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Heterogenitat der integrierten Geschaftsmodelle

P> Die Konzernorganisation bildet eine zentrale Wirtschafts- und Risikoeinheit.

P> Gleichzeitig vereint sie zum Teil duRerst unterschiedliche, sehr spezifische
Geschaftsmodelle.

P> Generische Grundtypen von Geschaftsmodellen:

Typ: Geschaftscharakteristik: Innfell s : _
Steuerungsprimat:
.. kurzfristig angelegte, wertorientierte,
wertorientierte Gone . :
Concern-Modelle kapitalmarktnahe stichtagsbezogene
Geschaftstatigkeiten Gesamtbanksteuerung

- Zentralinstitute, Investmentbanken etc.

langfristig resp. endfallig  bilanzorientierte,
angelegte, kapitalmarkt-  periodische
ferne Geschaftsaktivitditen Gesamtbanksteuerung

bilanzorientierte Going
Concern-Modelle

- Bausparkassen, Versicherungen, Hypothekenbanken etc.
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Ziele der Konzernsteuerung

Integrierte Risiko- und Kapitalsteuerung
(IRKS)

> zentrale Performance- und Risikosteuerung im Konzern

W rendite-/risikooptimierte Allokation der Risikodeckungspotenziale innerhalb des Konzerns

Risikotragfahigkeit: Risikoadjustierte Performance:
Risikodeckungspotenzial > Risikokapitalbedarf z. B. RoRaC, EVA
> Konsistente Bewertung und Summierung aller W Konsistente und transparente Messung der
Risikodeckungspotenziale im Konzern risikoadjustierten Performance von Konzern
: und Konzerntdchtern
P> Konsistente und transparente Messung des

Risikokapitalbedarfs im Konzern, dabei sollen
zwischen den Konzerneinheiten bestehende
Diversifikationseffekte ausgenutzt werden
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Problemstellung der Steuerung in heterogenen Konzernen

P Ein einheitliches, die Risikoverbundeffekte im Konzern nutzendes Risikotragfahigkeitskonzept
und eine zentrale Konzernsteuerung setzen voraus, dass trotz der Heterogenitat der innerhalb
des Konzerns vereinten Tochterunternehmen ein vereinheitlichtes Instrumentarium zur
Bewertung und Steuerung existiert.

P Eine als ,,Einheitsmodell standardisierte konzernweite Risiko- und Kapitalsteuerung droht,
geschaftsspezifische, dezentrale Steuerungskonzepte in den einzelnen Konzernunternehmen
zu Uberschreiben und den betroffenen Tochtern betriebswirtschaftlich ineffiziente
Steuerungskonzepte aufzuzwingen.

P Wie in diesem Spannungsfeld zwischen zentralen und dezentralen Steuerungsanforderungen
eine Performance- und Risikosteuerung in heterogenen Finanzkonzernen zu gestalten ist, ist
weitgehend ungeklart!
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Gestaltungsfragen

P> \Was sind die Anforderungen der Bankenaufsicht an den ICAAP in Finanzkonzernen
und wie ist diesen zu entsprechen?

P> Soll die Ausgestaltung eines zentralen Steuerungsmodells in einem heterogenen
Finanzkonzern wert- oder bilanzorientiert erfolgen?

P> \Welches MaR an Standardisierung und zentraler Steuerung ist méglich und sinnvoll?

P Wie kann das Zusammenspiel von zentraler und dezentraler (Risiko-)Steuerung gelingen?

P In welcher Form muss/kann eine zentrale Risikomessung und -steuerung den Spezifika der
Geschaftsmodelle einzelner Steuerungseinheiten (Konzernunternehmen) Rechnung tragen?

W Uberwiegt der Nutzen einer weitgehenden Vereinheitlichung der zentralen Bewertungs-
und Steuerungsmethodik im Konzern die Nachteile einer mangelnden Beriicksichtigung
geschéaftsartenspezifischer Anforderungen in den betroffenen Konzernunternehmen?
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Risikotragfahigkeitskonzepte

_

_

Im Internal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP) ist der Gestaltung 6konomischer
Risikotragfahigkeitskonzepte eine weitgehende Methodenfreiheit eingerdumt.

Qualitative Prifung nach den Kriterien: individuelle Vollstandigkeit der Abbildung wesentlicher
Risiken, Konsistenz der Verfahren und MalRgeblichkeit des Vorsichtsprinzips.

Methodisch konsistent stehen zwei Grundkonzepte zur Auswahl:

Methodik

RTF-Konzept

bilanzorientierte Bewertung

und Steuerung
von Risikodeckungspotenzial und

wertorientierte Bewertung

und Steuerung
von Risikodeckungspotenzial und

des regulatorischen Mindestkapitals)

Risiko Risiko
Going Concern-Ansatz _ \ / methodischer
methodisch el
] )
(Sicherung der Institutsfortfiihrung; Erhalt konsistent Uberleitungsrechnung

praktisch problematisch

Gone Concern-Ansatz

(Sicherung der Glaubigerforderungen; Ent-
wicklung des 6konomischen Reinvermégens)

methodischer
Bruch;
durch geeignete
Uberleitungsrechnung
zu beheben

methodisch
konsistent
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Bilanzorientiertes Going Concern-Konzept

« dauerhafter Fortbestand der Organisation

Zielsetzung o _
e auch dann, wenn RDP im Risikofall aufgezehrt ist

« Ansatz: Bilanzielles Eigenkapital nach Abzug handels- und aufsichtsrechtlicher

Risikodeckungs- Kapitalanforderungen

POESTHEL  Bewertung: nach handels- und aufsichtsrechtlicher Eigenmittelnomenklatur
Risiko Identifikation und Messung nach GuV- resp. Bilanzwirksamkeit
Fair Value-Bilanzierung: Bilanzierung zu fortgefuhrten Nennwerten:
Rechnungs-
legungs- e temporare und dauerhafte » Ausfall/auRerplanméafige Abschreibung
kategorien Marktwertanderungen bilanzieller Nennwerte
» periodische Minderertrage und
Mehraufwendungen
Steuerun « zeitpunktbezogene * periodenorientierte
g Marktwertsteuerung Nominalwertsteuerung
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Wertorientiertes Gone Concern-Konzept

» Entwicklung des substanziellen Reinvermégens der Organisation

Zielsetzung _ T S I

e Garantie der Glaubigerforderungen im Liquidationsfall

* Ansatz: Netto-Reinvermdgen aller realisierbaren Vermdgens- und
Risikodeckungs- Schuldpositionen
potenzial » Bewertung: zu stichtagsbezogenen Markt- resp. Barwerten nach rein

6konomischen marktorientierten Erfolgs- und Bewertungsnormen

Risiko « temporare und dauerhafte Marktwertanderungen

» Einheitliche Ansatz- und Bewertungsnormen uber alle Positionen
Steuerung e zeitpunktbezogene Marktwertsteuerung
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System der Konzernsteuerung

Konzern zentrale IRKS / ICAAP

Strategischer G RTF-Konzept/ ™.

Geschaftsstrategie / S LTSRS Risikotragfahigkeit
I—) Risikostrategie « Geschaftsentwicklung « Ableitung Risiko-
 Performanceziel deckungspotenzial
* Risiko(kapital)limit * Risiko(arten)inventur

* Risikobewertung

Konzernunternehmen
* Portfolio-Strukturierung

/Reporting in das

- -

' Konzernmodell » Performanceziele

: « Risiko(kapital)limite
' Ist-Performance L

i Ist-Risiko

| 7~ ~ Operative Skalierung |

! dezentrale dezentrale aus dem Konzernmodell

| Risikotuiberwachung Risikosteuerung ' I ;
Abteilung: Abteilung:

| Controlling Treasury ;

\ 1
\ /
7
\\ P
~ -
~

Konzernunternehmen: dezentrale Steuerung / operatives Geschaft
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Primat der wertorientierten Konzernsteuerung

Hauptinstrument der
Konzernsteuerung

wertorientierter
Steuerungskreis

Realisierbares

Reinvermdgen
)
Zeitwertrisiken

(Betrachtung von
Markt- und Barwerten)

strenge Nebenbedingung

IRKS

Integrierte
Risiko- und
Kapital-
steuerung

bilanzorientierter
Steuerungskreis

Bilanzielles
Eigenkapital

)
GuV-Risiken

(Betrachtung von Bilanz-
und GuV-Grolien der externen
Rechnungslegung)

s

regulatorischer Steuerungskreis

Eigenmittel @) risikogewichtete

Aktiva
(Erfallung aufsichtsrechtlicher Normen:
MaRisk, KWG, SolvV bzw. Basel III)
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Nutzen der wertorientierten Konzernsteuerung (1)

Das wertorientierte Steuerungskalktl erlaubt eine weitreichende Vereinheitlichung ...
P gemeinsamer Risikofaktoren,

P Bewertungsverfahren sowie

W Performance- und Risikomodelle

im Konzern.

Es ermdglicht ...
P> cine widerspruchsfreie Aufsummierung der konzernweiten Risikodeckungspotenziale,

P> cine konsistente Berechnung des aggregierten Risikokapitalbedarfs unter optimaler Ausnutzung
von Diversifikationseffekten zwischen den Konzernunternehmen und

P> cine valide rendite-/risikoadjustierte Risiko- und Kapitalsteuerung auf Basis einer gleichartigen
Analyse der Risiko- und Renditepotenziale aller Konzernunternehmen.
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Nutzen der wertorientierten Konzernsteuerung (Il)

Die wertorientierte Methodik verspricht

P> durch die Zeitwertbetrachtung eine hohe Risikosensitivitat und

P cine substanzielle ertragsoptimale Vermdgensentwicklung tiber die Totalperiode.

Sie setzt aber grundsatzlich voraus,

P> dass alle Geschéafte und Risiken kapitalmarktnah bewertet und gesteuert werden kénnen,

P> inklusive der bilanzorientierten und aufsichtsrechtlichen Nebenbedingungen.
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Kapitalmarktfernes Geschaft und bilanzorientierte T6chter im Konzernmodell

P Erheblicher Umfang kapitalmarktferner Geschaftsaktivitaten im heterogenen Konzern:

P> Geschéafte (Kundenkredite, Einlagen, Bausparkollektive etc.) und Risiken (Credit Spread-
Risiken, implizite Kundenoptionen etc.), die per se nicht am Kapitalmarkt handelbar und
nicht kurzfristig disponierbar sind.

> Kapitalmarktfahige Exposure, die auf Grund gesetzlicher Bestimmungen, strategischer
Paradigma und/oder aus einer zwingenden Logik der Geschaftssteuerung de facto dauerhaft
gebunden sind (strategische Beteiligungen, Deckungsstockpapiere, bauspar- und
versicherungsbezogene Wertpapieraktiva etc.).

P> Manche Konzernunternehmen steuern aus der Logik ihrer Kerngeschéaftstatigkeit nach
bilanzorientierten, periodischen Steuerungskonzepten.

Bilanzorientierte Going Concern-Modelle: Hypothekenbank, Bausparkasse, Versicherung etc.

\ A /

Primat der bilanzorientierten Steuerung hier betriebswirtschaftlich effizient und effektiv.
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Bilanzorientierte vs. wertorientierte Steuerung

P> Konzeptioneller Widerstreit von Steuerungsmethodik und Zielen

Bilanzorientierte
Unternehmenssteuerung

Wertorientierte Konzernsteuerung
(Geschaftsfokus im
kapitalmarktfernen Anlagevermdogen)

- Risikodeckungspotenzial: - Risikodeckungspotenzial:
Bilanzansatze Markt- resp. Barwerte

- Basis der Risikomessung: - Basis der Risikomessung:
fortgefihrte Nominalvolumina; temporare Zeitwerte; fixe Renditen
Neu-/Prolongationsgeschaft (variable Posten)

- Risiko: - Risiko:
negative periodische GuV-Effekte (uner- temporare Markt- resp. Barwertverluste
wartete Abschreibungen und Aufwendungen, (inkl. realisierter Verluste und Ausféalle)
Prolongationsrisiken resp. Margenverengung)

- Steuerungsziel: - Steuerungsziel:
Absicherung von GuV-Ergebnissen resp. Absicherung Reinvermoégen

abgeschlossener GuV-wirksamer Geschaftsmargen
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Bilanzorientierte vs. wertorientierte Steuerung (Il)
- Steuerungsbasis: - Steuerungsbasis:
Nominalvolumen der Grundgeschafte Barwertsensitivitaten der Grundgeschéafte
resp. der Margen als Basis als Basis fur die Sicherungsgeschafte
fur die Sicherungsinstrumente
\ } \ }
Stabilisierung der GuV-Ergebnisse; Stabilisierung Gesamtbankbarwert;
Gesamtbankbarwert schwankt GuV-Ergebnisse schwanken ent-
entsprechend der Entwicklung sprechend der Entwicklung laufender
der wertbezogenen Risikofaktoren variabler GuV-Positionen
\ J
Y

wechselseitige Evidenz methodenspezifischer Risiken:

- Nichtbertcksichtigung/Berlcksichtigung spezifischer temporarer Markt- resp.
Barwertrisiken
- Berucksichtigung/Nichtbericksichtigung spezifischer Bilanz-/GuV-Risiken
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Opportunitatskosten der Konzernsteuerung

P> Konzernsteuerung kommt implizit zu einer abweichenden Zielsetzung und (potenziell negativen)
Performance- und Risikoanalyse als das bilanzorientierte Kalkll einer Tochtergesellschaft.

P> Opportunitatskosten der Konzernsteuerung drohen, wenn dezentrale, bilanzorientierte
Steuerungsimpulse in den Tochterunternehmen ,,iberschrieben* werden.

P  Potenzielle Kosteneffekte
P> externe Beschréankung der Geschaftsaktivitaten und/oder
P> negative ,,Steuerungs-Trade Offs“ in der internen, bilanziellen Perspektive:
> zusitzliche Transaktionskosten
P Begriindung neuer (GuV-)Risiken resp. Auflésung bestehender Risikoabsicherungen

P> Realisation temporarer Verluste
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Zentrales Bewertungsuniversum im Konzern - dezentrale Modellierung

P Vereinheitlichung von: Marktdaten, Risikofaktoruniversum, Bewertungsmodelle, RisikomaRe

hier: Bewertungsparadigma im Marktpreisrisikomodell des Konzerns

lssuerkurve Migrationsrisikomodell
4 AAA AA A  BBB
Bonitatskurve < AAA
I spez. S-pread_ reseessessessssastesstisteetesstanees AAA\
................ risiko BBB
,...----i"";”gem_’ DL Swapkurve
-~ Zins-
-7 risiko _
CF CF CF CF CF
_ I T T T 1
o ~| Markt-/
Bewertung und Risiko Barwert
|, Marktpreisrisiko:

Zinsdnderungsrisiko (Barwertsensitivitat)
Credit Spread-Risiko (Barwertsensitivitat)
FX-Risiko
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Zentrales Risikomodell auf Basis einer barwertorientierten Messung
hier: Zulieferung durch dezentrale Modelle - Marktpreisrisikomodell des Konzerns

Sensitivitaten
-EURLIB
-EURIRS
-EURUSD

Hypotheken-
bank

$

Sensitivitaten
-EURLIB

-EURIRS
-EURUSD

1)
Bausparkasse %

Sensitivitaten
-EURLIB

-EURIRS

-EURUSD

bilanzorientierte
Geschaftsmodelle
\

Versicherung x

~——

_—

Sensitivitaten
-EURLIB

-EURIRS
-EURUSD

Zentralinstitutf

Sensitivitaten
-EURLIB

-EURIRS

-EURUSD

VaR > ﬁ

sonstige

wertorientierte
Geschaftsmodelle
\

—

1) Die barwertige Berechnung von Risikokennzahlen in der Bausparkasse ist
grundsatzlich moglich, methodisch aber nicht unumstritten.

Aggregation

Operativer Konzern-VaR

VaR

abgeleitet:

* Risikokapitalbedarf

* Stresstests (normal/invers)
» Konzentrationsrisiko

Kennzahlenberechnung mdéglich und methodisch
angemessen

spielt fir die dezentrale Steuerung keine Rolle /
Kennzahlenberechnung lediglich manuell

Kennzahlenberechnung nicht méglich oder
methodisch umstritten
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Zentrales Risikodeckungspotenzial auf Basis einer barwertorientierten Messung
hier: Zulieferung durch dezentrale Modelle - Marktpreisrisikomodell des Konzerns

_—

~——

_—

Zentralinstitut

o O Hypotheken-
2 -

padiy bank

Lo

1= 1)

2 & Bausparkasse L

s £ —

N =

S0

=3 N B iy

<0 Versicherung ]
-
[
—

Risiko-
deckungs-
potenzial

Risiko-
deckungs-
potenzial

Risiko-
deckungs-
potenzial

Risiko-
deckungs-
potenzial

wertorientierte
Geschaftsmodelle
\

) Risiko-
sonstige deckungs-
potenzial -
1) Die barwertige Bewertung von Bauspar-/Versicherungskollektiven ist -

grundsatzlich méglich, methodisch aber nicht unumstritten.

Aufsummierung

Wertorientiertes Risiko-
deckungspotenzial Konzern

abgeleitet:

* Risikokapitalbedarf

* Stresstests (normal/invers)
» Konzentrationsrisiko

Markt-/Barwertmodellierung methodisch mdglich

Beschrankte Deckungsfahigkeit / Realisationszeit-
punkt und Realisationshéhe praktisch unsicher

Beschrankte Deckungsfahigkeit / Disponierbarkeit
rechtlich eingeschrankt (Sonder-/Schutzvermdégen)
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Methodenkoharenz zu spezifischen bilanzorientierten Geschaftsmodellen

Wertorientierte —_ Kompatibilitat und Funktionalitat - Bilanzorientierte
Geschaftsmodelle hinsichtlich Geschaftsmodelle

- der Validitat und Stabilitat der

(simulierten) Zahlungsstrome / des z. B. Bausparkasse

Risikoexposures

Aktiva Passiva Aktiva Passiva
Kapitalmarkt- _ - der Optionalitat (Nichtlinearitat) und ‘Bauspar- <
geschaft %:}[:ig:\e) Bewertbarkeit des Produktbestandes darlehen o
Eigen- zierung - der zeitlichen Stabilitat, Validitat und | |Figenaniagen | Bauspar- o
anlagen : . einlagen %
Steuerungsrelevanz der kalkulierten Neben- und || .
Steuerungs- || Steuerungs- Risikokennzahlen Isqeachaft | | <

derivate del‘lvate HllfsgeSChaft EL_______________________JE

- der einsetzbaren und eingesetzten
Steuerungsinstrumente
(Derivate, Neugeschaft etc.)

- des Steuerungshorizonts resp. der
Entfaltung von Steuerungswirkungen
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Beispiel: Barwertige Marktpreisrisikomessung im Kollektiv

Kollektivsimulation zinsabhangige Kundenoptionen
Zinsszenarien Regression
&
> N
| 2 3
| £ <
Bausparvertrag N Laufzeit N Darlehensverzichtquote
* Sparphase . . .
« Darlehens- zinsunabhangige Kundenoptionen
phase .
Regression
(@] ° o o
E L ] °
= v . e e %e T
(¢}
O
g
n Zeit
Kollektiv-Cash Flow =
I I I I I I Zinsszenarien
N
CF CF CF CF CF CFs %
Barwert des . ! 2 3 4 S -
Kollektivs Laufzeit
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Grenzen der wertorientierten Risikomessung im Kollektiv

P> Bausparvertrdge stellen ein ,,kapitalmarktfernes* Produkt dar.
P> Die Irrationalitat im Ausiibungsverhalten der in Bausparvertragen enthaltenen Kundenoptionen
stellt ein wesentliches Merkmal fir die Steuerung des Kollektivs dar.

P> Eine Separierung der Kundenoptionen aus den Bausparvertrégen ist nicht méglich.

P Der simulierte Kollektiv-CF und das Marktpreisrisiko (VaR- und SensitivitatsmaR) des Kollektivs ist
sehr stark modellgetrieben und volatil.

P> Es fehlt eine ,,berechenbare Cash Flow-Basis* zur Risikomessung und -steuerung.

Das berechnete wertorientierte Marktpreisrisiko ist zeitlich wie 6konomisch kaum valide!

Wie soll unter diesen Voraussetzungen das Barwertrisiko in das zentrale Risikomodell eingehen?
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Fehlen wertorientierter Steuerungskonzepte im Kollektiv

P Eine kapitalmarktnahe, derivative Risikosteuerung ist im Kollektiv nicht darstellbar resp. begriindet
prohibitive Steuerungskosten bei unsicherem Nutzen.

Keine Separation von Vertrieb und Risikosteuerung!

\ A /

Steuerungsinstrumentarium Kollektiv:

P> Mittel- bis langfristige Steuerung (> 1 Jahr) erfolgt durch die Einfiihrung neuer
Tarifgenerationen sowie expliziter Eingriffe in den Vertragsbestand (Marketing,
Vertriebsanreize/-limite, AGB-Klauseln etc.)

> kurzfristige® Steuerung (< 1 Jahr) im Gesamtbankportfolio durch Durationsmatching und
Bestandsanpassungen im aul3erkollektiven Anlagebestand

P> Keine plausible Basis fiir zentrale Risiko- und Kapitalsteuerung!!!
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Methodenkoharenz zu Sondervermogen, Neben- oder Hilfsgeschaften

Wertorientierte Bilanzorientierte

. - Hoher Anteil kapitalmarktfahiger 3}
Geschaftsmodelle Geschifte und Risiken. Sonder_vermogep, Neben-
oder Hilfsgeschafte

- Wertorientierte Risikomessung und
(derivative) -steuerung technisch z. B. Bausparkasse

Aktiva Passiva vielfach moglich. Aktiva Passiva =
Kapitalmarkt- . 'Bauspar- o
geschaft (variable) .darlehen =
Refinan- ABER: . Bauspar- .
Eigen- zierung ' Neben-und || einlagen | %
anlagen - rechtliches Sondervermdgen Hilfsgeschaft | =
Steuerungs- || Steuerungs- _ -
derivate derivate - enge Bindung an und spezifische 7. B. Hypothekenbank
Steuerung nach Hauptgeschaft Aktiva Passiva
- langfristiger Steuerungshorizont resp. _
Entfaltung von Steuerungswirkungen Kunden- und || Refinan-
Kapitalmarkt zierung
Deckungsstock
Steuerungs- || StEUETUNYS-
derivate derivate
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Praktisch fehlende wertorientierte Steuerungsrelevanz vieler Eigenanlagen

_

vy ¥ ¥

Betroffen sind rechtliche Sondervermdgen, Neben- und Hilfsgeschafte: Deckungsstockpapiere,
aul3erkollektive Kapitalanlagen Bausparkassen, Kapitalanlagen Versicherungen etc.

Die Eigenanlagen entsprechen regelmafig festverzinslichen Wertpapieren mit guter Bonitat.

Sie sind als rechtliches Sondervermdgen oder aus spezifischen Steuerungszwecken an das
Hauptgeschaft gebunden.

Die Steuerung erfolgt Gber die Anlagestruktur und eine (endféllige) Fristigkeitsstruktur. Als
wesentliche Steuerungskennziffer kommt z. B. die Duration der Passivseite zum Einsatz
(Durationsmatching).

P> Matching endfalliger Kapitalriickflisse auf die Félligkeit von Pfandbriefen, Liquiditatsabfliissen
aus dem Kollektiv etc.

Eine wertorientierte Steuerung latenter temporarer Risiken ist in aller Regel gegenstandslos und
ineffizient.

Eine wertorientierte Steuerung ,,zerstort” die spezifischen Sicherungsbeziehungen mit dem
Hauptgeschaft.
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Fazit

P |n heterogenen Finanzkonzernen kumulieren sich erhebliche Besténde (betrifft insbesondere
Bausparkassen, Hypothekenbanken, Versicherungen), die sich durch folgende Merkmale
auszeichnen:

P fehlende Handelbarkeit bzw. fehlende Handelsabsicht

P> Kkeine wertorientierte Steuerungsgrundlage wegen fehlender Marktnahe, Methodik oder
geschaftsspezifischer Zweckbindung

P> Kundengeschéfte, Bausparkollektive, Deckungsstécke, Kapitalanlagen von Versicherungen und
Bausparkassen etc.)

P \or dem Hintergrund dieser Eigenschaften ist der Nutzen einer zentralen wertorientierten
Risikomessung und -steuerung, die

P> auf kurze Haltedauern ausgelegt ist und
P> cine jederzeitige Handel-/Steuerbarkeit der Bestdnde voraussetzt

nicht gegeben.
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Annahmekoharenz im wertorientierten Risikotragfahigkeitskalkul

Wertorientierte — |[Annahmegerust: <« Kapitalmarktferne
Risikotragfahigkeit - _ Geschaftspositionen
- Realisierbares, verlustabsorbierendes
Reinvermdgen z. B. Bausparkasse
Aktiva Passiva . ‘Bauspar- o
_ - Betrachtungshorizont ~ 1 Jahr darlehen =
Kapitalmarkt- iabl . Bauspar- | @
geschaft (gz;:iane) Neben-und | einlagen | %
: - Hilfsgeschaft | | =
Eigen- zierung Aber: TIsgescha e <
anlagen
i derivate i . i Aktiva Passiva
derivate - fehlende Kapitalmarktgangigkeit v v
- fehlende allg. Disponierbarkeit Kunden- Refinan-
kredite zierung
Deckungsstock
Steuerungs- || SteUETUNgs-
derivate derivate
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Stark eingeschranktes Deckungspotenzial kapitalmarktferner Positionen

P> Kundengeschéfte resp. allg. nicht-kapitalmarktgehandelte Positionen
(abstrakte) Barwertmodellierung
potenzielle Modellrisiken

Ungewissheit Uber tatsachlichen Realisationszeitpunkt und Realisationserldse

\ A 2B A /

potenzieller Mismatch zu Wertansatz und Risikohorizont im Risikotragfahigkeitskalkiil

P | gebundene Sonderkonstrukte*
(Deckungsvermogen, Anlagevermdagen aus Bauspareinlagen und Versicherungsbeitragen etc.)

P> gesetzlich Fortfiihrung resp. gesetzlicher Verwertungsvorrang fiir Pfandbriefglaubiger,
Bausparer, Versicherungsnehmern etc.

P> De facto im Risikofall keine freie Disponierbarkeit im Konzern!
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Beispiel einer bilanzorientierten Gesamtbanksteuerung

P> Auf Gesamtbankebene steht die Steuerung des Gesamtergebnisses nach Gesichtspunkten der
handelsrechtlichen GuV-Rechnung im Vordergrund.

P Primarziel der Risikosteuerung: Absicherung periodischer GuV-Risiken!

P> Kontext: Marktpreisrisikosteuerung

Definition wesentlicher Marktpreisrisiken:

Das Marktpreisrisiko ist gekennzeichnet durch Auswirkungen von
- Zinsschwankungen auf dem Geld- und Kapitalmarkt (Zinsanderungsrisiko) und
- Paritatsanderungen von Wahrungen (Wahrungsrisiko).

- Spreadrisiken finden in der operativen Marktpreisrisikosteuerung keine Bertcksichtigung!
(ausgenommen: Handelsbestand und Liquiditatsreserve)
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Beispiel einer bilanzorientierten Gesamtbanksteuerung (I1)

Marktpreisschwankungen fihren einerseits zu

- direkten Auswirkungen auf die GuV-Rechnung der Bank
(Margenveranderungen resp. Prolongationsrisiken, Niederstwertabschreibungen)

Primarsteuerung: HGB-Steuerung

- andererseits ergeben sich Vermogenswertanderungen (Barwert)

Nebenrechnung: barwertbasierte Steuerung; i.d.R. ohne operativen Impuls

Marktpreisrisikosteuerung Marktpreisrisikosteuerung
Tochter Konzern

- Ziel: Absicherung der abgeschlos- - Ziel: Absicherung des Reinvermdgens
senen GuV-wirksamen Geschafts- (Barwert) resp. der Risikotragfahigkeit.
margen resp. der periodischen - Barwertsensitivitat des Grund-

Zinskonditionsbeitrage. geschafts bildet Basis fiir Sicherungsgeschaft.

- Nominalvolumen resp. -CF des
Grundgeschafts bildet Basis fur
Sicherungsgeschaft.
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Ziel- und Ergebniskonflikt am Beispiel Marktpreisrisikosteuerung

vy

\ AR A |

GuV-orientierte

Marktpreisrisikosteuerung

Zinskonditionsbeitrag anderer Einheiten (Vertrieb) wird durch Treasury nicht beeinflusst.

(Zins-)Margenergebnisse sind Gber den Zeitverlauf des Geschafts stabil und entsprechen der GuV-
Planung (Abdeckung von Kostenkomponenten und Ergebnisanspruch).

Gesteuerte Risiken stimmen mit den GuV-wirksamen Risiken (handelsrechtliches Zins- und FX-
Risiko) Uberein.

Wertorientierte

Marktpreisrisikosteuerung

Evidenz barwertiger Zinsanderungsrisiken aus Margen-CFs und Zinsfristentransformation.
Unvollstandige Abbildung wertorientierter Risikofaktoren (insb. Credit Spread Risiken).
Gesamtbankbarwert risikobehaftet!

Bei Steuerung auf der Bilanzsicht ist die GuV stabil, wahrend aus der Marktwertsicht der
Gesamtbankbarwert schwankt resp. einem Barwertrisiko ausgesetzt ist.

Prof. Dr. Arnd Wiedemann / Dr. Sebastian Wiechers Zentrale vs. dezentrale Steuerung im Konzern



UNIVERSITAT

Wirtschaftsinformatik und Wirtschaftsrecht
SIEGEN

Lehrstuhl fur Finanz- und Bankmanagement

Fakultat Wirtschaftswissenschaften,

Agenda

Heterogene Finanzkonzerne

Zielsetzung und generelle Problemstellung der Konzernsteuerung
Konzepte zur Abbildung der Risikotragfahigkeit

Zentrale wertorientierte Konzernsteuerung

Grenzen einer wertorientierten Konzernsteuerung

|. Integration bilanzorientierter Geschaftsmodelle

II.  Konzernmodell
lll. Begrenzte methodische Validitat der wertorientierten Risikomessung und -steuerung

IV. Begrenzte Deckungsfahigkeit kapitalmarktferner Geschaftspositionen
V. Diskrepanz GuV-Steuerung vs. Barwertsteuerung
VI. Opportunitatskosten in bilanzorientierten Geschaftsmodellen

6. Konsequenzen der Heterogenitat

o b~ W DN B

Prof. Dr. Arnd Wiedemann / Dr. Sebastian Wiechers Zentrale vs. dezentrale Steuerung im Konzern



Fakultat Wirtschaftswissenschaften,

Wirtschaftsinformatik und Wirtschaftsrecht " UNIVERSITAT

Lehrstuhl fiir Finanz- und Bankmanagement SIEGEN

Transaktions- und Risikokosten in bilanzorientierten Tochtergesellschaften

W Methoden-Override:
Bei einer engen Risiko- und Kapitalsteuerung im Konzern sind bilanzorientierte
Tochtergesellschaften gezwungen, ihre Risiken nach MaRgabe der wertorientierten
Konzernmethodik auszusteuern!

P Transaktionskosten:
> hoherer Transaktionsaufwand durch wertorientierte Aus- und Nachsteuerung

> potenzielle Markteinstandskosten der wertorientierten Aussteuerung

P Risikokosten:
P> wertorientierte Sicherungsgeschéafte begriinden konzeptionell offene GuV-Risiken

W ggf. missen temporare Zeitwertverluste realisiert werden
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Praktisch fehlender Nutzen der wertorientierten Konzernsteuerung

W Intendierter Nutzen der zentralen Risiko- und Kapitalsteuerung:
P rechnerische Entlastung des barwertigen Risikos resp. Risikokapitalbedarfs im Konzern!

> gezielte Risiko- und Kapitaldisposition im Konzern!

Aber:

> Fiir viele kapitalmarktferne, langfristig gebundene Geschéfte und spezifische Geschaftsaktivitaten
(Bausparmodell, Versicherungskollektiv etc.) ist eine wertorientierte Risiko- und Kapitalsteuerung
faktisch vollig gegenstandslos, weil

P> die Geschaftsbestiande de facto nicht kurzfristig disponierbar sind,

W temporare Zeitwertschwankungen, Chancen wie Risiken, per se nicht realierbar sind oder
realisiert werden sollen,

P> sich spezifische temporare Zeitwertschwankungen im Zeitablauf ohnehin tiberdauern.
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Strategische Risiken der wertorientierten Konzernsteuerung

P> Bei enger wertorientierter Konzernsteuerung drohen in bilanzorientierten Konzernunternehmen
lediglich zusatzliche periodische Transaktions- und Risikokosten!

P> Potenzielle Belastung und hdhere Volatilitat der periodischen Ertragskraft im Konzern, ohne
praktisch realisierbaren positiven Risikoeffekt!

> Die ,,Belastung* langfristiger, kapitalmarktferner Geschaftsaktivitaten durch den Ansatz nicht
rechnungslegungswirksamer, temporarer Zeitwertrisiken ist betriebswirtschaftlich kritisch zu
hinterfragen.

P Es droht die Gefahr,

P> der systematischen Nicht- oder zu Geringberiicksichtigung kapitalmarktferner
Geschaftsaktivitaten in der wertorientierten Konzernentwicklungsteuerung bzw.

P> derartige Geschafte durch den Ansatz erheblicher konzerninterner Risikokapitalkosten
systematisch ,,aus dem Markt* zu kalkulieren.
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Heterogene Finanzkonzerne
Zielsetzung und generelle Problemstellung der Konzernsteuerung

Konzepte zur Abbildung der Risikotragfahigkeit
Zentrale wertorientierte Konzernsteuerung

Grenzen und Opportunitatskosten der wertorientierten Konzernsteuerung
|.  Integration bilanzorientierter Geschaftsmodelle

II.  Konzernmodell
lll. Begrenzte methodische Validitat der wertorientierten Risikomessung und -steuerung

IV. Begrenzte Deckungsfahigkeit kapitalmarktferner Geschaftspositionen
V. Diskrepanz GuV-Steuerung vs. Barwertsteuerung
VI. Opportunitatskosten in bilanzorientierten Geschaftsmodellen

6. Konsequenzen der Heterogenitat
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Spannungsfeld der Konzernsteuerung

W Die Vorteilhaftigkeit einer wert- oder bilanzorientierten Gesamtbanksteuerung ist von der Art der
Geschaftstatigkeit resp. des Geschaftsmodells abhangig!

P Der methodische Widerstreit zwischen wertorientiertem Steuerungskalkiil und bilanzorientierter
Steuerung ist innerhalb heterogener Konzerne nicht aufzulésen!

Bilanzorientierte Tochter

Okonomische Steuerung im Us GuV-Steuerung im

Marktpreisrisikomanagement Marktpreisrisikomanagement

Barwertige Steuerung / ¢ Periodische Steuerung / CF-Risiko

Marktwert-Risiko cr CE CE CF CF

P> Aus Sicht einer wertorientierten Konzernsteuerung importiert eine primar GuV-orientierte
Risikosteuerung in den Konzernunternehmen systematisch barwertige Risiken und bindet

Risikokapital im Konzern.
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Spannungsfeld der Konzernsteuerung (I1)

Umgekehrt:

P> Aus Sicht eines bilanzorientierten Tochterunternehmens begriindet eine wertorientierte
Steuerungspflicht zusatzliche Transaktionskosten und GuV-Risiken. Sie unterminiert die periodische
Ertragskraft bilanzorientierter Geschaftsmodelle ohne konkreten Risikonutzen zu generieren:

Beispiel: Barwertige Zinsrisikosteuerung im Anlagebestand

- Bei einer Ausdehnung des Spreadaufschlags wird die derivative Zinssicherungsposition bei gleichzeitig niedrigem
Swapzinsniveau aufgelost.

- Bei einer signifikanten Minderung der Spreads und Pull to Par-Effekten muss die derivative
Zinssicherungsposition bei (stark) gestiegenem Swapniveau wieder aufgebaut werden.

—> Belastung des GuV-Ergebnisses

P Im Kontext heterogener Finanzkonzerne obliegt es dem Management, im Einzelfall tragfahige
Kompromisse zwischen den Erfordernissen und dem Nutzen einer konsistenten Konzernsteuerung
und den Erfordernissen und dem Nutzen individueller dezentraler Steuerungskalktle zu finden.
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Kompromisslosung mittels Risikokapitalpuffersteuerung

P> Umsetzung einer methodisch konsistenten wertorientierten Risiko- und Kapitalsteuerung im
Konzern.

P Implementierung hinreichend groRer Risikokapitalpuffer fur geschaftstypisch bilanzorientiert zu
steuernde Tochtergesellschaften.

Pro:
- Geschaftsspezifisch etablierte und optimierte Steuerungslogiken der Tdchter bleiben in Kraft.
- Wertorientierte Konzernsteuerung lést nur bei Auslastung der eingeraumten SpielrAume aus.

- Weitgehende Vermeidung von Opportunitatskosten in Folge nicht ziel- und geschaftsartgerechter
wertorientierter Steuerungsmethodiken.

Contra:
- Koexistenz und Kosten von Parallelwelten und doppelten Steuerungskreisen im Konzern.
- Limitierte zentrale Steuerungsmadglichkeiten.
- Belastung der Risikotragfahigkeit Konzern
- systematische Inkaufnahme barwertiger Risiken
- latente Unterauslastung der wertorientierten Risikodeckungspotenziale (Risikopuffer)
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Ist eine ,,bilanzorientierte Steuerung* das bessere Regime flr heterogene
Finanzkonzerne?

P> Moglicherweise zeigen bilanzorientierte Steuerungskonzepte fir heterogene Finanzkonzerne
eine effizientere Alternative auf?!

P> sachgerechtere Abbildung heterogener Geschafte und geschaftsspezifischer Steuerungslogiken
Iin differenzierten Rechnungslegungskategorien (Ansatz- und Bewertungsvorschriften)

P Kombination mit konzernweiter, wertorientierter Einzelgeschaftskalkulation
P Absicherung und Kontrolle der substanziellen Reinvermdgenszuginge

P> \Wertorientierte Bestandsrechnung in der strengen Nebenbedingung

P> Bessere Harmonisierung und Riickkopplung mit dem strategischen Fokus der Bankenaufsicht?
P> Kapitalplanungsprozess (implziter Going Concern-Ansatz)

P Priifungsfokus Ertragslage und nachhaltige Geschaftsstrategie
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