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Erfolgs- und Liquiditätsrisiken

Operationelle
RisikenKreditrisikenMarktpreisrisiken

Zinsänderungsrisiko

Credit Spread-Risiko
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Aufsichtsrechtliche Eigenmittelanforderungen großer, international tätiger deutscher Banken im 2. 
Quartal 2011, Quelle: Deutsche Bundesbank (2012): Finanzmarktstabilitätsbericht 2011, S. 50.

Kreditrisiken

operationelle Risiken

Marktpreisrisiken

85%

6,5%
8,5%

98 Mrd. EUR
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Marktpreisrisiken

Als Marktpreisrisiko wird die Gefahr bezeichnet, dass die Veränderung von Marktpreisen zu negati-
ven Abweichungen einer Zielgröße von ihrer erwarteten Ausprägung führt.

Marktpreise:
Neben der direkten Veränderung (beobachtbarer) Marktpreise (Zinssätze, Aktienkurse,…) 
können Risiken auch aus der Änderung latenter Marktdaten resultieren. Zu dieser Kategorie 
zählen insbesondere Volatilitäten und Korrelationen.
Zielgröße:
In der Innensicht ist die Wahl der Zielgröße unmittelbar abhängig von der Managementphilo-
sophie für Marktpreisrisiken (→ Geschäftsmodell). Es kann sich z.B. handeln um:
den Gesamtbarwert der Marktpreisrisikopositionen, das handelsrechtliche Jahresergebnis, das 
Jahresergebnis nach IFRS. Vielfach wird ein Bündel (teilweise konkurrierender) Zielgrößen 
verwendet.

Quelle: UBS Geschäftsbericht 2010, S. 149. Quelle: DZ BANK Gruppe 
Geschäftsbericht 2010, S. 98.
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Begrenzung von Risiken

Erfolgsrisiken
„Die Institute […] müssen im Interesse der 
Erfüllung ihrer Verpflichtungen gegenüber 
ihren Gläubigern, insbesondere im Interes-
se der Sicherheit der ihnen anvertrauten 
Vermögenswerte, angemessene Eigen-
mittel haben.“ ( 10 Abs. 1 Satz 1 KWG)

Liquiditätsrisiken
„Die Institute müssen ihre Mittel so anle-
gen, dass jederzeit eine ausreichende 
Zahlungsbereitschaft (Liquidität) gewähr-
leistet ist.“ ( 11 Abs. 1 Satz 1 KWG)

Angemessenheit der Eigenmittel wird 
geregelt in der „Verordnung über die ange-
messene Eigenmittelausstattung von Inst-
ituten, Institutsgruppen und Finanzholing-
Gruppen (Solvabilitätsverordnung –
SolvV)“ vom 14.12.2006.

Angemessenheit der Zahlungsbereitschaft 
wird geregelt in der „Verordnung über die 
Liquidität der Institute (Liquiditätsverord-
nung – LiqV)“ vom 14.12.2006.

Säule 1
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modifiziertes verfügbares EK Gesamt-AB Adressrisiken + AB operationelle Risiken
modifiziertes verfügbares EK 0,08 risikogewichtete Positionswerte + AB operationelle Risiken

modifiziertes verfügbares E

≥
⇔ ≥ ⋅

⇔
K 0,08

risikogewichtete Positionswerte + 12,5 AB operationelle Risiken
≥

⋅

Angemessenheit der Eigenmittel gem. SolvV
Säule 1

„Ein Institut verfügt über angemessene Eigenmittel, wenn es täglich zum Geschäftsschluss sowohl 
die Eigenkapitalanforderungen für Adressrisiken und das operationelle Risiko […] als auch die 
Eigenmittelanforderungen für Marktrisiken […] erfüllt.“ 2 Abs. 1 Satz 1 SolvV1

Für Adressrisiken und operationelle Risiken ist der Solvabilitätskoeffizient einzuhalten ( 2 Abs. 2 
SolvV):

Im Hinblick auf Marktpreisrisiken ist die Eigenmitteldeckungskennziffer zu erfüllen ( 2 Abs. 3 Satz 
1 SolvV):

Solvabilitätskoeffizient und Eigenmitteldeckungskennziffer können zur sog. Gesamtkennziffer 
komprimiert werden. 2 Abs. 6 Satz 1 SolvV

1 Anmerkung: in der SolvV wird durchgängig von „Marktrisiken“ gesprochen. In der Vorlesung wird ansonsten der Begriff 
„Marktpreisrisiken“ verwendet. Beide Bezeichnungen werden synonym verwendet.

modifiziertes verfügbares EK – Gesamt-AB Adressrisiken – AB operationelle Risiken + 
verfügbare Drittrangmittel ≤ Summe AB für Marktpreisrisikopositionen 
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Anrechnungspflichtige Positionen und Ermittlung der 
Anrechnungsbeträge im Marktpreisrisiko – Überblick

Säule 1

Folgende Positionen sind zur Ermittlung des Anrechnungsbetrages für Marktpreisrisiken zu berück-
sichtigen ( 4 Abs. 1 Satz 1 SolvV):

- Fremdwährungsrisikopositionen - andere Marktrisikopositionen
- Rohwarenrisikopositionen - Handelsbuchrisikopositionen

Die Vorgehensweise zur Bestimmung der Anrechnungsbeträge ist in der SolvV detailliert geregelt:

Im Weiteren liegt der Fokus ausschließlich auf eigenen Risikomodellen.

- Fremdwährungsposition ( 294 ff. SolvV)
- Rohwarenrisikoposition ( 296 ff. SolvV)
- Handelsbuchrisikoposition ( 298 ff. SolvV)
- Optionsposition ( 308 ff. SolvV)
- andere Marktpreisrisiko-

positionen ( 312 ff. SolvV)

Berechnung von 
Anrechnungsbeträgen

Standardverfahren eigene Risikomodelle
313 ff.



LS für Finanz- und BankmanagementUniversität Siegen Dr. Boris Nöll / RIS II 10

Aufsichtsrechtliche Risikotragfähigkeit in der Praxis
Säule 1

Quelle: DZ BANK Gruppe, Geschäftsbericht 
2010, S. 73.

Quelle: Deutsche Bank, Jahresbericht 2010, S. 312.

Quelle: Deutsche Bank, Jahresbericht 2010, S. 60.

Die Gegenüberstellung der aufsichtsrechtlich anrechnungsfähigen Eigenmittel und der aufsichts-
rechtlich Anrechnungsbeträge führt zum Begriff der aufsichtsrechtlichen Risikotragfähigkeit.
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Gemäß 25a Abs. 1 KWG müssen Institute über eine ordnungsgemäße Geschäftsorganisation 
verfügen. Diese muss „insbesondere ein angemessenes und wirksames Risikomanagement um-
fassen, auf dessen Basis ein Institut die Risikotragfähigkeit laufend sicherzustellen hat.“

Anforderungen an das Risikomanagement gem. 25a Abs. 1 KWG

Festlegung von Strategien, Verfahren zur Ermittlung und Sicherstellung  der Risikotragfähigkeit

Einrichtung interner Kontrollverfahren mit einem internen Kontrollsystem und einer internen 
Revision

angemessene personelle und technisch-organisatorische Ausstattung

angemessene Vergütungssysteme

Die Ausgestaltung des Risikomanagementsystem ist institutsspezifisch vorzunehmen und hängt 
insbesondere von Art, Umfang, Komplexität und Risikogehalt der Geschäftstätigkeit ab.

Für die Umsetzung einer ordnungsgemäßen Geschäftsorganisationen in den Instituten, in Instituts-
gruppen, Finanzholding-Gruppen und Finanzkonglomeraten sind die Geschäftsleiter (des überge-
ordneten Unternehmens) verantwortlich.

Ordnungsgemäße Geschäftsorganisation
Säule 2

Verfahren zur Sicherstellung eines angemessenen und wirksamen Risikomanagements 
werden in den „Mindestanforderungen an das Risikomangement (MaRisk)“ vom 
15.12.2010 konkretisiert.
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Inhalte der MaRisk
Säule 2

MaRisk

ICAAP

Risikosteuerungs-
und -controlling-
Prozesse

Ermittlung der 
Risikotragfähigkeit

Methoden der 
Risikomessung, 
z.B. durch ökono-
mische Kapital-
modelle

Strategien

Bestimmung des 
Risikodeckungs-
potenzials

Anforderungen u.a. an
− Aufbau- und Ablauf-

organisation
− Funktionstrennung
− klare, abgestim-

mte Prozesse
− Revision
− Dokumentation
− Ressourcen
− Outsourcing

Quelle: Deutsche Bundesbank (2007): Zum aktuellen Stand der bankinternen Risikosteuerung und der Bewertung der 
Kapitaladäquanz im Rahmen des aufsichtlichen Überprüfungsprozesses, in: Monatsbericht Dezember 2007, 
S. 60.



LS für Finanz- und BankmanagementUniversität Siegen Dr. Boris Nöll / RIS II 13

Zentrales Element der MaRisk ist der Grundsatz der doppelten Proportionalität:

der institutsinterne Prozess zur Sicherstellung der Risikotragfähigkeit (ICAAP) muss „proportio-
nal, d.h. angemessen zur Größe der Institute sowie zu Art, Umfang und Risikogehalt der Ge-
schäfte“ sein1

„die Intensität der laufenden Überwachung der Institute [durch die Aufsicht muss] in einem an-
gemessenen Verhältnis zur Bedeutung des Instituts für das Finanzsystem einerseits sowie zu 
Art, Umfang und Komplexität der Geschäfte, der Risikolage und des Risikomanagements des 
Instituts andererseits stehen …“1 (SREP)

Der Grundsatz findet seine Umsetzung in den MaRisk in Form einer Vielzahl von Öffnungsklau-
seln, die es kleinen Instituten mit geringer Systemrelevanz erlauben, die Anforderungen einfacher 
zu erfüllen, als großen, Instituten mit hoher Systemrelevanz.

Zur Abschätzung der erforderlichen „Beaufsichtigungsintensität“ eines Instituts erstellt die Bundes-
bank jährlich ein institutsindividuelles Risikoprofil, dessen Ergebnis in einer Risikomatrix zusam-
mengefasst wird:2

Grundsatz der doppelten Proportionalität
Säule 2

1 Deutsche Bundesbank / BaFin (2007): Bankaufsichtliches Risikoprofil, S. 2.
2 Deutsche Bundesbank / BaFin (2007): Bankaufsichtliches Risikoprofil, S. 4; Zahlenangaben aus: BaFin (2011): Jahresbe-

richt 2010, S. 161.

Qualität des Instituts
A „grün“ B „gelb“ C „orange“ D „rot“

Auswirkungen 
auf Finanz-

stabilität

hoch 0,2% 0,6% 1,1% 0,2%
mittel 3,5% 3,2% 1,9% 0,9%
niedrig 41,8% 35,1% 9,1% 2,4%
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Ökonomische Risikotragfähigkeit
Säule 2

„Auf der Grundlage des Gesamtrisikoprofils ist sicherzustellen, dass die wesentlichen Risiken des 
Instituts durch das Risikodeckungspotenzial, unter Berücksichtigung von Risikokonzentrationen, 
laufend abgedeckt sind und damit die Risikotragfähigkeit gegeben ist.“ AT 4.1 Tz. 1 MaRisk

Risikotragfähigkeit am Beispiel der Deutschen Bank:1

1 Daten entnommen aus: Deutsche Bank (2011): Jahresbericht 2010, S. 116 f., eigene Berechnungen.
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deckungs-
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Quelle: Commerzbank, 
Geschäftsbericht 2010, S. 167.

Quelle: DZ BANK Gruppe, 
Geschäftsbericht 2010, S. 71.
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Ökonomisches Kapital

Das ökonomische Kapital ist das Ergebnis einer mit internen Verfahren durchgeführten Aggre-
gation sämtlicher wesentlichen Einzelrisiken zu einem institutsweiten Gesamtrisiko.

interne Verfahren:
Hinsichtlich der zur Berechnung des ökonomischen Kapitals eingesetzten Verfahren besteht 
Methodenfreiheit. Diese findet allerdings dort ihre Grenze, wo die verwendeten „Verfahren das 
aufsichtlich vorgegebene Ziel ‚Sicherstellung der Risikotragfähigkeit‛ nicht hinreichend zu ge-
währleisten in der Lage sind.“1

wesentliche Einzelrisiken:
Zu den wesentlichen Einzelrisiken zählen gemäß AT 2.2, Tz. 1, MaRisk zumindest Adressen-
ausfallrisiken, Marktpreisrisiken, Liquiditätsrisiken und operationelle Risiken.
Da sich Liquiditätsrisiken im Allgemeinen nicht sinnvoll in eine Risikotragfähigkeitsrechnung 
einbeziehen lassen, finden sie im ökonomischen Kapital meist keine Berücksichtigung.
Weitere wesentliche Einzelrisiken können darüber hinaus sein: Geschäftsrisiko, Reputations-
risiko,…

institutsweit:
Sofern es sich bei einem Institut um ein übergeordnetes Unternehmen einer Institutsgruppe, 
einer Finanzholding-Gruppe oder eines Finanzkonglomerats handelt, ist die Messung des 
ökonomischen Kapitals auf Gruppenebene durchzuführen.

1 BaFin (2011): Aufsichtliche Beurteilung bankinterner Risikotragfähigkeitskonzepte, S. 2.

Säule 2
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Berechnung des ökonomischen Kapitals –
schematische Übersicht

Erwarteter 
Verlust

VerlustKonfidenz-
niveau

Ökonomisches Kapital

Gesamtrisikoprofil

Verlust

Kreditrisiko

Gewinn Verlust

Marktpreisrisiko

Verlust

operationelles Risiko

Verlust

Weitere Risikoarten

Aggregation

Säule 2

Zur Ermittlung des ökonomischen 
Kapitals werden benötigt:
- Konfidenzniveau
- Haltedauer
Die Festlegung dieser Parameter 
hängt entscheidend vom gewählten 
Risikotragfähigkeitskonzept ab.

Wesentliche Risiken
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Handelsbuchinstitute und Nichthandelsbuchinstitute

Bagatellgrenzen nach 2 Abs. 11 Satz 1 KWG
werden eingehalten

HandelsbuchinstitutInstitut erklärt, von den 
Möglichkeiten nach Satz 1 

Gebrauch machen zu wollen

Nichthandels-
buchinstitut

Handels-
buchinstitut

neinja

ja nein

Die Einhaltung der Bagatellgrenzen ist von den Instituten selbständig zu überwachen. Für diesen 
Zweck müssen auch Nichthandelsbuchinstitute ein Handelsbuch führen.

Überschreitungen der Bagatellgrenzen sind der Aufsicht unverzüglich anzuzeigen:

- sind die Überschreitungen nicht schwerwiegend kann die Einstufung als Nichthandelsbuch-
institut beibehalten werden

- bei schwerwiegenden Überschreitungen erhält ein Institut Gelegenheit sich freiwillig als 
Handelsbuchinstitut kategorisieren zu lassen

- kommt ein Institut der Aufforderung zu einem freiwilligen Statuswechsel nicht nach, kann die 
Einordnung als Handelsbuchinstitut per Verwaltungsakt durchgesetzt werden.
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Bagatellgrenzen zur Klassifizierung von Handels- und 
Nichthandelsbuchinstituten

2 Abs. 11 Satz 1 KWG definiert sog. Bagatellgrenzen, deren Nichteinhaltung dazu führt, dass ein 
Institut als Handelsbuchinstitut einzustufen ist.

Sich häufende Überschreitungen der Grenzen       oder       führen zur Einstufung als Handelsbuch-
institut:

Selbst kurzfristige Überschreitungen der Grenzen       oder       (auch innerhalb eines Handels-
tages) haben die Klassifizierung als Handelsbuchinstitut zur Folge.

Anteil des 
Handelsbuchs in 

Prozent der 
Gesamtsumme 

bilanzieller 
und 

außerbilan-
zieller Geschäfte

in der Regel kleiner 
oder gleich 5% 
(Satz 1, Nr. 1)

niemals größer als 
6% (Satz 1, Nr. 3)

Gesamtsumme 
der einzelnen 

Positionen des 
Handelsbuches

in der Regel kleiner 
als ein Gegenwert 
von 15 Mio. EUR 
(Satz 1, Nr. 2)

niemals größer als 
ein Gegenwert von 
20 Mio. EUR (Satz 1, 
Nr. 3)

1 2

43

Häufung

an mindestens fünf aufeinander folgenden 
Geschäftstagen per Geschäftsschluss

an mindestens zehn Geschäftstagen während eines 
Kalendervierteljahres per Geschäftsschluss

1 2

3 4

Vgl. Bundesaufsichtsamt für das Kreditwesen (1999): Rundschreiben 17/99, Zuordnung der Bestände und Geschäfte der 
Institute zum Handelsbuch und zum Anlagebuch ( 1 Abs. 12 KWG, 2 Abs. 11 KWG).
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Kriterien für die Zuordnung zum Handels- und Anlagebuch

Voraussetzungen für die Zuordnung von Finanzinstrumenten und Waren zum Handelsbuch ( 1a 
Abs. 1 KWG):

Handelsstrategie: Sofern ein Kreditinstitut als Handelsbuchinstitut eingeordnet wird, benötigt es 
eine schriftlich fixierte Handelsstrategie ( 1a Abs. 6 KWG). Die Handelsstrategie dient dem 
Nachweis der Handelsabsicht. Darüber hinaus sind Vorgaben im Hinblick auf die aktive Steue-
rung und Überwachung des Handelsbestandes erforderlich.

Das Anlagebuch beinhaltet sämtliche Geschäfte, die nicht dem Handelsbuch zugeordnet werden 
(hierzu zählt insbesondere das klassische Kreditgeschäft).

Handelbarkeit
- Möglichkeit zum Umschlagen

auf einem Markt muss gege-
ben sein

- Position muss sich hedgen
lassen

Handelsabsicht
- Zweck des kurzfristigen Wie-

derverkaufs
- Ausnutzen von Kursschwan-

kungen zur Erzielung eines 
Eigenhandelserfolges

U 
N 
D

O 
D 
E 
R

Absicherung
- Positionen, die zur Absiche-

rung von Marktpreisrisiken 
des Handelsbuches gehalten 
werden
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Quelle: DZ BANK (2011): Jahresabschluss und 
Lagebericht 2010, S. 40.

Quelle: DZ BANK (2011): Jahresabschluss und 
Lagebericht 2010, S. 41.

Quelle: UBS (2011): Geschäftsbericht 2010, S. 150.

Quelle: UBS (2011): Geschäftsbericht 2010, S. 152.

Marktpreisrisikomessung in der Praxis

Quelle: Dt. Bank (2011): 
Geschäftsbericht 2010, 
S. 90.

Quelle: Dt. Bank (2011): 
Geschäftsbericht 2010, 
S. 98.
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Risikomodelle gem. 1 Abs. 13 KWG / 313 Abs. 2 SolvV
Risikomodelle im Sinne des KWG / der SolvV weisen folgende Charakteristika auf:

Es handelt sich um zeitbezogene stochastische Darstellungen der Veränderung von Markt-
kursen, -preisen, -werten oder -zinssätzen.

Aufbauend auf diesen Daten werden die Auswirkungen auf den Marktwert von Finanzinstru-
menten oder Gruppen von Finanzinstrumenten quantifiziert.

Basis hierfür ist die Sensitivität dieser Finanzinstrumente oder Finanzinstrumentsgruppen 
gegenüber Veränderungen der für sie maßgeblichen risikobestimmenden Faktoren.

Die Modelle weisen eine mathematisch-statistische Prägung auf. Insbesondere nutzen sie 
Verteilungen zur Herleitung risikobeschreibender Kennzahlen. In diesem Zusammenhang wird 
vor allem auf Zeitreihenanalysen zurückgegriffen, um Ausmaß (Volatilität) und Gleichlauf 
(Korrelation) von Kurs-, Preis- und Zinssatzschwankungen abzuschätzen.

Der Einsatz eigener Risikomodelle zur Ermittlung des Anrechnungsbetrages für Marktpreisrisiken 
(Säule 1) setzt die Zustimmung der BaFin voraus. Das Modell ist im Wege einer Modellprüfung 
durch die Aufsicht abnehmen zu lassen.

Auch nach erfolgter Genehmigung ist die Angemessenheit des internen Modells durch laufende 
Untersuchungen sicherzustellen.

Der in KWG und SolvV verwendete Begriff des Risikomodells ist insofern unpräzise, als keine 
saubere Trennung zwischen dem eigentlichem Risikomodell und den Bewertungsmodellen erfolgt.
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Differenzierung zwischen Risiko- und Bewertungsmodellen
Die Messung des Marktpreisrisikos eines Portfolios von Finanzinstrumenten erfordert ein 
zweistufiges Vorgehen:

Fortschreiben historisch beobachteter Risikofaktorzeitreihen (Aktien, Zinssätze, Creditspread, 
Rohstoffpreise,…) zur Erzeugung zukünftiger Ausprägung dieser Risikofaktoren zum gewünsch-
ten Zeithorizont (1 Tag, 10 Tage, 1 Jahr,…).

→ Risikomodelle (konkret: VaR-Modelle) zur Erzeugung möglicher Marktdatenszenarien

Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten, um den Derivatepreis zum aktuellen Zeitpunkt 
und zum Zeithorizont der Risikomessung bestimmen zu können.

→ Bewertungsmodelle (Beispiele: Black-Scholes-Modell für Aktienoptionen, Black-Modell für 
Zinsoptionen,…)

Beispiel: Messung des Marktpreisrisikos einer europäischen Calloption

Durch Fortschreiben historischer Zeitreihen sind zukünftige Realisationen zu erzeugen von: 
Aktienkurs des Basiswertes (S), Diskontierungszinssatz (r), Volatilität des Basiswertes (σ).

Einsetzen der aktuellen Marktdaten und der Marktdatenszenarien zum Risikohorizont in das 
Bewertungsmodell zur Berechnung möglicher zukünftiger Call-Optionspreise.
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Risikomodelle

Risikomodelle greifen als Datenbasis immer auf historische Risikofaktorzeitreihen zurück.
(Historische Simulation: direkter Verwendung historischer Risikofaktoränderungen, Monte Carlo Simulation: 
Kalibrierung von Differentialgleichung an historische Zeitreihen, Varianz-Kovarianz-Ansatz: Schätzung von 
Volatilitäten, Drifts, Korrelationen aus der Historie).

Ziel der Modellierung ist es, die in der Vergangenheit beobachtete Bewegung der Risikofaktoren 
möglichst realistisch in die Zukunft zu projizieren (→ Zeitraumbezug). 

Risikomodelle arbeiten immer im realen Wahrscheinlichkeitsmaß, da sich nur durch adäquate 
Berücksichtigung einer Risikoprämie das tatsächliche Verhalten eines Finanzmarktes nachbilden 
lässt (Analogie: Wellenkanal).

Risikomodelle sind zu vergleichen mit einer (in Teilen verwackelten und unscharfen) Film-
aufnahme.
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Bewertungsmodelle
Bewertungsmodelle verwenden als Eingangsdaten ausschließlich die zu einem bestimmten Zeit-
punkt vorliegenden Marktdaten, es kommt i.d.R. keine Historie zum Einsatz.

Ziel der Modellierung ist es, ausgehend von den bekannten, am Markt beobachtbaren Preisen 
liquider Finanzinstrumente die Preise neuer, bisher nicht gehandelter oder illiquider Finanzinstru-
mente mit abweichenden Ausstattungsmerkmalen zu bestimmen. Damit handelt es sich bei 
Bewertungsmodellen um komplexe Interpolationsfunktionen (→ Zeitpunktbezug).

Bewertungsmodelle basieren grundsätzlich auf dem risikoneutralen Wahrscheinlichkeitsmaß, da 
nur hier kein Zirkularitätsproblem bei der Diskontierung von Zahlungsströmen besteht.

Sie sind zu vergleichen mit einer präzisen Fotografie des aktuellen Preisgefüges eines 
bestimmten Teiles eines Finanzmarktes.

Beispiel: 

gegeben sind die Preise von Calloptionen
auf den Dax per Handelstag 09.03.2012

gesucht ist der Preis einer Calloption 
mit einem Basispreis von 6.250 Punk-
ten; eine Option mit diesem Basispreis
wird aktuell nicht quotiert

Bewertungsmodelle interpolieren den unbe-
kannten Preis zwischen den beobachtbaren
Preisen
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Prüfung der Eignung eines eigenen Modells durch die Aufsicht

Der Einsatz eigener Risikomodelle zur Ermittlung des Anrechnungsbetrages für Marktpreisrisiken 
setzt eine Genehmigung der BaFin voraus.

Zu diesem Zweck sind bei der BaFin umfangreiche Unterlagen einzureichen. Hierzu zählen 
beispielsweise:1

Risikoposition: Handelsaktivitäten, Handelsziele/-strategien, zurückliegende und bevorstehende Ände-
rungen der Handelsaktivitäten

Bewertungsmodelle: Formeln, Beispielrechnungen, methodische Grundlagen (wissenschaftl. Publikati-
onen bzw. eigene Herleitung), Parameterschätzung

Risikofaktoren und ihre Aggregation: vollständige Auflistung sämtlicher Risikofaktoren des Modells, 
Verfahren zur Zusammenführung einzelner Positionen, Umgang mit fehlenden und asyn-
chronen Daten, opake Risikofaktoren

stochastisches Modell: Art der Modellierung (VCV, HS, MCS), Vorgehensweise bei Parameterschätzung, 
Verfahren zur laufenden Überprüfung der Angemessenheit, Umgang mit fehlenden und 
asynchronen Daten

Backtesting: Beschreibung der grds. Vorgehensweise, Backtesting-Zeitreihe

1 Bundesaufsichtsamt für das Kreditwesen (1997): Merkblatt – Unterlagen für die Prüfung der Eignung eines internen 
Modells
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Mindestanforderungen an den Einsatz interner Modelle in Säule 1
Der Einsatz interner Modelle zur Ermittlung des Anrechnungsbetrages setzt die Einhaltung von 
Mindestanforderungen voraus. Dabei ist zu differenzieren zwischen quantitativen und qualitativen 
Mindestanforderungen sowie Mindestanforderungen an die Risikofaktoren:

Quantitative Mindestanforderungen ( 315 SolvV)
• tägliche  Ermittlung des potenziellen Risikobeitrages 

in Form des Value at Risk
• Berechnung auf einem Konfidenzniveau von 99% 

und bei einer Haltedauer von 10 Tagen
• der effektive Beobachtungszeitraum (historische 

Datenbasis) muss mindestens ein Jahr umfassen

Qualitative Mindestanforderungen ( 317 SolvV)
• Einrichtung eines angemessenen zeitnahen quali-

tativen und quantitativen Controlling
• Erstellung, Pflege und Weiterentwicklung der 

Modelle, tägliche Analyse der Risikokennzahlen und 
Feststellung der Prognosegüte durch eine 
handelsunabhängige Abteilung

• angemessene Dokumentation sämtlicher Verfahren
• regelmäßige Validierung des Risikomodells 

(Backtesting)
• Mindestens monatliche Berechnung von 

Krisenszenarien (Stresstests / inverse Stresstests)
• Aufbau eines Limitsystems zur Begrenzung von 

Marktpreisrisiken
• mindestens monatliche Aktualisierung von 

Marktdaten
• Überprüfung der Einhaltung von Mindestanforder-

ungen durch die Innenrevision mindestens jährlich
• direkter Bericht an die Geschäftsleitung über 

Risikomessung, Stresstestresultate und Ergebnisse 
der Revisionsprüfungen

Mindestanforderung an Risikofaktoren ( 316 SolvV)
• Erfassung sämtlicher nicht unwesentlicher

Risikofaktoren
• Abweichungen zwischen Risiko- und Bewertungs-

parameter sind zu begründen
• Angemessenheit einer Vergröberung der Risikofak-

torstruktur (Mapping) muss belegt werden
• Nichtlinearitäten von Optionsgeschäften sind zu be-

rücksichtigen
• Zinsstrukturrisiken sind durch eine hinreichend 

granulare Unterteilung der Zinsstrukturkurve abzubil-
den

• Creditspread-Risiken müssen erfasst werden
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Nachweis der Prognosegüte interner Modelle in Säule 1
Zum Nachweis der Prognosegüte ist täglich ein sog. Backtesting durchzuführen ( 318 SolvV). Im 
Wesentlichen stellt das Backtesting die vom Modell prognostizierte Wertänderung der im Bestand 
befindlichen Finanzinstrumente der tatsächlich eingetretenen Wertänderung gegenüber.

Eine Backtesting-Ausnahme tritt auf, wenn der tatsächliche Wertverlust den prognostizierten Wert 
übersteigt. Ausnahmen sind innerhalb von fünf Arbeitstagen nach ihrem Auftreten der Bundes-
bank und der BaFin anzuzeigen. Spätestens drei Wochen nach dem Auftreten ist eine detaillierte 
Analyse nachzureichen (→ „Merkblatt zur Meldung von Ausnahmen bei Rückvergleichen bei 
internen Marktrisikomodellen gemäß 318 SolvV“).

Quelle: Geschäftsbericht Deutsche Bank 2011, S. 104.

„Im Rahmen unseres auf-
sichtsrechtlichen Backtesting
2011 wurden drei Ausreißer 
gegenüber zwei Ausreißern in 
2010 beobachtet. Die Aus-
reißer wurden zwischen 
August und September im 
Rahmen erhöhter Marktvola-
tilität beobachtet“ 
(Geschäftsbericht Deutsche 
Bank 2011, S. 104).
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Value at Risk-Modelle in der Praxis:
ein erster Überblick

Institut Modelltyp Marktdaten / Modellparameter (intern)
Deutsche Bank MCS Historische Beobachtungen über 261 gleichgewichtete Handelstage, KN 

99%, HD 1 Tag
Commerzbank HS Historische Beobachtungen über 250 gleichgewichtete Handelstage, KN 

99%, HD 1 Tag
DZ BANK HS Historische Beobachtungen über 1 Jahr, KN 99%, HD 1 Tag
WGZ BANK VCV KN 95%, HD 1 Tag
Sparkasse KölnBonn VCV
LBBW MCS Historische Beobachtungen über 250 gleichgewichtete Tage, KN 95%, HD 

1 Tag
NORD/LB HS Historische Beobachtungen über 12 Monate, KN 95%, HD 1 Tag
Royal Bank of Scotland HS Historische Beobachtungen über 500 Handelstage, KN 99%, HD 1 Tag
UBS HS Historische Beobachtungen über 5 Jahre, KN 95%, HD 1 Tag
Banco Santander HS Historische Beobachtungen über 520 Tage, KN 99%, HD 1 Tag
Unicredit HS Historische Beobachtungen über 500 Tage, KN 99%, HD 1 Tag
HSBC HS Historische Beobachtungen über 2 Jahre, KN 99%, HD 1 Tag

Abkürzungen:
MCS Monte Carlo Simulation
HS Historische Simulation
VCV Varianz-Kovarianz-Ansatz
KN Konfidenzniveau
HD Haltedauer


