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Gastvortrage /
Hauptseminar 2007

Am 14. Juni 2007 findet die
Jahreshauptversammlung zum
50-jahrigen Bestehen des Insti-
tuts flr Bankwirtschaft und
Bankrecht an der Universitat zu
Koln e.V. im Wallraff-Richartz-
Museum in Koéln statt. Die Fest-
vortrage werden gehalten von:

Gerd Nobbe
Vorsitzender Richter
des XI. Zivilsenats des
Bundesgerichtshofes

Prof. Dr. Bernd Rudolph
Vorstand des Instituts fir Kapi-
talmarktforschung und Finan-
zierung an der Ludwig-Maxi-
milians-Universitat Miinchen

Die Einladungen zu der Fest-
veranstaltung gehen Ihnen ge-
sondert zu.

Am Freitag, dem 15. Juni
2007, findet in der Zeit von 9
- 17 Uhr im Raum 610A (WiSo-
Gebdude) das Bank- und Bor-
senseminar zum Thema:

Kreditderivate

statt. Neben der aufsichtrecht-
lichen Behandlung, der Bewer-
tung und der Berlcksichtigung
von Informationsasymmetrien,
steht das Credit Grades Modell
im Mittelpunkt der Betrach-
tung. Erganzt wird das Haupt-
seminar durch einen Vortrag
von Frau Agnes Kitzmiiller
von der HVB in der Zeit von 16
- 17 Uhr. Gaste sind herzlich
willkommen! Eine gesonderte
Anmeldung hierzu ist nicht er-
forderlich.

[ Forschungsprojekte ]

Risiken, Anreize und Erfolg
in VC Finanzierungen

Venture Capital Modelltheorien
belegen, dass zweiseitige Moral
Hazard Risiken mit Hilfe kom-

plexer Vertragsstrukturen re-
duziert werden kénnen. Empiri-
sche Arbeiten zur Anreizwir-
kung von Venture Capital Fi-
nanzierungsvertragen existie-
ren bislang nur in geringem
Umfang, orientieren sich am
US-amerikanischen Beteili-
gungsmarkt und untersuchen
einzelne  Beteiligungen. Im
Rahmen des vorliegenden Pro-
jektes erfolgt eine empirische
Analyse der Finanzierungs-
strukturen deutscher Venture
Capital Investitionen. Hierzu
liegt ein einzigartiger Datensatz
der kompletten Portfolien 14
deutscher Venture Capital Ge-
sellschaften im Zeitraum 1998-
2005 vor. Kern der Untersu-
chung ist die Ubertragbarkeit
US-amerikanischer Venture
Capital Modelltheorien auf
deutsche Finanzierungsvertra-
ge. Neben der erstmaligen Be-
trachtung der Anreizwirkung
deutscher Finanzierungsvertra-
ge kann die Untersuchung da-
bei in einem Portfoliokontext
durchgefihrt werden. Hier-
durch ist es erstmalig mdéglich,
die Bedeutung der einzelnen
Beteiligung fir den Investor in
Relation zu seinem Gesamt-
portfolio zu bestimmen. Auf
den Ergebnissen aufbauende
Untersuchungen werden sich
mit der Risikosteuerung und
Erfolgsmessung von Venture
Capital Investitionen befassen.

Quantifizierung von Ausfall-
risiken

Im Vordergrund der Anpassun-
gen an die Vorschriften von Ba-
sel II stand bislang die Ent-
wicklung von Rating-Systemen,
die das Ziel haben, jedem Kre-
dit eine Ausfallwahrscheinlich-
keit zuzuordnen. Die Verteilung
der Verluste aus den Krediten-
gagements hangt daneben aber
ganz entscheidend von der H6-
he des Verlusts im Insolvenz-
fall, dem Loss-Given-Default,
ab. Insbesondere flr Kreditin-
stitute oder andere Finanzin-

termediare wie z. B. Leasing-
Gesellschaften, die eine beson-
dere Verwertungskompetenz
besitzen, kommt es darauf an,
Uber Instrumente zu verfiigen,
um den Loss-Given-Default zu-
verlassig zu schatzen. Erste
empirische Untersuchungen
Uber Loss-Given-Defaults zei-
gen, dass die Recovery-Rates
bei Leasing-Gesellschaften ten-
denziell héher sind als bei Ban-
ken. Als wesentliche Einfluss-
groBen auf die Loss-Given-
Defaults konnten die Objektart
und die Vertragsdauer identifi-
ziert werden, konjunkturelle
Einflisse  konnten dagegen
nicht nachgewiesen werden.
Dieser Aspekt ist von besonde-
rer Bedeutung, da Basel II
Loss-Given-Defaults verlangt,
die sich auf einen konjunkturel-
len Abschwung beziehen. Da
die bisher vorliegenden empiri-
schen Untersuchungen nur eine
sehr grobe Differenzierung
nach Objektarten vornehmen
und z. B. keine deutschen Lea-
sing-Gesellschaften mit einbe-
ziehen, ist eine empirische Un-
tersuchung geplant, die einen
groBeren Datensatz umfasst als
die bislang durchgefihrten Un-
tersuchungen und neben Kre-
ditinstituten auch andere deut-
sche Finanzintermedidre wie z.
B. Leasing-Gesellschaften er-
fasst. Zielsetzung ist sowohl
eine feinere Objektdifferenzie-
rung zu erreichen als auch ge-
nauere Erkenntnisse Uber die
EinflussgréBen auf die Recove-
ry-Rates zu gewinnen.
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denkrediten in der Bankpraxis,
Gabler  Verlag, Wiesbaden
2006, 254 S.


http://www.uni-koeln.de/wiso-fak/bankseminar/

