatorischen Regelungen unterschieden wer-
den:

e Samtliche relevanten Informationen werden im Ratingprozess erhoben; einer ge-
sonderten Abfrage bedarf es nicht.

e Art und Umfang der vom Ratingunternehmen benétigten Informationen sind im Ra-
tingvertrag festgeschrieben und die gesetzlichen Vertreter des zu beurteilenden Un-
ternehmens werden durch Vertragsunterzeichnung dazu verpflichtet diese Informati-
onen zur Verfiigung zu stellen.

e Am Ende der Erhebung wird zur Sicherung der gewonnenen Erkenntnisse eine Er-
klarung der gesetzlichen Vertreter eingeholt, dass den Analysten samtliche relevan-
ten Informationen mitgeteilt wurden. Diese Erklarung ist tblicherweise in Checklis-
tenform gehalten, enthalt die autorisierten Auskunftspersonen und wird von den ge-
setzlichen Vertretern unterzeichnet.

Anwendungsbeispiel:

Bestehende oder latente Risiken (Prozess-, Haftungs-, Garantierisiken u.a.) des zu beurtei-
lenden Unternehmens sind noch nicht mitgeteilt oder erst im Ratingverlauf entdeckt worden.
Es konnen z. B.

o wesentliche Patente von Dritten beansprucht oder mdglicherweise unberechtigt be-
nutzt werden,

e bestimmte verwendete Substanzen méglicherweise nach neuesten Untersuchungen
gesundheitsschadlich sein oder

e wesentliche Zulieferfirmen in nachster Zeit in Lieferschwierigkeiten geraten, die nicht
durch eigene Lagerbestande oder ein Ausweichen auf alternative Lieferanten kom-
pensiert werden kénnen.

Angaben zur Unabhangigkeit im Innenverhaltnis

Ist der Ratingersteller unabhangig vom Ratingunternehmen?

Ist der Ratingprifer unabhangig vom Ratingersteller?

Ist das Ratingergebnis unabhangig von nachgelagerten Entscheidungen?
Vgl. Abschnitt 1.2.2

Angaben zur Informationsbasis des Ratingergebnisses durch das Ratingun-
ternehmen

Angaben zur Beurteilung der Qualitat der Eingangsdaten

Zur Merkmalsauswahl
Auf welcher Basis erfolgt die Merkmalsauswahl?

Merkmale werden bspw. individuell, fallbezogen, systematisch oder auf Basis statistischer
Verteilungseigenschaften ausgewahlt.

Zur Datenverdichtung

Wie stark sind die vorliegenden Eingangsdaten bereits vom beurteilten Unternehmen ver-
dichtet worden?

Sind durch die vorgenommene(n) Datenverdichtung(en) wertvolle Informationen verloren ge-
gangen oder wurden Informationen verzerrt bzw. verfalscht?

Bei der Verdichtung der Daten ist darauf zu achten, dass weder wichtige Informationen verlo-
ren gehen, noch dass durch die Verdichtung Informationsverzerrungen entstehen. Zu unter-
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theiden sind die Falle, in denen fir die Ratingerstellung auf Rohdaten zurlickgegriffen wird,
ie

e vom Ratingersteller oder

e vom beurteilten Unternehmen verdichtet wurden.
21.3 Zur Vertrauenswirdigkeit

Wie ist die Vertrauenswirdigkeit der internen und externen Eingangsdaten zu beurteilen?
e Es gehen Planungs- und Prognosedaten des beurteilten Unternehmens ein.
e Es gehen Daten Dritter (6ffentlicher und nicht-6ffentlicher Institutionen) ein.

e Es gehen vom Unternehmen erstellte ungeprifte Jahresabschlisse, Zwischenab-
schlisse oder vorlaufige Abschllsse ein.

e Es gehen testierte Abschlisse ein.
21.4 Zur Aufbereitung
Wie werden z. B. Daten- und Informationsliicken behandelt?
Wie werden Ausreif3er behandelt?

Bei der Verwendung von mathematisch-statistischen Modellen ist auf eine sachgerechte Be-
handlung von Ausreifern und Missing Values zu achten.

215 Zur Konsistenz
Wie wird die Konsistenz der Ist-Daten Gberpruift?

Die Konsistenz der Ist-Daten des beurteilten Unternehmens sollten plausibilisiert, sowie
Malnahmen und Methoden der Konsistenzprifung durch das Ratingunternehmen benannt
werden.

21.6 Zur Skalierung
Wie sind die Eingangsdaten skaliert?

Die Eingangsdaten kdnnen nominal, ordinal oder metrisch skaliert sein. Die Skalierungsan-
forderungen der eingesetzten Methoden sind zwingend zu erfiillen.

21.7 Zur internen Kontrolle
Wie werden die Daten vom Ratingunternehmen eingegeben?
Wie werden Eingabefehler vermieden?

Das Verfahren der Datenerhebung, der Ubertragung in den Verarbeitungsprozess und der
Datenpriifung ist darzulegen.

2.2 Informationsbereiche

Welche Daten werden in dem Ratingsystem verarbeitet?

Wer die Qualitét eines Ratingurteils einschatzen will, bendtigt Einsicht in die Informationsba-
sis der Institution, die das Rating vornimmt. Die folgende Aufz&hlung mdglicher Informations-
quellen ist als eine Check-Liste anzusehen, welche fur das Rating eines Unternehmens he-
rangezogen werden kbénnen:
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221 Angaben zur Identitat des beurteilten Unternehmens

Werden Angaben beispielsweise zu Rechtsform, Standorte, UnternehmensgréfRe oder Ei-
gentimerstruktur verarbeitet?

e Firma,

e Rechtsform,

e Sitz und Standorte (Registereintrag, Nationalitat, Firmensitze, Standorte),

e  Griindungsdatum,

o Wirtschaftszweigklassifikation(en) (Branchenziffern, regionale Schwerpunkte der Ge-
schaftstatigkeit hinsichtlich Beschaffung, Produktion und Absatz),

e Kiriterien zur UnternehmensgréfBe in Anlehnung an die Publizitats- und Mitbestim-
mungsgesetze (Bilanzsumme, Umsatz, Mitarbeiter),

e Konzernzugehdrigkeit (als herrschendes Mutterunternehmen, als abhangiges
Tochterunternehmen),

e Eigentiimerstruktur (Einzelunternehmer, Familienunternehmen, Staatsunternehmen,
Venture Capital Unternehmen,...) und

e historische Unternehmensentwicklung.

222 Informationen aus dem Rechnungswesen des Ratingobjektes

Werden Angaben beispielsweise zu Abschlussart, rechtlichen Grundlagen oder beriicksich-
tigten Plandaten verarbeitet?

Kreis der einbezogenen Unternehmen (Einzelabschlisse, Konzernabschlisse),
rechtliche Grundlagen der Abschliisse (HGB, IFRS-Standards, US-GAAP-Standards,
Steuerrecht, sonstige Landerstandards, Art und Zeitpunkt von Rechnungslegungsum-
stellungen),

Art der Abschliisse (regularer Jahresabschluss, Zwischenabschlisse, Abschliisse aus
besonderem Anlass),

Testat/Bescheinigung (Testat durch Wirtschaftsprifer, Bescheinigung durch mitwirken-
den Steuerberater, Wechsel von Wirtschaftsprifer bzw. Steuerberater),

Formale Feststellung des Jahresabschlusses (durch Aufsichtsgremium, durch Gesell-
schafterversammlung, gemeinsam von Vorstand und Aufsichtsrat, Billigung des Jah-
resabschlusses),

Zeitraum (Anzahl der betrachteten Geschéaftsjahre, Liicken im aktuellen Geschaftsjahr,
Unterjahrigkeit, Rumpfgeschaftsjahre),

Planabschliisse unter Angabe des Planungshorizonts (vollstdndige Jahresabschlisse,
Prognose von Einzeldaten / Kennzahlen) und

andere monetédre Planungsdaten unter Angabe des Planungshorizonts (Umsatzplane,
Plane wichtiger Aufwandsarten, Finanzplane, Investitionsplane, Kapitalkostenplanung).

2.2.3 Nicht aus dem Rechnungswesen ersichtliche Potenziale des Ratingobjektes

Werden zukiinftige Absatzmarktentwicklung und Marktstellung beriicksichtigt?

Werden Qualitat des Managements, der Standort- und Umweltbedingungen sowie der Per-
sonalressourcen bertcksichtigt?

Absatzmarkt und Marktstellung des Ratingobjektes (Lebenszyklus von Branche und Pro-
dukten, Kostenstruktur der Branche und des Ratingobjektes, Konzentrationstendenzen in
den relevanten Markten, Branchenkonjunktur, Markteintrittsbarrieren, Marktregulierung,
Marktanteile, Abhangigkeit von Grof3kunden, Qualitat und Innovationsgrad der Produkte
und des Produktprogramms, Distributionsstarke, ...),

Produktion und Beschaffung (Ausmalfd der vertikalen Integration, Bindung an bestimmte
Technologien, Vorleistungen oder Rohstoffe, Abhangigkeit von GroRlieferanten, relative
Kostenvorteile, Abhangigkeit von Engpass-Produktionsfaktoren, Sicherheit der Rohstoff-
und Energieversorgung,...),

Management (Grolke des Top-Managements, Aufsichtsrat/Beirat, fachliche Ausrichtung,
Rekrutierung und Fluktuation des Top-Managements, Abhangigkeit des Unternehmens
von singularen Personlichkeiten, Vernetzung des Top-Managements, Anreizsysteme,
Strategieentwicklung und -kommunikation, Unternehmenskultur, Qualitdtsmanagement,
Management-Informationssysteme, Organisationsstruktur, Informationspolitik des Unter-
nehmens, Risiko-Management-System),
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e  Personalwirtschaft (Personalstruktur, Abhangigkeiten von Schliisselpersonen, Personal-
planung, Personalentwicklung, Personalbeschaffung) und

o Standort/Umwelt (Sicherheit der politischen Rahmenbedingungen, Rechtssicherheit,
Wirtschaftsforderung, Restriktionen, abgaberechtliche Rahmenbedingungen, Wirt-
schaftsentwicklung des Standortes, Infrastruktur, Umweltmanagement).

224 Risikoanalyse und Risikomanagement

Werden mogliche Risiken trennscharf definiert und systematisch erfasst?

Werden alle wichtigen Einzelrisiken erfasst und sachgerecht zu einem Gesamtrisiko aggre-
giert?

Werden detaillierte Informationen hinsichtlich Effektivitdt und Effizienz des Risikomanage-
ments erfasst?

o Definition méglicher Risiken (Operative Risiken, Strategische Risiken, Abgrenzung von
einzelnen Risikoarten),

e Bedeutende Einzelrisiken (Risiken bei Engpassfaktoren, Ausfallrisiken bei Kundenfor-
derungen, Risiken des Leistungsprozesses, Produkthaftungsrisiken, Wahrungs- und
Derivaterisiken, Risiken aus Altlasten,...),

e Aggregation der Einzelrisiken (Qualitative Risikoaggregation durch Risiko-Matrix, sta-
tistische Risikoaggregation auf Basis der Monte-Carlo-Simulation) und

o Aspekte des Risikomanagements (Risikoplanung, Instrumente des Risikomanage-
ments, Organisation des Risikomanagements, Testate zum Risikomanagement, Orga-
nisatorische Einbindung und Verantwortlichkeiten, Existenz von Frihwarnsystemen).

225 Informationen Uber Vergleichsunternehmen zur Beurteilung des Ratingobjektes

Wird ein dynamisches oder ein statisches Benchmarking vorgenommen?
Werden branchenbezogene und branchenubergreifende Vergleiche durchgefiihrt?

Werden andere mathematisch-statistische Vergleiche durchgefiihrt?

o Zeitvergleich (einjahrig, mehrjahrig),

o Einzelbetriebsvergleich (Name des Vergleichsunternehmens, Grélenangaben, Rechts-
form, spezifische Wirtschaftszweigklassifikationen, wichtige Strukturunterschiede ge-
genlber Ratingobjekt, Datenbasis),

e Branchenvergleich (spezifische Wirtschaftszweigklassifikationen, Anzahl der Ver-
gleichsunternehmen, Mittelwertmale, Streuungsmalie),

e Inter-Branchenvergleich (subjektive Beurteilung, datengestiitzte Beurteilung, histori-
sche Insolvenzquote in der Branche) und

e Vergleich aulRerhalb der Wirtschaftszweigklassifikation (Grofte der Vergleichsstichpro-
ben, Quotierung der Vergleichsstichproben, Vergleichszeitraum).

3 Angaben zur Informationsverarbeitung im Ratingprozess

3.1 Allgemeine Kriterien zur Beurteilung der Qualitit des Ratingsystems

3.1.1 Zum verwendeten Ratingverfahren

Welche Kombination von Ratingverfahren verwendet das Ratingunternehmen in seinem Ra-
tingsystem?

Ein Ratingsystem umfasst im Allgemeinen mehrere Komponenten bzw. Ratingverfahren. Nur
bei eindeutigen Bewertungen wird in der Praxis darauf verzichtet, das ermittelte Ratinger-
gebnis eines Ratingverfahrens durch Hinzuziehung anderer Informationen zu tberprifen. Oft
wird mit einem mathematisch-statistischen Modell zunachst die materielle Kreditwlrdigkeit
bewertet und dann durch Hinzuziehung weiterer Faktoren Uber Management-Qualitaten,
Branchenlage, Marktlage etc. die endgultige Eingruppierung in eine Ratingklasse vorgenom-
men. Dies kann durch Einsatz eines anderen Verfahrens und/oder durch Expertenurteil erfol-
gen.
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3.1.2 Zur Transparenz und Nachvollziehbarkeit

Basiert das Ratingergebnis ausschliefllich auf angegebenen und nachvollziehbaren Krite-
rien?

Sind die Strukturen des Ratingsystems fiir einen sachverstandigen Dritten nachvollziehbar
dargelegt?

Das Ratingunternehmen hat quantitative und qualitative Angaben zu machen, die eine Be-
antwortung der Fragen zur Transparenz und Nachvollziehbarkeit ermoéglichen.

3.1.3 Zur Validitat
Ist das Ratingsystem in der Lage, ein Emittentenrating abzugeben?

Um die Validitat des Ratingsystems zu gewahrleisten, ist sicherzustellen, dass das Ratinger-
gebnis das misst, was es vorgibt messen zu wollen. Im vorliegenden Fall muss es sich um
ein Emittentenrating handeln. Ausfuhrlich zur Validierung von Ratingverfahren vgl. DFVA-
Rating Standard Validierung.

3.14 Zur Treffsicherheit
Wie grol} ist die Irrtumswahrscheinlichkeit des verwendeten Ratingsystems?

Treffsicherheit bedeutet, dass das ermittelte Ratingurteil zutreffend den Bonitatszustand des
betrachteten Unternehmens abbildet. Als ein Beurteilungsmal} zur Treffsicherheit bietet sich
die Irrtumswahrscheinlichkeit an. Sie wird durch den Alpha-/Beta-Fehler ausgedriickt. Der Al-
pha-Fehler (Fehler 1. Art) bezeichnet die empirische Wahrscheinlichkeit, dass ein insolventes
Unternehmen falschlicherweise als "solvent" erkannt wird. Der Beta-Fehler (Fehler 2. Art) be-
zeichnet die empirische Wahrscheinlichkeit, dass ein solventes Unternehmen falschlicher-
weise als "insolvent" erkannt wird. Ein weiteres Gutekriterium sind sogenannte Power-Curves
(Gini-Kurve) oder die Fehlerflache unterhalb der Kurve, die Aussagen uber die Diskriminie-
rungsfahigkeit des Ratingmodells erlauben.

3.1.5 Zur Reliabilitat
Kommt das Ratingsystem bei gleicher Ausgangslage stets zum gleichen Ergebnis?

Wie groB ist die Ubereinstimmung mehrerer Ratinganalysten desselben Ratingunterneh-
mens?

Kommen verschiedene Ratingunternehmen zum selben Ratingergebnis?

Zuverlassig arbeitet ein Ratingverfahren dann, wenn es bei gleichen Sachverhalten zu glei-
chen Ergebnissen kommt. Dies lasst sich gewahrleisten durch
e Reduzierung der Freiheitsgrade der Ermessensausibung bei der Beurteilung quali-
tativer Merkmale und
e Schulung der Mitarbeiter.

Neben Prifungen zur Reliabilitat sollte die Sensitivitat des Ratingsystems bzgl. subjektiver
Expertenschatzungen analysiert werden.

3.1.6 Zur Granularitat

Sind genigend Ratingklassen vorhanden, um eine ausreichende Differenzierung zu ermdgli-
chen?

Die Anzahl der Ratingklassen sollte in einem angemessenen Verhaltnis zur Anzahl der Ein-
gangsdaten und zur Informationsverdichtung stehen.

3.1.7 Zur Eindeutigkeit des Ratingergebnisses und Vollstandigkeit der erforderlichen Eingangsdaten
Kann jedes beurteilte Unternehmen genau einer Ratingklasse zugeordnet werden?

Fur jedes Unternehmen sollte sich ein Rating bestimmen lassen, durch das das Unterneh-
men eindeutig einer Ratingklasse zugeordnet werden kann.

3.1.8 Zur Aktualitat und Robustheit
Wie haufig wird das Ratingsystem Uberprift und gegebenenfalls angepasst?

Aus welchen Anlassen wird das Ratingsystem Uberprift?
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Wer passt das Ratingsystem an?

Das Ratingssystem sollte kontinuierlich auf seine Angemessenheit hin Gberprift werden. Ins-
besondere ist sicher zu stellen, dass wesentliche Veranderungen konjunktureller Rahmenbe-
dingungen durch zeitnahe Parameteranpassungen im Ratingverfahren berlcksichtigt wer-
den.

3.1.9 Zur Wesentlichkeit

Werden alle fir die Prognose der Kreditwirdigkeit relevanten Informationen des beurteilten
Unternehmens genutzt?

Als wesentlich kann eine Information dann angesehen werden, wenn ihre Nichtberlcksichti-
gung zu einer Veranderung des Ratingurteils fuhrt. Grundsatzlich sollten alle fiir die Analyse
der Kreditwirdigkeit wesentlichen Informationen im Ratingprozess genutzt werden.

3.1.10  Zum Einfluss der Untersuchungsobjekte

Haben Branchen-, Rechtsform-, Groften- oder andere Merkmale der Untersuchungsobjekte
einen wesentlichen Einfluss auf das Ratingsystem?

Wie fein werden die Branchen unterschieden?

Das Ratingsystem sollte erkennen lassen, ob Branchenzugehorigkeit, Rechtsform, GroRe
oder sonstige spezifische Merkmale zur Beurteilung herangezogen werden.

3.2 Kriterien zur Beurteilung der Qualitédt datenbasierter Ratingverfahren

3.2.1 Zur Datenbasis

Erflullt die zugrundeliegende Datenbasis hinsichtlich Vollstandigkeit und Qualitat die Anforde-
rungen des Modells?

Fir die Stichprobe missen Elemente (z. B. Unternehmen) beschafft werden, deren Grup-
penzugehdrigkeit (z. B. solvent - insolvent) bekannt ist. Die Gruppierungsvariable ist nominal
skaliert.

Die fur die Gesamtstichprobe ausgewahlten Unternehmen sollten reprasentativ fur die be-
trachtete Grundgesamtheit sein. Obwohl es keine allgemeingultige Vorgehensweise gibt, wie
Reprasentativitat sichergestellt werden kann, durfte mit zunehmendem Umfang der Stichpro-
be die Wahrscheinlichkeit steigen, dass sie aussagefahige Schliisse zulasst.

Die zugrunde liegende Datenbasis sollte sich anhand aussagefahiger Merkmale in disjunkte
Gruppen einteilen lassen. Trennscharf und damit aussagefahig sind Merkmale dann, wenn
sich die Merkmalsauspragungen in den betrachteten Gruppen signifikant unterscheiden.

3.2.2 Zur Auswahl der Merkmale

Erflullt die Merkmalsauswahl die Anforderungen des Modells?

Je nach Modellspezifikation ergeben sich unterschiedliche Anforderungen hinsichtlich der
Merkmalsauspragung. Insbesondere die Anforderung an die (stochastische) Unabhangigkeit
und Skalierung (Nominal-, Ordinal-, Intervall- oder Verhaltnisskalierung) der Daten muss er-
fullt sein.

3.2.3 Zur Performancemessung des Modells

Erfullt die Performancemessung die Anforderungen des Modells?

Die Anzahl der erklarenden Variablen bzw. die Gesamtzahl der Auspragungen sollte eine
sinnvolle Obergrenze nicht Uberschreiten. Diese ist vom Umfang der Lernstichprobe abhan-
gig. Bei der Auswahl der erklarenden Variablen sollten die wichtigsten Dimensionen des
Merkmalsraums abgedeckt und die Merkmalsvariablen moglichst gering korreliert sein.

Bei Jahresabschlusskennzahlen: Um umfassend das Informationspotenzial des Jahresab-
schlusses abbilden zu kdnnen, missen die Merkmale (z.B. Kennzahlen des externen Rech-
nungswesens) unterschiedliche Bereiche (z.B. der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage
etc.) widerspiegeln.
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3.24 Zur Schatzung der Modellparameter

Die Schatzung der Modellparameter sollte mit einer Teilmenge der Gesamtstichprobe, der so
genannten Lernstichprobe erfolgen. Die Lernstichprobe muss einen mdglichst guten Quer-
schnitt der jetzigen bzw. zukiinftigen Kreditnehmer darstellen.

Die Umfang der Lernstichprobe ist hinreichend grof3 zu wahlen, damit die vorliegenden Klas-
senzugehorigkeiten der Lernstichprobenelemente ein hinreichend guter Schatzer fir die tat-
sachlich vorliegenden Klassenzugehorigkeiten der zu analysierenden Objektgruppe sind.

Bei der Schatzung der Modellparameter ist darauf zu achten, dass sich die Parameter be-
triebswirtschaftlich sinnvoll interpretieren lassen.

3.25 Zur Performancemessung des Modells

Um die Klassifikationsleistung des Ratingmodells zu ermitteln, sollte der vorliegende Daten-
satz (die Gesamtstichprobe) mindestens in eine Lern- und eine Teststichprobe (Holdout-
Sample) aufgeteilt werden. Die Daten der Unternehmen der Lernstichprobe dienen dazu, die
Modellparameter zu kalibrieren. Die Teststichprobe(n) dient/-en der Modellvalidierung (Back-
testing). Die Teststichprobe(n) sollten nur Unternehmen enthalten sein, die noch nicht zur
Modellkalibrierung herangezogen wurden (Holdout-Sample). Mittels statistischer Tests ist si-
cherzustellen, dass alle Stichproben punktfremde Zufallsauswahlen der Gesamtstichprobe
darstellen. Des Weiteren ist das Gltemald anzugeben, mit dem die Trennleistung des Ra-
tingmodells beurteilt wird.

3.3 Zusatzliche Kriterien fiir die Beurteilung einzelner Ratingverfahren

3.3.1 Kriterien fir mathematisch-statistische Verfahren

Erflllt die Schatzung der Modellparameter die Anforderungen des mathematisch-
statistischen Modells?

Die Parameterschatzung erfolgt haufig unter bestimmten Annahmen, die dokumentiert und
eingehalten werden sollten. Dies betrifft beispielsweise Verteilungsannahmen hinsichtlich der
erklarenden Variablen eines Ratingmodells oder die mathematische Vorraussetzungen der
Schéatzverfahren.

3.3.2 Kriterien flr Punktwertverfahren

3.3.21 Zur Bestimmung des Zielsystems

Werden Angaben zur Auswahl der Einzelfaktoren gemacht?

Informationen Uber die Auswahl der Einzelfaktoren (subjektiv, statistische Untersuchung) soll-
ten angegeben werden.

3.3.2.2 Zur Bestimmung der Zielerreichung der Alternativen

Werden Informationen zur Bestimmung der Zielerreichung der Alternativen angegeben?

Die Bandbreite der Bewertungsskala muss dem zu beurteilenden Merkmal angemessen sein.
Der Abstand zwischen dem obersten und untersten Wert der Skala muss jedoch nicht fur alle
Ziele einheitlich sein. Die Skalenpunkte sollten so festgelegt und beschrieben werden, dass
die Bewertungsskala quasi-metrisch ist.

Informationen Uber die Vorgehensweise bei der Auswahl der Merkmale und der Festlegung
der Gewichte (subjektiv, statistische Untersuchung) sollten angegeben werden.

3.3.3 Kriterien fir Expertensysteme
3.3.3.1 Zur Wissensbasis

Woraus besteht die Wissensbasis?
Uber welche Informationsbereiche kdnnen Aussagen getroffen werden?
Aus welchen Quellen stammt das vorhandene Wissen?

Die Wissensbasis kann beruhen auf:
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e (internen/externen) Datenbanken,

e (nicht standardisierten) Expertenbeobachtungen, z.B. individuelle Expertenurteile
Uber einen bestimmten Unternehmensbereich oder

e (standardisierten) Expertenerfahrungen, welche bei der Auswahl der betrachteten
Merkmale, der Bildung von Beurteilungsklassen, der verwendeten Aggregationsope-
ratoren oder Verarbeitungsregeln, etc. genutzt werden.

Die Qualifikation (Ausbildung, bisherige Tatigkeit, Referenzen, Bindung an berufsstandische
Standards, etc.) der am Aufbau des Systems beteiligten Experten sollte offen gelegt werden.
Das eingesetzte Expertenwissen ist ausfiihrlich zu dokumentieren.

3.3.3.2 Zum Steuerungssystem
Welche Skalierungsanforderungen bestehen an die Eingangsdaten aufgrund des gewahlten
Verdichtungsverfahrens?
Werden diese Anforderungen erfllt?
Bei einer operatorenbasierten Aggregation sollten metrisch skalierte Eingangsdaten vorlie-
gen, wahrend bei einer regelbasierten Aggregation ordinal skalierte Eingangsdaten ausrei-
chen.
Sind die linguistischen Bewertungen der Merkmale ausreichend und nachvollziehbar be-
schrieben?
Bei Fuzzy-Logik basierten Systemen werden linguistische Variablen durch Fuzzy-Intervalle
beschrieben, die durch Zugehdorigkeitsfunktionen reprasentiert werden. Hierbei sollte auf die
Bildung der Bewertungsintervalle eingegangen und dargestellt werden, ob neben Experten-
wissen auch Datenwissen herangezogen wurde.
Ist der Beurteilungsprozess nachvollziehbar?
Die Aggregationsstruktur sollte fur einen sachverstéandigen Dritten nachvollziehbar sein. Die
Aggregationsoperatoren und/oder Regelsatze sind zu dokumentieren.
Wie haufig wird das Expertensystem Uberprift und gegebenenfalls angepasst?
Die Anlasse fiir die Uberpriifung der Wissensbasis und die an einer moglichen Anpassung
beteiligten Experten sollten angegeben werden.
Wie lange ist das Expertensystem bereits im Einsatz und wie zutreffend waren die bisherigen
Systemurteile?
Die Einsatzzeit des Expertensystems sollte angegeben werden. Zur Treffsicherheit vgl. Ab-
schnitt 3.1.4

3.34 Kriterien fur Neuronale Netze

3.3.4.1 Zum Aufbau des Neuronalen Netzes
Wie grol ist die Anzahl der Neuronen in der Input-Schicht, in den Zwischenschichten und in
der Output-Schicht?
Die Anzahl der Neuronen, der Zwischenschichten und der Verbindungen sollte angegeben
werden.

3.34.2 Zum Training des Neuronalen Netzes
Werden Angaben zum Training des Neuronalen Netzes gemacht?
Werden Angaben zur Nutzung einer Teststichprobe gemacht?
Es ist zu erlautern, welcher Berechnungsalgorithmus benutzt wird (Uberwacht oder nicht-
uberwacht), welche Pruningverfahren zum Einsatz kommen und wie viele Trainingsdurchlau-
fe durchgefiihrt werden. Darlber hinaus ist anzugeben, ob eine Uberwachung der Einflisse
der Inputparameter mittels Sensitivitdtsanalysen stattfindet.
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Die Prognoseergebnisse des Holdout-Sample sollten als Maf fur die Leistung des Neurona-
len Netzes herangezogen werden. Die Validierung ist anhand einer dritten unabhangigen
Stichprobe vorzunehmen.

3.4 Kriterien fir die Beurteilung von qualitativen Ratingverfahren (Rating-Klassifizierungen
durch Ratinganalysten ohne Angabe des Verfahrens)

3.41 Zur Qualifikation der Ratinganalysten

Welche Angaben zur Qualifikation und Unabhangigkeit der am Ratingergebnis beteiligten
Experten werden gemacht?

Das Ratingunternehmen sollte seine generellen (Mindest-) Qualifikationsanforderungen und
Arbeitsstandards flir bei ihm beschaftigte Analysten offenlegen (Ausbildung, Schulung, Erfah-
rung, Bindung an berufsstandische Standards, etc.).

3.4.2 Zum Ratingprozess

Wie hoch ist der Standardisierungsgrad des Prozesses zur Ermittlung des Rating-
ergebnisses?

Wie detailliert sind die Richtlinien, an die sich der Experte halten muss?

Der Ratingprozess und Anzahl der beteiligten Experten ist zu dokumentieren. Des Weiteren
sollte dargelegt werden, welche Vorgaben zur Kriterienauswahl und Datenaktualitat die Ex-
perten erhalten und inwieweit Benchmarks und Ausschlusskriterien zum Einsatz kommen.

3.4.3 Zur Sicherstellung der Ratingqualitat
Wie wird die Qualitat des Ratings sichergestellt?

Das Urteil des/der Experten sollte durch weitere Personen Uberprift werden. Die Einhaltung
des Vier-Augen-Prinzips und die Malinahmen zur laufenden Qualitatskontrolle sind zu doku-
mentieren.

4  Angaben zum Ratingergebnis durch das Ratingunternehmen

41 Allgemeine Angaben zur Beurteilung des Ratingergebnisses

4.11 Zur Vergleichbarkeit
Ist die Transformation auf eine Masterskala moglich?

Werden verschiedene Ratingskalen von verschiedenen Ratingunternehmen verwendet, so
sollte jede dieser Ratingskalen aus Griinden der Vergleichbarkeit auf eine ,allgemein aner-
kannte Skala“ (Masterskala) umgerechnet werden kénnen. Die Realisierung dieser Forde-
rungen setzt aber die Vereinheitlichung der Definition des ,Ausfalls® voraus.

4.1.2 Zur Transparenz

Das Ratingergebnis muss nachvollziehbar sein. Es ist anzugeben, wie die verwendeten Krite-
rien zum Gesamturteil verknupft werden. Dazu bedarf es 6ffentlicher und individueller Trans-
parenz, um eine sachgerechte Interpretation durch das beurteilte Unternehmen und andere
Finanzmarktakteure zu ermdglichen.

Das Ratingergebnis muss gegeniber dem beurteilten Unternehmen individuell nachgewiesen
werden, damit das Ratingergebnis durch das Unternehmen nachvollziehbar ist. Die Rating-
beurteilungen dirfen - vorbehaltlich offensichtlicher Fehler wahrend des Ratingprozesses -
nicht nachtraglich geandert werden. Der Informationsaustausch zwischen Ratingunterneh-
men und beurteiltem Unternehmen sollte protokolliert werden.

Die externe Offenlegung von Ratingergebnissen hangt von dem Ratingzweck ab, der insbe-
sondere durch den Auftraggeber bzw. dessen Zielsetzung bestimmt wird.
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41.3

4.2

4.21
4211

4212

4213

4214

422
4221

4222

Zur Kontrolle

Veroffentlicht das Ratingunternehmen regelmaRig Angaben zur Giite seiner Ratingergebnis-
se?

Die Uberwachung und Uberpriifung von Ratingergebnissen sollte primar durch den Markt er-
folgen. Dazu sind die historischen Ausfallraten pro Ratingklasse regelmaRig durch das Ratin-
gunternehmen zu verdffentlichen (Track Records). Bei der Anwendung mathematisch-
statistischer Verfahren sind Angaben zur Modellsignifikanz, Giite der Klassifikationsleistung
und Monotonie der historischen Ausfallraten zu machen.

Angaben zur Interpretierbarkeit des Ratingergebnisses

Individuelle Angaben zum Ratingergebnis

Zur Unternehmensidentitat

Welche Angaben zur Unternehmensidentitat werden gemacht?
Vgl. Abschnitt 2.2.1

Angaben zur Aktualitdt und Datierung des Ratingergebnisses

Sind Aktualitdt und Datierung der Ratingergebnisse nachvollziehbar?

Das Datum der Ratingerteilung und der Erhebungszeitraum der Eingangsdaten sollten ange-
geben werden. Da eine Ratingbeurteilung bis zu ihrer Anderung oder inrem Widerruf gliltig
bleibt, ist die Beurteilung durch das Ratingunternehmen laufend zu tberpriifen und bei Erhalt
neuer Informationen mit Auswirkung auf die Kreditwiirdigkeit unverziglich anzupassen. An-
derungen im Ratingergebnis sind zu dokumentieren und die Historie der Ratingergebnisse
vorzuhalten.

Die Anpassungsgeschwindigkeit der Ratings muss hinreichend hoch sein. Die Ratingunter-
nehmen sollten die Ratings unverziglich nach Erhalt neuer Informationen (Quartals-, Jahres-
abschlisse, Ad-hoc-Meldungen) anpassen. Substanzielle Veranderungen der Kreditwirdig-
keit des beurteilten Unternehmens sollten zu einer zeitnahen Veranderung des Ratings fuh-
ren.

Angaben zur Bericksichtigung von Landerrisiken

Die Angabe zu Branchen- und Landerrisiken kdnnen separat angegeben werden oder impli-
zit im Ratingergebnis enthalten sein.
Angaben zur Verlustquote

Es sollten Angaben zur Verlustquote bzw. der durchschnittlichen Ausfallwahrscheinlichkeit
der Ratingklasse erfolgen, in die das Unternehmen eingestuft wurde.

Angaben zur Ratingskala

Zur Beschreibung der Ratingskala

Es sollten Angaben zu Bandbreite, Skalierung der Ratingskala sowie Erlauterungen zu ihrer
Transformation in eine Masterskala gemacht werden.

Zur Definition des Ausfallevents

Die Ausfalldefinition sollte sich an den Vorgaben der Eigenkapitalrichtlinie des Baselers Aus-
schusses fur Bankenaufsicht orientieren. Anderslautende individuelle Definitionen sind vor
dem jeweiligen Anwendungshintergrund ausfihrlich zu erlautern und sollten die Problematik
von Teilausfallen, Kreditumstrukturierungen, Zahlungsverzug und Bericksichtigung von Si-
cherheiten einschliefen.
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4223

423
4.2.3.1

4232

4233

4234

Zur Ausfallwahrscheinlichkeit der einzelnen Ratingklassen

Es sind die mittleren Ausfallwahrscheinlichkeiten und soweit moglich Intervalle der Ausfall-
wahrscheinlichkeiten fir jede einzelne Ratingklasse anzugeben.
Angaben zum Giiltigkeitsbereich des Ratings
Zum Prognosehorizont in Jahren

Bei der Ratingprognose sollte zwischen kurzfristigem Prognosezeitraum (< 1 Jahr) oder lang-
fristigem Prognosezeitraum (>1 Jahr) differenziert werden.

Zur Branche

Fir die Branche sollte der jeweilige Branchenschlissels angegeben werden, z.B. fir Produ-
zierendes Gewerbe, Verarbeitendes Gewerbe, Banken/Versicherungen, Dienstleistungen,
Konsumgliter,...)

Zur Unternehmensgrolie

Die Angaben zur UnternehmensgrolRe sollten standardisiert in Anlehnung an §§ 267, 293
HGB bzw. §§ 1,11 PublG verdffentlicht werden.

Zum regionalen Geltungsbereich

Der Geltungsbereich eines Ratings sollte moglichst weltweit unbeschrankt sein, kann jedoch
in begriindeten Fallen lokal, national oder international beschrankt sein.
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C Spezielle Kriterien fiir die Beurteilung einzelner mathematisch-
statistischer Modelle

1 Kriterien zur linearen Diskriminanzanalyse

11 Zur Datenbasis (Anforderungen an die Stichprobe)

Erfullt die zugrunde liegende Datenbasis die Anforderungen der linearen Diskriminanzanaly-
se?

Das Verfahren kann ohne Modifikationen nur sinnvoll auf metrisch skalierte Eingangsdaten
angewendet werden. Nominal und ordinal skalierte Daten sind nur dann zu verwenden, wenn
sie sich ausreichend genau auf einer metrischen Skala abbilden lassen.

1.2 Zur Auswahl der Merkmale und Formulierung der Diskriminanzfunktion

Erfullt die Merkmalsauswahl die Anforderungen der linearen Diskriminanzfunktion?

Um den theoretischen Anforderungen der linearen Diskriminanzanalyse Rechnung zu tragen,
sollten die zur Gruppierung herangezogenen Merkmale so weit wie mdglich normalverteilt
sein und ihre Streuung in den betrachteten Gruppen mdglichst gleich grof3 sein (gleiche Vari-
anz-Kovarianz-Matrizen).

Werden Angaben zur Form der Diskriminanzfunktion gemacht?

Wird als methodische Basis die lineare Diskriminanzanalyse gewahlt, so ergibt sich der Dis-
krimminanzwert Z aus der zu bestimmenden linearen Diskriminanzfunktion mit den Diskrimi-
nanzkoeffizienten a; und den erklarenden Variablen KZi in der allgemeinen Form: Z = a, + a,
o KZ1 +ase K22 + aze KZg +..ta,e KZn

1.3 Zur Schiatzung der Diskriminanzkoeffizienten in der Diskriminanzfunktion

Erflullt die Schatzung der Modellparameter die Anforderungen der linearen Diskriminanzfunk-
tion?

Die Schatzung der Diskriminanzkoeffizienten sollte mit einer Teilmenge der Gesamtstichpro-
be, der so genannten Lernstichprobe erfolgen. Die Lernstichprobe muss eine mdéglichst re-
prasentative Auswahl an gegenwartigen und zukiinftigen Kreditnehmern enthalten. Die Lern-
stichprobe sollte ausreichend grof3 sein, damit die vorliegenden Klassenzugehdrigkeiten der
Lernstichprobenelemente ein ausreichend guter Schatzer fir die tatsachlich vorliegenden
Klassenzugehorigkeiten der zu analysierenden Gruppe darstellen, zu denen das bewertete
Unternehmen gehdrt. Bei der Schatzung der Modellparameter ist darauf zu achten, dass sie
zu aussagekraftigen betriebswirtschaftlichen Interpretationen fiihren.

Bei der Schatzung der Diskriminanzkoeffizienten sollte darauf geachtet werden, dass sich die
zugehorigen Koeffizienten und damit die Kennzahlenkombinationen in einer Klassifikations-
funktion betriebswirtschaftlich widerspruchsfrei interpretieren lassen.

Betriebswirtschaftliche Widerspruchsfreiheit bedeutet, dass betriebswirtschaftlich als positiv
gewertete Merkmale mit einem anderen Vorzeichen in die errechnete Klassifikationsfunktion
eingehen als betriebswirtschaftlich als negativ beurteilte. Funktionen, die diese Vorausset-
zungen erfullen, werden als betriebswirtschaftlich widerspruchsfrei bezeichnet.

14 Zur Performancemessung der geschétzten Diskriminanzfunktionen

Erflllt die Performancemessung die Anforderungen der linearen Diskriminanzfunktion?

Das Gutemal3, mit dem die ermittelten Diskriminanzfunktionen beurteilt werden, sollte darge-
legt werden. Der Zusammenhang zwischen den Diskriminanzwerten Z und den Ratingklas-
sen ist zu erlautern.
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2 Kriterien zur logistischen Regression

21 Zur Auswahl der Merkmale und Formulierung der Klassifikationsfunktion

Erfullt die Merkmalsauswahl die Anforderungen der logistischen Regression?

Alle qualitativen Faktoren sollten in standardisierter Form als unabhangige Variablen in das
Modell einflieien und wenigstens approximativ metrisch skaliert sein.

Werden Angaben zur Form der logistischen Regressionsfunktion gemacht?

Die geschétzte a-posteriori-Wahrscheinlichkeit besitzt einen logistischen, s-férmigen Funkti-
onsverlauf.

2.2  Zur Schiatzung der Koeffizienten in der logistischen Regression

Erflllt die Schatzung der Modellparameter die Anforderungen der logistischen Regression?
Die Schatzung der Modellparameter sollte auf Basis der Lernstichprobe erfolgen.

Die geschéatzte Klassifikationsfunktion der logistischen Regression sollte betriebswirtschaftlich
widerspruchsfrei sein. Zur betriebswirtschaftlichen Widerspruchsfreiheit vgl. auch Abschnitt
1.3

3 Kriterien fiir Neuronale Netze

3.1 Zur Auswahl der Merkmale, der Anzahl der Schichten und der Anzahl der Neuronen

Umfassen die Merkmale alle relevanten Informationsbereiche?
Erfullen die Merkmale die Skalierungsanforderungen flir Neuronale Netze?

Bei Neuronalen Netzen ist es technisch kein Problem, qualitative Merkmale direkt in das Netz
einzuspeisen. Bei einer direkten Verarbeitung bendtigt jede qualitative Merkmalsauspragung
ein Eingabeneuron. Wird z.B. das qualitative Merkmal ,Bilanzierungsverhalten® in den drei
unterschiedlichen Auspragungen ,konservativ®, ,neutral® oder ,progressiv‘ verarbeitet, so
werden diese Uber drei Eingangsneuronen in das Netz eingespeist. FUr noch feiner abgestuf-
te Merkmalsauspragungen bendtigt man entsprechend mehr Eingangsneuronen. Qualitative
Merkmale fihren dazu, dass die Komplexitat des Netzes sehr schnell steigt und der Rechen-
aufwand sehr grof3 wird.

Werden Back-Propagated Delta Rule Networks (Multi-Layer Perceptrons) oder Radial Basis
Function Networks verwendet?

Aus wie vielen Schichten besteht das Neuronale Netz und wie viele Neuronen weisen die
einzelnen Schichten auf?

Welche Aktivierungsfunktionen werden benutzt? Welche sigmoide Funktionen werden einge-
setzt oder wird eine Gauly’'sche Normalverteilung unterstellt?

3.2  Zum Training des Neuronalen Netzes

Welcher Berechnungsalgorithmus (Uberwacht oder nicht-Uberwacht) wird benutzt?

Welche Pruningverfahren kamen zum Einsatz und wie viele Trainingsdurchldufe werden
durchgefuhrt?

Findet eine Uberwachung der Einfliisse der Inputparameter mittels Sensitivitatsanalysen
statt?

Ist die Lernstichprobe ausreichend groR, um die tatsachlich vorliegenden Klassenzugehdorig-
keiten der zu analysierenden Objektgruppe ausreichend gut zu schatzen?

Stellt die Lernstichprobe einen guten Querschnitt durch die jetzigen bzw. zukiinftigen Kredit-
nehmer dar?

© 2006 DVFA

22



3.3

Zur Performancemessung des Neuronalen Netzes

Ist die vorliegende Gesamtstichprobe zuféllig in die drei punktfremden Teilstichproben Lern-,
Teststichprobe und Validierungsstichprobe aufgeteilt worden?

Die Daten der Lernstichprobe dienen dazu, die Modellparameter zu kalibrieren. Die Test-
stichprobe (Holdout-Sample) werden zur Auswahl der besten Modellvarianten heranzgezo-
gen, deren Prognoseergebnisse als Mal fur die Leistung des Neuronalen Netzes verwendet
werden. Die Validierung (Backtesting) erfolgt mit der dritten unabhangigen Validie-
rungsstichprobe, die nur ,bislang unberihrte“ Unternehmen enthalten soll.

4 Kriterien fur allgemeine Cluster-Verfahren (z.B. Stiitzvektormaschinen)

4.1 Zur Datenbasis (Anforderungen an die Stichprobe)
Erfullt die zugrunde liegende Datenbasis die Anforderungen der Cluster-Verfahren?
Das Verfahren kann ohne Modifikationen nur sinnvoll auf metrisch skalierte Eingangsdaten
angewendet werden. Nominal und ordinal skalierte Daten sind auf einer Kardinalskala abzu-
bilden.
Fir Stitzvektormaschinen (SVM):
Das Verfahren implementiert einen Bayes-Schatzer fir die Klassifikation. Damit ist die Zuord-
nung ,ungenauer” (verrauschter) Eingangsvektoren zu ihren Klassen a-priori optimal.
Fehlende Daten missen in den Eingangsvektoren entsprechend reprasentiert werden. Es ist
dafir Sorge zu tragen, dass diese fehlenden Daten im Verfahren als solche berlcksichtigt
werden.

4.2 Zur Schitzung einer Approximations- oder Klassifikationsfunktion
Erflullt die Schatzung der Modellparameter die Anforderungen der Cluster-Verfahren?
Ist eine grolRe Anzahl unterschiedlich skalierter Eingangsdaten gegeben, so kann eine ge-
meinsame multi-dimensionale Skalierung der Eingangsdaten sinnvoll sein.
Far Statzvektormaschinen:
Bei den SVM handelt es sich grundsatzlich um ein mathematisch-statistisches Verfahren. Be-
stimmte freie Parameter der Modellierung (z.B. die Form der Risikofunktion oder Modifikatio-
nen fur fehlende Variablen) missen jedoch von einem Experten festgelegt werden.
Resultat der Modellschatzung sind die Stiitzvektoren und die Lagrange-Multiplikatoren. Diese
reprasentieren bei der Klassifikation Prototypen von Klassen. Die wirtschaftliche Relevanz
der Inputmerkmale dieser Prototypen sollte  Uberpriift werden.

5 Kriterien fur Entscheidungsbaumverfahren (z.B. CART)

51 Zur Formulierung der Klassifikationsfunktion
Werden Angaben zur Formulierung der Klassifikationsfunktion des Entscheidungsbaumver-
fahrens gemacht?
Die Definition der mdglichen (Rating-)Klassenzugehdrigkeiten der zu analysierenden Objekte
(Kreditnehmer) missen dargelegt und die Wahl der méglichen Trennvariablen erlautert wer-
den.
Die Definition der Unreinheitsfunktion, welche die Auspragung der Trennkriterien im Ent-
scheidungsbaum bestimmt, sind darzulegen. Die Wahl dieser Funktion sollte begrindet wer-
den.
Die Verwendung von Ersatzsplits bei fehlenden Merkmalswerten der zu klassifizierenden Ob-
jekte, d.h. die Verwendung anderer Merkmalswerte mit ahnlichem Klassifikationseffekt, ist zu-
lassig, muss aber ausreichend dokumentiert werden.
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5.2 Zur Schitzung der Fehlklassifikationsrate und Festlegung der Endknoten

Werden Angaben zur Schatzung der Fehlklassifikationsrate des Verfahrens gemacht?

Die Definition des verwendeten Resubstitutionsschatzers oder eines anderen Schatzers der
Fehlklassifikationsrate zur Bestimmung der optimalen Grée des Entscheidungsbaums, d.h.
der optimalen Zahl der Entscheidungsschritte bis eine endgultige Gruppeneinteilung (Endkno-
ten des Entscheidungsbaums) der betrachteten Objektgruppe vorliegt, sollte dargelegt wer-
den. Die Wahl dieses Schatzers ist zu begriinden.

Werden Angaben zum Verfahren der Endknotenfestlegung gemacht?

Das Verfahren der Zuordnung der Endknoten eines Entscheidungsbaumes zu Objektklassen
ist darzulegen. Die gewahlte Zuordnung muss zu einem optimalen Fehlklassifikationsgrad der
Lernstichprobenelemente flhren.

Das Verfahren zur endgiltigen Festlegung der Baumgrdofie unter Verwendung der Fehlklassi-
fikationsrate ist darzulegen und die Fehlklassifikationsrate des festgelegten Entscheidungs-
baumes anhand eines Teststichprobenverfahrens ist zu Uberprifen und zu dokumentieren.
Das Teststichprobenverfahren ist zu erlautern, wobei insbesondere auf die Aufteilung der ur-
sprunglichen Lernstichprobe in eine neue Lernstichprobe und eine zugehdrige Teststichprobe
einzugehen ist.
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A Definition

1. Validitat von Ratingverfahren

Unter ,Validitat* soll die Eigenschaft eines Ratingverfahrens verstanden werden,

- dass dieses Verfahren - verglichen mit den Messzielen des Verfahrens aus Sicht des Entwicklers
und verglichen mit den Einsatzzwecken aus Sicht des Anwenders - zutreffende Ergebnisse liefert
(,Validitat der Ergebnisse®) bzw.

- diesem Verfahren glltige Annahmen bzgl. des Zusammenhangs von Eigenschaften der Ratin-
gobjekte mit ihrer jeweiligen Ausfallwahrscheinlichkeit zugrundelegt wurden (,Validitat des Ver-
fahrens®).

Beispiele fir zutreffende Ergebnisse sind zutreffende Aussagen Uber die Fahigkeit eines Schuldners,
kiinftig seinen Verpflichtungen nachzukommen, oder die Angabe korrekter Ausfall- und Migrationswahr-
scheinlichkeiten von Schuldnern.

2. Qualitat der Ratingverfahren

Die Validitat ist die wichtigste Auspragung der Qualitat eines Ratingverfahrens. Daneben stellen die Ro-
bustheit, die Stabilitdt und die Plausibilitat weitere Qualitatseigenschaften von Ratingverfahren dar.

Robustheit des Ratingverfahrens bedeutet, dass die Ergebnisse im praktischen Einsatz erzielt werden
mussen, ohne dass es zu fehlerhaften, ungenauen oder nicht verfahrenskonformen Eingaben kommen
kann. Mit der Forderung nach Stabilitat ist gemeint, dass die gleichen Ergebnisse fiir ein gleiches Ratin-
gobjekt Gber einen langeren Zeitraum hinweg erzielt werden missen. Plausibilitdat des Verfahrens bedeu-
tet, dass die Ergebnisse durch auRerhalb des Verfahrens liegendes Wissen nachvollziehbar sein sollten.

Ein weiterer Qualitatsaspekt von Ratingverfahren ist, dass das Ratingverfahren grundsatzlich den DVFA-
Rating Standards entspricht.

3. Validierung der Ratingverfahren

Die Validierung eines Ratingverfahrens stellt die Bestimmung des Grades der Validitat der betriebswirt-
schaftlichen Annahmen und Regeln, die zur Erzielung der Ergebnisse verwendet werden (,betriebswirt-
schaftliche/fachliche Validierung®), sowie die Bestimmung des Grades der Validitat der Ergebnisse (,ma-
thematische Validierung®) dieses Ratingverfahrens dar.

Betriebswirtschaftlich relevante Annahmen und Regeln sind Hypothesen Uber die Wirkungsweise einzel-
ner Risikoparameter und unternehmensspezifischer Sachverhalte auf die Auspragung der Ausfallgefahr-
dung sowie die Abbildung der gesicherten wissenschaftlichen Erkenntnisse. Sie spiegeln die in der Praxis
anerkannten Erkenntnisse Giber Zusammenhange zwischen Informationen zum Ratingobjekt und zur Aus-
fallgefahrdung im Ratingverfahren wider.

Die mathematische Validierung eines Ratingverfahrens ist die mathematisch-statistische Ermittlung der
Validitat der mit dem Ratingverfahren erzielten Ergebnisse. Hierzu wird die Guite der mit Hilfe einer repra-
sentativen Lernstichprobe geschatzten Ausfallwahrscheinlichkeiten anhand einer ebenfalls reprasentati-
ven Teststichprobe mit Hilfe des entsprechenden mathematisch-statistischen Verfahrens tberprift.

4. Ratingklasse

Eine Ratingklasse ist definiert als eine Einstufung des Schuldnerrisikos auf der Grundlage mehrerer un-
terschiedlicher Ratingkriterien, aus denen die Schatzung der Ausfallswahrscheinlichkeit (Probability of
Default = PD) abgeleitet werden kann. Mit Hilfe dieser Ratingklassen kann etwa ein Bankinstitut durch die
Wahl der Zinssatze und der Kreditvolumina fiir die einzelnen Klassen ein ertrags-risiko-optimales Portfo-
lio kreieren.
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Um diese Optimierungsfunktion zu erfillen, muss das Ratingsystem in der Lage sein, eine reprasentative
Auswahl an Kreditnachfragen den einzelnen Ratingklassen so zuzuteilen, dass in allen Klassen die defi-
nierten Ausfallswahrscheinlichkeiten erreicht werden. Reprasentativ bedeutet u.a., dass die Stichproben
die Struktur der zu beurteilenden Kundensegmente der Bank zutreffend widerspiegeln, sowohl im Hin-
blick auf die unterschiedliche Bonitat der Kunden als auch in Bezug auf Hohen und Laufzeiten der Kredi-
te.

B Fragenkatalog

1. Fachliche Validierung von Ratingverfahren
1.1 Nachvollziehbarkeit des Ratingergebnisses

1 Kann anhand der gespeicherten Daten eindeutig auf das Ratingergebnis geschlossen werden?

2 Ist das Ratingergebnis reproduzierbar und damit objektiv im Sinne von intersubjektiv nachprif-
bar?

3 Werden ahnliche Sachverhalte anwender- und zeitunabhéngig gleich bewertet iSv Verlasslich-
keit der Ergebnisse?

1.2Transparenz des Ratingverfahrens

4 Liegt eine umfangreiche, explizite, fachlich verstandliche Dokumentation des Ratingverfahrens
vor?

5 Ist eine uneingeschrankte Einsicht in die "Blackbox" des Verfahrens fur den Validierer moglich?

6 Bestehen Richtlinien zur Verfahrenseinbindung in die Prozesskette "Kreditentscheidung" und
wird der Grad der Anwendung des Verfahrens in der Praxis gemessen?

1.3 Okonomische Kausalitit(svermutung)

7 Existiert eine Verbindung zwischen statistischen Merkmalskorrelationen und expertenwissens-
basierten Kausalzusammenhangen?

8 Liegen Hypothesen fiir jedes Ratingkriterium zur Transformation von Merkmalsauspragungen
in Bewertungen bzw. quantitative Auswirkungen vor?

9 Wird die Ratingpraxis mit wissenschaftlichen Ansatzen zur Ausfallerprognose und/oder
—erklarung verglichen?

2. Mathematisch-statistische Validierung von Ratingverfahren

10 Wie viele Ratingklassen sind fir nicht ausgefallene Schuldner sowie fiir ausgefallene Kredit-
nehmer gebildet worden?

11 Werden relative Konzentrationsmale zur Validierung des Ratingverfahrens bestimmt?
12 Werden Kennzahlen gebildet, die auf dem Vergleich von Ausfallraten basieren?

13 Werden Migrations-Matrizen gebildet?
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3. Validierungsprozess

3.1 Validierungsprozess bei fachlicher Validierung

14 Sind Inhalt und Struktur des Ratingverfahrens betriebswirtschaftlich plausibel?
15 Sind die verwendeten Hypothesen belastbar?

16 Sind Input-, Throughput- und Output-Daten verfligbar und von ausreichender Qualitat?

3.2Validierungsprozess bei mathematisch-statistischer Validierung

17 Sind eine ausreichende Fallzahl bewerteter Ratingobjekte verfligbar?

18 Liegt eine ausreichende Anzahl an kritischen Fallen (Ausfalle) vor? Falls nicht, liegt zumindest
eine externe Benchmark vor?
3.3Konsequenzen der fachlichen und mathematisch-statistischen Validierung
19 Werden die Ergebnisse der Validierung der Ratingverfahren interpretiert und daraus Hand-
lungsempfehlungen formuliert?
3.4 Organisation des Validierungsverfahrens

20 Wer fuhrt die Validierung des Ratingverfahrens durch?
21 In welchem Rhythmus wird die Validierung der Ratingverfahren durchgefihrt?

22 Wie werden die Aktivitdten und Ergebnisse der Validierung dokumentiert?

© 2006 DVFA 28



C Beispiele und Erlauterungen
1. Fachliche Validierung von Ratingverfahren

1.1 Nachvollziehbarkeit des Ratingergebnisses

Bei der fachlichen Validierung ist ein besonderes Augenmerk auf mathematisch-statistische Ratingmo-
delle und -verfahren zu lenken, da bei ihnen die Kongruenz zwischen betriebswirtschaftlicher Praxis und
Modelltheorie nicht automatisch vorausgesetzt werden kann.

Validierungsaspekte sind insbesondere ergebnisbestimmende Aspekte, wie:

- der Anwendungsbereich des Ratingverfahrens und der Ratingprozess,

- die fur die Bewertung relevanten Kriterien und Sachverhalte (Input),

- die Aggregationsmechanismen und deren methodische Begriindung (Throughput) und

- die Moglichkeiten zur manuellen Abanderung und Darstellung von Ergebnissen (Output).
Ferner sind aber auch unterstitzende Aspekte bei der Validierung zu beachten, wie:

- die Datenspeicherung und

- sonstige externe und interne Informationsquellen, die zur Uberpriifung der Konsistenz der in das
Ratingverfahren eingeflossenen Informationen genutzt werden kénnen.

Zentrale Voraussetzung fur die Nachvollziehbarkeit ist die Qualitdt der erfassten Daten, die in hohem
MaRe von der Qualitat der Datenerfassung abhangt.

1.2 Transparenz des Ratingverfahrens

Eine blofRe "Codierung" in der "Hardware" des Verfahrens reicht nicht aus. Vielmehr missen detaillierte
Dokumentationen zum Ratingverfahren und dessen Aggregationsmechanismen vorliegen, die es einem
neutralen Dritten innerhalb einer angemessenen Zeit erlauben, sich einen Uberblick tiber alle wesentli-
chen Aspekte des Verfahrens zu verschaffen.

1.3 Okonomische Kausalitit(svermutung)

Die berucksichtigten Informationen wirken in betriebswirtschaftlich korrekter Weise auf die Gesamtbewer-
tung nur dann, wenn die folgenden Voraussetzungen kumulativ erfillt sind:

- eine Verbindung zwischen statistischen Merkmalskorrelationen und expertenwissens-basierten
Kausalzusammenhangen existiert,

- Hypothesen fir jedes Ratingkriterium zur Transformation von Merkmalsauspragungen in Bewer-
tungen bzw. quantitative Auswirkungen (dies kdnnen Noten, Zuschlagen, Punktwerten, Gewich-
tungen, Verstarkung anderer Faktoren usw. sein),

- die Ratingpraxis wird mit wissenschaftlichen Ansatzen zur Ausfallerprognose und/oder —
erklarung verglichen.
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2. Mathematisch-statistische Validierung von Ratingverfahren

Bei Verwendung des Fortgeschrittenen IRB-Ansatzes auf Basis interner Ratingsysteme schreibt Basel Il
vor, dass "eine sinnvolle Verteilung der Kredite tber die Risikoklassen und keine ibermaRigen Konzent-
rationen in einzelnen Klassen erreicht werden [muss], und zwar sowohl beziglich der Abstufungen zwi-
schen Kreditnehmerratings als auch in der Abstufung der Ratings der Fazilitaten. Um diese Anforderun-
gen zu erflllen, missen mindestens sieben kredithnehmerbezogene Ratingklassen fir nicht ausgefallene
Schuldner und eine Klasse fur ausgefallene Kreditnehmer gebildet werden."

Nachdem mit Hilfe einer reprasentativen Lernstichprobe die Ausfallwahrscheinlichkeiten aller Ratingklas-
sen geschatzt wurde, kann die Gite des Ratingverfahrens mittels einer ebenfalls reprasentativen Test-
stichprobe Uberprift werden.

Die Daten zur Validierung bestehen aus der Anzahl und dem Volumen der ausgefallenen und der nicht
ausgefallenen Kredite in den einzelnen Ratingklassen. Die Anwendung des Ratingverfahrens auf alle
Elemente der Teststichprobe ergibt einen Datensatz der folgenden Art:

ax Volumen der ausgefallenen Kredite in der Ratingklasse k, k=1,.., K
Sk Volumen der nicht ausgefallenen Kredite in der Ratingklasse k, k=1,.., K
Xk = ay + Sk Gesamtvolumen der Kredite in der Ratingklasse k, k=1,.., K

K
M2 = Zak Gesamtvolumen der ausgefallenen Kredite in der Teststichprobe
k=1

K
MS = Zsk Gesamtvolumen der nicht ausgefallenen Kredite in der Teststichprobe
k=1

K
M= 3x, Gesamtvolumen aller Kredite in der Teststichprobe
k=1

Dabei wird mit Ratingklasse K die "Klasse fur ausgefallene Schuldner bezeichnet", d.h. das Ratingsystem
ordnet in diese Klasse die Kreditkunden ein, die mit hoher Wahrscheinlichkeit ausfallen werden und da-
her keinen Kredit bekommen sollten. Die restlichen Kreditklassen 1 bis K-1 weisen wesentlich geringere
Ausfallswahrscheinlichkeiten auf mit steigender Tendenz. Es hangt vom optimalen Portfolio ab, in wel-
chem Umfang Kreditantrage in den einzelnen Klassen 1 bis K-1 vergeben werden.
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Zur lllustration diene das folgende Beispiel mit neun Ratingklassen:

250

200+

150

100+

50+

0

Oausgefallen
H nicht ausgefallen

RK RK RK RK RK RK RK RK RK
9 8 7 6 5 6 3 2 1

Abb.1: Histogramm mit ausgefallenen und nicht ausgefallenen Unternehmen in 9 Ratingklassen.

Der Einfachheit wegen ist in dem Beispiel unterstellt, dass alle Kunden einen Kredit in gleicher Hohe er-

halten, so dass nur die Anzahl der Kunden zu berlcksichtigen ist.

Wenn in Zukunft Banken Uber hinreichend umfangreiche Kreditdaten verfigen, sollte die Validierung jahr-

lich auf der Basis der Ausfallhistorie in zurtickliegenden Jahren erfolgen.

In der Literatur wird zumeist die Verwendung relativer KonzentrationsmaflRe empfohlen, die auf der Lo-
renzkurve (Power Curve, Cumulative Accurancy Profile) basieren, um einen ersten Eindruck von der GU-
te eines Ratingverfahrens zu erhalten. Zu nennen sind hier in erster Linie das GINIsches Konzentrati-
onsmal, das LORENZ-MUNZER-Konzentrationsmafy (Accuracy Ratio) und das AUC-Mal (Area Under
ROC Curve). Hierzu sind zunachst die Anteile der einzelnen Ratingklassen zu berechnen. Anschlie3end

sind diese Werte dann schrittweise zu kumulieren.

a
_ Ak
Ak—Ma
S
_ k.
Sk—Ms
X
k
X, =K
LY
Zaj
j=k
KAk:
Ma
K
ZSJ'
j=k
KS, =
MS
K
ZXJ'
KX, ==X
Y

Mit diesen Angaben lassen sich u.a. die folgenden relativen Konzentrationsmalle berechnen (zu den

Relatives Volumen der ausgefallenen Kredite in der Ratingklasse k,

Relatives Volumen der nicht ausgefallenen Kredite in der Ratingklasse k,

Relatives Volumen aller Kredite in der Ratingklasse k, k=1,..., K.

Kumulierter Anteil der ausgefallenen Kredite

Kumulierter Anteil der solventen Kredite

Kumulierter Anteil aller Kredite

angegebenen Flachen vgl. Abb. 2 und Abb. 3):
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Konzentrationsflache = Flache zwischen der LORENzkurve (Power Curve, Cumulative Accurancy Profi-

le) und der Diagonalen, die eine gleiche Ausfallhaufigkeit in allen Rating-Klassen widerspiegelt.

G = GINisches KonzentrationsmalB = Verhaltnis von Konzentrationsflache | und gesamter Flache des

Dreiecks oberhalb der Diagonalen

AR = LORENz-MUNzER-KonzentrationsmaB (Accuracy Ratio) = Verhaltnis von Konzentrationsflache |
und Konzentrationsmal} fir das optimale Modell (Flache | + 11)

Anteil ausgefallener Kreditnehmer

100%
95,8%

85,4%

703% _

57,3%

/
/

Zufallsmodell

Kumulierter Anteil der
Kreditnehmer in den
Ratingklassen

Abb. 2: Lorenzkurve

v

1

AUC = Flache unter ROC-Kurve (Area Under ROC Curve) = Flache Ill + 0,5
(ROC = Receiver Operating Characteristic)
Nach Definition gilt 0 <G < AR <1 und 0,5<AUC<1
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Anteil ausgefallener Kreditnehmer
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Abb. 3: Receiver Operating Characteristic Curve

Fir alle diese Konzentrationsmalie gilt, dass ein Ratingsystem umso besser ist, je héher das Konzentra-
tionsmal ist. Aber sie kdnnen lediglich als Index fiir hinreichend gute Ratingsysteme dienen, denn es ist
angesichts der vielfaltigen Anwendungsgebiete nicht mdglich, einen allgemein gultigen Benchmark zu
definieren. Weiterhin gibt es nicht das beste Konzentrationsmalf3, da jedes dieser Malde spezifische Vor-
und Nachteile aufweist. So andert sich das GINIsche KonzentrationsmaR und das LORENZ-MUNZER
Konzentrationsmald nicht, wenn in jeder Rating-Klasse die Ausfalle um q % steigen und die Gesamtan-
zahl der Ausfalle in den Rating-Klassen konstant bleibt oder sich gleichmaRig um p % andert, d.h. die
Ausfalle zu Lasten des Anteils an solventen Kreditnehmern relativ ansteigen. Des weiteren andert sich
das AUC-Konzentrationsmafd nicht, wenn in jeder Rating-Klasse die Ausfélle um q % steigen und die
solventen Elemente in den Rating-Klassen konstant bleiben oder sich gleichmafig um p % andern.

Da die genannten Konzentrationsmalle indes nur eine sehr grobe Einschatzung der Glte eines Rating-
verfahrens bieten, ist es notwendig, nach einem Validierungsverfahren Ausschau zu halten, das auf ei-
nem Vergleich der definierten Ausfallwahrscheinlichkeiten (PD) der Ratingklassen mit den in der Test-
stichprobeprobe beobachteten Ausfallraten (IstPD) basiert. Da das von einem Kreditinstitut geplante Kre-
dit-Portfolio auf den definierten Ausfallwahrscheinlichkeiten beruht, sollte das Ratingverfahren eine repra-
sentative Stichprobe so auf die Ratingklassen aufteilen, dass die beobachteten Ausfallraten den ge-
schatzten (definierten) Ausfallwahrscheinlichkeiten moglichst gut entsprechen.

Nachfolgend ist beispielhaft ein Validierungsverfahren dargestellt, das auf der Annahme beruht, dass nur
héhere Ausfallwahrscheinlichkeiten in den Ratingklassen 1 bis K-1 als nicht erwiinscht anzusehen sind.”
Da Ratingobjekte, die der Ratingklasse K zugeordnet werden, auf jeden Fall keinen Kredit erhalten soll-
ten, sind hier geringere Ausfallwahrscheinlichkeiten von Nachteil, die den B-Fehler ansteigen lassen. Da
der B-Fehler im Allgemeinen geringer bewertet wird als der a-Fehler?, sollte dies durch geeignete Ge-

Sollen Abweichungen nach oben oder unten gleichbehandelt werden, so bietet sich an, das Abstandsmaf

Ak = | IStPDk — PDk | zu verwenden. Zusatzlich kann eine Obergrenze R festgelegt werden, die in keiner Rating-Klasse

Uberschritten werden darf: Ak = | IStPDk - PDk | <R firallek=1,.., K.

2 vgl. Baetge, J., Bilanzanalyse 2004, S. 540 f.
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wichte g, beriicksichtigt werden, die es dariber hinaus erlauben, die Abweichungen in den einzelnen
Ratingklassen unterschiedlich zu gewichten.
Werden die Ausfallraten pro Ratingklasse k in der Teststichprobe mit IstPD, und die definierte

Ausfallwahrscheinlichkeit der Ratingklasse k mit PD, bezeichnet, so gilt:

A e
IStPDk =— und PDk ==,
Xk Xk

wenn X, und a; das Gesamtvolumen der Kredite bzw. das Kreditvolumen der ausgefallenen Kredite in
der Ratingklasse k der Lernstichprobe bezeichnen.

Zahlenbeispiel:

RK1 |RK2 |RK3 |RK4 |RK5 |RK6 |RK7 RK8 |RK9
PD, 85,3% |11,9% |8,5% |52% |3.8% |29% |[1,8% 1,1% [0,5%

IstPD, 83,3% |156% |7,4% |68% |55% |3, 7% |4,2% 08% |1%

IstPD,-PD, | 2% [37% |-11% [16% [1.7% |0.8% |24% |03% [05%

Tab. 1: Ausfallhdufigkeiten pro Ratingklasse

Zur Berechnung der Distanz A} zwischen IstPD, und PD, bietet sich das nachfolgende Abstands-
mal an, bei dem héhere Ausfallswahrscheinlichkeiten in den Klassen 1 bis K-1 und geringere Ausfalls-
wahrscheinlichkeiten in der Klasse K als negativ beurteilt werden:

Ay, = Max (0, IstPD, —PDy) firk=1,...,K-1(Im Beispiel k = 1,..,8)

und A, = Max (0, PD, —IstPD,) firk =K (Hier K =9)

Eine geeignete Kennzahl zur Validierung des Ratingverfahrens ist dann:
Xk + Xk .

K
F=2 A —5 &
k=1

wobei ik das relative Volumen aller Kredite in der Ratingklasse k der Lernstichprobe angibt.

Als Benchmark kdnnte man einen Wert F, berechnen, den man erhalt, wenn Ak =v%, v > 0, gesetzt

wird. Diese Festlegung eines Benchmarks hatte den Vorteil, dass sich auf diese Weise eine Obergrenze
fir die durch negative Abweichungen von den definierten Ausfallswahrscheinlichkeiten der einzelnen
Ratingklassen hervorgerufenen Verluste berechnen lasst.

Die Bewertungszahl F stellt keine absolute BewertungsgrofRe dar, sondern ist nur in Relation zu den defi-
nierten Ausfallswahrscheinlichkeiten in den Ratingklassen zu werten. Im Interesse des Kreditportfolios
des Kreditgebers und des eigenen Ratings sollte dieser bemiiht sein, die Ausfallswahrscheinlichkeiten
der Ratingklassen nicht zu hoch zu definieren.

Ferner sollten bei geeigneter Datenlage auch Migrationsmatrizen zur Validierung von Ratingsystemen
verwendet werden. Die oben definierte KenngrolRe F eignet sich als Basis fur eine KenngroRe zur Bewer-
tung der Ubergange zwischen den Ratingklassen im Periodenvergleich.
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3. Validierungsprozess

3.1 Vorbemerkung

Insgesamt soll der Validierungsprozess in allen Stufen den DVFA-Rating-Standards sowie den Anforde-
rungen von Basel Il genligen. Gleichzeitig soll der Validierungsprozess gemalf den Corporate Governan-
ce Standards der DVFA und der Basel Il Eigenkapitalvereinbarung in die Aufbau- und Ablauforganisation
des Unternehmens integriert sein, das das Rating vornimmt.

Durch den Validierungsprozess werden ex-ante-Aktivitdten im Sinne von Inhalt und Ablauf der Validie-
rung festgelegt, die fiir jedes zu validierende Verfahren Anwendung finden sollen. Die notwendigen Aktivi-
taten ergeben sich dabei jeweils abhangig von den Eigenschaften der zu validierenden Verfahren. Er-
gebnis des Validierungsprozesses ist (a) die fachliche und (b) die mathematisch-statistische Validierung
von Ratingverfahren.

Die Mdglichkeit zur fachlichen und zur mathematisch-statistischen Validierung von Ratingverfahren han-
gen von den Eigenschaften der einzelnen Verfahren ab. Werden beispielsweise nur wenige Falle einem
Rating unterzogen oder ist die Haufigkeit von Ausfallern im Vergleich zur Gesamtzahl der Ratingobjekte
sehr gering oder ist die fachliche Validierung abhangig vom Umfang und Detaillierungsgrad der Informati-
onen Uber das Ratingverfahren, so ist eine mathematisch-statistische Validierung nur bedingt moglich.

3.2 Validierungsprozess bei fachlicher Validierung

Bei der fachlichen Validierung wird in einem ersten Schritt zunachst formal der Inhalt und die Struktur des
Ratingverfahrens auf betriebswirtschaftliche Plausibilitat geprift. AnschlieRend wird ermittelt, ob die ver-
wendeten Hypothesen belastbar sind. Dabei wird, unabhangig von der tatsachlichen Datenlage (ggf. un-
ter Einbeziehung von Daten-Pooling) Vollstandigkeit und Eignung des Inputs (Ratingkriterien), Aufbau
des Verfahrens und Ablauf der Verdichtung sowie Art und Eignung des Outputs bewertet. Sind Input,
verdichtete Inputdaten auf Zwischenstufen (Throughput-Daten) und Output betriebswirtschaftlich nicht
geeignet, das Ratingziel zu erreichen, miissen Aktivitaten zur Anderung des Ratingverfahrens initiiert
werden.

In einem zweiten Schritt der fachlichen Validierung ist zu prifen, ob Input-, Throughput- und Output-
Daten in ausreichender Anzahl verfligbar sind. Danach ist die Qualitat der Daten zu prifen. Bei mangeln-
der Verfligbarkeit sowie unzureichender Datenqualitat ist eine Anderung des Ratingverfahrens zu initiie-
ren. Ansonsten ist die uni- und multivariate Leistung der Ratingkriterien und des Ratingverfahrens qualita-
tiv und quantitativ zu Gberprifen.

Aus den Ergebnissen dieser zwei Validierungsschritte kann auf die fachliche Validitat der Verfahren ge-
schlossen werden. Zusatzlich sind bei fachlichen Validitatsproblemen Verbesserungsvorschlage zu erar-
beiten und eine Anderung des Ratingverfahrens vorzunehmen.

3.3 Validierungsprozess bei mathematisch-statistischer Validierung

Die mathematisch-statistische Validierung beginnt mit der Prifung, ob und wieweit eine ausreichende
Fallzahl bewerteter Ratingobjekte verfugbar ist, ggf. unter Einbeziehung von Daten-Pooling. Ausreichend
ist die Fallzahl, wenn sie sowohl nach der absoluten Zahl als auch nach der Verteilung auf solvente und
insolvente (Ausfaller) gentigend grof3 ist. Wird diese Bedingung nicht erfiillt, werden aber ausreichend
Ratingobjekte bewertet, ist eine Anderung der Datensicherung zu initiieren. Sofern die tatsachliche Fall-
zahl nicht ausreicht, ist eine mathematisch-statistische Validierung nicht maglich.

In einem zweiten Schritt ist zu priifen, ob eine ausreichende Anzahl an kritischen Fallen (Ausfaller) vor-
liegt. Nur wenn die Anzahl an Ausfallern hinreichend groR ist, sind auch die ermittelten Gewichtungen
valide. Ist die Anzahl der kritischen Falle ausreichend, muss an Hand der als Standard festgelegten ma-
thematisch-statistischen Verfahren die Qualitat der Ergebnisse geprift werden. Sollten die Ergebnisse
nicht befriedigend sein, missen weitere Analysen vorgenommen werden. Sofern diese zusatzlichen Ana-
lysen die ersten Ergebnisse bestatigen, ist die Ursache der fehlenden Prognosegite zu identifizieren.
AnschlieRend muss die Anderung des Ratingverfahrens initiiert werden.
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Sind nicht ausreichend kritische Falle vorhanden, ist zu priifen, ob eine externes Benchmark vorliegt.
Dieses externe Benchmark stellt Vergleichsergebnisse fiir die durch das zu validierende Ratingverfahren
bewerteten Falle zur Verfigung und erlaubt so einen Vergleich der Ratingergebnisse und damit eine indi-
rekte mathematisch-statistische Validierung. Beim Einsatz von Benchmarks ist deren Eignung zweifelsfrei
zu begriinden.

3.4 Konsequenzen der fachlichen und mathematisch-statistischen Validierung

An die fachliche und mathematisch-statistische Validierung schlieRen sich immer eine Interpretation der
Ergebnisse sowie Handlungsempfehlungen an. Die Handlungsempfehlungen umfassen folgende Alterna-
tiven: die unveranderte Beibehaltung des Ratingverfahrens, die Rekalibrierung des Ratingverfahrens, die
Anderung des Ratingverfahrens (Anderung der Kriterien oder des Modells) oder der Ersatz des Rating-
verfahrens.

3.5 Organisation des Validierungsverfahrens

In Anlehnung an die Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft der Kreditinstitute (MaK) ist die Zu-
standigkeit fir die Entwicklung, Qualitat und Uberpriifung der Anwendung der Risikoklassifizierungsver-
fahren auRerhalb des Bereiches ,Markt* anzusiedeln. Die Validierung ist funktional von der Entwicklung
und Anwendung des Ratingverfahrens zu trennen (Funktionstrennung). Ergebnisse der Validierung wer-
den den (Weiter-)Entwicklern des Ratingverfahrens zur Verfligung gestellt. Die Validierer dlirfen die ihnen
zuganglich gemachten Informationen und die Ergebnisse der Validierung nur bestimmungsgemaf im
Rahmen ihrer Berufsauslibung verwenden. Ansonsten sind sie zur Verschwiegenheit verpflichtet.

Validierungsaktivitaten sind Initiativen, Anlass und Grundlage fur die (Weiter-) Entwicklung von Ratingver-
fahren. Grundsatzlich sind Ratingverfahren laufend auf Validitat zu Uberprifen. Die Haufigkeit der Validie-
rungsaktivitdten bei bestehenden Ratingverfahren ist abhangig von (a) den Ratingintervallen der zu vali-
dierenden Verfahren, d.h. Validierungsintervalle sollen langer als die Ratingintervalle sein und (b) spezifi-
schen Anlassen fur die Validierung; z. B. geringer Validitat bei friiheren Prifungen oder veranderte Rah-
menbedingungen, die bisher nicht im Verfahren bericksichtigt wurden.

Validierungsaktivitdten und -ergebnisse sind so zu dokumentieren, dass sich sachverstandige Dritte in-
nerhalb einer angemessenen Zeit einen Einblick in alle wesentlichen Aspekte der Validierung und der
Glte des angewendeten Ratingverfahrens verschaffen kdnnen.
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