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Betriebswirtschaftliche Effizienz

erhohen, Aufsichtsrecht umsetzen

Implementierung der Basel lI-Anforderungen an das Treasury im Rahmen der Einfiihrung

von VR-Control

Peter Hager und Uwe Liiders

Im Rahmen der 2. Saule von Basel 1l wird die Bankenaufsicht kiinftig die Angemessenheit der Kapitalausstattung und des
Risikomanagements der Institute beurteilen. Besonderer Fokus dabei: das Zinsanderungsrisiko im Anlagebuch. Institute, de-
ren Risiko den Grenzwert tiberschreitet, werden einer besonderen Beobachtung durch die Aufsicht unterliegen. Primarban-
ken konnen die Einflihrung der barwertigen Zinsbuchsteuerung nutzen, um vorrangig ihre Fristentransformation zu opti-
mieren, und dabei auch die Voraussetzungen fiir die Umsetzung der neuen aufsichtsrechtlichen Regelungen schaffen.

Im Mittelpunkt der Diskussionen um Ba-
sel Il stehen die Mindestkapitalanforde-
rungen der Saule 1 und die damit ver-
bundene Einfihrung interner Rating-Sys-
teme. Im Vergleich wurden die Regelun-
gen der Saule 2 relativ wenig beachtet.
Zu Unrecht. Denn gemaB dem Entwurf
der maBgeblichen EU-Richtlinie wird die
Bankenaufsicht im Rahmen des aufsicht-
lichen  Uberpriifungsprozesses  (SRP)
kinftig die Angemessenheit der Kapital-
ausstattung und des Risikomanage-
ments der Institute beurteilen. Die Basis
hierfur bilden unter anderem eine detail-
lierte Beschaftigung mit den eingesetz-
ten Verfahren sowie ein intensiver Aus-
tausch mit den Instituten, der sich auch

in einer héheren Anzahl von Prifungen
niederschlagen wird. Sofern die Ange-
messenheit nicht gegeben ist, kann die
Aufsicht im Extremfall eine Ruckfiihrung
der Risikoposition verlangen und/oder
Uber die Mindestanforderungen hinaus-
gehende Kapitalanforderungen stellen.

Begrenzung der Fristentrans-
formation durch Basel Il

Die Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch,
die das Ausmaf3 der vom Institut einge-
gangenen Fristentransformation wider-
spiegeln, sind bisher aufsichtsrechtlich
kaum geregelt worden. Im Rahmen der
Generalnorm des § 25a | KWG findet das
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Nominal-Cash
Flow

Abb. 1: Summen-Cashflow im Zinsbuch

Laufzeit (Jahre)

Fassiva

Barwert der zinstragenden Aktiva

Barwert der zinstragenden Passiva

Barwert des Zinsbuchs

( Bankpraxis + Geschéftspolitik )

Rundschreiben 12/98 des damaligen Ba-
Kred Anwendung, das in sehr abstrakter
Weise die Hohe des zulassigen Zinsande-
rungrisikos mit den ,Strukturen und Pro-
zessen zu seiner Handhabung” in Verbin-
dung bringt sowie ,geeignete Verfahren
zur Messung und Steuerung” fordert.

Auch kinftig werden die Zinsénderungs-
risiken im Anlagebuch nicht generell mit
Eigenkapital zu unterlegen sein. Aller-
dings betrachten die Regelungen zum
SRP diese Risikoart als ,ein potenziell be-
deutendes Risiko, das mit Kapital unter-
legt werden sollte”. Gleichzeitig erkennt
der SRP die internen Steuerungssysteme
der Banken als Hauptinstrument zur
Messung des Zinséanderungsrisikos im
Anlagebuch an. Eine Konkretisierung fin-
det sich in den 15 ,Principles for the Ma-
nagement and Supervision of Interest
Rate Risk”. Die wesentliche Regelung be-
steht darin, dass die Institute der Auf-
sicht kinftig die Ergebnisse ihrer inter-
nen Steuerungssysteme regelmafig und
zeitnah zur Verfiigung stellen missen. In-
stitute, deren Zinsbuch-Barwert sich als
Reaktion auf einen standardisierten Zins-
schock um mehr als 20 Prozent des haf-
tenden Eigenkapitals verringert, gelten
als , AusreiBer-Banken” und unterliegen
einer besonderen aufsichtlichen Behand-
lung bis hin zu zuséatzlichen Eigenkapital-
anforderungen.

Durch diese Regelung wird erstmals das
Ausmaf der Fristentransformation quan-
titativ begrenzt. Auf Grund der GuV-Wir-
kungen ist eine Anpassung von Bilanz-
strukturen meist nur in kleinen Schritten
realisierbar, sodass die Primarinstitute die
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Umsetzung zeitnah in Angriff nehmen
sollten. Da Basel Il zudem eine barwer-
tige Betrachtung des Zinsbuch-Risikos
fordert, bietet sich eine Umsetzung im
Rahmen der Einfiihrung der barwertigen
Zinsbuchsteuerung nach VR-Control an.

Zielsetzung und Vorgehen
der barwertigen Zinsbuch-
steuerung

Die barwertige Zinsbuchsteuerung ge-
staltet die Strukturen des strategischen
Zinsbuchs. Es umfasst alle Positionen, de-
ren Wert unmittelbar von Zinsanderun-
gen beeinflusst wird, mit Ausnahme der
Eigengeschéfte, die auf die Generierung
von Ertrdgen durch einen kurzfristigen
Auf- und/oder Abbau zielen (Zuordnung
zum Handelsbuch). Das im strategischen
Zinsbuch gebundene 6konomische Ei-
genkapital (Barwert des Zinsbuchs) er-
gibt sich als Differenz der Barwerte der
aktivischen und passivischen Cashflows.
Detailfragen bestehen zur Abbildung
von Spezialfonds und zum Ansatz von
wertberichtigten bzw. zinslos gestellten
Krediten.

In der barwertigen Zinsbuchsteuerung
wird das Zinsanderungsrisiko auf Basis
des Summen-Cashflows berechnet. Der
Summen-Cashflow ergibt sich aus den
saldierten Nominalbetragen der einzel-
nen Laufzeitbander (siehe Abbildung 1).
Das Ziel: den Cashflow unter Beachtung
der Risikotragfahigkeit moglichst effi-
zient ausrichten. Effizient ist eine
Cashflow-Struktur, wenn keine andere
Struktur bei gleichem Risiko eine hohere
Performance bzw. die gleiche Perfor-
mance mit weniger Risiko nachhaltig ge-
nerieren kann.

Das Vorgehen der barwertigen Zins-
buchsteuerung zeigt die Abbildung 2.
Der fur die Risikomessung und -steue-
rung relevante Summen-Cashflow sollte
idealerweise aus den Cashflows der Ein-
zelgeschéfte abgeleitet werden. In der
Praxis wird fur Festzinsgeschafte zur
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Cashflow-Generierung die Fristenablauf-
bilanz ausgewertet. Bei variabel verzinsli-
chen Geschaften mit unbekannter Kapi-
talbindung muss auf Annahmen zurtick-
gegriffen werden (siehe Bl 4/2004, Seite
48 ff).

Rendite-/Risiko-Analyse

Fir die Ermittlung der Performance auf
den Planungshorizont wird der zu-
grunde liegende Summen-Cashflow mit
der Zinsstrukturkurve am Auswertungs-
stichtag (t=0) und anschlieBend mit der
Zinsstrukturkurve am Planungshorizont
(t=1) bewertet. Die Differenz zwischen
den Barwerten in t=0 und in t=1 be-
stimmt die barwertige Vermogensande-
rung auf den Planungshorizont (siehe
Abbildung 3). Sie umfasst mehrere Er-
gebniseffekte, namentlich die zwischen-
zeitlichen Zahlungen, den Zinsstruktur-
kurvenrutsch- und den Marktzinsdnde-

rungseffekt, die bei Bedarf néher analy-
siert werden koénnen.

Die Bewertung des Summen-Cashflow
mit nur einem Zinsszenario am Planungs-
horizont liefert keine statistisch fundierte
Aussage Uber die zukinftige Barwert-
entwicklung. Um den Schéatzfehler aus
der Zinsprognose zu verringern, wird der
Zinsbuch-Barwert am Planungshorizont
mithilfe vieler alternativer Zinsszenarien
ermittelt. Im Rahmen von VR-Control
werden diese Zinsszenarien aus histori-
schen Beobachtungen (Historische Simu-
lation) bestimmt. Der Mittelwert aller
Barwerte ergibt den erwarteten Barwert
am Planungshorizont. Die Differenz zwi-
schen dem erwarteten und dem aktuel-
len Barwert ist die erwartete Barwertan-
derung (Brutto-Performance) des Zins-
buchs am Planungshorizont. Hieraus lasst
sich die Netto-Performance berechnen,
indem von der Brutto-Performance der
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" Abb. 2: Prozess der barwertigen Zinsbuchsteuerung
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sichere Ertrag (risikolose Verzinsung des
Barwerts bis zum Planungshorizont) ab-
gezogen wird.

Das Risiko des Zinsbuchs wird mit dem
Konzept des Value-at-Risk (VaR) gemes-
sen. Der VaR ist der maximale Wertver-
lust eines Portfolios, der mit einer vorge-
gebenen Wahrscheinlichkeit innerhalb ei-
ner vorgegebenen Haltedauer nicht
Uberschritten wird. Bezogen auf das
Zinsbuch stellt der VaR die negative Ab-
weichung des zukunftigen Barwertes
vom erwarteten Barwert des Zinsbuchs
dar (siehe Abbildung 4 auf Seite 16). Die
Haltedauer definiert den betrachteten
Zeithorizont zwischen den jeweiligen
Barwerténderungen. Sie sollte sich an
dem Zeitraum orientieren, der vom Ein-
tritt des Verlusts bis zur SchlieBung der
Position bendtigt wird, sodass anschlie-
Bend keine weiteren Verluste auftreten
kénnen. Aufgrund der in der Regel mo-
natlich erfolgenden Datenbereitstellung
und Risikomessung sollten Volksbanken
und Raiffeisenbanken eine Haltedauer
von mindestens einem Monat ansetzen.

Das Ausmal der negativen Barwertén-
derungen ergibt sich aus dem definier-
ten Quantil der vorliegenden Haufig-
keitsverteilung der Barwerte. Beispiels-
weise bezeichnet das 1-Prozent-Quantil
den Barwert, der mit einer Wahrschein-
lichkeit von 99 Prozent innerhalb der ge-
wahlten Haltedauer nicht unterschritten
wird. Das Quantil wird vom Anwender
festgelegt und hdangt von der gewiinsch-
ten Aussagesicherheit ab. In Anlehnung
an den Grundsatz | empfiehlt VR-Control
ein Konfidenzniveau von 99 Prozent (=
1-Prozent-Quantil).

Die Netto-Performance in Relation zum
VaR fuhrt zur Kennzahl RORAC (Return
on Risk Adjusted Capital). Der RORAC er-
moglicht, Zinspositionen nach ihrer Vor-
teilhaftigkeit zu unterscheiden. So wird
eine Positionierung des Zinsbuchs unter
Rendite-/Risikogesichtspunkten moglich.
Um die strategische Ausrichtung eines
Zinsbuchs zu beurteilen, ist zusatzlich ein
VergleichsmaB3stab  (Benchmark) not-
wendig, der ein effizientes Marktportfo-
lio abbildet. Die Positionierung eines
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Abb. 3: Barwertsimulation auf den Planungshorizont
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Zinsbuchs ist immer dann besser als die
Benchmark, wenn bei gleichem Risiko
eine hohere Performance erzielt bzw. bei
gleicher Performance ein niedrigeres Ri-
siko eingegangen wird.

Ableitung von Steuerungs-
maBnahmen

Vor dem Abschluss von MaBnahmen
missen vom Management einige grund-
legende Pramissen der Zinsbuchsteue-
rung bestatigt und somit auch verant-
wortet werden. Vor allem missen die
einzubeziehenden Positionen festgelegt
sowie die Parameter fir die Aufstellung
des Zinsbuch-Cashflows (insbesondere
die Abbildung der variabel verzinslichen
Produkte) validiert werden. Erst wenn
Gewissheit dariber herrscht, dass der
Zinsbuch-Cashflow eine stabile und kor-
rekte Ausgangsbasis bildet, diirfen Maf3-
nahmen zur  Umgestaltung  des
Cashflows umgesetzt werden.

Grundsétzlich kann im Rahmen der bar-
wertigen Zinsbuchsteuerung zwischen
zwei Managementstilen unterschieden
werden: der passiven und der aktiven
Steuerung. Die passive Zinsbuchsteue-
rung richtet den Summen-Cashflow
nach der Struktur der gewahlten Bench-
mark aus. Damit nimmt die Bank die Ren-
dite-/Risikostruktur der Benchmark ein.
Passiv bedeutet hierbei jedoch nicht Un-
tatigkeit. Vielmehr handelt es sich um
eine bewusste, strategische und von
kurzfristigen Zinserwartungen unabhén-
gige Ausrichtung des Zinsbuchs auf
Grund von allgemein anerkannten Uber-
legungen zur Effizienz alternativer
Cashflow-Strukturen. Bei der aktiven
Steuerung findet auf Grund einer indivi-
duellen Zinserwartung eine bewusste
Abweichung vom Benchmark-Cashflow
statt.

Unabhéngig vom Managementstil ist
eine Benchmark fur die Zinsbuchsteue-
rung auszuwahlen. Generell traten in der
Vergangenheit normale Zinsstrukturkur-
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ven héaufiger auf als inverse. Daraus folgt
die Erkenntnis, dass positive Fristentrans-
formation vorteilhafter ist als negative
Fristentransformation. In der Praxis wird
haufig als Cashflow-Struktur fir eine
Benchmark mit positiver Fristentransfor-
mation der gleitende 10-Jahres-Durch-
schnitt verwendet. Eine solche Cashflow-
Struktur kann Uber eine monatlich revol-
vierende Investition in 10-jahrige Anlei-
hen umgesetzt werden. Die Vorteile die-
ser Benchmark kénnen an ihren GuV-Wir-
kungen festgemacht werden: Ange-
sichts der Dominanz von normalen Zins-
strukturkurven generiert der 10-Jahres-
Zins den hochsten Zinsertrag im vorherr-
schenden Laufzeitspektrum. Da in der
Regel die Kapitalmarktsdtze am langen
Ende der Zinsstrukturkurve einer gerin-
geren Volatilitét als kurzere Laufzeiten
unterliegen, ist der Zinsertrag zudem re-
lativ stabil. Naturlich dirfen die resultie-
renden Abschreibungsrisiken die han-
delsrechtlichen Limite nicht Ubersteigen.
Allerdings werden sie bei Durchhalten
der Strategie nicht schlagend und kén-
nen zudem durch den Einsatz von nicht
abschreibungspflichtigen bilanziellen In-
strumenten (etwa Bankengelder) ver-
mieden werden.

Bei der passiven Steuerung féllt der Pro-
zess der MaBnahmenplanung einfach
aus. Zu jedem Auswertungsstichtag
wird der Differenzen-Cashflow zwi-
schen dem angestrebten Benchmark-
Cashflow (Soll) und dem aktuellen Zins-
buch-Cashflow (Ist) ermittelt. Diese Dif-
ferenzen bieten einen guten Anhalts-
punkt fur die bendtigten MaBnahmen
zur Erreichung der angestrebten Bench-
mark-Situation.

Die aktive Steuerung positioniert hinge-
gen das Zinsbuch gemaB der eigenen
Zinsmeinung bewusst abweichend von
der Benchmark. Ziel: ein besseres Ergeb-
nis als die Benchmark erwirtschaften. Da-
her genlgt es hier nicht, einfach nur den
Benchmark-Cashflow nachzubilden. Viel-
mehr bedarf es einer Abweichung von
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der Soll-Cashflow-Struktur, um so Uber-
haupt einen Mehrerfolg erreichen zu
kénnen.

Die MaBnahmen koénnen je nach Prafe-
renz der Bank sowohl bilanzieller als auch
derivativer Natur sein. Kurzum: Die Bar-
wertsteuerung zieht nicht zwangslaufig
den Einsatz von Derivaten nach sich. Viel-
mehr lasst sich jede gewdlnschte
Cashflow-Struktur auch mit klassischen
Anleihen, Schuldscheindarlehen und Re-
finanzierungen abbilden.

Die Umsetzung der geplanten MafBnah-
men hat im Rahmen der relevanten be-
triebswirtschaftlichen und handelsrecht-
lichen Limite zu erfolgen. Diese Limite
werden unter Berlicksichtigung der indi-
viduellen Risikotragfahigkeit sowie der
Risikoneigung der Bank festgelegt. Auf-
grund des langfristigen Charakters der
Zinsbuchsteuerung sollte zudem schon
heute die Vereinbarkeit mit der kiinfti-
gen aufsichtsrechtlichen Begrenzung ge-
pruft werden.

Basel Il verknUpft den Barwert des stra-
tegischen Zinsbuchs mit dem verfligba-
ren haftenden Eigenkapital. Der Bar-
wertverlust im Zinsbuch darf bei einer
Ad-hoc-Parallelverschiebung der Zins-
strukturkurve um +200 Basispunkte
nicht mehr als 20 Prozent des haftenden
Eigenkapitals verzehren. Alternativ zur
Parallelverschiebung kann der VaR mit
99 Prozent bzw. 1-Prozent-Wahrschein-
lichkeit auf einen Planungshorizont von
einem Jahr mit einer Zinshistorie von
mindestens funf Jahren gemessen wer-
den. Banken, die Uber der 20-Prozent-
Marke liegen, unterliegen einer ver-
scharften Berichterstattungspflicht. Sol-
che ,AusreiBer-Banken” miussen darle-
gen, wie sie die Uberhohten Risiken zu-
ruckfahren bzw. die im Rahmen ihrer Ri-
sikostrategie bewusst eingegangene Ri-
sikoposition mit ihren Mess- und Steue-
rungsverfahren beherrschen  wollen.
Auch auf Initiative des BVR wird die ge-
naue Gestaltung dieser Regelung vor
Umsetzung in EU-Recht noch einmal
Uberprift.
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Primérbanken sollten die Basel Il-Anforderungen an das
Treasury als integralen Bestandteil ihrer Zinsbuchsteuerung

zlgig umsetzten. Foto: Jan Friml/

Bedeutung der Abbildung
variabel verzinslicher Positio-
nen

Da die variabel verzinslichen Produkte
haufig 50 bis 80 Prozent der Passivseite
einer Primarbank bilden, hat ihre Abbil-
dung groBBe Auswirkungen auf den Sum-
men-Cashflow und die aufsichtsrechtli-
che Betrachtung des Zinsanderungsrisi-
kos. So fuhrt eine Verkirzung von Mi-
schungsverhaltnissen zu einer starkeren
Verteilung der passivischen Cashflows
auf die kurzen Laufzeiten, wodurch im
saldierten Zinsbuch-Cashflow die Aktiv-
Uberhédnge in mittleren und langen Lauf-
zeiten ansteigen. Je hoher die Aktiviber-
hénge in den mittleren und langen Lauf-
zeiten ausfallen, desto groBer wird der
Barwertverlust bei einem Parallelshift um
200 Basispunkte und damit auch die Aus-
lastung der 20-Prozent-Marke fur das
haftende Eigenkapital.

Der korrekten Abbildung dieser Pro-
dukte kommt somit sowohl fur die be-
triebswirtschaftliche Steuerung als auch
fur die aufsichtsrechtliche Messung des
Zinséanderungsrisikos eine groBe Bedeu-
tung zu. Vor diesem Hintergrund gilt es,
die relevanten Parameter sorgféltig und

bankindividuell aus-
zuwahlen, vor ihrem
Einsatz grindlich zu
validieren und einem
permanenten Back-
testing zu unterzie-
hen (siehe auch
BVR-Leitfaden ,Im-
plementierung der
Kundengeschéfts-
| steuerung”). Dieser
Prozess muss vom
Management Uber-
~ wacht und verant-
wortet werden. Die
Bankenaufsicht wird
kiinftig sicherstellen,
dass die Kreditinstitute den Parametern
der Zinsbuchsteuerung die ihnen gebuh-
rende Aufmerksamkeit widmen werden.
Insbesondere wird sie kein Auseinander-
fallen der Parameter fir betriebswirt-
schaftliche und aufsichtsrechtliche Zwe-
cke dulden.

Ex-post-Analyse fiir Rendite
und Risiko

Fir eine Kontrolle und Bestatigung der
gewahlten Strategie fur die Zinsbuch-
steuerung ist eine permanente Ruck-
schau und Uberprifung der realisierten
Rendite- und Risikowerte unerlasslich.
Neben der gewinschten Sicherheit fur
das Management, im Hinblick auf die ef-
fiziente Benchmark und das veran-
schlagte Risikokapital die richtigen Ent-
scheidungen getroffen zu haben, hilft
die Ex-post-Analyse Barwertveranderun-
gen zu verstehen und ein Gefuhl fir die

neuen Steuerungsinstrumente zu entwi-
ckeln. Nach Ablauf einer Haltedauer von
beispielsweise einem Monat wird analy-
siert, ob die vor einem Monat geschéatzte
Performance erreicht und ob das prog-
nostizierte Risiko nicht Uberschritten
wurde. Damit einhergehend ist die Bar-
wertverdnderung des Zinsbuchs zwi-
schen den der Betrachtung zugrunde lie-
genden Stichtagen zu erkldren. Hier
empfiehlt sich eine Aufteilung der Bar-
wertanderung in den durch Marktzins-
anderungen verursachten Teil (ggf. mit
getrenntem Ausweis des Effekts aus
Restlaufzeitverkirzungen) und den Be-
trag aus Neugeschaft bzw. Umschichtun-
gen im Zinsbuch.

Zugig umsetzen

Basel Il wird die Zinsbuchsteuerung ver-
andern. Bereits in den im Vorgriff auf
den SRP eingefuhrten Aufsichtsgespra-
chen wird die Bankenaufsicht auch Stra-
tegie und Umsetzung der Zinsbuch-
steuerung hinterfragen. Die fur das
zweite Halbjahr 2005 avisierten Min-
destanforderungen an das Risikomana-
gement werden als rechtliche Umset-
zung des SRP qualitative Anforderun-
gen an das Management aller relevan-
ten Risiken der Institute stellen. Die Pri-
maérbanken sollten die Basel Il-Anforde-
rungen an das Treasury als integralen
Bestandteil ihrer Zinsbuchsteuerung zu-
gig umsetzen. In diesem Kontext
kommt der Festlegung der Parameter
eine groB3e Bedeutung zu, sodass sie als
echte Managemententscheidung be-
handelt werden sollte. [
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