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Adressrisiko-Steuerung in der Praxis

Teil 1I: Portfoliosteuerung und Ableitung des Value at Risk gemaf VR-Control

Matthias Koll und Christina Wissendorf

Der credit Value at Risk (credit VaR, kurz
VaR) ist eine der zentralen Berichtsgré-
Ben, die das Kreditrisiko einer Bank be-
schreiben. Der VaR gibt an, um welchen
Betrag eintretende Verluste den erwar-
teten Durchschnittsverlust (Expected
Loss) bei einem bestimmten Konfi-
denzniveau ((berschreiten kdnnen
(siehe Abbildung 1). Der Expected Loss
(EL) wird bei der Risikopramien-Kalku-
lation berticksichtigt und als Bestand-
teil des Zinssatzes vereinnahmt.

Die Bedeutung des VaR ergibt sich daraus,
dass gehéufte unerwartete Verluste im
Kreditportfolio einer Genossenschafts-
bank deren Eigenkapital belasten und im
Extremfall die Sicherungseinrichtung des
BVR involviert werden muss. Daher sollte
bereits anhand der aktuellen Daten des
gesunden Kreditbestands die Wahrschein-
lichkeit von Verlusten fur das Folgejahr ab-
geschatzt werden. Die aktuelle Version 4.5
der Kreditrisiko-Software  VR-Control
KRM enthalt ein mathematisches Modell
zur Ermittlung des Value at Risk, das in ei-
ner Variante des Modells CreditRisk+ von
Credit Suisse First Boston auf das Firmen-
kunden-Portfolio von VR-Banken zuge-
schnitten wurde. Die Berechnung erfolgt
anhand von Blankovolumina und Ausfall-
wahrscheinlichkeiten auf Einzelkunden-
Ebene, das hei3t auf Basis der Stamm-
nummern. Im vorliegenden zweiten Teil
unserer Artikelserie (Teil 1 siehe BI 8/2005,
Seite 38) soll anhand anonymisierter Da-
ten dargestellt werden, wie der Value at
Risk konkret abgeschatzt werden kann
und wie eine Darstellung der wichtigsten
Ergebnisse aussehen kann. Dazu gehoren
unter anderem auch Kennzahlen, die den
Diversifikationsgrad eines Portfolios re-
flektieren und eine anschauliche Messung
der Homogenitét eines Kreditportfolios
unterstitzen.
Bestimmung des
Value at Ris

Mit der Software VR-Control KRM 4.5 las-
sen sich Auswertungen des Kreditportfo-
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lio-Modells leicht abrufen. Dies sollte aber
nicht darliber hinweg tduschen, dass die
valide Berechnung von Expected Loss und
Value at Risk grundlegende Voraussetzun-
gen erfordert. Jedem Kreditnehmer muss
die Ausfallwahrscheinlichkeit zugeordnet
werden, die seinem Rating entspricht. Fir-
menkunden-Kennzeichen und Branchen-
Verschllsselung des Firmenkunden-Port-
folios mussen mit den Definitionen tber-
einstimmen, die bei der Uberpriifung der
Datenqualitat festgelegt wurden. Zudem
ist es notwendig, den gesunden Bestand
von den ausgefallenen, mit EWB unterleg-
ten Krediten zu trennen. Nur fur den ge-
sunden Bestand ist eine systematische Un-
tersuchung mit dem Kreditportfolio-Mo-
dell der Software VR-Control KRM sinn-
voll. Die Blanko-Anteile, auf denen die
Rechnungen beruhen, kénnen nur korrekt
bericksichtigt werden, wenn die Sicher-
heiten richtig erfasst wurden. Diese
Punkte zeigen, dass Datenqualitdt und
Verschllsselung fiir Berechnungen mit ei-
nem Kreditportfolio-Modell von funda-
mentaler Bedeutung sind.
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Wahl des Exposures

VR-Control wird in den zahlreichen Fach-
konzepten als wertorientiertes (,barwer-
tiges”) Steuerungssystem vorgestellt. Es
liegt also nahe, von barwertigen GréBen
auch in der Adressrisiko-Steuerung aus-
zugehen, bei der das ausfallgeféhrdete
Volumen (Exposure) fur die Ermittlung
des VaR benétigt wird. Um das barwer-
tige Blankovolumen zu quantifizieren,
wird der aktuelle Barwert der ausstehen-
den Zahlungen eines Kunden bestimmt
und der Barwert der eingestellten Sicher-
heiten entsprechend der Sicherheiten-
Verwertungsprofile der Software VR-
Control KRM abgezogen.

VR-Control KRM bietet aber auch die
Moglichkeit, andere BerichtsgroBen als
Exposure auszuwahlen. Hier ist vor allem
das Netto-Blankovolumen RV zu nennen.
Die Vorsilbe ,Netto” bedeutet in diesem
Zusammenhang, dass auch die gebuch-
ten EWBs in Abzug gebracht werden. Dies
spielt fir die weiteren Uberlegungen je-




doch keine Rolle, weil nur der gesunde
Bestand (per Definition ohne EWBs) be-
trachtet wird. Das Netto-Blankovolumen
RV entspricht dem Risikovolumen als dem
Maximum aus Inanspruchnahme und Ge-
samtzusage nach Abzug der Sicherheiten-
werte ohne weitere Barwert-Effekte. Ab-
bildung 2 verdeutlicht, welche Vor- und
Nachteile beide genannten Berichtsgro-
Ben als Exposure in einem Kreditportfolio-
Modell aufweisen.

Bei der Projektarbeit in Genossenschafts-
banken kénnen exemplarische Auswer-
tungen fir beide Varianten helfen, ein
Gefuhl zu entwickeln fur die Auswirkun-
gen der Exposure-Definition auf die er-
mittelten Portfolio-Kennzahlen. An die-
ser Stelle wird das Exposure als barwerti-
ges Blankovolumen definiert, wobei die
grundlegenden Daten der Volksbank Er-
furt anonymisiert wurden.

Portfolio-Kennzahlen

Abbildung 3 gibt beispielhaft die Ergeb-
nisse einer Kreditrisiko-Analyse mit dem
VR-Control-KRM-Portfoliomanager wie-
der. Die zweite Spalte enthalt die Kenn-
zahlen fur das Firmenkunden-Portfolio.

Als Konfidenzniveau wurden 99 Prozent
zugrunde gelegt. Die Anzahl der erwar-
teten Ausfélle ist die Summe der Ausfall-
wahrscheinlichkeiten aller betrachteten
Kreditnehmer. Bezogen auf die Anzahl
der Kreditnehmer im Portfolio betragt
die mittlere Ausfallguote demnach rund
1,5 Prozent. Die mittlere Verlustquote
von rund einem Prozent ergibt sich, ge-
wichtet nach Volumen, aus dem Quotien-
ten von Expected Loss zu Exposure. In der
Regel ist die Verlustquote geringer als die
Ausfallquote, da gréBere Blankobetrage
eher an Kreditnehmer tberdurchschnitt-
lich guter Bonitat vergeben werden.

Bezieht man den VaR auf das ausgelie-
hene Exposure, so ergibt sich eine mitt-
lere Risikoquote von etwa 4,8 Prozent.
Die Bank muss kalkulatorisch pro 100
Euro barwertiges Blankovolumen also
etwa einen Euro fur erwartete Verluste
und etwa 4,80 Euro fur unerwartete Ver-
luste zurlcklegen. Diese einfache Inter-
pretation des EL beziehungsweise des
VaR durch Bildung geeigneter relativer
Kennzahlen schafft Transparenz und er-
moglicht die Beurteilung der Kreditport-
folio-Qualitat im Vergleich mit anderen
Hausern.

E 9/2005

Abb. 2: Vergleich unterschiedlicher
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Quelle: ifb AG
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~Unverzichtbare Impulse”

JFUir eine moderne barwertige
Banksteuerung stellt sich die Frage
nach einer effizienten Eigenkapital-
Allokation. Sie erfordert eine realis-
tische Beurteilung des Adressrisikos
aus dem Kundengeschéft. Die va-
lide und regelmaBige Abschatzung
eines Value at Risk liefert wichtige
Kennzahlen zur Risikostruktur des
Firmenkunden-Portfolios und gibt
Aufschluss Uber dessen Entwick-
lung. Die Aufteilung der Risikoan-
teile auf einzelne Kreditnehmer er-
laubt es, die wichtigsten Risikotrei-
ber zu identifizieren und Steue-
rungsstrategien zu entwickeln.
Auch Preisbildung und Vorsteue-
rung Adressrisiko-behafteter Ge-
schafte erhalten im Kontext von
VR-Control durch den VaR unver-
zichtbare Impulse.”

Werner Reichert, Vorstand der Erfurter Bank

Eine ahnliche Kennzahl ist der Eigenkapi-
talmultiplikator, der als Verhéltnis von VaR
zu EL definiert ist. Er wird im Rahmen der
Deckungsbeitragsrechnung fur Kreditge-
schéfte zur Schatzung angemessener Ei-
genkapitalkosten genutzt. Der ,Leitfaden
zur Parametrisierung der Kundenge-
schaftssteuerung” des BVR enthélt eine
Tabelle zur Orientierung bei der Einstel-
lung dieses Parameters. Dieser Multiplika-
tor liegt dabei haufig unter dem des tat-
sachlichen Portfolios der Bank, da der BVR
von einem optimierten Portfolio ausgeht.
Die Bank muss daher entscheiden, ob sie
ihre Eigenkapitalkosten eher an einem op-
timierten Marktportfolio oder an ihrem
tatsachlichen Portfolio ausrichtet. Dies un-
terstreicht die Bedeutung institutsspezifi-
scher Untersuchungen des Kreditportfo-
lios. Sie bieten die Mdoglichkeit, anhand
von Zeitreihen der entsprechenden Werte
aus Abbildung 3 eigene valide Schatzun-
gen abzugeben, etwa fir den Eigenkapi-
talmultiplikator.
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Anzahl Kreditnehmer

Anzahl erwarteter Ausfille

Exposure

Expected Loss
Value at Risk @ 99%

Eigenkapital-Multiplikator

Mittlere Verdustquote (EL / Exposure)

Mittlere Risikoquote (VaR [ Exposure)

Abb. 3: Exemplarische Ergebnisse aus der Analyse

Portfolio-Kennzahlen Firmenkunden-Portfolio

Mittlere Ausfaliguote (# Ausfalle | # Kreditnehmer)

des Kreditportfolios

1.000

15

21.428.572 €

205.711 €
1.031.359 €
5,01

1,48%
0,96%

4,81%

Untersuchung der Risikobei-
trage

Ausgehend von den Ergebnissen auf
Portfolio-Ebene sollte das Risiko uner-
warteter Verluste auf der Ebene einzel-
ner Kreditnehmer analysiert werden, um
Impulse firr eine barwertige Steuerung
abzuleiten. Im verwendeten CreditRisk-+-
Modell hat die Exposure-GroBenklasse
mafBgeblichen Einfluss auf die Risiko-An-
teile des einzelnen Kreditnehmers. Als
Daumenregel gilt: Doppeltes Exposure
fuhrt zu vierfachem Risikoanteil. Bei glei-
chem Rating und gleicher Branche geht
das Exposure also ungeféhr quadratisch
in die Berechnung der Risikoanteile ein.

Auf Basis der kreditnehmerspezifischen
Anteile an Risikovolumen, Blankovolumen,
EL und VaR ist eine Darstellung der jeweils
n groBten Risiken sehr nitzlich. Dabei ver-
dienen Veranderungen in der Reihenfolge
der bedeutendsten Kreditnehmer bei
strenger werdendem Risikobegriff (ausge-
hend vom Risikovolumen Uber das barwer-
tige Blankovolumen zum EL und VaR) be-
sondere Aufmerksamkeit. Die Analyse sol-
cher Listen ist ein guter Ausgangspunkt fir
die intensivere Betreuung risikoreicher En-
gagements und die Identifikation der ei-
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gentlichen Risikotreiber eines Portfolios.
Insbesondere fiir die Festlegung von Einzel-
limiten bei der Adressrisiko-Steuerung sind
die erlduterten Lésungen wertvoll.

Die ermittelten kreditnehmerspezifischen
Risiko-Anteile erlauben auBerdem eine
Summation des erwarteten und unerwar-
teten Verlusts auf der Ebene von Bran-
chen, GroBenklassen, Ratingsegmenten
etc. Abbildung 4 zeigt beispielhaft, wie
sich EL und VaR auf unterschiedliche Ex-
posure-GroBenklassen verteilen, wobei
sich die GroBe einer Blase jeweils an der
Summe der Exposures in einer GroBen-
klasse orientiert. Interessanterweise liegen
gerade die groBBen GréBenklassen fur Ex-
posures Uber 100.000 Euro unterhalb ei-
ner Referenz-Diagonale, tragen also Uber-
durchschnittlich stark zum Risiko unerwar-
teter Verluste bei. Die kleineren Engage-
ments oberhalb der Referenz-Diagonalen
mindern dagegen eher das Risiko.

Die kreditnehmerspezifische Zuordnung
der Anteile an EL und VaR ermoglicht
auch aufschlussreiche Auswertungen hin-
sichtlich des Diversifikationsgrads eines
Portfolios. Neben den Makro-Kennzahlen
auf Portfolio-Ebene sind es vor allem diese
Mikro-Informationen, die Aufschluss Gber

( Bankpraxis + Geschéftspolitik )

Adressrisiken geben und erste Impulse fur
deren Steuerung liefern. Die Limitierung
einzelner Engagements auf einer solchen
Basis ist Gegenstand des nachsten Arti-
kels, der die BI-Serie zur Adressrisikosteue-
rung komplettiert.

Diversifikationsanalyse

Einer der Schllssel zum Verstéandnis von
Risiko-Kennzahlen wie dem VaR ist die
Untersuchung der Homogenitét des be-
trachteten Portfolios. Typischerweise
wird das Firmenkunden-Portfolio einer
VR-Bank von wenigen besonders gro3en
Engagements dominiert, die durch ihre
hohen Blanko-Anteile den VaR maBgeb-
lich beeinflussen. Wie bereits betont, be-
stimmt neben dem individuellen Rating
(und damit der Ausfallwahrscheinlichkeit)
vor allem die Exposure-GroBenklasse,
welcher Anteil vom Gesamt-VaR einem
einzelnen  Kreditnehmer  zugeordnet
wird. Die Aufteilung der Anteile von EL
und VaR auf die Einzelkreditnehmer er-
laubt die Aufstellung einer nach dem
VaR-Risikoanteil sortierten Liste. Kumu-
liert man die Einzel-VaR, so stellt man fest,
welcher Anteil am VaR auf die 10, 20
oder n groBten Kreditnehmer zurtickzu-
fUhren ist. Damit kann ein Diversifikati-
onsmal3 ermittelt werden, das viele ge-
nossenschaftliche Verbande seit langem
in dhnlicher Weise auf Engagementebene
und bezogen auf das Risikovolumen als
Kennzahl nutzen, um die Homogenitat
eines Kreditportfolios zu messen.

Allerdings ist die haufig genutzte Rela-
tion ,Risikovolumen der zehn gréBten
Engagements bezogen auf das Risikovo-
lumen aller Engagements” von geringer
Aussagekraft, um zwei Banken mit einer
sehr unterschiedlichen Kreditnehmeran-
zahl zu vergleichen. Daher ist es sinnvoll,
solch kumulierten Anteile an einer Be-
richtsgroBe (zum Beispiel Exposure, EL
oder VaR) mit einem relativen Anteil an
der gesamten Kundenanzahl zu verglei-
chen. Fur das vorgestellte Portfolio fiihrt
das beispielsweise zu folgendem Ergeb-



nis: Die nach VaR-Sortierung gro3ten 20
Prozent der Kunden vereinigen auf sich:

» nahezu 80 Prozent des Exposures,
» nahezu 90 Prozent des EL
» und nahezu 95 Prozent des VaR.

Dass 80 Prozent des Exposures an nur 20
Prozent der Kunden verliehen sind, ist
eine typische Proportion fir ein genos-
senschaftliches Kreditportfolio. Die bei-
den anderen Verhéltnisse bezogen auf
EL und VaR héangen hingegen stark von
der individuellen Zusammensetzung des
Portfolios der Bank und damit von des-
sen Diversifikationsgrad ab.

Es stellt sich die Frage, ob statt eines 20-
prozentigen Kundenanteils nicht ein ande-
rer Zuschnitt dieser Kennzahlen nitzlicher
ware. Grundséatzlich kénnen alle moglichen
Kundenanteile von 0 bis 100 Prozent den
jeweiligen Exposure-, EL- und VaR-Anteilen
des Portfolios gegenuibergestellt werden.
In einem entsprechenden Diagramm lassen
sich diese Informationen Ubersichtlich dar-
stellen. Die senkrechte schwarze Doppel-Li-
nie markiert dabei das oben zitierte Ergeb-
nis fur die grof3ten 20 Prozent der Kunden
(sortiert nach VaR).

Kommt ein Neugeschaft mit einem Uber-
durchschnittlich  groBen  Blanko-Anteil

Themen im Teil 111

Der abschlieBende Artikel dieser
Reihe behandelt neben der Mes-
sung und Interpretation des
Adressrisiko-Ergebnisses auch das
Thema Limitierung. Dabei soll eine
Beziehung zur Berechnung des VaR
hergestellt werden, um adaquate
Beobachtungsgrenzen zu definie-
ren. Ferner werden Mdglichkeiten
vorgestellt, wie Komponenten des
Adressrisikos in die barwertige Ge-
samtbanksteuerung  einzubinden
sind.
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Abb. 4: Beispielhafte GroBenklassenstruktur
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hinzu, durften die groBten 20 Prozent der
Kunden einen deutlich héheren Anteil des
Exposures ausmachen. Gleiches gilt fiir Ra-
tingverschlechterungen groBer Kredit-
nehmer im Portfolio hinsichtlich der EL-
Verteilung. Dies zeigt, dass die regelmsa-
Bige Messung dieser Kennzahlen als Friih-
warnsystem dienen kann. Eine weitere
Méglichkeit zur Quantifizierung des Di-
versifikationsgrads eines Portfolios liegt in
der Einfuhrung so genannter ,Diversifika-
tionsscores”, die einen Wert zwischen 0
und 100 Prozent annehmen kdnnen (100
Prozent entsprache einem perfekt diversi-
fizierten Portfolio als Benchmark). Dabei
vergleicht man die aktuelle VaR-Vertei-
lung in Abbildung 5 mit einer Benchmark-
Verteilung und misst die Unterschiede der
entsprechenden Flachen unterhalb der
oben dargestellten Kurven.

Voraussetzung fiir diese Vorgehensweise
ist die Definition eines geeigneten Ver-
gleichsmafstabs. Bei einem absoluten Di-
versifikationsscore wird das aktuelle Port-
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folio mit einem Benchmark-Portfolio aus
identischen Kreditnehmern verglichen.
Das Benchmark-Portfolio ist perfekt di-
versifiziert und entspricht in Abbildung 5
einer Diagonalen, da in diesem Fall jeder
Kreditnehmer in gleichem MaBe zu Ex-
posure-, EL- und VaR-Verteilung des Port-
folios beitragt. Fir den relativen Diversifi-
kationsscore vergleicht man die aktuelle
VaR-Verteilung mit der aktuellen EL-Ver-
teilung, um Klumpeneffekte auf Basis der
realen Kreditnehmer des Portfolios zu
untersuchen. Im hier analysierten Bei-
spiel-Portfolio auf Basis der anonymisier-

ten Daten der Volksbank Erfurt betragt
der absolute Diversifikationsscore rund
acht Prozent, wahrend fur den relativen
Diversifikationsscore ein Wert von rund
55 Prozent ermittelt wurde.

Zeitreihen aufbauen

Fur diese Diversifikationskennzahlen lie-
gen zurzeit nur wenige Referenzwerte
vor, sodass es sich empfiehlt, hausspezifi-
sche Zeitreihen aufzubauen. Diese kon-
nen - neben den zuvor genannten Kenn-
zahlen wie Verlust- oder Risikoquote —
wertvolle Hinweise auf Veranderungen
der Portfoliostruktur geben und gegebe-
nenfalls in ein entsprechendes Friihwarn-
system integriert werden.

Das Thema Portfoliosteuerung hat bei ei-
nem Projekt zur Adressrisiko-Steuerung
besondere Bedeutung. Neben Kennzah-
len wie dem EL, die sich auf Ebene einzel-
ner Kreditnehmer nachvollziehen lassen,
werden mit der Software VR-Control
KRM 4.5 erstmals ,,echte” Risikokennzah-
len wie der VaR berechnet und ausge-
wertet. Die Ergebnisse dienen zur Identi-
fikation der wichtigsten Risikotreiber so-
wie zur Messung des Diversifikations-
grads eines Portfolios. Da fur das Privat-
kunden-, Eigengeschéafts- sowie fiir das
Gesamtportfolio zurzeit noch kein Kre-
ditportfolio-Modell des BVR vorliegt,
bleibt die vorgestellte Analyse bislang
noch auf das Firmenkunden-Portfolio be-
schrankt. Hierzu wird es nach Auskunft
des BVR eine pragmatische Zwischenl6-
sung geben, die in der Version ifb-OKU-
LAR 5.0 zur Verfiigung stehen wird. W

Zu den Autoren

-

VR-Control.

A

Dr. Matthias Koll ist Senior Consultant bei der Kélner
~  ifb AG mit besonderem Fokus Adressrisiko-Steuerung.
E-Mail: Matthias.Koll@ifbAG.com

\ : Christina Wissendorf ist zustandig furr das Control-
ling der Erfurter Bank eG und Projektleiterin fur

E-Mail: Christina.Wissendorf@Volksbank-Erfurt.de

( Bankpraxis + Geschéftspolitik )




Exposure- / EL- / VaR-Anteil

100%

80% -
60%
40%
= \/aR-Verteilung
20% = F| -Verteilung
== Exposure-Verteilung
0% ‘ | | |
0% 20% 40% 60% 80%

Kunden-Anteil

100%

Abbildung 5: Diversifikationsdiagramm.




