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Marktpreisrisiken

Zinsanderungsrisiko
Credit Spread-Risiko
Migrationsrisiko
Aktienkursrisiko
Fremdwahrungsrisiko

Rohwarenpreisrisiko

Erfolgs- und Liquiditatsrisiken

Erfolgsrisiken

Kreditrisiken

Ausfallrisiko
Bonitatsrisiko

Migrationsrisiko

operationelle Risiken

Marktpreisrisiken

Liquiditatsrisiken

Refinanzierungsrisiko
Operationelle

Risiken Terminrisiko

Betrugs-/Diebstahlrisiko
Irrtums-/Fahrlassigkeitsrisiko
Personalrisiko

Rechtsrisiko
Reputationsrisiko

Rohwarenpreisrisiko

N
8,5% e

Kreditrisiken

85%
98 Mrd. EUR

Aufsichtsrechtliche Eigenmittelanforderungen grol3er, international tatiger deutscher Banken im 2.
Quartal 2011, Quelle: Deutsche Bundesbank (2012): Finanzmarktstabilitatsbericht 2011, S. 50.
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Marktpreisrisiken

B> Als Marktpreisrisiko wird die Gefahr bezeichnet, dass die Veranderung von Marktpreisen zu negati-
ven Abweichungen einer Zielgrof3e von ihrer erwarteten Auspragung fuhrt.

B> Marktpreise:
Neben der direkten Veranderung (beobachtbarer) Marktpreise (Zinssatze, Aktienkurse,...)
kdnnen Risiken auch aus der Anderung latenter Marktdaten resultieren. Zu dieser Kategorie

zahlen insbesondere Volatilitaten und Korrelationen.

B> Zielgrofie:
In der Innensicht ist die Wahl der ZielgroRe unmittelbar abhangig von der Managementphilo-
sophie fur Marktpreisrisiken (— Geschaftsmodell). Es kann sich z.B. handeln um:
den Gesamtbarwert der Marktpreisrisikopositionen, das handelsrechtliche Jahresergebnis, das
Jahresergebnis nach IFRS. Vielfach wird ein Bundel (teilweise konkurrierender) ZielgroRen
verwendet.

Universitat Siegen

Das Marktrisiko entspricht dem Risiko eines Verlustes aufgrund |
{von Anderungen in Marktvariablen. Diese Marktvanablen kdnnen

in zwei Kategorien unterteilt werden: allgemeine Marktrisikofak-
toren und spezifische Faktoren. Allgemeine Marktrisikofaktoren
beinhalten Zinssatze, das Niveau von Aktienindzes, Wechselkur-
sz, Rohstoffpreise und das generzlle Nivezu der Kraditspreads. Die
Volatilitat dieser Risikofaktoren und inre gegenssitigen Korrela-
tionen gelten ebenfalls als allgemeine Marktriskofaktoren. Die
spezifischen Faktoren beinhalten Kursverinderungen einzelner
Schuld- und Beteiligungstitel aufgrund von Gegebenheiten, die

sich auf die Emittenten beziehen.

Quelle: UBS Geschaftsbericht 2010, S. 149.
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Das Markeprasrisiko setzt sich aus dem Markepreis-
risiko im engeren Sinne und dem Marktliquiditirs-
risiko zusammen.

Markupreisrisiko im engeren Sinne — im Folgenden
als Marktpreisrisiko bezeichnet — ist die Gefahr eines
Verlusts, der aufgrund nachteiliger Verinderungen von
Marktprasen oder preisbecinflussenden Parametem
eintreten kann. Das Markepreisrisiko untergliedert sich
gemil den zugrunde liegenden Einflussfaktoren in
Zinsrisiko, Spreadrisiko, Aktienrisiko, Wihrungs-
risiko und Rohwarenpreisrisiko.

Quelle: DZ BANK Gruppe
Geschaftsbericht 2010, S. 98.
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Séule 1

Begrenzung von Risiken

Erfolgsrisiken Liquiditatsrisiken
,Die Institute [...] mUssen im Interesse der ,Die Institute mussen ihre Mittel so anle-
Erfullung ihrer Verpflichtungen gegenuber gen, dass jederzeit eine ausreichende
ihren Glaubigern, insbesondere im Interes- Zahlungsbereitschaft (Liquiditat) gewahr-
se der Sicherheit der ihnen anvertrauten leistet ist.” ( 11 Abs. 1 Satz 1 KWG)

Vermogenswerte, angemessene Eigen-
mittel haben.” ( 10 Abs. 1 Satz 1 KWG)

Angemessenheit der Eigenmittel wird Angemessenheit der Zahlungsbereitschaft
geregelt in der ,Verordnung Uber die ange- wird geregelt in der ,Verordnung uber die
messene Eigenmittelausstattung von Inst- Liquiditat der Institute (Liquiditatsverord-
ituten, Institutsgruppen und Finanzholing- nung — LigV)“ vom 14.12.2006.

Gruppen (Solvabilitatsverordnung —
SolvV)* vom 14.12.2006.
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Séule 1

Angemessenheit der Eigenmittel gem. SolvV

B> Ein Institut verfugt Uber angemessene Eigenmittel, wenn es taglich zum Geschaftsschluss sowohl
die Eigenkapitalanforderungen fur Adressrisiken und das operationelle Risiko [...] als auch die
Eigenmittelanforderungen fiir Marktrisiken [...] erfullt.“ 2 Abs. 1 Satz 1 SolvV*

P> Flr Adressrisiken und operationelle Risiken ist der Solvabilitatskoeffizient einzuhalten ( 2 Abs. 2
SolvV):

modifiziertes verfugbares EK > Gesamt-AB Adressrisiken + AB operationelle Risiken
< modifiziertes verfugbares EK > 0,08 - risikogewichtete Positionswerte + AB operationelle Risiken
modifiziertes verfugbares EK

= : " , — > 0,08
risikogewichtete Positionswerte + 12,5 - AB operationelle Risiken

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

modifiziertes verfugbares EK — Gesamt-AB Adressrisiken — AB operationelle Risiken +
verfugbare Drittrangmittel < Summe AB fur Marktpreisrisikopositionen

B> Solvabilitatskoeffizient und Eigenmitteldeckungskennziffer kdbnnen zur sog. Gesamtkennziffer
komprimiert werden. 2 Abs. 6 Satz 1 SolvV

T Anmerkung: in der SolvV wird durchgangig von ,Marktrisiken“ gesprochen. In der Vorlesung wird ansonsten der Begriff
»Marktpreisrisiken“ verwendet. Beide Bezeichnungen werden synonym verwendet.
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Séule 1

Anrechnungspflichtige Positionen und Ermittlung der
Anrechnungsbetrage im Marktpreisrisiko — Uberblick

P> Folgende Positionen sind zur Ermittlung des Anrechnungsbetrages fur Marktpreisrisiken zu bertck-
sichtigen ( 4 Abs. 1 Satz 1 SolvV):

- Fremdwahrungsrisikopositionen - andere Marktrisikopositionen
- Rohwarenrisikopositionen - Handelsbuchrisikopositionen

B> Die Vorgehensweise zur Bestimmung der Anrechnungsbetrage ist in der SolvV detailliert geregelt:

Berechnung von
Anrechnungsbetragen

/\

eigene Risikomodelle

Standardverfahren 313 ff.

Fremdwahrungsposition 294 ff. SolvV)

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

positionen ( 312 ff. SolvV)

P> Im Weiteren liegt der Fokus ausschlief3lich auf eigenen Risikomodellen.
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Saule 1

Aufsichtsrechtliche Risikotragfahigkeit in der Praxis

P> Die Gegenuberstellung der aufsichtsrechtlich anrechnungsfahigen Eigenmittel und der aufsichts-
rechtlich Anrechnungsbetrage fuhrt zum Begriff der aufsichtsrechtlichen Risikotragfahigkeit.

Aufsichtsrechtliche Risikobeurteilung. Die Beurteilung der Risikotragfahigkeit der Bank durch die deutschen Die aufsichtsrechrliche Risikotmgﬂihigkei[ wird durch
Aufsichtsbehorden erfolgt Uber unterschiedliche KenngrolRen, die in Note 38 _Aufsichtsrechtliches Kapital’ das Verhiltnis der aquruppenebene anrechnungs-

des Konzernabschlusses naher erlautert werden n X . . e )
fihigen Eigenmittel zu den aus der Geschifestitigkeit

Quelle: Deutsche Bank, Jahresbericht 2010, S. 60. resultierenden Risiken abgebildet.

in Mio € -

:'I;ofern nicht anders angegehen) 2 31.12.2009 n Mio. € 31.12.2010 1.12.2

Kreditrisiko 285.21 217.003

Marktrisiko' 23, 24.880 BERaTIR

Operationelles Risiko 7.3 31.593 Kermkapita 9208

Risikogewichtete Aktiva insgesamt 346.204 273476 e

Tier-1-Kapital ohne Hybridinstrumente 2 ; 23.790 . - "‘_ 1o o % )
Zusatzliches Tier-1-Kapital 2.59 10.616 g, e it— 1.759

Tier-1-Kapital 12 34.406 Anrechenbare Drittrangmittel o

Tier-2-Kapital 6.1: 3.523 =

Tier-3-Kapital - . -

Aufsichtsrechtliches Eigenkapital insgesamt 48.688 37.929 EIGENK APITALANFORDERUNGEN

Tier-1-Kapitalquote ohne Hybridinstrumente 8,7% )

Tier-1-Kapitalquote 12,39 12,6 % Rredriz Khehve

Eigenkapitalquote 1 13.9% Batalligungsri k 6127

1 Ein Vielfaches des Value-at-Risk des Konzerns, berechnet mit einem Konfidenzniveau von 99 % und einer Haltedauer von zehn Tagen Marktoeekrisik 320 1 67

Am 31. Dezember 2010 lag die Gesamtkapitalquote des Konzerns mit 14,1 % sowie mit 13,9 % am 31. Dezember e s -

2009 deutlich Uber der geforderten Mindestquote von 8 %. .

. EIGENKAPITALQUOTEN
Quelle: Deutsche Bank, Jahresbericht 2010, S. 312. ‘ - =
scamtkennzitiee

Kermkapitalquota 106% ) 99,
Quelle: DZ BANK Gruppe, Geschaftsbericht
2010, S. 73.
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Séaule 2

Ordnungsgemafe Geschaftsorganisation

P> Gemall 25a Abs. 1 KWG mussen Institute Uber eine ordnungsgemalie Geschaftsorganisation
verfugen. Diese muss ,insbesondere ein angemessenes und wirksames Risikomanagement um-
fassen, auf dessen Basis ein Institut die Risikotragfahigkeit laufend sicherzustellen hat.”

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

>
>

>
>

Festlegung von Strategien, Verfahren zur Ermittlung und Sicherstellung der Risikotragfahigkeit

Einrichtung interner Kontrollverfahren mit einem internen Kontrollsystem und einer internen
Revision

angemessene personelle und technisch-organisatorische Ausstattung

angemessene Vergutungssysteme

P> Die Ausgestaltung des Risikomanagementsystem ist institutsspezifisch vorzunehmen und hangt
insbesondere von Art, Umfang, Komplexitat und Risikogehalt der Geschaftstatigkeit ab.

P> FUr die Umsetzung einer ordnungsgemalien Geschaftsorganisationen in den Instituten, in Instituts-
gruppen, Finanzholding-Gruppen und Finanzkonglomeraten sind die Geschaftsleiter (des Uberge-
ordneten Unternehmens) verantwortlich.

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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Séaule 2

Inhalte der MaRisk

MaRisk

ICAAP

Risikosteuerungs-
und -controlling-
Prozesse

Ermittlung der
Risikotragfahigkeit

Methoden der
Risikomessung,
z.B. durch 6kono-
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
Kapitaladaquanz im Rahmen des aufsichtlichen Uberprufungsprozesses, in: Monatsbericht Dezember 2007,
S. 60.

Universitat Siegen
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Séaule 2

Grundsatz der doppelten Proportionalitat

P> Zentrales Element der MaRisk ist der Grundsatz der doppelten Proportionalitat:

B> der institutsinterne Prozess zur Sicherstellung der Risikotragfahigkeit (ICAAP) muss ,proportio-
nal, d.h. angemessen zur Grolde der Institute sowie zu Art, Umfang und Risikogehalt der Ge-
schafte” sein’

>  die Intensitat der laufenden Uberwachung der Institute [durch die Aufsicht muss] in einem an-
gemessenen Verhaltnis zur Bedeutung des Instituts fur das Finanzsystem einerseits sowie zu
Art, Umfang und Komplexitat der Geschafte, der Risikolage und des Risikomanagements des
Instituts andererseits stehen ...“" (SREP)

B> Der Grundsatz findet seine Umsetzung in den MaRisk in Form einer Vielzahl von Offnungsklau-
seln, die es kleinen Instituten mit geringer Systemrelevanz erlauben, die Anforderungen einfacher
zu erfullen, als grofden, Instituten mit hoher Systemrelevanz.

P> Zur Abschatzung der erforderlichen ,Beaufsichtigungsintensitat” eines Instituts erstellt die Bundes-
bank jahrlich ein institutsindividuelles Risikoprofil, dessen Ergebnis in einer Risikomatrix zusam-

mengefaSSt wird:? Qualitat des Instituts
A ,grin® B ,gelb® C ,orange” D ,rot*
hoch 0,2% 0,6% 1,1% 0,2%

Auswirkungen
auf Finanz- mittel 3,5% 3,2% 1,9% 0,9%

stabilitat jeqrig 41,8% 35,1% 9,1% 2,4%
' 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.
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Saule 2

Okonomische Risikotragfihigkeit

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

Die Risikotragfdhigkeitsanalyse ist ein wesentlicher Bestandteil der Gesamtbanksteuerung

und des Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP) der Commerzbank. Ziel-
/ setzung ist die fortlaufende Sicherstellung einer fiir das Risikoprofil des Commerzbank-

Konzerns ausreichenden Kapitalausstattung. Das Risikotragfdhigkeitskonzept folgt dabei

einer stringent ckonomischen Betrachtung der Aktiv- und Passivseite des Konzerns.

wesentliche Quelle: Commerzbank,

Risiken Im Rahmen der Risikotragfihigkeitsanalyse wird dem Geschéftsbericht 2010, S. 167.
Risikokapitalbedarf die Risikodeckungsmasse gegen-
ibergestellt, um die Skonomische Kapitaladiquanz zu
potenzial ermitteln. Anhand der Risikodeckungsmasse legt
der Vorstand am Ende des Vorjahres die Verlustober-
grenzen fiir das Geschiftsjahr fest. Die Risikodeckungs-
masse setzt sich aus dem Eigenkapital und eigenkapi-  Quelle: DZ BANK Gruppe,
talnahen Bestandreilen zusammen. Geschaéftsbericht 2010, S. 71.
D> Risikotragfahigkeit am Beispiel der Deutschen Bank:’
35 n M€
Okoromischer Kapralbedar!
30- Kreditrisiko
Markirisiio 3.160
251 Markirisiko aus Handelsposiionen 6.420
x Markirisiko aus Nichthandelspositionen 5.740
a 201 Operationeilles RIsIkO
3 Diversifikationseffexte zwischen Kredil-, Markl- und operationeliem Rislko -3.534
T 151 Zwischensumme Kredit-, Marki- und operationele Rislken 26.033
> Geschansrisiko 1,085
104 Okonomischer Kapialbedarf nsgesamt 27.178
51 B Marktpreisrisiko B Geschéaftsrisiko
0 % W Kreditrisiko operationelles Risiko

~ "Daten entnommen aus: Deutsche Bank (2011): Jahresbericht 2010, S. 116 f., eigene Berechnungen.
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Séaule 2

Okonomisches Kapital

P> Das okonomische Kapital ist das Ergebnis einer mit internen Verfahren durchgefuhrten Aggre-
gation samtlicher wesentlichen Einzelrisiken zu einem institutsweiten Gesamtrisiko.

» interne Verfahren:
Hinsichtlich der zur Berechnung des 6konomischen Kapitals eingesetzten Verfahren besteht
Methodenfreiheit. Diese findet allerdings dort inre Grenze, wo die verwendeten ,Verfahren das
aufsichtlich vorgegebene Ziel ,Sicherstellung der Risikotragfahigkeit' nicht hinreichend zu ge-
wahrleisten in der Lage sind.“!

B> wesentliche Einzelrisiken:
Zu den wesentlichen Einzelrisiken zahlen gemaly AT 2.2, Tz. 1, MaRisk zumindest Adressen-
ausfallrisiken, Marktpreisrisiken, Liquiditatsrisiken und operationelle Risiken.
Da sich Liquiditatsrisiken im Allgemeinen nicht sinnvoll in eine Risikotragfahigkeitsrechnung
einbeziehen lassen, finden sie im 6konomischen Kapital meist keine Berucksichtigung.
Weitere wesentliche Einzelrisiken konnen dartber hinaus sein: Geschaftsrisiko, Reputations-
risiko, ...

B> institutsweit:
Sofern es sich bei einem Institut um ein Ubergeordnetes Unternehmen einer Institutsgruppe,
einer Finanzholding-Gruppe oder eines Finanzkonglomerats handelt, ist die Messung des
okonomischen Kapitals auf Gruppenebene durchzufuhren.

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

Berechnung des okonomischen Kapitals —
schematische Ubersicht

Wesentliche Risiken
Marktpreisrisiko Kreditrisiko operationelles Risiko Weitere Risikoarten

Gewinn Verlust Verlust Verlust Verlust

Gesamtrisikoprofil

Zur Ermittlung des okonomischen
Kapitals werden bendtigt:

- Konfidenzniveau

- Haltedauer

Die Festlegung dieser Parameter
hangt entscheidend vom gewahlten
Risikotragfahigkeitskonzept ab.

Okonomisches Kapital

Erwarteter Konfidenz- Verlust

) Verlust niveau
Universitat Siegen Dr. Boris Néll / RIS I 16 LS fir Finanz- und Bankmanagement
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Handelsbuchinstitute und Nichthandelsbuchinstitute

Bagatellgrenzen nach 2 Abs. 11 Satz 1 KWG
werden eingehalten
ja ein

Institut erklart, von den Handelsbuchinstitut
Maoglichkeiten nach Satz 1
Gebrauch machen zu wollen
' ein
Nichthandels- Handels-
buchinstitut buchinstitut

P> Die Einhaltung der Bagatellgrenzen ist von den Instituten selbstandig zu dberwachen. Fir diesen
Zweck mussen auch Nichthandelsbuchinstitute ein Handelsbuch fuhren.

B> Uberschreitungen der Bagatellgrenzen sind der Aufsicht unverziiglich anzuzeigen:

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

- bei schwerwiegenden Uberschreitungen erhalt 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.

Universitat Siegen Dr. Boris Noll / RIS I 18 LS fir Finanz- und Bankmanagement



Bagatellgrenzen zur Klassifizierung von Handels- und
Nichthandelsbuchinstituten

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

Anteil des in der Regel kleiner in der Regel kleiner
Handelsbuchs in| | oder gleich 5% @ als ein Gegenwert @
Prozent der (Satz 1, Nr. 1) Gesamtsumme von 15 Mio. EUR
Gesamtsumme der einzelnen (Satz 1, Nr. 2)
bilanzieller Positionen des : -
und _ ) Handelsbuches n!emals grofRer als
auRerbilan- niemals grolRer als @ ein Gegenwert von @
: . 6% (Satz 1, Nr. 3) 20 Mio. EUR (Satz 1,
zieller Geschafte NI 3)

P> Sich hdufende Uberschreitungen der Grenzen @ oder@ fuhren zur Einstufung als Handelsbuch-

institut: _ A _
an mindestens funf aufeinander folgenden

) Geschaftstagen per Geschaftsschluss
Haufung
an mindestens zehn Geschaftstagen wahrend eines
Kalendervierteljahres per Geschaftsschluss

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

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

P> Voraussetzungen fur die Zuordnung von Finanzinstrumenten und Waren zum Handelsbuch ( 1a

Abs. 1 KWG):
Handelbarkeit Handelsabsicht Absicherung
- Maoglichkeit zum Umschlagen - Zweck des kurzfristigen Wie- o - Positionen, die zur Absiche-
auf einem Markt muss gege- U derverkaufs D rung von Marktpreisrisiken
ben sein N - Ausnutzen von Kursschwan- E des Handelsbuches gehalten
- Position muss sich hedgen D kungen zur Erzielung eines R werden

lassen Eigenhandelserfolges

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

B> Das Anlagebuch beinhaltet samtliche Geschafte, die nicht dem Handelsbuch zugeordnet werden
(hierzu zahlt insbesondere das klassische Kreditgeschaft).
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Gliederung

Einfuihrung
Regulatorisches und ockonomisches Kapitalkonzept
Anlage- und Handelsbuch
Eigene Modelle zur Messung des Marktpreisrisikos
Grundlagen
Allgemeines und besonderes Kursrisiko
Value at Risk-Berechung mittels historischer Simulation
Datenbasis
Aktienkursrisiko
Zinsrisiko einer bonitatsrisikolosen Anleihe
Zins- und Creditspread-Risiko einer bonitatsrisikobehafteten Anleihe
Risiko einer Aktienoptionsposition
Sensitivitaten zur Approximation von Barwertveranderungen
Anleihe
Aktienoption
Backtesting von Value at Risk-Modellen
Okonomisches Kapital fiir Marktpreisrisiken
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Universitat Siegen

Marktpreisrisikomessung in der Praxis

Die DZ BANK ermittelt das Marktpreisrisiko nach
den Verfahren des Value-at-Risk. Dabei wird ein inter-
nes Risikomodell verwendet, das von der BaFin zur
Berechnung der regulatorischen Eigenkapitalanforde-
rungen fur das allgemeine und das besondere Marke-
preisrisiko gemifl der SolvV zugelassen worden ist.
Quelle: DZ BANK (2011): Jahresabschluss und
Lagebericht 2010, S. 40.

Zu Offenlegungszwecken quantifizieren wir das Marktrisiko in un-
seren Handelsbestanden anhand des Value-at-Risk.

Als Erganzung zum VaR und anderen Portfoliomessgrossen wen-
den wir auch Makro-Stressszenarien an, bei denen verschiedene
Marktbewegungen kombiniert werden, um die haufigsten mégli-
chen Stresssituationen darzustellen. Fiur Risikokonzentrationen
und anfallige Portfolios fihren wir zudem gezielte Stresstests
durch. Gezielte Stresstests werden in der Regel fur spezifische An-

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

Unser Value-at-Risk fur die Handelsgeschafte erfolgt auf Basis unseres eigenen intemen Value-at-Risk-Modells. qelle: Dt. Bank (2011):
Im Oktober 1898 hat das Bundesaufsichtsamt fir das Kreditwesen, eines der Vorgdngerinstitute der Bundes- Gegschaftsbericht 2010,

Die Steuerung des Marktpreisrisikos erfolgt Uber ein der
Pordoliostrukeur entsprechendes Limitsystem, durch
das neben dem eingegangenen Risiko auch im Geschifts-
jahresverlauf eventuell auftretende Verluste begrenzt
werden. Innerhalb der Handelsbereiche der DZ BANK
wird die auf dem Va-lue-at-Risk basierende Risikosteue-
rung durch eine an Sensitivititen und Szenarien orientier-
te Limitierung unterstieze. Value-at-Risk-Limite werden
aus der Verlustobergrenze far Markepreisrisiken abgeleitet.

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

Zu Offenlegungszwecken quantifizieren wir Marktrisiken, die sich
auf nicht handelsbezogene Bestande beziehen, mittels Sensitivi-
tatsanalysen. Dazu gehdren die gesamtheitliche Messung unseres
Zinsrisikos im Bankenbuch sowie spezifische Sensitivitatsinforma-
tionen fir ausgewahlte, wesentliche Portfolios und Positionen,
die in unserem Management VaR nicht bertcksichtigt sind.
Quelle: UBS (2011): Geschaftsbericht 2010, S. 152.

anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, unser Value-at-Risk-Modell zur Berechnung des regulatorischen S 9(.
Kapitalbedarfs fur das aligemeine und spezifische Marktrisiko genehmigt, dies wird jedoch nicht auf die Post-

bank angewandt. Das Modell wurde setdem regelmaBig Uberarbeitet und die Genehmigung aufrechterhalten.
Aufgrund der grundsatzlich statischen Eigenschaften dieser Positionen benutzen wir den Value-at-Risk nicht

als Risikomaf fur unsere Nichthandelsportfolios. Stattdessen verwenden wir zur Bewertung des Risikos

Stresstestverfahren, die fur jede Risikoklasse spezifisch sind und die unter anderem ausgepragte historische S. 98.
Marktbewegungen, die Liquiditat der jeweiligen Anlageklasse und Anderungen des Kundenverhaltens im Zu-
sammenhang mit Einlagenprodukten berlcksichtigen. Diese Bewertung bildet die Grundlage fur die Berech-

Dr. Boris Noll / RIS Il 22

Quelle: Dt. Bank (2011):
Geschaftsbericht 2010,

LS fir Finanz- und Bankmanagement



Risikomodelle gem. 1 Abs. 13 KWG/ 313 Abs. 2 SolvV

P> Risikomodelle im Sinne des KWG / der SolvV weisen folgende Charakteristika auf:

B> Es handelt sich um zeitbezogene stochastische Darstellungen der Veranderung von Markt-
kursen, -preisen, -werten oder -zinssatzen.

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

B> Basis hierfur ist die Sensitivitat dieser Finanzinstrumente oder Finanzinstrumentsgruppen
gegenuber Veranderungen der fur sie maflgeblichen risikobestimmenden Faktoren.

B> Die Modelle weisen eine mathematisch-statistische Pragung auf. Insbesondere nutzen sie
Verteilungen zur Herleitung risikobeschreibender Kennzahlen. In diesem Zusammenhang wird
vor allem auf Zeitreihenanalysen zuruckgegriffen, um Ausmal (Volatilitat) und Gleichlauf
(Korrelation) von Kurs-, Preis- und Zinssatzschwankungen abzuschatzen.

P> Der Einsatz eigener Risikomodelle zur Ermittlung des Anrechnungsbetrages fur Marktpreisrisiken
(Saule 1) setzt die Zustimmung der BaFin voraus. Das Modell ist im Wege einer Modellprufung
durch die Aufsicht abnehmen zu lassen.

P> 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 unprazise, als keine
saubere Trennung zwischen dem eigentlichem Risikomodell und den Bewertungsmodellen erfolgt.
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Differenzierung zwischen Risiko- und Bewertungsmodellen

P> Die Messung des Marktpreisrisikos eines Portfolios von Finanzinstrumenten erfordert ein
zweistufiges Vorgehen:

@ Fortschreiben historisch beobachteter Risikofaktorzeitreihen (Aktien, Zinssatze, Creditspread,
Rohstoffpreise,...) zur Erzeugung zukunftiger Auspragung dieser Risikofaktoren zum gewunsch-
ten Zeithorizont (1 Tag, 10 Tage, 1 Jahr,...).

— Risikomodelle (konkret: VaR-Modelle) zur Erzeugung moglicher Marktdatenszenarien

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

— Bewertungsmodelle (Beispiele: Black-Scholes-Modell fur Aktienoptionen, Black-Modell far
Zinsoptionen,...)

P> Beispiel: Messung des Marktpreisrisikos einer europaischen Calloption
In(S/X)+(r+0%/2)-t
2 o -t

B> Durch Fortschreiben historischer Zeitreihen sind zukinftige Realisationen zu erzeugen von:
Aktienkurs des Basiswertes (S), Diskontierungszinssatz (r), Volatilitat des Basiswertes (o).

C=S-N(d,)-e™-N(d,) d, d, =d,~o-t

> Einsetzen der aktuellen Marktdaten und der Marktdatenszenarien zum Risikohorizont in das
Bewertungsmodell zur Berechnung moglicher zukunftiger Call-Optionspreise.
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Risikomodelle

P> Risikomodelle greifen als Datenbasis immer auf historische Risikofaktorzeitreihen zurtck.
(Historische Simulation: direkter Verwendung historischer Risikofaktoranderungen, Monte Carlo Simulation:
Kalibrierung von Differentialgleichung an historische Zeitreihen, Varianz-Kovarianz-Ansatz: Schatzung von
Volatilitaten, Drifts, Korrelationen aus der Historie).

P> Ziel der Modellierung ist es, die in der Vergangenheit beobachtete Bewegung der Risikofaktoren
moglichst realistisch in die Zukunft zu projizieren (— Zeitraumbezug).

P> Risikomodelle arbeiten immer im realen Wahrscheinlichkeitsmal3, da sich nur durch adaquate
Berlcksichtigung einer Risikopramie das tatsachliche Verhalten eines Finanzmarktes nachbilden
lasst (Analogie: Wellenkanal).

p> Risikomodelle sind zu vergleichen mit einer (in Teilen verwackelten und unscharfen) Film-

aufnahme.
100
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Universitat Siegen Dr. Boris Néll / RIS II 25 LS fir Finanz- und Bankmanagement



Bewertungsmodelle

P> Bewertungsmodelle verwenden als Eingangsdaten ausschliel3lich die zu einem bestimmten Zeit-
punkt vorliegenden Marktdaten, es kommt i.d.R. keine Historie zum Einsatz.

B> 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).

P> Bewertungsmodelle basieren grundsatzlich auf dem risikoneutralen Wahrscheinlichkeitsmal, da
nur hier kein Zirkularitatsproblem bei der Diskontierung von Zahlungsstromen besteht.

P> Sie sind zu vergleichen mit einer prazisen Fotografie des aktuellen Preisgefuges eines
bestimmten Teiles eines Finanzmarktes.

p> Beispiel:

1.200

Preise von Dax-Calloptionen

1.000 1 am 09.03.2012 mit Verfall im

D> gegeben sind die Preise von Calloptionen o T Marz 2012
auf den Dax per Handelstag 09.03.2012 2 \\.

D> gesucht ist der Preis einer Calloption j§ N 0 .
mit einem Basispreis von 6.250 Punk- T 400{ .,

ten; eine Option mit diesem Basispreis - b
wird aktuell nicht quotiert 2007 e |

. . - 0 . T T T - ’—‘-r‘— 9
> Bewertungsmodelle interpolieren den unbe o000 6.500 2 000 2 500 8.000 8.500

kannten Preis zwischen den beobachtbaren Basispreis
Preisen
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Prufung der Eignung eines eigenen Modells durch die Aufsicht

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

P> Zu diesem Zweck sind bei der BaFin umfangreiche Unterlagen einzureichen. Hierzu zahlen
beispielsweise:’

D> Risikoposition: Handelsaktivitaten, Handelsziele/-strategien, zuriickliegende und bevorstehende Ande-
rungen der Handelsaktivitaten

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

B> Risikofaktoren und ihre Aggregation: vollstandige Auflistung samtlicher Risikofaktoren des Modells,
Verfahren zur Zusammenfuhrung einzelner Positionen, Umgang mit fehlenden und asyn-
chronen Daten, opake Risikofaktoren

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

> Backtesting: Beschreibung der grds. Vorgehensweise, Backtesting-Zeitreihe

' Bundesaufsichtsamt flir das Kreditwesen (1997): Merkblatt — Unterlagen flr die Priifung der Eignung eines internen
Modells
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Mindestanforderungen an den Einsatz interner Modelle in Saule 1

P> 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)

 tagliche 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

Mindestanforderung an Risikofaktoren ( 316 SolvV)

« Erfassung samtlicher nicht unwesentlicher
Risikofaktoren

« Abweichungen zwischen Risiko- und Bewertungs-
parameter sind zu begrinden

« Angemessenheit einer Vergroberung der Risikofak-
torstruktur (Mapping) muss belegt werden

+ Nichtlinearitaten von Optionsgeschaften sind zu be-
racksichtigen

 Zinsstrukturrisiken sind durch eine hinreichend
granulare Unterteilung der Zinsstrukturkurve abzubil-
den

» Creditspread-Risiken mussen erfasst werden

Qualitative Mindestanforderungen ( 317 SolvV)

Einrichtung eines angemessenen zeitnahen quali-
tativen und quantitativen Controlling

Erstellung, Pflege und Weiterentwicklung der
Modelle, tagliche Analyse der Risikokennzahlen und
Feststellung der Prognosegute durch eine
handelsunabhangige Abteilung

angemessene Dokumentation samtlicher Verfahren
regelmaliige Validierung des Risikomodells
(Backtesting)

Mindestens monatliche Berechnung von
Krisenszenarien (Stresstests / inverse Stresstests)
Aufbau eines Limitsystems zur Begrenzung von
Marktpreisrisiken

mindestens monatliche Aktualisierung von
Marktdaten

Uberprifung der Einhaltung von Mindestanforder-
ungen durch die Innenrevision mindestens jahrlich
direkter Bericht an die Geschaftsleitung tUber
Risikomessung, Stresstestresultate und Ergebnisse
der Revisionsprifungen
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Nachweis der Prognosegute interner Modelle in Saule 1

P> Zum Nachweis der Prognosegute ist taglich ein sog. Backtesting durchzufuhren ( 318 SolvV). Im
Wesentlichen stellt das Backtesting die vom Modell prognostizierte Wertanderung der im Bestand
befindlichen Finanzinstrumente der tatsachlich eingetretenen Wertanderung gegenuber.

P> Eine Backtesting-Ausnahme tritt auf, wenn der tatsachliche Wertverlust den prognostizierten Wert
ubersteigt. Ausnahmen sind innerhalb von funf Arbeitstagen nach ihrem Auftreten der Bundes-
bank und der BaFin anzuzeigen. Spatestens drei Wochen nach dem Auftreten ist eine detaillierte
Analyse nachzureichen (— ,Merkblatt zur Meldung von Ausnahmen bei Ruckvergleichen bei
internen Marktrisikomodellen gemals 318 SolvV*).

Buy-and-hold Ertrdge der Handelsbereiche und Value-at-Risk in 2011
in Mic €

,Im Rahmen unseres auf-
sichtsrechtlichen Backtesting
2011 wurden drei Ausreil3er
gegenuber zwei Ausreillern in =2
2010 beobachtet. Die Aus-
reiRer wurden zwischen
August und September im
Rahmen erhohter Marktvola- —
tilitat beobachtet"”
(Geschaftsbericht Deutsche
Bank 2011, S. 104).

00

Quelle: Geschaftsbericht Deutsche Bank 2011, S. 104.

-150

1M 211 311 4/11 511 6/11 7M1 8/11 9/11 10/11 1111 12/11

— Buy-and-Hold Ertrdge der Handelsbhereiche
— Value-at-Risk
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Value at Risk-Modelle in der Praxis:
ein erster Uberblick

Institut Modelltyp |Marktdaten / Modellparameter (intern)
Deutsche Bank MCS Historische Beobachtungen Uber 261 gleichgewichtete Handelstage, KN
99%, HD 1 Tag
Commerzbank HS Historische Beobachtungen Uber 250 gleichgewichtete Handelstage, KN
99%, HD 1 Tag
DZ BANK HS Historische Beobachtungen Uber 1 Jahr, KN 99%, HD 1 Tag
WGZ BANK VCV KN 95%, HD 1 Tag
Sparkasse KolnBonn VCV
LBBW MCS Historische Beobachtungen Uber 250 gleichgewichtete Tage, KN 95%, HD
1 Tag
NORD/LB HS Historische Beobachtungen tber 12 Monate, KN 95%, HD 1 Tag
Royal Bank of Scotland |HS Historische Beobachtungen uber 500 Handelstage, KN 99%, HD 1 Tag
UBS HS Historische Beobachtungen uber 5 Jahre, KN 95%, HD 1 Tag
Banco Santander HS Historische Beobachtungen tber 520 Tage, KN 99%, HD 1 Tag
Unicredit HS Historische Beobachtungen uber 500 Tage, KN 99%, HD 1 Tag
HSBC HS Historische Beobachtungen Uber 2 Jahre, KN 99%, HD 1 Tag
Abklrzungen:
MCS Monte Carlo Simulation
HS Historische Simulation
VCV Varianz-Kovarianz-Ansatz
KN Konfidenzniveau
HD Haltedauer
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