Die Messung bankbetrieblicher Risikokosten
unter Beriicksichtigung von Risikoverbundeffekten

Von Reinhold Holscher*, Minster

Zentrale Grundbedingung fir die Geschaftstatigkeit eines Kreditinstituts
ist die nachhaltige Sicherung seiner Existenz. Der hierzu notwendige wirt-
schaftliche Erfolg duflert sich in dem Streben nach Erzielung einer erforder-
lichen Mindest-Rentabilitdt, die unter Beriicksichtigung des Geschifts-
wachstums und der Sicherheitsanforderungen den dauerhaften Fortbestand
der Bank gewihrleistet!.

Im Rahmen der ertragsorientierten Steuerung eines Kreditinstituts stell-
ten Risiken einen wesentlichen Faktor dar: Einerseits bezweckt jedes risiko-
behaftete Engagement die Erzielung eines Gewinns, andererseits setzt die
Gewinnerzielung die Ubernahme von Risiken voraus. Die banktypischen
Risiken und die Moglichkeiten zur Gewinnerzielung stehen somit in einem
gegenseitigen Abhéangigkeitsverhéltnis, wobei gréfiere Gewinnmoglichkei-
ten hiufig entsprechend hoéhere Risiken in sich bergen. Im UmkehrschluB
geht ein geringerer Risikogehalt meistens zu Lasten der Rentabilitat. Fur
ertragsorientiert ausgerichtete Kreditinstitute kann daher zunichst eine
absolute Risikovermeidung kein Ziel in sich sein?. Solange eine Bank eine
Verbesserung der Ertragslage anstrebt, wird sie risikobehaftete Geschifte
tatigen und durch die beschriankte Prognosefdhigkeit auf lange Sicht auch
Risikokosten hinnehmen miussen. Aufgabe der Risikosteuerung ist es jedoch
dariiber hinaus, den im Hinblick auf die Zielvorstellungen , optimalen Weg
zu finden zwischen Sicherheit und Rentabilitat“? und somit die Hohe der
maximal hinnehmbaren Ertragseinbuflen bewuft festzulegent. Die Grenzen
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bei der Ubernahme risikobehafteter Engagements liegen dabei ausschlieB-
lich in der Tragfahigkeit der Risikokosten durch ausreichende und verfig-
bare Deckungsmassen?®.

Eine bestimmte Strategie, die einen hohen Erfolgsbeitrag verspricht, darf
nach diesem Grundsatz nur dann verfolgt werden, wenn die Existenz und
die zielgerichtete Fortentwicklung des Kreditinstituts sowohl auf kurze als
auch auf lange Sicht nicht gefahrdet sind, sofern sich ein — im Einzelfall
unerwarteter — Teil der Risiken in Form von Risikokosten konkretisiert.
Ausschlaggebend sind prinzipiell die gesamten Risikokosten, so daB die
Tragfihigkeit fiir alle und nicht fiir einzelne Risiken zu untersuchen isté.

Zu bertcksichtigen sind dabei auch ertragserhéhende bzw. ertragsver-
mindernde Wirkungen eines parallelen Auftretens mehrerer Risikoarten.
Das Gesamtrisiko eines Kreditinstituts entspricht daher nur dann der Addi-
tion aller Teilrisiken, wenn zuséatzlich zu der isolierten Erfassung der Risi-
kofaktoren auch die Verbundeffekte quantifiziert werden.

Vor diesem Hintergrund liegt das Ziel des vorliegenden Aufsatzes darin,
einen Ansatz zur Messung der auftretenden Risikokosten vorzustellen und
darauf aufbauend entstehende Verbundbeziehungen abzubilden und zu
analysieren. Zur Integration der bankbetrieblichen Risiken in einen umfas-
senden und systematischen Planungsablauf wird dagegen auf eine andere,
die Risikosteuerung umfassender abhandelnde Publikation des Verfassers
verwiesen’.

Unter dem Begriff ,Risiko“ soll dabei im folgenden die Gefahr verstanden
werden, daB die voraussichtlich erzielte Reingewinnspanne aufgrund spe-
ziell bankbetrieblicher Tatigkeit und begriindet in einem unzureichenden
Informationsstand die unter aktuellen Verhiltnissen erreichbare Reinge-
winnspanne unterschreitet. Als Teilrisiken sollen das Ausfall-, das Zinsan-
derungs- und das Wiahrungsrisiko untersucht werden. Die , Risikokosten“
bezeichnen den Betrag, um den die erzielte Reingewinnspanne durch den
Eintritt bestimmter, unsicherer Ereignisse negativ von der aktuellen Rein-
gewinnspanne abweicht.
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I. Isolierte Quantifizierung der Risikokosten
1. Ausfallrisiko

Das Ausfallrisiko beinhaltet die Gefahr, dafl die tatsdchliche Reingewinn-
spanne aufgrund eines teilweisen oder vollstindigen Verlustes eines hinge-
gebenen Kreditbetrages oder eines erworbenen Wertpapiers einschlieilich
der vereinbarten Zinsen oder der erwarteten Dividende die unter aktuellen
Bonitatsverhaltnissen erzielbare Reingewinnspanne unterschreitet®. Es
umfafBt somit neben dem reinen Kapitalausfall auch die Un- oder Minder-
verzinslichkeit bzw. den Dividendenriickgang oder Dividendenausfall und
tritt im Kredit- und im Wertpapiergeschéaft auf.

Innerhalb des Kreditgeschifts — das Wertpapiergeschift soll im folgenden
aus Vereinfachungsgriinden vernachlassigt werden — kann nicht davon aus-
gegangen werden, daBl die Kreditinstitute einen Vermogensschaden in der
vollen Héhe des Kreditengagements erleiden. Vielmehr besitzen sie bei Zah-
lungsunfahigkeit des Schuldners zunachst das Recht, im Wege der Zwangs-
vollstreckung oder im Rahmen eines Konkursverfahrens auf sein Vermégen
zuriickzugreifen. Um fiir einen derartigen Fall sicherzugehen, daB ihre Zah-
lungsanspriiche denen konkurrierender Glaubiger im Rechtsrang vorgehen,
verlangen die Banken von ihren Schuldnern die Bereitstellung von ding-
lichen Sicherheiten®. Die Aufgabe von Sicherungsgiitern liegt damit in der
Abschirmung eines Teils des Vermogens vor dem Zugriff anderer Glaubiger.
Daneben koénnen die potentiellen Verlustgefahren auch durch personale
Sicherheiten, d.h. durch die zusitzliche Haftung eines Dritten, reduziert
werden. In der Praxis sind jedoch dem Verlangen der Banken nach einer
umfassenden Besicherung Grenzen gesetzt. So ist insbesondere bei kleine-
ren und mittleren Betrieben héufig kein unbelastetes Vermégen mehr vor-
handen, Kunden guter Bonitat sind teilweise nicht bereit, dem Kreditinsti-
tut Sicherheiten zur Verfiigung zu stellen!0.

Unter Beriicksichtigung der Erldse aus der Verwertung der Sicherheiten
lassen sich damit fir die Ausfille im Kapitalbereich die Risikokosten fol-
gendermaBen berechnen!l:
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Nominelle Forderungsbetrage
— erwartete Tilgungsleistungen

— erwartete Einzahlungen aus der Verwertung
von Sicherheiten

= Betrag der Kapitalausfalle

Werden die Kapitalausfalle auf den nominellen Forderungsbetrag bezo-
gen, so ergibt sich die anteilige Ausfallrate. Die Berechnungsweise des Aus-
fallrisikos &ndert sich prinzipiell nicht, wenn die Hohe des Zinsausfalls
bestimmt werden soll. Es kann jedoch nicht generell davon ausgegangen
werden, daB die Ausfallrate der Zinsen der Ausfallrate der Kapitalbetrige
entspricht. Vielmehr ist zu vermuten, daBl neben dem mit einem entspre-
chenden Zinsverlust verbundenen Kapitalausfall ein Teil der Kredite nur
unter Inkaufnahme eines Zinsverzichts zuriickgezahlt werden kann, so daf3
die Ausfallrate der Zinsen tendenziell die Kreditausfallrate tibersteigt.

Verbindet man die Kapitel-(py;) und die Ertragsausfallraten (p,;) mit den
jeweiligen Anteilen der ausfallgefihrdeten Positionen (¢;) am gesamten
Geschaftsvolumen, dann ergibt sich zur Quantifizierung der Risikokosten
des Ausfallrisikos (AR) folgende Bestimmungsgleichung:

AR = Eai X (Pki + z; X pzi)

Sofern die Strukturanteile und die durchschnittlichen Zinssdtze festste-
hen, hingt die Hohe der Ausfallrisikokosten linear von den Ausfallraten ab.
Werden beispielsweise fiir die kommende Periode die in der nachstehenden
Abb.1 wiedergegebenen durchschnittlichen Geschéftsvolumina und Aus-
fallraten erwartet, so lassen sich daraus die Risikokosten folgendermafBen
berechnen:

Kredite an Kreditinstitute = 0,2(0,5+ 0,08 x1,5) = 0,124%-P.
Hypothekarkredite =033 +0,075x4 ) = 0990%-P.
Kontokorrentkredite =05(1 +0,06 x5 ) = 0,650%-P.
Risikokosten Ausfallrisiko = 1,764%-P.

Durch die Ausfalle im Kapital- und im Zinsbereich verringert sich die
Reingewinnspanne um 1,764 %-Punkte.

Universitat Munster, Hrsg. H. Schierenbeck, Frankfurt 1985, S.172f.; B. Pauluhn,
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen, in: ZfgK, 32. Jg. (1979), S. 338.
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Abb. 1: Berechnungsbeispiel zur Messung des Ausfallrisikos (alle Angaben in Mio. DM)

AKTIVA PASSIVA

Geschaftsart Volumen Soll- Ausfall- Ausfall-| Geschaftsart Volumen Haben-
zins rate rate zins

Kapital  Zinsen

Kredite an Schuldver-

Kreditinstitute 2000 8 % 05% 1,5% | schreibungen 1000 6,5 %

Hypotheken Termin-

variabel 3000 75% 3 % 4 % | einlagen 5000 5 %

Kontokorrent- Sicht-

kredite 5000 6 % 1 % 5 % | einlagen 4000 1 %

E 10000 6,85% 15% 4 % Z 10000 3,55%

2. Zinsdnderungsrisiko

Als Zinsianderungsrisiko soll die Gefahr bezeichnet werden, daB die tat-
séchliche Reingewinnspanne aufgrund von Zinsénderungen die bei aktuel-
len Marktverhiltnissen erzielbare Reingewinnspanne unterschreitet!2. Die
BasisgroBe zur Messung des Zinsinderungsrisikos ergibt sich folglich aus
den gegenwiértigen, zum Planungszeitpunkt giltigen und nicht aus den
geplanten Zinsverhiltnissen. Mit dieser Annahme wird der MeBvorgang
nicht nur vereinfacht!3, vielmehr sollen durch die Quantifizierung des Zins-
anderungsrisikos sdmtliche auf Zinsdnderungen zurtickgehenden Beeinflus-
sungen der Ertragslage erfafit werden. Die Zugrundelegung zukunftiger
Zinsverhéltnisse wiirde demgegeniiber nur eine Quantifizierung der fur
moglich gehaltenen Schwankungen des unter Umstinden bereits Ertrags-
einbuBien hervorrufenden Zukunftswertes erlauben. Fiir Steuerungszwecke
ist jedoch zunachst die Kenntnis der voraussichtlichen Anderung der aktu-
ellen Ergebnisse interessant.

Die Ursache fiir die Entstehung von Zinsinderungsrisiken — das
Abschreibungsrisiko aus dem Besitz von festverzinslichen Wertpapieren soll
hier vernachlassigt werden — liegt in einer unterschiedlichen Anpassungsfa-

12 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsidnderungsrisiken in Kreditinstituten,
Bd. 29 der Schriftenreihe des Instituts fir Kreditwesen der Westfalischen Wilhelms-
Universitat Minster, Hrsg. H. Schierenbeck, Frankfurt 1985, S. 20; H. Schierenbeck,
Ertragsorientiertes Bankmanagement, S. 213.

13 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsdnderungsrisiken in Kreditinstituten,
S.15%.
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higkeit der durchschnittlichen Aktiv- und Passivzinssdtze an verdnderte
Marktsitzelt. Diese Anpassungsunfdhigkeit oder Zinselastizitat fiihrt
jedoch nur dann zu Risikokosten, wenn

— der durchschnittliche Aktivzins stirker als der durchschnittliche Passiv-
zins auf Zinsédnderungen reagiert (aktiver Zinselastizitdtsiiberhang) und
das Zinsniveau sinkt oder, wenn

— der durchschnittliche Aktivzins schwicher als der durchschnittliche Pas-
sivzins auf Zinsdnderungen reagiert (passiver Zinselastizitdtstiberhang)
und die Zinsen allgemein steigen!5.

Beide Elastizitatssituationen sind daneben jedoch auch mit einer Zinsin-
derungschance verbunden. Steigt das Zinsniveau bei einem aktiven Zinsela-
stizitatsiiberhang oder sinken die Zinsen im Falle eines passiven Zinselasti-
zitdtsiberhangs, so fiihrt dies zu einer erhthten Zinsspanne und damit zu
einer Zinsinderungschance. Keine Erfolgswirkungen treten dagegen auf,
wenn Aktiv- und Passivzinssatze gleichgewichtig reagieren. Ein steigendes
oder fallendes Zinsniveau wirkt sich dann in gleichem Ausma@ auf die Auf-
wendungen und Ertrige aus, so daB die erzielte Zinsspanne nicht beeinflufit
wird.

Die Entstehung von ungleichgewichtigen Zinselastizitdtsprofilen kann
auf transformations- und marktbedingte Determinanten zuriickgefiihrt
werden. Die transformationsbedingten Elastizitatsdivergenzen resultieren
zundchst aus der von den Kreditinstituten betriebenen Fristentransforma-
tion sowie aus der empirisch zu beobachtenden Zinsreagibilitat kurz- und
langfristiger Positionen. Dabei wird deutlich, daB die Schwankungsbreite
der (kurzfristigen) Geldmarktsatze weitaus grofler ist als die der (langfristi-
gen) Kapitalmarktzinsen!6. Beispielsweise fiel im Zeitraum 1973/74 bis 1978
der Geldmarktsatz um 13,1 Prozentpunkte, wiahrend der Kapitalmarktsatz
nur um 5,3 Prozentpunkte nachgab. Betreibt ein Kreditinstitut positive Fri-
stentransformation, so ist damit aufgrund des passiven Elastizititsiiberhan-
ges bei einem voraussichtlich steigenden Zinsniveau eine gréfere Anpas-
sung der (kurzfristigen) Passivzinsen als der (langfristigen) Aktivzinsen und
folglich ein Zinsinderungsrisiko verbunden. Neben der Fristentransforma-

14 Vgl. B. Rolfes, Ansatze zur Steuerung von Zinsidnderungsrisiken, in: KuK, 18. Jg.
(1985), S. 530.

15 Vgl. H. Schierenbeck, Bilanzstrukturmanagement in Kreditinstituten, in: Bilanz-
strukturmanagement in Kreditinstituten, Bd. 27 der Schriftenreihe des Instituts fur
Kreditwesen der Westfilischen Wilhelms-Universitat Minster, Hrsg. H. Schieren-
beck, H. Wielens, Frankfurt 1984, S. 9£f.

16 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsinderungsrisiken in Kreditinstituten,
S. 23.
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tion entstehen weitere transforamtionsbedingte Ungleichgewichte zwischen
durchschnittlicher aktivischer und passivischer Zinselastizitat durch die
Zinsbindungstransformation, mit der die Beziehungen zwischen variablen
und festverzinslichen Positionen abgebildet werden. Von einer positiven
Zinsbindungstransformation wird bei einer Umwandlung variabel verzins-
licher Passiva in festverzinsliche Aktiva gesprochen!’. Dadurch entsteht ein
passiver Elastizitdtstiberhang: Ein Zinsinderungsrisiko tritt ein, wenn das
Zinsniveau steigt und die Guthabenzinsen angepaBt werden miissen, wih-
rend die Zinsen auf der Seite der Mittelverwendung konstant bleiben.

Die in der Zinsbindungs- und der Fristentransformation begriindeten
Elastizititsdivergenzen finden ihren Niederschlag in den allgemeinen Be-
zeichnungen der Komponenten des Zinsdnderungsrisikos. Dabei beinhaltet
das Festzinsrisiko den Teil des gesamten Zinsanderungsrisikos, der durch
ein fristen- und zinsbindungsbedingtes Elastizitdtsungleichgewicht zwi-
schen aktivischen und passivischen Festzinspositionen hervorgerufen wird.
Das variable Zinsdnderungsrisiko entsteht durch einen mit der Fristen-
transformation verbundenen Elastizitatsiberhang im variabel verzinslichen
Geschaftie.

Daneben wirkt sich im variablen Zinsénderungsrisiko jedoch auch ein
marktbedingter Zinselastizitatsiiberhang aus. Dieser iiberlagert die unter-
schiedliche Zinsreagibilitat aufgrund der Fristentransformation durch die
nur ungleichgewichtige Uberwilzung einer Zinsveranderung im Rahmen
der Mittelbeschaffung und Mittelverwendung. Gelingt es beispielsweise bei
positiver Fristentransformation und einer Erhohung des Zinsniveaus nicht,
die Steigerung der Kapitalmarktzinsen durchzusetzen, wiahrend die hohe-
ren Geldmarktzinsen in vollem Umfang weitergegeben werden miissen, so
liegt ein passiver marktbedingter Elastizitatstiberhang vor, der zu einer wei-
teren Erhohung des Zinsdnderungsrisikos fithrt. Die nur formell, faktisch
jedoch nicht in gleichem Umifang gegebene Anpassungsfahigkeit variabel
verzinslicher Positionen ist damit fiir die marktbedingte Komponente des
Zinsanderungsrisikos verantwortlich. Die Entstehungsursachen koénnen
dabei zum einen im Bereich der Konkurrenzsituation liegen, durch die nur
eine begrenzte Zinsdnderung moglich ist, ohne einen erheblichen Kunden-
verlust hinnehmen zu miissen. Verstarkend wirkt sich zum anderen jedoch
auch die Kundenstruktur aus, die bei einem hohen Anteil von Kunden mit
starker Verhandlungsmacht und groBer Preiselastizitat — bei einer Zinser-

17 Vgl. B. Rolfes, Ansétze zur Steuerung von Zinsanderungsrisiken, S. 532.
18 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsinderungsrisiken in Kreditinstituten,
S. 32f.; H. Schierenbeck, Ertragsorientiertes Bankmanagement, S. 216 ff.
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hoéhung — zu einer tendenziell héheren Anpassung der Passiv- als der Aktiv-
zinsen fiithrt19.

Ein vollstandiges System zur Messung der aus Zinsdnderungen hervorge-
henden Risikokosten muB mit der ungleichgewichtigen Reagibilitit der
durchschnittlichen Soll- und Habenzinsen auf die Ursache von Zinsande-
rungsrisiken zuriickgreifen. Ein vereinfachtes Beispiel, bei dem ein Kredit-
institut aktivseitig nur Kontokorrentkredite vergibt und passivseitig nur
Termineinlagen hereinnimmt, soll die Vorgehensweise verdeutlichen: Steigt
das Zinsniveau um 1,5 Prozentpunkte und kann die Zinserhéhung durch-
schnittlich im Aktivgeschaft nur in Hohe von 0,6 Prozentpunkten auf die
Zinsen aufgeschlagen werden, wihrend sie im Passivgeschaft in Hohe von
1,2 Prozentpunkten weitergegeben werden muB, dann sinkt der Zinserfolg
um 0,6 Prozentpunkte. Die Ertragsminderung kann dabei grundsitzlich auf
zwei Wegen berechnet werden: Zum einen ergibt sich das Zinsanderungs-
risiko aus der Differenz zwischen den weitergegebenen Zinssitzen (Passiv
1,2% — Aktiv 0,6 %), zum anderen resultiert es aus der Summe der aktiv- und
passivseitig ermittelten Unterschiede zwischen der Marktzinserhéhung und
der Positionszinssteigerung. Dabei fiihrt eine geringere Erhéhung des Posi-
tionszinses auf der Aktivseite zu einer ErtragseinbuBle, auf der Passivseite
zu einem Zusatzertrag. Es gilt daher fiir das Beispiel:

Marktzinssteigerung = Positionszinssteigerung = Zinsanderungsrisiko
Kontokorrentkredite
1,5%-P. - 0,6 %-P. = 0,9%-P.
Positionszins- - Marktzinssteigerung = Zinsanderungsrisiko
steigerung Termineinlagen
1,2%-P. 1,5%-P. = -0,3%-P.
Zinsénderungsrisiko Zinsdnderungsrisiko _  Gesamtes
Kontokorrentkredite Termineinlagen Zinsanderungsrisiko
0,9%-P. + (—0,3%-P.) = 0,6 %-P.

Die letztgenannte Berechnungsweise liegt einem von Rolfes?? entwickelten
Konzept zur Messung des Zinsinderungsrisikos zugrunde. Die mit Zins-
adnderungen verbundenen Risikokosten werden folglich aus den Differenzen
zwischen den Veranderungen der institutsspezifischen Zinsvereinbarungen

19 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsdnderungsrisiken in Kreditinstituten,
S. 30ff.

20 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsidnderungsrisiken in Kreditinstituten,
S. 156 ff.
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und der Veranderung des Marktzinsniveaus ermittelt. Letzteres wird dabei
durch den Tagesgeldzins ausgedriickt, da dieser die fiir eine reagibilitats-
orientierte Messung notwendige Sensitivitat aufweist und gleichzeitig die
zur Ermittlung der risikotragenden Zinsmarge im Rahmen der Marktzins-
methode dienende MaBgroBe darstellt?’. Ein derart aufgebautes, an der
konkreten Verinderung des Tagesgeldzinses ausgerichteten System gewéihr-
leistet eine elastizitdtsorientierte, vollstindige und richtige Messung des
auftretenden Zinsinderungsrisikos. Es erfordert jedoch umfangreiche
Berechnungen und macht nur in geringem Ausmal die Beziehungen zwi-
schen der Zinsniveauentwicklung und den Verdnderungen des Zinserfolges
deutlich?2. Zur Beseitigung dieses Mangels schlagt Rolfes eine formel-
miBige, an den unterschiedlichen Reagibilitaten orientierte Abbildung des
Zinsanderungsrisikos vor. Als Kernbestandteil geht daher in die von ihm
entwickelte grundlegende Bestimmungsgleichung die Beziehung zwischen
der Tagesgeld- und der Positionszinsinderung ein. Je nach betrachteter
Bilanzseite resultiert jedoch aus einer positiven Differenz zwischen diesen
beiden GroBen entweder ein Zinsdnderungsrisiko oder eine Zinsanderungs-
chance. Um gleichzeitig mit der formalen Bestimmung der Reagibilitdt
einen eindeutigen Hinweis auf die Richtung der Erfolgsverinderung zu
gewinnen, legt Rolfes den Elastizitatsbegriff in Abhingigkeit von den ana-
lysierten Aktiv- oder Passivgeschiaften fest?3. Dadurch fithrt zwar einerseits
ein positives Ergebnis prinzipiell zu einer Margenzunahme und eine nega-
tive Reagibilitat zu einer Margenverminderung. Andererseits ist der Elasti-
zitatsbegriff damit jedoch nicht mehr einheitlich, sondern durch zwei unter-
schiedliche Auspragungen belegt. Da dies wiederum zur Konsequenz hat,
daB im Rahmen einer Weiterverarbeitung des formelmaBigen Ausdrucks
einzelne Elemente der Reagibilitatsgleichung nicht durch ibereinstim-
mende Rechenoperationen identifiziert werden kénnen, soll in Abwandlung
zu Rolfes die Zinselastizitat generell folgendermaBen definiert werden:

ATGZ — APZ
ATGZ

Zinselastizitdt E =

Im Zahler der Reagibilititsgleichung werden die gesamten zinsidnde-
rungsbedingten Ertragsanpassungen eines Geschiftes sichtbar. Die Zins-
elastizitiat driickt daher allgemein das Verhaltnis zwischen der Zinserfolgs-

21 Vgl. B. Rolfes, Ansétze zur Steuerung von Zinsénderungsrisiken, S. 545f.

22 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsadnderungsrisiken in Kreditinstituten,
S.172.

23 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsadnderungsrisiken in Kreditinstituten,
S.177.
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dnderung und der Zinsniveaudnderung aus?t. Sie gibt das Zinsanderungs-
risiko damit nicht mehr in absoluter, sondern in relativer Hohe wieder und
bringt zum Ausdruck, ,,um wieviel Prozentpunkte sich die (risikotragende)
Zinsmarge eines Bankgeschiaftes veridndert, wenn sich das Zinsniveau (der
Celdmarktzins) um einen Prozentpunkt verdndert“2s. Uber die Richtung der
Erfolgsanderung sagt die Zinselastizitat jedoch zunachst nichts aus. Eine
positive Zinselastizitat fihrt auf der Aktivseite zu einer Verminderung, auf
der Passivseite zu einer Erhéhung des Zinserfolges, bzw. zu einer Zu- oder
Abnahme des Zinsinderungsrisikos.

Mit der Ermittlung der Elastizititsziffern kéonnen die Erfolgsinderungen
der verschiedenen Geschéftsarten, jedoch noch nicht die aus der gesamten
Geschaftsstruktur hervorgehenden Risikokosten berechnet werden. Um
diese GroBe zu ermitteln, sind die Zinselastizitaten zu der Zinsrisikoelasti-
zitat zusammenzufihren. Dazu miissen die Elastizitatsziffern zum einen mit
den Strukturanteilen der einzelnen Geschéaftsarten (a;) gewichtet werden.
Zum anderen erfordert die im Hinblick auf die Richtung der Erfolgsande-
rungen nicht tibereinstimmende Fixierung der Elastizitdten eine aktiv- und
passivseitig unterschiedliche Behandlung der Reagibilititsziffern. Da auf
der Aktivseite positive, auf der Passivseite negative Elastizitidten risikover-
stiarkend wirken, miissen erstere mit ,,+ 1%, letztere mit ,,— 1“ multipliziert
werden. Diese Aufgabe libernimmt eine Wechselvariable (w;), so da} sich
insgesamt der folgende Ausdruck ergibt:

Zinsrisikoelastizitdt Egp = 2 w; X a; X E;

Die Zinsrisikoelastizitat bringt bei einer bestimmten Geschaftsstruktur
die Abhangigkeit des gesamten Zinsédnderungsrisikos von der Zinsniveau-
entwicklung zum Ausdruck. Um mit ihrer Hilfe die effektive Hohe der
ErtragseinbuBlen bestimmen zu kénnen, mufl eine Prognose iiber die Ent-
wicklung des Zinsniveaus vorliegen. Sofern die Risikomessung auf eine Jah-
resperiode ausgerichtet ist und von einer linearen Verinderung des Zins-
niveaus ausgegangen werden kann, errechnet sich das Zinsédnderungsrisiko
aus der halben jahrlichen Veranderungsrate des Tagesgeldzinses. Steigt das
Zinsniveau also beispielsweise bis zum Ende der Planungsperiode um 3 Pro-
zentpunkte, so nimmt zu Jahresbeginn nur eine vergleichsweise geringe,
zum Jahresende die volle Steigerungsrate auf das Zinsniveau EinfluB. Die
durchschnittlich in dem betrachteten Zeitraum erzielte Zinsspanne wird
folglich durch die halbe, die Zinssteigerung der ersten Jahreshalfte iiber-

2¢ Vgl. Ebenda.
25 B. Rolfes, Ansitze zur Steuerung von Zinsinderungsrisiken, S. 546.
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und die der zweiten Jahreshalfte in gleicher Hohe unterzeichnenden Zins-
niveauveranderung (A TGZ) beeinflufit.

Die mit Zinsinderungen verbundenen Risikokosten (ZAR) ergeben sich
damit aus folgender Bestimmungsgleichung

ZAR = ATGZ X 2 w; X a; X E;

Die Berechnungsweise soll nun an einem Beispiel verdeutlicht werden
(vgl. Abb. 2), wobei auf die bereits im Rahmen des Ausfallrisikos zugrunde
gelegte Geschaftsstruktur zurickgegriffen wird. Bei einem konstanten
Zinsniveau ergibt sich eine Zinsspanne in Hohe von 3,3 v.H. In der risikobe-
hafteten Situation wird eine Erh6hung des Zinsniveaus um durchschnittlich
1,5 Prozentpunkte angenommen, die sich in unterschiedlicher Weise auf die
Soll- bzw. Habenzinsen auswirkt. Bleibt die Untersuchung auf die Verinde-
rung des Gesamtergebnisses beschriankt, ergeben sich die ErtragseinbuBien
aus den Steigerungsdifferenzen der Zinsvereinbarungen. Einer Erhéhung
des Sollzinses um 0,405 Prozentpunkte steht eine Zunahme des Habenzinses
um 0,615 Prozentpunkte gegentiiber. Der passive Elastizitatsiiberhang fiihrt
damit insgesamt zu Risikokosten von 0,21 Prozentpunkten. Werden die Ver-
dnderungen der einzelnen Soll- und Habenzinsen (A PZ) dariiber hinaus
mit der Erhéhung der Tagesgeldzinsen (A TGZ) verglichen, zeigt sich, in
welchem Umfang die verschiedenen Geschéftsarten den institutsbezogenen
Risikostatus beeinflussen?$. Dabei wird deutlich, daBl das eingetretene Zins-
anderungsrisiko auf die negativen Erfolgsverdnderungen im Aktivgeschift
zuriickzufiihren ist, die durch entsprechende Margenzuwiéchse im Passiv-
geschéaft nur teilweise ausgeglichen werden konnten.

Zur formelmiBigen Berechnung des Zinsidnderungsrisikos miissen die
festgestellten Anpassungen der Positionszinssitze in Elastizitdtswerte
umgeformt werden.

Es ergibt sich flr die einzelnen Geschéaftsarten:

Kredite an Kreditinstitute 0,8 Schuldverschreibungen 0,9
Hypotheken variabel 0,9 Termineinlagen 0,2
Kontokorrentkredite 0,6 Sichteinlagen 1

Eine Elastizitidt von Null kennzeichnet eine konstante Erfolgssituation, da
mit der Verdnderung des Zinsniveaus eine entsprechende Anpassung des

26 Vgl. B. Rolfes, Die Steuerung von Zinsinderungsrisiken in Kreditinstituten,
S.158.
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Positionszinses verbunden ist. Dagegen schlagt sich die - einseitige — Zins-
anpassung bei einer Elastizitdt von Eins in voller Hohe auf den Zinserfolg
nieder.

Die Zusammenfithrung der Elastizitatszi{fern uber die Zinsrisikoelastizi-
tat zum Zinsénderungsrisiko zeigt folgendes Ergebnis:

Er = 1x02x08 + 1x03x09 + 1x0,5x%0,6
- 1x01x%x09 -—1%x05x%x02 —1x0,4x1

Er = 0,14

ZAR = 0,14 % 1,5

ZAR = 0,21%-Punkte

Steigt das Zinsniveau um 1 Prozentpunkt, dann entstehen in der Beispiel-
rechnung Risikokosten in Hohe von 0,14 Prozentpunkten. Bei einer
Zunahme des Tagesgeldzinses um durchschnittlich 1,5 Prozentpunkte ergeben
sich daraus folglich zinsinderungsbedingte Ertragseinbulen von 0,21 Pro-
zentpunkten.

3. Wihrungsrisiko

Als Wihrungsrisiko wird die Gefahr bezeichnet, daB die tatsachliche
Reingewinnspanne aufgrund des Ubergangs von einer Wahrung in eine
andere, die unter aktuellen Verhiltnissen erzielbare Reingewinnspanne
unterschreitet?”. Aus Vereinfachungsgriinden sollen sich die Uberlegungen
im folgenden auf das Kursanderungsrisiko aus bilanzwirksamen Geschéften
und aus Termingeschéften beschrinken. Das Erfiillungs-, das Swapsatz-
risiko und die mit sonstigen Off-Balance-Sheet Geschiften verbundenen
Gefahren werden hier also nicht betrachtet.

Der Eintritt von Kursdnderungsrisiken ist an zwei Voraussetzungen
geknupft. Zum einen muB} sich der Wechselkurs in einer ungiinstigen Weise
verindern, zum anderen mufl das Kreditinstitut offene Devisenpositionen
eingegangen sein. Der Wechsel- oder Devisenkurs kennzeichnet die Aus-
tauschrelation zwischen zwei Wihrungen und driickt daher den Preis einer
ausldndischen Wahrungseinheit, gemessen in inldndischen Wihrungsein-

27 Vgl. M. Schurig, Schwebende Geschéafte bei Kreditinstituten, Eine risiko- und
abbildungstheoretische Analyse am Beispiel der Devisen- und Effektentermin-
geschifte, der Kreditzusagen und der Pensionsgeschifte, Thun, Frankfurt 1981,
S. 88ff.
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heiten aus. Eine nachteilige Entwicklung dieses Kursverhiltnisses entsteht
bei Fremdwéhrungsaktiva durch die Aufwertung der Inlandswihrung
(Abwertung der Auslandswéahrung), da dann der in inldndischen Wihrungs-
einheiten ausgedriickte Wert der Auslandspositionen sinkt. Bei Fremdwih-
rungspassiva ist dagegen die Abwertung der Inlandswihrung (Autwertung
der Auslandswéhrung) und die entsprechende Zunahme der in inldndischen
Wéhrungseinheiten gemessenen Schuldposition mit einer ErtragseinbuBle
verbunden.

Fremdwahrungsgeschéfte beinhalten fiir Kreditinstitute jedoch nicht nur
Kursrisiken, sondern auch Kurschancen. Diese werden im Falle einer Auf-
wertung der Inlandswihrung bei Fremdwahrungspassiva, im Falle einer
Abwertung der Inlandswihrung bei Fremdwiahrungsaktiva wirksam, so daf}
sich die Wertentwicklung von Aktiv- und Passivpositionen bei einer Auf-
oder Abwertung genau gegenlédufig verhalt. Im Ergebnis fiihrt dies dazu,
daB einerseits bei tibereinstimmenden Aktiv- und Passivdevisenpositionen
Wertsteigerungen auf der einen Seite durch Wertminderungen auf der ande-
ren Seite ausgeglichen werden, andererseits fiir die Hohe des Kursrisikos
oder der Kurschance nur der Unterschiedsbetrag zwischen den Fremdwéh-
rungsaktiva und den Fremdwé&hrungspassiva sowie die Richtung und das
AusmaB der Kursianderung entscheidend sind28.

Wie aus der Definition des Wahrungsrisikos deutlich wird, bilden die zum
Planungszeitpunkt giiltigen Kursrelationen die Ausgangsbasis zur Messung
des Kursanderungsrisikos. Damit wird weder auf die bei Abschlufl der
Fremdwihrungsgeschifte geltenden noch auf die fiir wahrscheinlich erach-
teten, zukiinftigen Wechselkurse zuriickgegriffen. Fur die Risikomessung
eignen sich ndmlich die urspriinglichen Kursverhiltnisse nicht, weil bei
bereits eingetretenen Kursverdanderungen das risikospezifische Element der
Unsicherheit nicht mehr besteht. Zukiinftige Wechselkurse bieten keine
Hilfestellung, weil hierdurch die im Rahmen der Risikomessung zu quantifi-
zierenden Ertragsverianderungen teilweise bereits implizit in den erwarte-
ten Erfolgen enthalten sind, folglich nicht offengelegt werden kénnen und
so zu einer Verwischung des Prognose- und Planungsprozesses beitragen.

Die Abbildung der erwarteten Ertragslage muBl damit ebenso wie im Rah-
men des Zinsdnderungsrisikos von den aktuellen, zum Planungszeitpunkt
giltigen Kursverhéltnissen ausgehen. Aufgrund vergangener Kursschwan-
kungen werden die Buchwerte der Fremdwihrungsengagements in der
Regel jedoch nicht mit diesen Stichtagskursen ibereinstimmen, so daB zur

28 Vgl. R. Wittgen, Wahrungsrisiko und Devisenkurssicherung, Frankfurt 1975,
S.19.
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Bestimmung der Ausgangslage Umwertungen vorzunehmen sind. Da die
Messung des Wahrungsrisikos auschlieBlich bankintern ausgerichtet ist,
sind dabei sowohl erfolgsvermindernde als auch erfolgserhohende Verinde-
rungen des Kursniveaus zu berticksichtigen. Liegt beispielsweise eine offene
aktive Devisenposition in Hohe von 2000,—$ vor, die zu einem Kurs von
2,-DM/$ eingegangen wurde, so mussen zur vollstdndigen Messung des
zukilinftigen Wahrungsrisikos nicht nur die eventuell seit Beginn des En-
gagements eingetretenen Aufwertungen (Stichtagskurs z.B. 1,85 DM/$),
sondern auch die zwischenzeitlichen Abwertungen (Stichtagskurs z.B.
2,20 DM/$) vor der Abbildung der Ausgangslage erfalit werden. Dies bedeu-
tet allerdings auch, daBl neben den bereits eingetretenen Kursrisiken und
-chancen offener, auch die feststehenden und fiir die Messung des Wahrungs-
risikos letztlich unbedeutenden Ertragskonsequenzen geschlossener Devi-
senpositionen von vornherein aus der Risikomessung eliminiert werden.
Steht der oben angegebenen Forderung beispielsweise eine zu einem Kurs
von 1,70 DM/$ eingegangene Verbindlichkeit gegeniiber, so resultiert aus
diesem Gesamtengagement unabhingig von dem giiltigen Kursniveau ein
Verlust in Hohe von 0,30 DM/$. Werden die Forderung und die Verbindlich-
keit zu einem aktuellen Kurs von beispielsweise 1,90 DM/$ in der Risiko-
messung berticksichtigt, gleichen sich einerseits weiterhin zukiunftige Kurs-
anderungen aufgrund der Betragsgleichheit aus, andererseits wird der Ver-
lust (Aufwertung der Forderung 0,10 DM/$, Abwertung der Verbindlichkeit
0,20 DM/$) entstehungsgerecht in der abgelaufenen Periode erfaft.

Zur Berechnung der in einem bestimmten Planungszeitraum anfallenden
Kursianderungsrisiken missen ausgehend von den Kursverhaltnissen zum
Planungszeitpunkt die Verénderungen der Devisenkurse prognostiziert
werden. Auf der Basis dieser Plankurse ergeben sich die Erfolgsveranderun-
gen der Bestandspositionen in Anlehnung an die Ermittlungsweise des Aus-
fallrisikos. Liegt beispielsweise eine offene Forderungsposition in einer
durchschnittlichen Héhe von 10000,- $ zu einem Stichtagskurs von 2,— DM/$
vor und wird mit einer Aufwertung der inldndischen Wahrung auf einen
zuklnftigen Kurs von 1,80 DM/$ gerechnet, so ermittelt sich das entste-
hende Kursédnderungsrisiko folgendermaBen:

DM-Forderungsbetrag zum Stichtagskurs 20000,- DM
DM-Forderungsbetrag zum Plankurs 18000,- DM

Betrag der Aufwertung 2.000,- DM
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Wird die Bewertungsinderung auf die nominelle Hohe der Vermégenspo-
sition oder die Kursédnderung auf den urspriinglichen Kurs bezogen, ergibt
sich die anteilige Ab- bzw. Aufwertungsrate. Letztere betriagt in dem Bei-
spiel 10 v.H. Sie bildet die gesamte bis zum Planungshorizont zu beobach-
tende Kursverdnderung ab, so dafl die Wertanpassungen der Bilanzpositio-
nen — ebenso wie im Rahmen des Ausfallrisikos — als gesamtperiodenbezo-
gene Erfolgsverdnderungen zu interpretieren sind. Fiir die Bestimmung der
Ab- oder Aufwertungsbetrige ist es damit letztlich gleichgiiltig, ob die
Kursdnderungen kontinuierlich im Zeitablauf (flexibles Wechselkurssy-
stem) oder nur zu bestimmten Zeitpunkten (Festkurssystem) eintreten.

Die Messung der kursidnderungsbedingten Risikokosten erfolgt auf der
Basis durchschnittlicher Bestiande. In einem System fester Wechselkurse
kann nun der Fall auftreten, dafl diese Werte bei plotzlichen Kursanpassun-
gen nicht mit den zu diesem Zeitpunkt vorliegenden, effektiven Bestéinden
libereinstimmen, so daB sich unterschiedliche Wertanpassungen und damit
ungenaue MeBergebnisse ergeben. Deshalb muB im folgenden unterstellt
werden, daB} die hier herangezogenen durchschnittlichen Werte mit den bei
den Paritatsdnderungen geltenden, effektiven Bestdnden fibereinstimmen.
Sofern davon nicht ausgegangen werden kann, ist der Planungszeitraum
und damit der Durchschnittsbestand selbst anzupassen. Daneben treten bei
flexiblen Wechelkurssystemen zum einen innerhalb eines langfristigen
Trends teilweise erhebliche, kurzfristige Fluktuationen der Kursrelationen
auf. Zum anderen konnen sich Zeiten mit kontinuierlichen Kurssteigerun-
gen und Zeiten mit ebensolchen Kursriickgédngen abwechseln?®. Um ein ein-
deutig interpretierfihiges und damit nicht von zwischenzeitlichen Auf- und
Abwertungen verwischtes Bewertungsergebnis zu erhalten, empfiehlt sich
daher — analog dem MeBsystem des Zinsédnderungsrisikos — die Begrenzung
der Kalkulationsperiode auf einen Zeitraum, in dem eine lineare Verande-
rung des Kursniveaus approximiert werden kann.

Neben den Aktiv- und Passivbestanden unterliegen auch die Zinszahlun-
gen dem Kursidnderungsrisiko. Das Risikovolumen wird dabei durch die
zum Zeitpunkt der Ertragszahlungen geltenden Kursverhiltnisse bestimmt,
so daB sich hier im Gegensatz zu den Bestandspositionen nicht die gesamten,
sondern nur die bis zu diesem Zeitpunkt eingetretenen Kursdnderungen
auswirken. Dabei soll im folgenden vereinfachend unterstellt werden, daB
die Zinszahlungen kontinuierlich im Zeitablauf anfallen und folglich die
halbe Auf- bzw. Abwertungsrate zur Risikomessung herangezogen werden
kann. Dadurch wird die Kursanpassung in der ersten Hilfte des Betrach-

29 Vgl. A. Hinder, Wechselkursprognosen, Diss., Bern 1983, S. 15.
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tungszeitraumes tiber-, in der zweiten Halfte unterschatzt und somit ins-
gesamt die effektive Bewertungsanderung der Zinszahlungen wiedergegeben.
In einem Festkurssystem gilt dies allerdings nur dann, wenn die Paritits-
&dnderung in der Mitte des Betrachtungszeitraums anfallt. Sofern hiervon
nicht ausgegangen werden kann, mufl bei friheren Paritidtsdnderungen ein
hoherer, bei spéteren Paritdtsdnderungen ein niedrigerer Anteil der gesam-
ten Kursanpassung bei den Zinszahlungen beriicksichtigt werden. Um eine
einheitliche und auf die wesentlichen Zusammenhinge beschrinkte Abbil-
dung des Kursdnderungsrisikos zu gewahrleisten, wird darauf an dieser
Stelle jedoch verzichtet.

Die analytische Abbildung des auftretenden Kursinderungsrisikos erfor-
dert sowohl die Identifikation als auch die mathematische Verkniipfung der
risikobestimmenden Determinanten. Wird dabei, ebenso wie im Rahmen des
Zinsanderungsrisikos, aktiv- und passivseitig getrennt vorgegangen und das
Kursanderungsrisiko iiber die Zusammenfithrung der Bewertungsergebnisse
und nicht direkt iiber den Umfang der offenen Positionen bestimmt, deter-
minieren der Anteil des Devisenengagements an der Bilanzsumme (a;) und
das Ausmaf der jeweiligen Wechselkursverinderung (A WK;) die Héhe der
positionsbezogenen Bewertungsidnderung im Bestandsbereich. Fir die
Ertragsverdnderungen im Zinsbereich ist daneben die Hohe der Zinssatze
entscheidend, denn mit steigenden Zinsvereinbarungen nimmt zwangslau-
fig das mit einem Kursrisiko behaftete Volumen zu. Da Auf- und Abwertun-
gen auf den beiden Bilanzseiten unterschiedliche Erfolgskonsequenzen mit
sich bringen, sind allerings die Erfassungsregeln einheitlich festzulegen.
Dabei sollen hier Aufwertungen der heimischen Wahrung grundsétzlich mit
einer positiven, Abwertungen prinzipiell mit einer negativen Groéfe
beschrieben werden. Eine Aufwertung fiihrt bei (offenen) aktiven Devisen-
postitionen zu einer ErtragseinbuBle bei (offenen) passiven Devisenpositio-
nen zu einem Zusatzertrag, so daBl die MeBergebnisse mit einer Wechsel-
variablen (w;) multipliziert werden miissen, die im Aktivbereich den Wert
»+1“ und im Passivbereich den Wert ,,—1“ annimmt30. Damit ergibt sich
zur Bestimmung der aus Kursdnderungsrisiken hervorgehenden Risiko-
kosten (KAR) der nachstehende Ansatz:

30 Das Kursanderungsrisiko kann prinzipiell auch ahnlich dem Zinsinderungs-
risiko Glber Wahrungselastizititen gemessen werden. Um einen Elastizitdtswert von
yunendlich” zu vermeiden, mufte dazu als Bezugsbasis jedoch eine ausldndische
Wahrungseinheit herangezogen werden. Da sich die Elastizitdten damit nicht mehr
als Margenveridnderungen interpretieren lassen, und zudem keine gesicherten
Erkenntnisse tiber die Beziehungen zwischen den Wechselkursentwicklungen ver-
schiedener Wahrungen vorliegen, soll ein elastizitidtsorientiertes Konzept an dieser
Stelle nicht entwickelt werden.
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) 1
KAR = > w; X a; X AWK, + Ew,-xaiXZ,-x?xAWK,-

L J \ ]
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Bewertungsergebnis Bewertungsergebnis

im Bestandsbereich im Zinsbereich

N 1
KAR = 2 w; X a; X AWK, 1+?><z,»

Ebenso wie bei den anderen Risikoarten soll die Vorgehensweise an einem
Beispiel verdeutlicht werden. In der nachstehenden Abb. 3 wird dazu eine
vereinfachte, auf vier unterschiedliche Wahrungen bezogene Geschafts-
struktur wiedergegeben, die neben den Bilanzpositionen mit den Terminge-
schiften auch typisch Off-Balance-Sheet Transaktionen enthilt. Stehen die
Termingeschéfte in einer unmittelbaren Beziehung zu anderen Bilanzposi-
tionen (hier: zu dem Hypothekarkredit tiber 10000 FF), dann kénnen sie zur
Absicherung entweder der Kapital- oder der Zinsbetrige dienen. Da Zins-
zahlungen analog zu den obigen Ausfiihrungen nur mit einer halben Kurs-
anderungsrate verbunden sind, miissen die Termingeschifte nach ihrer
sachlichen Zwecksetzung differenziert erfat werden; der Terminverkauf
tiber 750,— FF zur Zinsabsicherung wird daher in dem Bilanzschema geson-
dert aufgefiihrt. Daneben kénnen bereits Zinszahlungen zukiinftiger Perio-
den iiber Termingeschifte abgesichert sein, die bei ihrer Beriicksichtigung
in der Risikomessung fiir den Kalkulationszeitraum eine letztlich nicht vor-
handene, offene Devisenposition anzeigen wiirden. In einer zeitlichen Diffe-
renzierung sind folglich nur die Absicherungsgeschifte fir Zinszahlungen
der Planungsperiode in der Risikomessung zu erfassen.

Nach vorheriger Abspaltung der bis zum Planungsstichtag eingetretenen
Kursrisiken und Kurschancen3! errechnet sich in der Ausgangsituation eine
Gesamtmarge von 3,3 v.H. (6,85 v.H. - 3,55 v.H.) Da die Zinsbetrage in Ter-
mingeschiften implizit enthalten sind, miissen bei den Off-Balance-Sheet
Transaktionen die Erfolgswirkungen nicht gesondert berechnet werden.

Zur Quantifizierung der Kursanderungsrisikokosten wird nun angenom-
men, dal zum Ende des Betrachtungszeitraumes als neue WertmaBstabe die
Plankurse gelten. Fir Bestandspositionen ergibt sich dadurch insgesamt
eine ErtragseinbuBe in Hohe von 0,845 Prozentpunkten (2,9 v.H. - 2,055 v.H.).

31 Hierzu gehort auch die periodengerechte Erfassung der Erfolge aus Terminge-
schiften. Wurden die Terminverkiufe beispielsweise zu einem Kurs von 32,— DM/
100 FF abgeschlossen, so ist der zwischenzeitliche auBlerordentliche Ertrag in Hohe
von 2,- DM/100 FF in dem abgelaufenen Kalkulationszeitraum erfat worden.
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Da sich die Auf- und Abwertungen der Termingeschéfte ebenfalls in der
Erfolgsrechnung niederschlagen, enthalten die absolut bzw. gewichtet sum-
mierten Daten der Aktiv- und Passivseite auch die Bewertungsergebnisse
der Termingeschafte.

Die Zinsspanne resultiert in einer Inlandsbetrachtung bzw. bei konstan-
ten Kursrelationen aus der Differenz zwischen dem durchschnittlichen
Aktiv- und dem durchschnittlichen Passivzins. Treten Kursinderungen auf,
so ist dieses nominelle Ergebnis jedoch zu korrigieren. Dazu muB jeweils der
Soll- bzw. Habenzins um die halbe Aufwertungsrate berichtigt werden. Es
gilt daher:

1
PZ, =Pznx(1—~—x XAWK)
J/ 2 100 i
effektiver nomineller Wechselkurs-
Positions- Positions- dnderung

zins zins

Insgesamt nimmt die Zinsspanne durch die Wechselkursschwankungen
um 0,0695 Prozentpunkte zu. Die Richtigkeit der Korrekturrechnung kann
durch die Ermittlung der effektiven Zinsertragsanderung kontrolliert wer-
den. Dabei ergibt sich der Anderungsbetrag aus dem Produkt von Kapital-
betrag, Zinsvereinbarung und Kursanpassung:

2,50 — 2,30
Kredite an Kreditinstitute 800 x 0,08 ( ) = 6,40
30 - 31,20
Hypothekarkredite 10000 x 0,075 = —4,50
2 x 100
2,30 — 2,50
Schuldverschreibungen 400 x 0,065 = — 2,60
3,04 3,20
Termineinlagen 1562,50 x 0,05 = — 6,25
Kursinderungsrisikokosten der Zinsspanne = —6,95

In diesem Beispiel verandert sich das Zinsergebnis in positiver Weise. Da
sich das auftretende Kursinderungsrisiko auch in den Bestandspositionen
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niederschlagt und dort die Bewertungsidnderung der zur Absicherung von
Zinseinnahmen bzw. -ausgaben abgeschlossenen Termingeschifte erfafBt
wird, 148t es sich jedoch nur insgesamt oder in einer wihrungsbezogenen
Differenzierung sinnvoll interpretieren. Die Berechnung des gesamten
Kursinderungsrisikos kann mit Hilfe der Bestimmungsgleichung erfolgen,
wobei die in dem Beispielfall beriicksichtigten Geschifte sukzessive erfafit
werden:

KAR

1%0,2x8(+0,5x008) +1x0,3x (—4)(1+0,5 x 0,075)
+1%05%0+1x05x5(1+0,5x0)

- 1%x0,1x8(1+0,5x0,065)—1x0,5x5(1+0,5X 0,05)
- 1xX04xX0—1x0,3X(—4)(1+0,5Xx0)

1 % 0,0225 X (- 2) (1 + 0,5 X 0)

KAR = 0,7755 Prozentpunkte

Durch die Kursdnderungen verringert sich die Reingewinnspanne um
0,7755 Prozentpunkte. Dabei gehen 0,845 Prozentpunkte auf die Wertmin-
derung der Bestandspositionen zuriick, 0,0695 Prozentpunkte resultieren
aus der Werterh6hung des Zinsergebnisses.

II. Abbildung der Risikoverbundeffekte

Bisher wurden die banktypischen Risiken isoliert hinsichtlich ihrer
Erfolgswirkungen analysiert. Die bankbetriebliche Realitédt ist demgegen-
tber jedoch durch das gleichzeitige Auftreten mehrerer Risikoarten gekenn-
zeichnet. Aus diesem Grund miissen die entwickelten Bestimmungsglei-
chungen im folgenden zusammengefat werden. Dabei kann es sich jedoch
nicht um eine einfache Addition der Quantifizierungsansitze handeln. Viel-
mehr gilt es zu untersuchen, inwieweit die Summe der Einzelrisiken von
dem effektiven Gesamtrisiko abweicht und unter welchen Bedingungen risi-
koerhdhende und risikovermindernde Wirkungen auftreten.

1. Ausfall- und Zinsdnderungsrisiko

Die Verbundbeziehungen zwischen dem Ausfall- und dem Zinsidnde-
rungsrisiko sollen zunachst an den Erhéhungen bzw. Verminderungen der
zinsanderungsbedingten Risikokosten deutlich gemacht werden. Die Kapi-
tal- und Zinsausfille konnen somit iiber den oben entwickelten Bestim-
mungsansatz errechnet werden. Die effektive Hohe des auftretenden Zins-
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anderungsrisikos ergibt sich dann aus einer Bestimmungsgleichung, die in
den vereinbarungsgemill abgewickelten und den mit einem Zinsausfall
behafteten Kapitalanteil differenziert. Fiir die ordnungsgeméil verzinsten
Kredite kann dabei die MeBvorschrift des Zinsanderungsrisikos prinzipiell
beibehalten werden. Zu korrigieren ist lediglich der relevante Anteilwert,
da nur der um die Ausfallrate der Zinsen verminderte Kapitalbetrag dem
Zinsadnderungsrisiko in der urspriinglichen Héhe unterliegt.

Fir die unverzinslichen Kreditbetrage verdndern sich dagegen die Elasti-
zitdtswerte. Wahrend die betroffenen Geschéftsarten ohne den Zinsausfall
prinzipiell mit jedem beliebigen Reagibilitatswert verbunden sein kénnen,
verhalten sich unverzinsliche Kapitalbetrage im Hinblick auf Zinsdnderun-
gen vollstandig unelastisch und weisen demzufolge eine Elastizitit von Eins
auf. Zur Messung der effektiven Risikokosten muf} einerseits dieser durch
den Zinsausfall gednderte Reagibilitdtswert zugrundegelegt werden. Er
weist jedoch andererseits eine konstante und die sonstige Rechnung nicht
beeinflussende Hohe auf, so daB auf die explizite Integration dieser Elastizi-
tatsziffer bei einer vereinfachten und dennoch rechnerisch exakten Abbil-
dung der Zusammenhénge verzichtet werden kann.

In den bisher dargestellten Quantifizierungsansitzen wurden die Ausfall-
raten als Prozentwerte erfafit, wahrend die Strukturanteile in einem Inter-
vall von Null bis Eins definiert waren. Zur Korrektur miissen die von-Hun-
dert-Werte entsprechend umdimensioniert werden. Insgesamt ergibt sich
damit folgende Bestimmungsgleichung?32:

Urspriingliches Ausfall-, effektives Zinsdinderungsrisiko:

AR/ ZAR® = X w;X a; X (Pri + 2 X Pyi)

. 7
v

urspringliches Ausfallrisiko

1 1
+ ATGZ 2 I:wix E;Xa; (1 = _pz;) +w; X a; X —'pzi]
N 100 100 |,
-

effektives Zinsdnderungsrisiko

In dieser Bestimmungsgleichung werden die Verbundeffekte vollstandig
dem Zinsdnderungsrisiko zugerechnet. Sie konnen jedoch ebenso als Aus-

32 Zur Vereinheitlichung der Darstellungsweise wird die Wechselvariable auch bei
der Messung des Ausfallrisikos bertcksichtigt.

36 Kredit und Kapital 4/1987
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fallrisiken erfaft werden. Durch Umformung dndert sich die Bestimmungs-
gleichung dann folgendermafBen:

Effektives Ausfall-, urspringliches Zinsdnderungsrisiko:

5 1
AR®/ ZARY = Zwixai[pk‘-+pz;{zl+WATGZ(l—E,)}:I

\ J
.

effektives Ausfallrisiko

+ ATGZ Y w; X a; X E;

[ )
v

urspringliches
Zinsanderungsrisiko

Das auftretende Zinsdnderungsrisiko resultiert nun ausschlieBlich aus
einer von den Marktveranderungen abweichenden Anpassung der instituts-
spezifischen Zinsvereinbarungen. Da dariiber hinaus jedoch ein Teil des
Anderungsbetrages nicht beglichen wird, muB das entstehende Ausfallrisiko
um den nicht vereinbarungsgemaB erfiillten Teil der Zinsanpassung korri-
giert werden. Dies 146t sich an der Bestimmungsgleichung durch die Isolie-
rung des Unterschiedsbetrages zwischen dem Urspriunglichen und dem
effektiven Ausfallrisiko nachvollziehen. Damit wird gleichzeitig der Risiko-
verbundeffekt identifiziert, der allerdings ebenso iiber die Veranderung des
Zinsénderungsrisikos hitte ermittelt werden kénnen:

Verbundeffekt Ausfall-, Zinsinderungsrisiko:

) 1
VEAR/ZAR = ATGZ X 2, w; X a; X 700 Pza(l"Ei)

| J

v

Veranderung der
Zinsrisikoelastizitat

Der Term ATGZ (1 — E;) driickt die Positionszinssteigerung aus; gewich-
tet mit den Zinsausfallraten der jeweiligen Geschiftsarten ergibt sich dar-
aus die Risikoverbundwirkung.

Durch die Ermittlung des Verbundeffektes kénnen allgemeine Aussagen
iiber die Unterschiede zwischen dem effektiven Gesamtrisiko und der
Summe der Einzelrisiken abgeleitet werden. Zinsausfille treten prinzipiell
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nur im Rahmen von Aktivgeschéften auf, so dal die Wechselvariable ebenso
wie die Strukturanteile und die Ausfallraten durch einen positiven Wert
definiert ist. Sofern die einzelne Zinselastizitat einen negativen oder einen
Wert zwischen einschlieflich Null und Eins annimmt und folglich die Rich-
tung der Positionszinsdnderung der Richtung der Marktzinsdnderung ent-
spricht, fihrt eine Erh6hung des Zinsniveaus generell zu héheren, eine Sen-
kung des Zinsniveaus prinzipiell zu niedrigeren Risikokosten. Im Falle einer
der Marktanderung entgegengesetzten Anpassung der Zinsvereinbarungen
(Elastizitat > +1) treten dagegen umgekehrte Erfolgswirkungen auf, da
eine Senkung des Zinsniveaus hohere Positionszinsen und entsprechend
hohere Ausfille, eine Erhéhung des Marktniveaus niedrigere Zinsvereinba-
rungen und somit ein geringeres ausfallbedrohtes Zinsvolumen mit sich
bringt.

In den bisherigen Uberlegungen hat sich gezeigt, daB die Verbundwirkun-
gen neben ihrer isolierten Abbildung sowohl beim Ausfall- als auch beim
Zinsianderungsrisiko vollstindig erfaBt werden kénnen. Welche dieser Mog-
lichkeiten den Wirkungszusammenhang richtig widerspiegelt, kann nur fir
den Einzelfall und unter Beachtung des speziellen Ereignisablaufs geklart
werden: Tritt der Zinsausfall erst nach der Durchsetzung der Zinsanpas-
sung auf, so ist die Hohe der Ausfallrisikokosten anzupassen. Kann die
Zinserhohung nicht durchgesetzt werden, weil durch den bereits eingetrete-
nen Zinsausfall aus einer zinselastischen eine zinsunelastische Forderung
geworden ist, dann wird die Hohe des auftretenden Zinsénderungsrisikos zu
korrigieren sein. Fiir Steuerungszwecke erweist sich jedoch diese standig zu
uberpriifende und daher sehr zeitaufwendige Zuordnungsregel als wenig
praktikabel. Zudem wird bei der einzelfallbezogenen Betrachtung verkannt,
in welcher Weise durch den Verbundeffekt auf die Hohe des Gesamtrisikos
EinfluBl genommen werden kann. Dies ist ndmlich nur dadurch moglich, da
bei der Steuerung des Zinsdnderungsrisikos nicht auf die nominellen, son-
dern auf die effektiven Zinselastizitaten Bezug genommen wird. Durch die
Gestaltung der Elastizitatssituation unter Beriicksichtigung der tatsiach-
lichen zinsunelastischen Positionen kann eine aus dem gemeinsamen Auf-
treten von Ausfall- und Zinsinderungsrisiken hervorgehende Risikoerho-
hung vermieden und ein isoliert gemessener, aktiver Elastizitatsiiberhang in
ein Elastizitatsgleichgewicht verwandelt werden.

Zur beispielhaften Verdeutlichung der Zusammenhinge zwischen dem
Ausfall- und dem Zinsinderungsrisiko werden die bei den Einzelrisiken
unterstellten Enwicklungen zusammengefaBt. Dabei gehen in der nachste-
henden Abb. 4 die ordnungsgemaB zurtickgezahlten Kredite mit den — unter
Berticksichtigung der Zinsinderungen — vereinbarten Sitzen in die Rech-

36*
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nung ein. Die mit einem Ertragsausfall belasteten Kapitalbetrage werden
dagegen als unverzinsliche Positionen bertcksichtigt.

In dem Beispielsfall ergibt sich eine Zinsspanne in Héhe von 2,8083 v. H.
die zusammen mit dem Kapitalanfall zu einer Reingewinnspanne von
1,3083 v.H. fuhrt. Im Vergleich zur risikofreien Situation (Zinsspanne
= 3,3 v.H.) ergeben sich folglich Risikokosten in Héhe von 1,9917 Prozent-
punkten. Durch Anwendung der Bestimmungsgleichung kann dies nach-
vollzogen werden:

Urspriingliches Ausfallrisiko:

0,2 (0,5+ 0,08 x1,5)+0,3(3 + 0,075 x4)+0,5(1+ 0,06 x5) = 1,76400%-P.
Effektives Zinsinderungsrisiko:

1,5((0,8 x 0,2 x 0,985 + 0,2 x 0,015) + (0,9 x 0,3 x 0,96 + 0,3 x 0,04)

+ (0,6 X 0,5x 0,95+ 0,5 X 0,05) — (0,9 X 0,1) — (0,2 x 0,5) — (1 X 0,4)]

=1,5(0,1518) = 0,2277%-P.
Ausfall- und Zinsinderungsrisikokosten = 1,9917%-P.

Gegeniiber der isolierten Messung (1,764 %-P. + 0,21%-P. = 1,974%-P.)
haben sich die Risikokosten um 0,0177 Prozentpunkte erhéht. Dies hat
seinen Grund darin, daB durch den Zinsausfall elastische, durch die Markt-
zinssteigerung mit potentiell hoheren Ertragen verbundene Geschifte zu
zinsunelastischen Positionen geworden sind. Konkret verdeutlichen 1ift
sich dies an der Zinsrisikoelastizitat, die sich durch die Erfassung des Zins-
ausfalls starker dem Wert Eins, also einer der Marktzinsanpassung in glei-
cher Hohe entsprechenden Risikokostendnderung annahert. Im Rahmen des
Zinsénderungsrisikos wurde eine Zinsrisikoelastizitat von 0,14 festgestellt;
unter Beachtung des Zinsausfalls ergibt sich eine Zinsrisikoelastizitat von
0,1518. Die Differenz zwischen diesen beiden Grofien ist allein auf den Risi-
koverbund zuriickzufiihren. Steigt also das Zinsniveau um einen Prozent-
punkt, dann nimmt durch den Ausfall der Positionszinssteigerungen die
Summe der Einzelrisiken um 0,0118 Prozentpunkte zu. Bei einer Erhéhung
des Marktzinses um 1,5 Prozentpunkte kénnen damit die gesamten Risiko-
kosten folgendermafen aufgeteilt werden:

urspriingliches Ausfallrisiko = 1,7640%-P.
urspriingliches Zinsanderungsrisiko 0,14 x1,5 = 0,2100%-P.
Verbundeffekt Ausfall-, Zinsdanderungsrisiko 0,0118 x 1,5 = 0,0177%-P.

1,9917 %-P.

Ausfall- und Zinsanderungsrisikokosten
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2. Ausfall-, Zinsinderungs- und Wihrungsrisiko

Bei der Analyse des Gesamtkomplexes der hier untersuchten Risikoarten
soll zunichst der Zusammenhang zwischen dem Ausfall- und dem Kurs-
anderungsrisiko betrachtet werden. Dabei wurden im Rahmen der isolierten
Messung der bankbetrieblichen Risikokosten sowohl die (relativen) Wertan-
derungen der Fremdwéahrungsengagements als auch die Ausfallraten auf die
nominelle Héhe der jeweiligen Positionen bezogen. Im Rahmen einer zusam-
menfassenden Bewertung wiirde dieses Vorgehen jedoch bei einer Aufwer-
tung eine doppelte Erfassung eines Teils der Risikokosten und bei einer
Abwertung eine unzulassige Hoherbewertung eines Teils des Kreditbestan-
des mit sich bringen: Fallen beispielsweise von den Forderungen in Hohe
von 800 Mio. US-Dollar 0,5 v.H aus, so mull eine Abschreibung von 4 Mio. $
oder 10 Mio. DM vorgenommen werden. Da die Wertminderung auf der
Basis urspriinglicher Kursverhaltnisse ermittelt wurde, ist dieser Teil des
Forderungshestandes vollstandig abgeschrieben und darf nicht erneut zur
Erfassung positiver oder negativer Bewertungsinderungen herangezogen
werden. Die Basis zur Quantifizierung gleichzeitiger Kursinderungen bildet
daher der Forderungsrestbestand. Bei einer Aufwertung der Inlandswih-
rung um 8 v.H und einem einwandfreien Kreditvolumen in Hoéhe von
1990 Mio. DM fuhrt dies zu einer kursdnderungsbedingten Wertminderung
von 159,20 Mio. DM und damit insgesamt zu einem auBerordentlichen Ver-
lust von 169,20 Mio. DM.

Zur Ermittlung der exakten relativen Abschreibungsquoten kann der
geschilderte Zusammenhang allgemein folgendermaBen ausgedriickt wer-
den:

1
relativer a.o. Verlust = py; + AWK; ( 1- _ pk,-)

Bei dieser Berechnungsweise werden die Kapitalausfdlle in ihrem
urspriinglichen AusmaB und die auftretenden Wahrungsrisiken in korrigier-
ter Hohe abgebildet. Prinzipiell kénnen jedoch auch die Ausfallrisiken
berichtigt und somit letztlich vor der Erfassung von Bonitatsverschlechte-
rungen simtliche Fremdwéihrungsengagements umgewertet werden. Dieses
Vorgehen hat jedoch die Abhéngigkeit der Kapitalausfélle von zwischen-
zeitlichen Kursveranderungen zur Konsequenz. Bei einer Aufwertung der
Inlandswihrung und damit sinkenden Volumina geht die Hohe des Ausfall-
risikos zurick, bei einer Abwertung der Inlandswahrung und daraus resul-
tierenden héheren Kreditbestinden nehmen die anteiligen Kapitalausfille
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kursédnderungsbedingt zu. Folglich wird hiermit eine Beziehung zwischen
dem Ausfallrisiko und der Hohe der Kursidnderung unterstellt, bei der eine
Anderung des Kursniveaus prinzipiell eine Anpassung der Hohe des Kapi-
talausfalls nach sich zieht. Tatsdchlich hangt das Kursanderungsrisiko
jedoch nicht von einer einzelnen, sondern von der Gesamtposition und
damit von der Absicherung der verschiedenen Engagements ab. Wird ein
bestimmter Kredit von 10000 $ beispielsweise nur in Héhe des nach Kapi-
talausféllen voraussichtlich verbleibenden Bestandes von 9000 $ abgesi-
chert, so entsteht einerseits durch die Abschreibung eine geschlossene Posi-
tion, andererseits fiihrt der Kapitalausfall lediglich in bezug auf die
urspringlichen Kursverhiltnisse zu Ertragseinbuflen. Da mit dem nicht
abgesicherten Betrag letztlich keine Markttransaktionen abgewickelt wer-
den miissen, verandern zwischenzeitliche Auf- und Abwertungen den Risi-
kogehalt des ausfallbedrohten Kapitalanteils nicht. Im Umkehrschlufl hatte
jedoch eine Absicherung in Héhe von 10000 $ durch den Kapitalausfall eine
offene Position und damit ein Kursidnderungsrisiko hervorgerufen.

Ausschlaggebend fur das mit Ausfallen verbundene Kursanderungsrisiko
ist damit der Umfang der Absicherung. Da hierauf jedoch die fur die Kredit-
vergabe verantwortlichen dezentralen Einheiten in der Regel keinen Einflufl
nehmen kénnen, erscheint es sinnvoller, die Kapitalausfille auf der Basis
der urspringlichen Kursverhiltnisse und die Bewertungsianderungen in
korrigiertem Umfang zu erfassen.

Bei der Ermittlung des Zinsergebnisses miissen prinzipiell die gleichen
Erfassungsregeln wie im Rahmen der Bestandsposition beachtet werden.
Der Zinsausfall wird damit auf der Basis der urspringlichen Kursverhalt-
nisse berechnet und nicht um die ertragsméBigen Konsequenzen zwischen-
zeitlicher Auf- oder Abwertungen korrigiert. Lediglich bei den vereinba-
rungsgemiB verzinsten Engagements ist folglich der Zinsertrag um die
kursdnderungsbedingte Wertminderung oder Werterh6hung zu korrigieren.

Allerdings wirken sich im Zinsergebnis ebenso zwischenzeitliche Zinsén-
derungen aus, so daB hier mit dem Ausfall-, dem Zinsanderungs- und dem
Wiahrungsrisiko sdmtliche banktypischen Gefahren zu beachten sind. Ent-
sprechend gehen die aus Kursschwankungen resultierenden Risikokosten
nicht nur aus den urspriinglichen, sondern auch aus den am Markt durchge-
setzten und von den Kunden ordnungsgemiB erbrachten Anderungsbetra-
gen der Zinsvereinbarungen hervor. Die Positionsdnderung kann durch den
Term ATGZ X (1 — E;) ausgedriickt werden. Damit ergibt sich zur um-
fassenden Quantifizierung bankbetrieblicher Risikokosten der folgende
Ansatz:
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Gesamtrisiko; GRAR/ZARIKAR _

urspringliches Ausfallrisiko:

Ew,:xmx (Pri + z: X pzi)

\ -
k. 5

Kapital- und Zinsausfall

effektives Zinsinderungsrisiko:

+ ATGZ 2 w; % a; X E;’

[ v
'
urspriingliches
Zinsanderungsrisiko
+ X ATGZ 2, w; X a; X p,; (1 — Ej)
. J
'

Elastizitatsanderung durch Zinsausfall

effektives Kursinderungsrisiko:

+ E, AWK, (]— ! )
w; X a; X i X Pri
i i 1 ki

"

v

Bewertungsanderungen
im Bestandsbereich

1 1
+ — D wixa; X AWK; xz; | 1 - —— p.i
2 100
\ J
h'd

Bewertungsinderungen im Zinsbereich

1
xATGZwa,xaixAWK,x(1—Ei)x(1—-———pzi)
-

v —

+
2
—

Wertanpassungen der effektiven Zinsanderungen

Die Berechnung der eintretenden Ausfall- und Zinsénderungsrisiken
stimmt mit dem bereits abgeleiteten Quantifizierungsansatz tberein. Das
effektive Kursanderungsrisiko setzt sich aus dem Auf- respektive Abwer-
tungsergebnis der nach Erfassung der Kapital- und Zinsausfalle noch vor-
handenen Betrige und aus den mit gleichzeitigen Zinsanderungen, Kursan-
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derungen und Zinsausfillen verbundenen Ertragskonsequenzen zusammen.
Der in dem letzten Element sichtbare Verbundeffekt zwischen dem Ausfall-,
dem Zinsdnderungs- und dem Wahrungsrisiko wird in dieser Ermittlungs-
weise vollstindig dem Kursénderungsrisiko zugerechnet. Er konnte jedoch
ebenso in die Quantifizierungsvorschrift des Zinsédnderungsrisikos inte-
griert werden. Dies 148t sich zwar einerseits damit begriinden, daBl der gein-
derte Risikoumfang durch einen, auf der Basis der effektiven Reagibilitaten
ermittelten Elastizitatsiberhang bei den Positionen in einer bestimmten
Wahrung sowie einer Anpassung des Zinsniveaus und der Kursverhéltnisse
ausgelost wird. Andererseits wiirde damit jedoch eine risikokompensie-
rende Steuerung des Verbundeffektes die Herstellung eines wihrungsbezo-
genen Elastizitatsausgleichs verlangen. Das Zinsidnderungsrisiko hatte
dadurch seinen alle Geschéafte eines Kreditinstituts umfassenden Charakter
verloren und die Gestaltung des Wahrungsrisikos wiirde letztlich auf ver-
schiedene Bereiche verteilt. Aus diesem Grund erscheint es sinnvoll, den
Verbundeffekt dem Kursidnderungsrisiko zuzuordnen. Die Steuerung der
Fremdwihrungsengagements erfordert damit nicht mehr nur die Ausrich-
tung auf die urspriinglichen, sondern auf die effektiven Zinszahlungen.

Die Wertanpassungen der effektiven Zinsadnderungen geben jedoch nur
einen Teil der gesamten Verbundbeziehung zwischen dem Ausfall-, dem
Zins- und dem Kursénderungsrisiko wieder. Aus dem Vergleich mit den im
Rahmen der Einzelrisiken entwickelten Bestimmungsgleichungen ergibt
sich vielmehr:

Verbundeffekt des Gesamtrisikos:

VE AR/ZAR/KAR _

! > ATGZ| 1-E . AWK;| 1 !
100 1 1 ! pZ 2 100 pzi
1
- AWK; pki+?xzi'xpzi

Der Verbundeffekt resultiert aus den Ausfillen der Positionszinsdnderun-
gen, aus den Wertanpassungen der realisierten Zinsianderungen sowie aus
dem Kursdnderungsrisiko der Kapital- und der urspriinglichen Zinsaus-
fille. Das Gesamtrisiko nimmt folglich bei Elastizititen von Null bis unter
Eins im Falle einer Erhéhung des Zinsniveaus zu, da ein zuséitzlicher aus-
fallbedrohter Betrag entsteht. Tritt eine Aufwertung der heimischen Wah-
rung ein und entsteht trotz des Zinsausfalls aus einer Zinsniveausteigerung
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ein Fremdwéahrungs-Zinsiiberschuf}, so erhéht sich das Gesamtrisiko weiter,
da dieser Teil im Vergleich zu der isolierten Messung zusétzlich einen Wert-
abschlag erfahrt. Durch eine Aufwertung treten jedoch auch risikokosten-
reduzierende Verbundeffekte auf, da Wertminderungen von Krediten und
Zinsen nur einmal und nicht wie bei der isolierten Messung jeweils beim
Ausfall- und beim Kursinderungsrisiko erfat werden dirfen.

Zur Verdeutlichung der Zusammenhénge wird fiir den Beispielsfall ange-
nommen, dafl simtliche Risikoarten auftreten (vgl. Abb. 5). Bei der Quanti-
fizierung der entstehenden Ausfall- und Kursénderungsrisiken im Bestands-
bereich diirfen die Bewertungsénderungen nur auf das nach Erfassung des
Kreditausfalls noch vorhandene Volumen bezogen werden; im Zinsergebnis
missen fiar den vereinbarungsgemaf bedienten Anteil der Fremdwahrungs-
aktiva und fir die Fremdwahrungspassiva sowohl Zins- als auch Kursinde-
rungsrisiken beriicksichtigt werden. Da keine Zinszahlungen eingehen, ent-
fallt dagegen fir die unverzinslichen aktivischen Fremdwahrungsengage-
ments die kursénderungsbedingte Korrektur des Sollzinses. Bei den in
Inlandswéhrung vergebenen Krediten sind nur die Ausfall- und Zinsinde-
rungsrisiken zu beriicksichtigen, die entsprechenden Passiva unterliegen
ausschlieBlich dem Zinsdnderungsrisiko. Unter Beachtung der bank-
typischen Risiken ergibt sich insgesamt eine Reingewinnspanne von
0,51806 v.H. Daraus resultieren im Vergleich zur Ausgangssituation Risiko-
kosten in Héhe von 2,78194 Prozentpunkten. Dies 148t sich durch Anwen-
dung der Bestimmungsgleichung nachvollziehen. Dabei muBl den Termin-
geschéften und dem Differenzbetrag zwischen den aktiv- und passivseitigen
Termingeschéften, der ein Zinsédnderungsrisiko anzeigt, das effektiv nicht
vorhanden ist, ein Elastizitdtswert von 1 zugeordnet werden:

Urspriingliches Ausfallrisiko:

0,2 (0,5 + 0,08 x 1,5) + 0,3 (3 + 0,075 x 4) + 0,5 (1 + 0,06 X 5) = 1,764 %-P.
Effektives Zinsinderungsrisiko:
+15(0,2x08+03x09+05%x06+05x1-0,1x0,9
-05%x02-04x1-03x1-0,0225x1-0,1775 X 1)
=1,5(0,14) = 0,21000%-P.
+0,01 x1,5(0,2x1,5x%x0,2+0,3x4x0,1+0,5x5x0,4)
= 0,015 (1,18) = 0,01770%-P.
Effektives Kursinderungsrisiko:
+0,2x8x0,995+ 0,3 x(—4)x0,97+05x0x0,99+0,5
X5X1-01x8x1-05%xXx5x1-04x0x1-0,3(—4)
X 1-10,0225 x (-2) x 1 = 0,87300%-P.
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+0,5[0,2 x 8 % 0,08 X 0,985 + 0,3 X (—4) x 0,075 X 0,96
+05x0x0075x095+05x5%x0x1-0,1x8x0,065
X1-05%x5x005x1-04x0x0,01x1-20,3x(—4)
X0 x1—0,0225x (—2) + 0 x 1]

=0,5(-0,13732) = —0,06866 %-P.
+0,5 % 0,01 x1,5[0,2 X8 x0,2x 0,985 + 0,3 x (—4) x 0,1
X 096+05x0x04x095+05x5x0x1-0,1x8
x01x1-05%x5x08x1-04x0x0x1-0,3x(—4)
X 0x1—0,0225X(—2) % 0x 1]
= 0,0075 (—1,88) = —0,01410%-P.
Ausfall-, Zinsdnderungs- und Zinsdnderungsrisikokosten = 2,78194%-P.

Unter Beriicksichtigung siamtlicher Risikoarten und der bestehenden Ver-
bundbeziehungen entstehen Risikokosten innerhalb des Ausfallrisikos von
1,764 Prozentpunkten, des Zinsanderungsrisikos von 0,2277 Prozentpunk-
ten und des Wahrungsrisikos von 0,79024 Prozentpunkten. Die Beziehungs-
struktur hat bei der Bewertung der Bestandspositionen im Vergleich zur iso-
lierten Messung zu hoheren Risikokosten gefiihrt. Wéhrend die getrennt
quantifizierten Kapitalausfalle (1,5%-P.) und Bewertungsanpassungen
(0,845 %-P.) mit Risikokosten in Héhe von insgesamt 2,345 Prozentpunkten
verbunden sind, ergeben sich bei einer zusammenfassenden Betrachtung
ErtragseinbuBlen von 2,373 Prozentpunkten. Der risikoerhéhende Verbund-
effekt 14t sich dabei konkret darauf zuriickfithren, da durch den Kredit-
ausfall bei den Positionen in franzdésischen Franc eine offene passivische
Position entstanden ist, die zusammen mit der Abwertung zu einem Kurs-
idnderungsrisiko fiihrte. Diese ErtragseinbuBle konnte durch eine ausfall-
bedingt sinkende offene aktivische US-Dollar Position und eine Aufwertung
dieser Wahrung nur teilweise ausgeglichen werden.

Im Zinsbereich ergibt sich eine risikoerhthende Verbundwirkung in Hohe
von 0,00444 Prozentpunkten, die zunéchst aus dem teilweisen Ausfall der
Positionszinssteigerung bei saimtlichen Krediten resultiert. Daneben besteht
bei den Krediten an Kreditinstituten eine risikokostenmindernde sowie
bei den variabel verzinslichen Hypotheken eine risikokostenerhéhende
Verbundbeziehung, da die Bewertungsinderung des Ausfalls der urspriing-
lich vereinbarten Zinsen bei einer Aufwertung nicht doppelt erfa8t werden
darf und im Zuge einer Abwertung aufgrund der entgangenen Wertande-
rungsertrige zusétzlich beriicksichtigt werden muB. SchlieBllich fiihrt die
Wertanpassung der effektiven Zinsdnderungen bei den Engagements in
Englischen Pfund und Franzosischen Franc zu einem positiven, bei den
Kontrakten in US-Dollar zu einem negativen Verbundeffekt. Dies resultiert
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daraus, daB mit der ausschlieBlich aktivischen (FF) resp. passivischen (£)
Zinsanpassung entsprechende offene Fremdwihrungspositionen verbunden
sind, die zusammen mit der unterstellten Kursentwicklung zu risikokosten-
mindernden Konsequenzen fithren. Bei den US-Dollar Engagements ist
dagegen mit einer Steigerung des Sollzinses um 0,3 Prozentpunkte und einer
Zunahme der Habenzinsen um 0,15 Prozentpunkte eine offene aktivische
Position verbunden. Der hieraus resultierende risikokostenerhéhende Ver-
bundeffekt wird noch verstarkt durch das groBere Volumen, auf das die
hohere aktivische Zinsanpassung bezogen werden muB.

Der Verbundeffekt betrigt insgesamt 0,03244 Prozentpunkte. Dies laBt
sich abschlieBend auch anhand der Bestimmungsgleichung berechnen:

1
oo (02 (045 + 1,182 — 4~ 0,48) + 0,3 (0,6 ~ 0,288 + 12 + 0,6)
+0,5(3) = 0,1(0,6) — 0,5 (3)]

1
= —— (3,244
100 ( )

Verbundeffekt des Gesamtrisikos = 0,03244%-P.
Symbolverzeichnis
AR = Ausfallrisiko
a; = Strukturanteil der Geschéaftsart ¢
E; = Zinselastizitat der Geschiftsart i
Egr = Zinsrisikoelastizitat
e = effektiv
FF = Franzosischer Franc
GR = Gesamtrisiko
HZ,; = Habenzins der Geschéftsart
i = Laufindex fur Geschéaftsarten
KAR = Kursanderungsrisiko
n = nominell
PZ = Positionszins
Pki = Ausfallrate Kapitalbetrag der Geschiftsart
Dai = Ausfallrate Zins-/Dividendenbeitrag der Geschéftsart ¢
SZ; = Sollzins der Geschaftsart i

u = urspriinglich
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VE = Verbundeffekt
WK;; = Wechselkurs der Geschaftsart i/der Devisenposition j
Wy; = Wechselvariable der Geschaftsart i/der Devisenposition j
ZAR = Zinsinderungsrisiko
2; = Zins-/Dividendensatz der Geschiftsart i
A = Verdnderung der (des)...

= US-Dollar

= Englisches Pfund

Zusammenfassung

Die Messung bankbetrieblicher Risikokosten
unter Beriicksichtigung von Risikoverbundeffekten

Der vorliegende Beitrag zielte auf die Quantifizierung der aus den bankbetrieb-
lichen Risiken hervorgehenden, ertragsméafBigen Konsequenzen ab. Um die Erfolgs-
wirkungen systematisch ableiten zu kénnen, wurden dabei zunéchst die Risikoarten
isoliert betrachtet. Das Ausfallrisiko konnte in Abhéngigkeit von den Kapital- und
Zinsausfallraten und das Zinsdnderungsrisiko unter Beachtung des Elastizitats-
ungleichgewichts und der erwarteten Zinsniveauverianderung quantifiziert werden.
Die Messung des Kursidnderungsrisikos erfolgte daneben im Hinblick auf die wah-
rungsbezogenen Uberhidnge und die Devisenkursanpassungen.

Nach der isolierten Messung wurden die Risikoarten zusammenfassend analysiert.
Es wurde untersucht, welche Konsequenzen mit dem gemeinsamen Auftreten der ver-
schiedenen Risiken verbunden sind. Dabei stellte sich heraus, dafl die Summe der
isoliert quantifizierten Erfolgsrisiken nicht mit dem effektiven Gesamtrisiko iiberein-
stimmt. Es konnten vielmehr aus dem gleichzeitigen Auftreten der Risiken hervorge-
hende Verbundeffekte identifiziert werden. Bei der Zusammenfassung des Ausfall-
und des Zinsdnderungsrisikos resultieren sie daraus, daB auch die Zinsénderung dem
Ausfallrisiko unterliegt. Innerhalb des Ausfall- und des Kursinderungsrisikos entste-
hen Verbundeffekte aus der nicht doppelt zu erfassenden Abschreibung (bei einer
Aufwertung). In bezug auf das Zins- und das Kursanderungsrisiko gehen sie aus den
Kursrisiken der Zins&nderungen hervor. Obwohl rein abbildungstechnisch die Ver-
bundeffekte jeweils jeder Risikoart zugeordnet werden konnen, zeigte sich unter
Steuerungsaspekten dariiber hinaus, daB die mit Engagements in Inlandswihrung
verbundenen Interdependenzen sinnvollerweise dem Zinsdnderungsrisiko und die aus
Fremdwihrungsgeschidften hervorgehenden Verbundeffekte dem Kursidnderungs-
risiko zugeordnet werden sollten. Zur Steuerung des Zinsanderungsrisikos ist daher
eine Orientierung an den effektiven Zinselastizitaten, zur Steuerung des Kursinde-
rungsrisikos eine Ausrichtung auf die tatsidchlich abzusichernden Betrige erforder-
lich.
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Summary

Measuring the Cost of Banking
While Taking Account of Related Risks

The present contribution aimed for a quantification of the consequences for bank
earnings stemming from banking risks. To this end, the different types of risk were —
as a first step — analyzed separately so as to allow the impact of success to be derived
systematically. It was possible to quantify the loss risk as a function of the principal
and the interest loss risks and the risk of interest rate changes by taking account of the
elasticity imbalance and the expected changes in the interest rate level. The risk of
parity changes was measured as well bearing in mind currency-related overhangs and
parity adjustments.

Such separate measurements are followed by an analysis of the combined risks. The
point was to identify the consequences associated with different coinciding risks. It
turned out that the sum total of the risks to success, separately quantified, was not
identical with the real overall risk. Combined effects from coinciding risks rather
posed a threat to success. With the loss and the parity-change risks, combined effects
emerge from write-offs (in the event of upvaluations) that must not be recorded twice.
With the interest-rate and the parity-changes risks, combined effects result from the
parity risks involved in interest rate changes. Although it is possible — from a mere
representational point of view — to attribute the combined effects to anyone type of
risk, it becomes clear — not least — under risk-management aspects that the interde-
pendencies associated with national-currency commitments ought — sensibly — to be
ascribed to the interest rate changes-risk and the combined effect from foreign
exchange transactions to the parity change-risk. Managing the risk of interest rate
changes therefore presupposes orientation to effective interest rate elasticities and
managing the risk of parity changes requires orientation to actual hedging amounts.

Résumé

La mesure des cofits des risques bancaires
en tenant compte des effets collectifs des risques

Cet article vise a quantifier les conséquences qu’ont les risques bancaires sur les
bénéfices des banques. En vue de déduire systématiquement ces effets, ’auteur consi-
dére tout d’abord isolément les différentes sortes de risques. Le risque de perte a pu
étre quantifié en fonction des taux de capital et de taux de perte d’intéréts, et le risque
de changement des intéréts, en considérant le déséquilibre de 1’élasticité et le change-
ment prévu du niveau des taux d’intérét. Le risque de changement des cours a été en
outre mesuré en tenant compte des excédents monétaires et des adaptations des cours
des devises.

Apres avoir mesuré séparément les sortes de risques, ceux-ci sont analysés dans leur
ensemble. L'auteur étudie les conséquences de I'apparition commune des différents
risques. Il constate ainsi que la somme des risques de résultats, quantifiés de fagon
isolée, ne correspond pas au risque total effectif. Au contraire, lorsque les risques sur-
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viennent parallelement, on pouvait identifier des effets collectifs. En combinant le ris-
que de perte et celui de changement des intéréts, ces effets résultent du fait que le
changement des intéréts est également soumis au risque de perte. En considérant le
risque de perte et de changement des cours, les effets collectifs proviennent de ’amor-
tissement qui ne doit pas étre compris deux fois (lors d'une évaluation). Quant au ris-
que du changement des intéréts et des cours, les effets résultent des risques de cours
des changements des intéréts. Bien que I'on peut attribuer graphiquement les effets
collectifs a chaque sorte de risque, on a vu que, sous des aspects de controle, les inter-
dépendances, reliées & des engagements en monnaie nationale, devraient étre attri-
buées au risque de changement des intéréts et les effets collectifs, provenant d’opéra-
tions en monnaie étrangere, au risque de changement des cours. Pour controler le ris-
que de changement des intéréts, il faut donc s’orienter aux élasticités effectives des
intéréts, et pour contréler le risque des changement de cours, aux montants a couvrir
effectivement.
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