
Hinter der Marktzins-
methode steckt der
Grundgedanke, dass
die Zinsbuchsteuerung
das Zinsänderungs-Ri-
siko des Marktbereichs
übernimmt und dem
Markt dafür den Betrag
vergütet, der frei von
solchen Risiken gestellt

werden kann. Dieses Kundenge-
schäftsergebnis zu messen, ist weit-
hin gelebte Praxis, ebenso die Steue-
rung der Risiken und Erträge des
Zins-Treasurys. Üblich ist
auch, das Kundenge-
schäft mit Zahlen einer
Risikoprämie von Boni-
tätsrisiken im Aktivge-
schäft freizustellen.
Offen bleibt nur: Wo
stellt die Risikoprämie als
Kostenkomponente ei-
nen Ertrag dar? Wo erge-
ben sich Erträge und Ver-
luste, wenn die Bonitäts-
risiken schlagend
werden? Und wie lassen
sich diese Erträge und
Verluste messen und
gegebenenfalls mit ande-
ren Bereichen der
Gesamtbanksteuerung
verrechnen?

Zurzeit beschränkt sich die
Adressrisiko-Steuerung

meist auf das risikoadjustierte
Pricing und das Ermitteln
eines Credit Value at Risk.
Die aufgeworfenen Fragen
können damit nicht beantwor-
tet werden. Diese Aufgaben
haben einen neuen Bereich in
der Banksteuerung zwischen
Kundengeschäfts- und Adres-
srisiko-Controlling entstehen
lassen. Flankiert wird dieser
Bereich idealtypisch von
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einem Adressrisiko-Treasury, dessen
Erfolg an der Entwicklung der erwarteten
Verluste im Portfolio einer Bank gemessen
wird. Zentrale Ergebnisquelle ist die aus
dem Marktbereich verrechnete Risikoprä-
mie und auf der Aufwandseite die schla-
gend gewordenen Adressrisiken. 
In Zukunft wird ein zunehmend wichtiger
Aspekt der Erfolg aus dem Handel mit
Kreditrisiken sein. Das können Verbrie-
fungen eigener Kredite, Einkauf von
durch andere Geldinstitute aufgelegten
Verbriefungen sowie der Handel mit Kre-
ditderivaten sein. Voraussetzung für den
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Erfolg ist dabei, dass das Adressrisiko-
Treasury mit geeigneten Informationen
versorgt wird.
Notwendig sind Kennzahlen, anhand
derer es möglich ist, den Erfolg oder den
Verlust aus dem Tragen von Adressrisiken
abzubilden. Bisher ist es üblich, die Ver-
luste in Form der Zuführung zu Einzel-
wertberichtigungen und Rückstellungen
zu messen. Unter Gesichtspunkten der
GuV-Steuerung erscheint diese Vorge-
hensweise zielführend, eine Reihe von
wesentlichen Anforderungen werden
jedoch nicht erfüllt:

• Die Messung der eingetrete-
nen Verluste passt nicht zur
Messung der erwarteten Ver-
luste in Form von Risikoprä-
mien, da ein Verlust erst dann
eintritt, wenn es bereits zum
Ausfall gekommen ist. Wach-
sende Risiken durch eine
schleichende Verschlechte-
rung der Bonitäten oder einen
Verfall der Sicherheitenwerte
im Portfolio werden nicht
berücksichtigt.
• Erträge können nur aus der
Auflösung bereits gebildeter
EWB generiert werden.
Erfolge aus einem aktiven
Portfoliomanagement werden
nicht abgebildet.
Ein weiterer Ansatz ist es, die
Veränderungen des Expected
Loss einer Credit-Value-at-
Risk-Kalkulation in regel-
mäßigen Abständen zu mes-
sen und diese Veränderungen
als Ergebnis eines Adressrisi-
ko-Treasurys auszuweisen.
Dieser Ansatz deckt eine
Reihe von Anforderungen ab:
•  Bloße Bonitätsverschlech-
terungen stellen bereits einen
Verlust dar. Bonitätsverbesse-
rungen führen zu Erträgen.
• Wertänderungen von Sicher-
heiten werden berücksichtigt.
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Der Erfolg eines aktiven Portfoliomana-
gement kann als Ertrag oder Verlust
gemessen werden. Allerdings hat auch
diese Vorgehensweise noch eine Reihe
von Defiziten:
• Tatsächliche Ausfälle werden durch die
Berechnung des Credit Value at Risk nicht
berücksichtigt.
• Änderungen des Expected Loss, die
durch andere Steuerungsbereiche verur-
sacht werden, können nicht isoliert wer-
den. Relevant sind hier im Wesentlichen
Wertänderungen, die durch Leistungs-
störungen oder Änderungen von Bewer-
tungszinssätzen verursacht wurden und
dem Kundengeschäftsergebnis bzw. der
Zinsbuchsteuerung zuzurechnen sind.
Ein grundsätzliches Problem ist der feh-
lende Bezug zum Kundengeschäftsergeb-
nis: In welchem Umfang die ursprünglich
an einem Geschäft vereinnahmten Risiko-
prämien zum Ertrag oder Verlust eines
Adressrisiko-Treasurys beigetragen
haben, wird durch den Portfolioansatz
nicht beantwortet.

Eine Vorgehensweise
mit vielen Vorteilen

Zielführend ist es, den Gedanken der
Risikoprämien-Kalkulation nicht nur bei
Geschäftsabschluss, sondern laufend für
alle Geschäfte eines Portfolios durchzu-
führen. Dafür ist es erforderlich, die Wert-
veränderungen der Risikoprämien im
Zeitverlauf zu messen sowie die Ursa-
chen der Wertveränderungen zu isolieren.
Zudem ist die Trennung der durch Lei-
stungsstörungen und Zinsänderungen
verursachten Wertveränderungen not-
wendig.
Das Adressrisiko-Ergebnis wird schritt-
weise monatlich und pro Konto ermittelt: 
1.  Zum Berechnen des Effekts von

Zinsänderungen auf die Höhe der
Risikoprämie wird die im Vormonat
vorliegende Risikoprämie mit der
alten und der aktuellen Zinsstruktur
bewertet.

2.  Um den Leistungsstörungseffekt aus-
weisen zu können, wird die Risikoprä-
mie des Vormonats mit der aktuellen
Zinsstruktur vor und nach eingetrete-
ner Leistungsstörung kalkuliert.

3.  Der Laufzeiteffekt des Adressrisiko-
Ergebnisses ergibt sich aus der Diffe-
renz der Risikoprämie auf den Zah-

lungsstrom des bewerteten Geschäfts
aus dem Vormonat inklusive eingetre-
tener Leistungsstörungen und des im
Kalkulationsmonat noch ausstehenden
leistungsgestörten Cashflows, jeweils
bewertet mit der aktuellen Zinsstruk-
tur.

4.  Die Berechnung des Sicherheiten- und
des Bonitätseffektes erfolgt analog.

Um die tatsächlich eingetretenen Verluste
zu berücksichtigen, tritt bei Ausfällen der
Verlust nicht in Höhe der gebildeten Ein-
zelwertberichtigungen ein. Die Bank
wird in Höhe des ausgefallenen Exposu-
res, reduziert um die letzte kalkulierte
Risikoprämie vor dem Ausfall belastet.
Die beschriebene Vorgehensweise hat die
Vorteile, ein bis auf das Einzelgeschäft
nachvollziehbares Ergebnis zu liefern, die
Ergebnisse den einzelnen Steuerungsbe-
reichen zuzuordnen und sowohl die Ent-
wicklung der erwarteten wie der tatsäch-
lich eingetretenen Verluste zusammen mit
vergleichbaren Größen des Kundenge-
schäftsergebnisses auszuweisen. Sofern
durch eine aktive Risikosteuerung
Geschäfte mit einer risikominimierenden
Wirkung in ein Portfolio aufgenommen
werden oder mit einem Risikopotenzial
versehene Geschäfte durch Verbriefun-
gen oder ähnliche Aktionen aus einem
Portfolio eliminiert werden können, las-
sen sich diese Effekte in die Ergebnisse
mit einbeziehen.
Bei allen Vorteilen einer beschriebenen
Adressrisiko-Ergebnisrechnung muss
beachtet werden, dass eine ordnungs-
gemäße Bildung von EWB aus handels-
rechtlichen Aspekten und eine Berech-
nung eines Credit Value at Risk zur
Abbildung der tatsächlichen Risikositua-
tion weiterhin ergänzend notwendig sind,
um eine vollständige Adressrisiko-Steue-
rung abbilden zu können. ■

Lars Holzgraefe ist Leiter des Produkt-

management bei der ifb AG. Sein Verant-

wortungsbereich ist die Entwicklung betriebs-

wirtschaftlicher Inhalte der Kundengeschäfts-

und Adressrisiko-Steuerung für die Controlling-

Software ifb-OKULAR.


