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1 Besonderheiten variabler Produkte und Anforde-

rungen an ihre Bewertung

Die Produktsystematik von VR-Control (vgl. Abb. 1) unterscheidet im Bereich der
Kassageschéifte zwei Gruppen von variabel verzinslichen Produkten. Die ,,variabel
verzinslichen referenzierten Produkte* (z.B. Margenkredite) sind dadurch charak-
terisiert, dass ihre Verzinsung an einen Referenzzins (i.d.R. ein Geldmarktzins,
z.B. der 3- oder 6-Monats-Euribor) gebunden ist. In regelméfigen Abstinden wird
die Verzinsung der Produkte an den jeweiligen Referenzzins angepasst, wobei die
Anpassung in den meisten Fillen zuziiglich bzw. abziiglich eines Auf- bzw. Ab-
schlages erfolgt.

Der Zahlungsstrom dieser Produkte wird generiert, indem die nicht gefixten vari-
ablen Zinszahlungen tiber die jeweiligen impliziten Forward Rates abgebildet wer-
den. Der Barwert wird durch Bewertung des Zahlungsstroms mittels strukturkon-
gruenter Refinanzierung ermittelt. Sofern die Produkte Optionen (z.B. Kiindi-
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gungsrechte, Zinsobergrenzen) aufweisen, werden diese separat mit Optionspreis-
modellen bewertet (BVR 2002, S. 19).

Provisionsgeschiifte Kassageschiifte Termingeschifte
Variabel Va.r 1al?el Deter- )
Fest- . . verzinsliche o e . Optionale
. 1 verzinsliche . ministische .
verzinsliche . nicht . Termin-
referenzierte . Termin- .
Produkte referenzierte R geschiifte
Produkte geschiifte
Produkte
Mit
Optionen
Ohne Mit i Ohne Mit
Optionen EXENEL L Optionen Optionen
P Ausiibung Ausiibung P P
Quelle: BVR

Abb. 1: Produktsystematik der DB-III-Rechnung von VR-Control

Die zweite Gruppe, die ,,variabel verzinslichen nicht referenzierten Produkte®,
haufig auch kurz als ,,variable Produkte bezeichnet, ist durch eine variable Ver-
zinsung charakterisiert, deren Hohe das Institut jederzeit nach freier Entscheidung
anpassen kann. Hierbei orientiert sich die Bank an der Entwicklung der Zins-
mairkte, eine ausdriickliche Bindung an einen Referenzzins liegt jedoch nicht vor.
Ein weiteres Merkmal besteht in den jederzeitigen Tilgungs- bzw. Verfligungs-
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moglichkeiten des Kunden. Diese konnen sich aus der vertraglichen Vereinbarung
oder aus dem faktischen Verhalten einer Bank ergeben, die unter anderem aus
Kulanzgriinden Verfiigungen durch die Kunden billigt. In aller Regel ist die wirt-
schaftliche Kapitalbindung langer als die juristische Bindung, so dass bezogen auf
die Gesamtposition von einem groflen Bodensatz und tiber ldngere Zeitraume mit-
unter auch von einem konstanten Durchschnittsvolumen ausgegangen werden
kann. Als Beispiele lassen sich Kontokorrentkredite, Sichteinlagen oder Spareinla-
gen anfiihren.

Aufgrund ihrer unsicheren und auch nicht iiber Forward Rates abbildbaren Zah-
lungsstrome lassen sich variablen Produkten keine Refinanzierungs- bzw. Wieder-
anlagegeschifte in Form von einzelnen Geld- und Kapitalmarktgeschiaften mit
gleicher Zinsbindung zuordnen. Hieraus ergibt sich die Schwierigkeit, dass das
Bewertungsverfahren der strukturkongruenten Refinanzierung auf diese Produkte
nicht anwendbar ist und ein geeignetes alternatives Bewertungsverfahren zum
Einsatz kommen muss.

Angesichts ihrer herausragenden geschiftspolitischen Bedeutung hat die Bewer-
tung variabler Produkte eine zentrale Funktion in der Gesamtbanksteuerung. So
wies die Passivseite einer durchschnittlichen Kreditgenossenschaft Ende 2003
einen Anteil von 21 % Sichteinlagen und 27 % Spareinlagen mit dreimonatiger
Kiindigungsfrist auf (DEUTSCHE BUNDESBANK 2004, S. 25%). Aufgrund der hohen
Margen dieser Produkte diirfte die Bedeutung dieser Produkte fiir das Kundenge-
schiftsergebnis noch erheblich hoher sein.

Aus Sicht des Vertriebs bzw. der Verantwortlichen fiir das Kundengeschéftsergeb-
nis ist es wiinschenswert, dass die Marge, die dem Marktverantwortlichen zuge-
rechnet wird, iiber die Zeit moglichst konstant und damit unabhéngig von Markt-
zinsentwicklungen ist (vgl. Abb. 2). Das Bewertungsverfahren muss auflerdem die
Kalkulation marktgerechter Kundenkonditionen ermdglichen.
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Abb. 2: Schematische Abbildung einer konstanten Marge fiir ein variables
Produkt

Die Forderung nach Margenkonstanz entspricht dem Grundgedanken der Markt-
zinsmethode in der periodischen Zinsergebnisrechnung. Ziel ist die verursachungs-
gerechte Verteilung des Erfolgs aus dem Zinsgeschift auf Vertrieb und Treasury
(Zentraldisposition). Da der Erfolg des Vertriebs auf Basis der zum Zeitpunkt des
Geschiéftsabschlusses giiltigen Marktbedingungen zu messen ist, sollte die Marge
im Zeitpunkt des Geschéftsabschlusses fiir die gesamte Zinsbindungsfrist kalkuliert
werden. Der mit der konstanten Marge ermittelte Ergebnisbeitrag flieit in das
Kundengeschéftsergebnis ein. Davon unabhédngig ist die Entscheidung der Trea-
sury iiber die (Nicht-)Glattstellung des Kundengeschifts. Sofern die Treasury die
Position nicht glattstellt, realisiert die Bank zuséitzlich einen Fristentransformati-
onsbeitrag, der im Marktpreisrisikoergebnis abgebildet und der Treasury zugerech-
net wird.

Vor diesem Hintergrund muss das Bewertungsverfahren gleichzeitig aus der Per-
spektive der Treasury eine geeignete Grundlage fiir Dispositionsentscheidungen
darstellen (Disponierbarkeit). In diesem Sinne muss das Verfahren das Zinsanpas-
sungsverhalten der variablen Produkte adidquat abbilden. Dariiber hinaus muss die
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Kalkulationsmethode eine realistische Abbildung der Zufliisse/Abfliisse, das heil3t
der Volumenentwicklung, sicherstellen. Nur wenn Produkte oder Produktkombi-
nationen mit annidherungsweise gleichem Zinsanpassungsverhalten und gleichem
Kapitalverlauf am Geld- und Kapitalmarkt zur Verfiigung stehen, liefert das Be-
wertungsverfahren eine umsetzbare Handlungsanweisung, so dass die Treasury die
Bank vom Zinsdnderungsrisiko der variablen Geschéfte frei stellen kann.

2 Kalkulation variabler Kundengeschafte im Rah-
men von VR-Control

2.1 Bewertung der variablen Produkte mit gleitenden
Durchschnitten

Um die beschriebenen Anforderungen zu erfiillen, wird die Methode der gleitenden
Durchschnitte eingesetzt. Die Basis bildet ein statistisches Konzept zur Glattung
der zeitlichen Schwankungen einer Variablen (beispielsweise des 10-Jahressatzes
fur Pfandbriefe). Statt die Werte der Variablen selbst zu verfolgen, wird ein Durch-
schnitt von Werten dieser Variablen berechnet und dessen zeitliche Entwicklung
betrachtet.

Die Vorgehensweise sei am Beispiel des gleitenden 10-Jahressatzes illustriert.
Zunichst wird der Durchschnitt aus den Werten der letzten 10 Jahre ermittelt. Da
iiblicherweise im Monatsraster gerechnet wird, ergibt sich der durchschnittliche
10-Jahressatz zu einem bestimmten Stichtag (ty= 1. Januar 2003) als Durchschnitt
der 10-Jahressétze der letzten 120 Monate. Am nachsten Stichtag (t; = 1. Februar
2003) wird wiederum ein Durchschnitt aus den Werten der vorangegangenen 120
Monate berechnet, so dass der erste Wert der Berechnung in t, ,,hinausgleitet™ und
durch den ,hineingleitenden Wert des letzten Monats ersetzt wird (vgl. Abb. 3).
Der gleitende 10-Jahressatz stellt somit den durchschnittlichen Zinssatz eines Port-
folios von 120 10-Jahres-Anleihen dar, deren Filligkeiten im monatlichen Rhyth-
mus gestaffelt sind.
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Stichtag: 01.01.2003 Stichtag: 01.02.2003 Stichtag: 01.03.2003
Gleitender 10-Jahressatz Gleitender 10-Jahreseatz Gleitender 10-Jahressatz
Buad 10 Jahre Bund 10 Jahe Bund 10 Jaare
Tan 93 7.00 % ] ]
Feb 03 6 53 %
Blrz 83 6,68 %
Apr 53 6,77 %
Ilay 832 5,32 %%
Tan 92 6,67 % =
10 Jahre % "0 Jahre x E
12 Monate = C2 Monzate = E
120 Wanate "0 Mlanate E
Okt (2 4,70 % Mev 02 4,71 % Dez 0 146 % |
Fov 02 4,71 % Dez 02 4,40 % Tan O 1709 | E
Dez (02 440 %o Jan 03 4,70 % f 1600 E
i EEEEEEEE——
632,54 120 = 3,69% 580,54 120=3,67% 57844 120=75,65%

Abb. 3: Beispiel zur Ermittlung des gleitenden 10-Jahressatzes

Aufgrund der zeitlichen Durchschnittsbildung vollziehen gleitende Durchschnitte
die Entwicklung der Geld- und Kapitalmarktsitze zeitverzogert und nicht in vollem
Umfang nach. Thr Zinssatz weist somit eine groBere Trigheit als die stéirker
schwankenden Kassasétze auf (vgl. Abb. 4).
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Abb. 4: Vergleich der zeitlichen Entwicklung von Kassa- und gleitenden Zins
siatzen

Wie beschrieben, lassen sich variablen Produkten keine einzelnen Geld- und Ka-
pitalmarktgeschifte als Bewertungsgeschifte zuordnen. Um die vertriebsseitige
Anforderung der Margenkonstanz zu erfiillen, wird daher zunéchst fiir jedes vari-
able Produkt eine Kombination aus mehreren Geld- und Kapitalmarktgeschiften
gesucht, deren Zins sich mit einem moglichst groBen Gleichlauf zur Entwicklung
des betreffenden Produktzinses in der Vergangenheit entwickelt hat. Als mogliche
Bewertungszinsen werden die gleitenden Durchschnitte verschiedener Laufzeiten-
bereiche sowie Mischungen aus diesen gleitenden Durchschnitten untersucht. In
VR-Control wird mit Hilfe von statistischen Verfahren der gleitende Durchschnitt
bzw. die Mischung bestimmt, bei dem die Marge fiir den untersuchten Zeitraum
moglichst konstant ist. In der Praxis hat sich zudem der Ansatz etabliert, bei der
Bestimmung des geeigneten gleitenden Durchschnitts gleichzeitig die so genannte
,,mittlere Marge* zu maximieren. Das detaillierte Vorgehen ist fiir das Verstindnis
der hier dargelegten Zusammenhinge nicht von Bedeutung und ist zudem im
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BVR-Leitfaden ,,Implementierung der Kundengeschéftssteuerung® (BVR 2003,
S. 17 ft.) ausfiihrlich beschrieben.

Die statistischen Verfahren geben Aufschluss liber das Zinsanpassungsverhalten
des Instituts in dem betrachteten Zeitraum. Fiir die Steuerung der variablen Kun-
dengeschifte sind die so ermittelten gleitenden Durchschnitte also nur unverandert
einsetzbar, wenn das Institut die Produkt- und Konditionenpolitik im betrachteten
Zeitraum kiinftig fortsetzen will. Bei der Festlegung der Linge des zu untersu-
chenden Zeitraums sollten somit Perioden, in denen sich das Zinsanpassungsver-
halten vom kiinftig geplanten unterschieden hat, nicht einbezogen werden. Ande-
rerseits muss der Zeitraum lang genug sein, damit die ermittelten Werte auf einer
hinreichenden Datenhistorie basieren. Idealerweise sollte eine Phase steigender
und eine Phase fallender Zinsen enthalten sein, um anndhernd Margenkonstanz
iiber den gesamten Zinszyklus zu gewdhrleisten (HERRMANN/LUDERS 2004,
S. 49 1).

Der Bewertungszins ist grundsitzlich aus der bankindividuellen Zinshistorie abzu-
leiten. In Einzelfdllen kann es aber ratsam sein, den Bewertungszins losgeldst von
einem statistisch ermittelten gleitenden Durchschnitt festzulegen. Dies ist bei-
spielsweise der Fall, wenn keine geeignete Datenbasis zur Verfiigung steht. Aul3er-
dem fiihrt eine aktuelle Neuausrichtung der Produktpolitik dazu, dass die Vergan-
genheitsdaten das kiinftige Zinsanpassungsverhalten nicht reprasentieren. Obwohl
grundsitzlich von der Ubernahme nicht selbst ermittelter Werte abzuraten ist, kon-
nen in einem solchen Fall die Bewertungszinsen anderer Genossenschaftsbanken
mit vergleichbaren Produkten eine erste Orientierung geben. Aufgrund ihrer gro-
Ben Bedeutung fiir die Konditionenpolitik und Gesamtbanksteuerung sollten die
Bewertungszinsen in regelmifigen Abstinden iiberpriift, mit den Vertriebsverant-
wortlichen abgestimmt und vom Vorstand beschlossen werden (HERRMANN/LU-
DERS 2004, S. 50; vgl. zu Losungsvorschlagen und Weiterentwicklungen auch den
Beitrag von DROSDZOL/HAGER).

Sofern ein gleitender Durchschnitt als Bewertungszins festgelegt wird, soll er die
im Rahmen der kiinftigen Produktpolitik geplante Zinsbindung eines variablen
Produkts korrekt abbilden. Zusétzlich enthilt er implizit eine Annahme iiber den
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Kapitalverlauf, indem beispielsweise bei einem gleitenden 10-Jahressatz eine Fél-
ligkeit von 1/120 des Volumens pro Monat unterstellt wird (Ablauffiktion oder
Ablaufprofil). Somit ist die Disponierbarkeit gegeben. Die Treasury konnte die
betrachtete Position zinsrisikofrei stellen, indem sie eine Gegenposition (Refinan-
zierung/Wiederanlage) aus 120 Geld- und Kapitalmarktgeschiften mit monatlich
gestaffelten Félligkeiten aufbaut.

Um einen gleitenden Durchschnittszins iiber die gesamte Kapitalbindung eines
variablen Geschifts abzubilden, muss die Treasury das jeweils fallige Gegenpositi-
onsvolumen unmittelbar in dem urspriinglichen Laufzeitband wieder refinanzieren
bzw. anlegen. Diese Vorgehensweise setzt voraus, dass die Falligkeiten im Kun-
dengeschift durch entsprechende Neugeschifte kompensiert werden (Annahme
eines konstanten Volumens). In diesem Zusammenhang kann es fiir die Disposition
sinnvoll sein, Biindel aus gleichartigen variablen Produkten zu bilden. Hierdurch
kann die Volumenkonstanz leichter gewahrt und der Aufwand fiir die Disposition
begrenzt werden. Die Gleichartigkeit ist auf Basis der gleitenden Durchschnitte zu
beurteilen. So konnen zum Beispiel alle Produkte, deren Verzinsung vom Spareck-
zins abgeleitet ist, zusammengefasst werden.

Trotz der Komplexitit des kalkulatorischen Vorgehens stellt sich die praktische
Umsetzung der Disposition variabler Produkte fiir die Treasury relativ einfach dar.
Die Bewertung mit gleitenden Durchschnitten basiert auf dem Aufbau von Gegen-
positionen, die eine Kombination aus unterschiedlichen (festverzinslichen) Geld-
und Kapitalmarktgeschéften darstellen. Die variablen Produkte konnen anschlie-
fend gemeinsam mit den Festzinspositionen aus dem Kundengeschéft disponiert
werden, so dass letztlich ausschlieBlich der Gesamtbank-Cashflow betrachtet und
gesteuert wird (HAGER/LUDERS 2004, S. 14).

2.2 Konsequenzen der Verletzung von Modellannahmen

Bei der Nachkalkulation variabler Geschifte treten einige Besonderheiten auf, die
mit den der Bewertung zugrundeliegenden Annahmen zusammenhidngen. Gemal
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dem Barwertkonzept wird der Deckungsbeitragsbarwert dem Marktverantwortli-
chen bei Abschluss des Geschifts zugerechnet. Da die Kalkulation des Konditi-
onsbeitragsbarwerts auf Annahmen zu den kiinftigen Zahlungsstromen (Ablauffik-
tion) basiert, wird es in der Regel zu einer Abweichung des tatsdchlichen Zah-
lungsstroms von dem urspriinglich erwarteten kommen. Im Kontext von VR-Con-
trol wird hier von einer ,,Leistungsstorung® gesprochen, unabhingig von der Frage,
ob das zugrunde liegende Verhalten des Kunden vertragswidrig ist oder nicht. Als
Konsequenz muss der Deckungsbeitrag im Kundengeschift nach oben (unten)
korrigiert werden, wenn der bei Abschluss des Geschifts gutgeschriebene Kondi-
tionsbeitragsbarwert aufgrund einer zu kurz (lang) angenommenen Kapitalbindung
zu niedrig (hoch) bemessen war.

Dieses Vorgehen ist nicht nur konzeptionell nachvollziehbar, sondern es 16st auch
grundsitzlich sinnvolle Steuerungsimpulse aus. Beispielsweise wirkt die nachtrag-
liche Korrektur des Konditionsbeitragsbarwerts einer systematischen Umschich-
tung von Spareinlagen in Provisionsprodukte (,,Produktkannibalismus®) entgegen.
Trotzdem fithrt das Vorgehen in der Vertriebssteuerung haufig zu Problemen.
Aufgrund der Rechenmethodik tendieren barwertige Ergebnisse zu stdrkeren
Schwankungen als periodische Ergebnisse. Diese Schwankungen bilden grund-
sdtzlich Verdnderungen der Vertriebsleistung ab und stellen somit einen zentralen
Indikator fiir die Vertriebssteuerung dar (DOKTER/LUDERS 2003, S. 30).

Da sich bei Betrachtung ldngerer Zeitrdume erfahrungsgemifl zumeist der richtige
Trend beim DB III einstellt, konnen diese Ergebnisschwankungen dem Marktver-
antwortlichen hdufig auch vermittelt werden. In ungiinstigen Féllen kann es aber
dazu kommen, dass die barwertigen Ergebnisse in einer bestimmten Periode be-
dingt durch leistungsstorungsbedingte Korrekturbuchungen negativ ausfallen. In
einem solchen Fall wiirde die Akquisitionsleistung der aktuellen Periode durch
Effekte tiberlagert, die auf Geschiften beruhen, die in fritheren Perioden abge-
schlossen wurden, und die fiir den Vertriebsmitarbeiter nur schwer nachvollziehbar
sind. Aullerdem konnen Korrekturen auch Geschifte betreffen, die infolge von
Personalverdanderungen oder der Umschliisselung von Kunden von einem anderen
Marktverantwortlichen abgeschlossen worden sind. In diesen Féllen ist eine Verur-
sachungsgerechtigkeit i.d.R. nicht gegeben (HERRMANN/LUDERS 2004, S. 51).
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Riickfiihrungen von Kontokorrentkrediten und Verfligungen iiber Sichteinlagen,
die frither erfolgen, als es die Ablauffiktionen vorsehen, haben natiirlich auch
Auswirkungen auf die Zinsbuchsteuerung. Aufgrund der Gesamtbankbetrachtung
gleichen sich hier die Abweichungen jedoch hiufig weitgehend aus. Die Betrach-
tung von aggregierten Positionen bewirkt einen Kompensationseffekt, der durch
die Saldierung von aktiven und passiven Positionen noch verstarkt wird. Dieser
Effekt tritt auch in der Ergebnisrechnung des einzelnen Marktverantwortlichen auf,
ist aber aufgrund der geringeren Anzahl von Geschéften weniger stark ausgepragt.

Noch groBlere Probleme bereitet in der praktischen Umsetzung die zweite An-
nahme, die der Methode der gleitenden Durchschnitte zugrunde liegt. Die Bewer-
tung auf Basis gleitender Durchschnitte setzt voraus, dass das Volumen in dem
betrachteten Produkt(-biindel) konstant bleibt. Da diese Bedingung in der Regel
nicht erfiillt ist, kann die Treasury den gleitenden Durchschnitt als Gegenpositions-
zins nicht ohne weiteres aufrecht erhalten. Bei Volumenreduzierungen muss die
Treasury Teile der Gegenposition verkaufen.

Kompliziert wird der Verkauf dadurch, dass bei einem Abschmelzen des Volu-
mens um beispielsweise 10 % von jeder Gegenpositionstranche 10 % des Volu-
mens abgebaut werden miissen, um fiir die verbleibenden 90 % des Volumens die
Mischung der Gegengeschifte und damit den Bewertungszins konstant zu halten.
Da die aufzulosenden Geschifte meistens eine Verzinsung haben, die von der ak-
tuellen Rendite fiir die Laufzeit des Geschifts abweicht, wird das Institut je nach
historischem Zinsverlauf positive oder negative Verkaufserfolge realisieren.

Im gleichen Sinne miissen bei Volumensteigerungen zusitzliche Gegenpositionen
zum gleitenden Durchschnittszins aufgebaut werden, um auch fiir diese Geschifte
die gleiche konstante Marge zu gewéhrleisten. Beim Erwerb der historischen Tran-
chen - mit der entsprechend verkiirzten Laufzeit - fallen Agien bzw. Disagien an.

Da diese Kosten bzw. Erlose durch die Gesamtvolumenentwicklung von variablen
Kundengeschiften ausgelost werden, ordnet sie VR-Control grundsitzlich dem
Marktbereich zu. Die entsprechenden Verrechnungen zwischen Treasury und
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Marktbereich werden als ,,Ausgleichszahlungen* bezeichnet. Zur Illustration sei
die Rickfiihrung des einzigen Kontokorrentkredits einer Bank betrachtet (d.h.
Riickgang des Produktvolumens). Wenn der Kunde den Saldo teilweise friiher
zurlickfiihrt, als es die in den gleitenden Durchschnitten enthaltene Ablauffiktion
vorsieht, muss die Treasury die (tatsdchliche oder kalkulatorische) Gegenposition
vorzeitig auflosen oder die frei werdende Refinanzierungsposition anderweitig
anlegen. Sofern die Zinsen zwischenzeitlich gefallen sind, entstehen dem Institut
hierdurch Kosten. Im Kontext von VR-Control wird die Treasury diese Kosten
dem Marktverantwortlichen zuordnen, weil der Vertrieb die von ihm angekiindigte
Kapitalbindung nicht gewihrleisten konnte. Im Unterschied zu einem Festzinsdar-
lehen ist die vorzeitige Riickfithrung aber vertragsgemiB und kann dem Kunden
nicht in Form einer Vorfélligkeitsentschadigung weiterbelastet werden.

Um die mit der Zurechnung verbundenen Akzeptanzprobleme im Vertrieb zu ver-
meiden, werden in der Praxis die Ausgleichszahlungen teilweise auch der Treasury
zugerechnet.

Weitere Verrechnungsthematiken sollen hier nur kurz skizziert werden. Im Fall
von Leistungsstorungen stellt sich neben der Korrektur des Zinsergebnisses bei
Aktivgeschiften zusitzlich die Problematik der Verrechnung von Risikopramien
und Adressrisikoergebnissen zwischen (Kreditrisiko-)Treasury und Marktberei-
chen. Da der mit Hilfe von gleitenden Durchschnitten aufgestellte Zahlungsstrom
von Kontokorrentkrediten zugleich die Grundlage fiir die Pramienkalkulation dar-
stellt, sind bei Volumendnderungen auch hier Korrekturen vorzunehmen
(HERRMANN/LUDERS 2004, S. 52). Diese Korrekturen kénnen aufgrund des durch
die i.d.R. trdge Produktzinsentwicklung implizierten langen Mischungsverhaltnis-
ses sowie die hiufigen Saldendnderungen erheblichen Einfluss auf die Ergebnis-
rechnung des einzelnen Marktverantwortlichen nehmen. Auflerdem bewirken Leis-
tungsstorungen i.d.R. eine Verldngerung bzw. Verkiirzung der Laufzeit (von Teil-
betrdgen) des urspriinglich kalkulierten Geschéfts. Werden bei dem betrachteten
Produkt laufzeitabhéngige Pflegekosten kalkuliert, dndert sich auch der Stiickkos-
tenbarwert durch die Laufzeitendnderung.
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Aufgrund der Komplexitidt des zugrundeliegenden Modells sind die durch Leis-
tungsstorungen und Ausgleichszahlungen ausgelosten Ergebniseffekte den Markt-
verantwortlichen nur schwer nachhaltig zu vermitteln. Dies diirfte in den meisten
Fillen die Akzeptanz der ausgewiesenen Ergebnisse und die Motivation der betrof-
fenen Mitarbeiter negativ beeinflussen.

3 Modifikationen des methodischen
Grundkonzeptes in der Praxis

Angesichts der durch die beschriebenen Korrekturen ausgelosten Akzeptanzprob-
leme barwertiger ErgebnisgroBBen in der Vertriebssteuerung haben sich in der Pra-
xis verschiedene Losungsansitze etabliert, die auf Modifikationen des Grundkon-
zeptes der Methode der gleitenden Durchschnitte basieren. Im Folgenden soll ein
zusammenfassender Uberblick iiber diese Ansiitze gegeben werden. Dieser umfasst
neben einer kurzen Beschreibung auch eine Beurteilung, inwieweit der jeweilige
Ansatz die im Abschnitt 1 beschriebenen Anforderungen an die Bewertung vari-
abler Produkte erfiillt. Den Ausfiihrungen liegt die Annahme zugrunde, dass die
Abbildungsvorschrift fiir variabel verzinsliche Produkte aus dem tatsidchlichen
Zinsanpassungsverhalten abgeleitet und sowohl in der Zinsbuchsteuerung als auch
in der Konditionierung angewendet wird. Die Modifikationen gelten nur fiir die
Erfolgsspaltung zwischen Treasury und Vertrieb.

Bewertung mit einer festen Marge:

Fiir jedes variable Produkt wird zundchst die Mischung gleitender Durchschnitte
ermittelt, bei der die Marge fiir den untersuchten Zeitraum moglichst konstant ist.
Diese wird anschlieBend fixiert und der Bewertung von zu Normalkonditionen
abgeschlossenen Geschiften zugrunde gelegt. Ein individuell gewahrter Zinsauf-
oder -abschlag (Sonderkondition) fiihrt zu einer entsprechenden Korrektur der
Standard-Marge in der Nachkalkulation. In der Zinsbuchsteuerung werden die
statistisch ermittelten Ablaufprofile verwendet.
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Die Fixierung der Marge fithrt zu einer Komplexititsreduktion in der Vertriebs-
steuerung, weil der Einfluss von Margenschwankungen variabler Produkte auf die
Ergebnisrechnungen im Vertrieb ausgeschaltet wird. In diesem Sinn kdénnen feste
Margen zu einer Verstetigung des Verhaltens der Marktverantwortlichen beitragen.
Die Abweichungen der tatsdchlichen Margen von den festen Margen schlagen sich
im Marktpreisrisikoergebnis nieder. Da diese Abweichungen nur auftreten, wenn
die Treasury die zinsbindungskongruenten Gegengeschéfte nicht abschlieB3t, er-
scheint dieses Vorgehen im Rahmen der bankpraktischen Umsetzung vertretbar.

Die Bewertung variabler Produkte mit einer festen Marge erfiillt somit zwar die in
Abschnitt 1 beschriebenen Anforderungen, stellt aber keinen Ldsungsbeitrag fiir
die durch nachtrigliche Ergebniskorrekturen infolge von Volumenschwankungen
ausgelosten Akzeptanzprobleme dar.

Verkiirzung des Ablaufprofils:

Eine Verkiirzung der statistisch oder qualitativ bestimmten Ablaufprofile vermin-
dert die Auswirkungen von Leistungsstorungen. Im Extremfall wird der Stiitz-
punkt 1-Monat mit einem Gewichtungsfaktor von 100 % versehen, wodurch mo-
natliche Korrekturen von Konditionsbeitragsbarwerten vollstindig vermieden wer-
den. Sofern in der Vertriebs- und in der Zinsbuchsteuerung identische Ablaufpro-
file verwendet werden sollen, bietet eine solche willkiirliche Gestaltung der Ab-
laufprofile aber keine geeignete Grundlage fiir Dispositionsentscheidungen in der
Zinsbuchsteuerung.

Als Variante konnten daher grundsétzlich auch differierende Ablaufprofile in der
Vertriebs- und in der Zinsbuchsteuerung zum Einsatz kommen. Wihrend in der
Vertriebssteuerung verkiirzte Ablaufprofile die Auswirkungen von Leistungssto-
rungen mildern, werden in der Zinsbuchsteuerung die statistisch oder qualitativ
bestimmten Profile verwendet, um eine geeignete Grundlage fiir Dispositionsent-
scheidungen zu haben. Differierende Ablaufprofile haben jedoch den Nachteil,
dass eine Additivitidt von Kundengeschifts- und Zinsbuch und somit eine Integra-
tion der Steuerungsbereiche nicht mehr moglich ist. Der in der DB-III-Rechnung
ermittelte Konditionsbeitragsbarwert stimmt - selbst unter Bertiicksichtigung von
Leistungsstorungen - mit der Verdnderung des Zinsbuchbarwertes aus Kundenge-
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schiften nicht iiberein. Insofern ist bei differierenden Ablaufprofilen eine verursa-
chungsgerechte Verteilung des Erfolgs aus dem Zinsgeschift auf Vertrieb und
Treasury nicht méglich. Zudem birgt die Verwendung differierender Ablaufprofile
das Problem in sich, dass aus den Einzelgeschéftsdaten nicht unmittelbar der (Ge-
samtbank-)Cashflow fiir die Zinsbuchsteuerung generiert werden kann.

Eine willkiirliche Verkiirzung der Ablaufprofile kann aber auch innerhalb der Ver-
triebssteuerung zu Problemen fiihren. Verkiirzte Ablaufprofile implizieren geringe-
re Margen auf der Passivseite und hohere Margen auf der Aktivseite. Gleichzeitig
verkiirzt sich der Diskontierungszeitraum. Die auf dieser Basis ermittelten Bar-
werte spiegeln eine geringere als die tatsdchliche Rentabilitit variabler Produkte
wider, was eine ungewollte Umschichtung in festverzinsliche Produkte wie auch in
Provisionsprodukte beglinstigen kann.

Verwendung eines Geldmarktpuffers:

Zur Abfederung von ,typischen* Volumenschwankungen im Gesamtbestand eines
variablen Produktes kann die Gegenposition in einen Bodensatz und einen sog.
,Geldmarktpuffer® aufgeteilt werden. Wahrend der Bodensatz mit gleitenden
Durchschnitten bewertet wird, erfolgt die Abbildung des Geldmarktpuffers mit
taglicher oder monatlicher Filligkeit. Die Grofe des Geldmarktpuffers sollte so
bemessen werden, dass Verringerungen des Gesamtbestandes mit einer sehr hohen
Wabhrscheinlichkeit (z.B. 90 %) iiber den Abbau von Geldmarktpositionen wieder
glattgestellt werden konnen. Hierdurch konnen die durch die Verletzung der An-
nahme eines konstanten Gesamtbestandes auftretenden Kosten bzw. Erlose weit-
gehend vermieden werden.

In der Vertriebssteuerung finden somit Bewertungszinssitze Verwendung, die eine
variabel verzinsliche Komponente aufweisen. Je grofler der Geldmarktpuffer be-
messen wird, desto kleiner (grofer) fallen die Margen der Passivprodukte (Aktiv-
produkte) aus und desto groBer sind die aus der variabel verzinslichen Komponente
resultierenden Margenschwankungen. Fiir die Zinsbuchsteuerung stellt die Ver-
wendung eines Geldmarktpuffers eine Restriktion dar, die eine optimale Disposi-
tion beeintrachtigt. Da die Bemessung des Geldmarktpuffers unter Liquiditatsas-
pekten und damit unabhédngig vom tatsdchlichen Zinsanpassungsverhalten erfolgt,
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fiihren die resultierenden Gegenpositionen variabler Produkte zu keiner Glattstel-
lung des Zinsdnderungsrisikos.

Die Verwendung eines Geldmarktpuffers hat somit Effekte zur Folge, die die
Wirksamkeit der Vertriebssteuerung und der Zinsbuchsteuerung beeintriachtigen
konnen. Wihrend sie die aus einem nicht konstanten Gesamtbestand resultierenden
Korrekturen vermindern hilft, treten die durch Abweichungen des einzelgeschéfts-
bezogenen Zahlungsstroms bedingten Leistungsstorungen auch unter diesem An-
satz auf.

4 Barwertige Steuerung des Kundengeschafts mit
periodischem Ergebnisausweis fiir
Vertriebsmitarbeiter

Die Bemiihungen von Wissenschaft und Praxis, die Akzeptanzprobleme barwerti-
ger Ergebnisgroflen durch eine Anpassung der Kalkulationsmethodik zu {iberwin-
den, haben bislang keinen vollstindig steuerungsaddquaten Losungsansatz hervor-
gebracht. Vor diesem Hintergrund hat sich ein alternatives Vorgehen herauskris-
tallisiert, das die barwertige Kalkulationsmethodik und somit auch die Methode der
gleitenden Durchschnitte zur Kalkulation der variablen Produkte grundsétzlich
beibehilt, die zur Verfiigung gestellten Ergebnisinformationen aber adressatenspe-
zifisch gestaltet.

Im Rahmen dieses Ansatzes werden alle Produkte (also nicht nur die variablen,
sondern auch die fest verzinslichen) auf der Ebene der Vertriebsmitarbeiter perio-
disch geplant und nachkalkuliert. Bezogen auf die variablen Produkte werden so-
mit periodische Konditionsbeitrdge durch Multiplikation der auf Basis gleitender
Durchschnitte ermittelten Margen mit dem monatlichen Effektivvolumen berech-
net. Auf der Ebene des gesamten Kundengeschifts werden dagegen alle Produkte
weiterhin barwertig geplant und nachkalkuliert, wodurch die Konsistenz zu den
Berechnungen in anderen Steuerungsbereichen und die Integration des Kundenge-
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schiftsbuchs in die Gesamtbanksteuerung gewéhrleistet wird. Die Vorkalkulation
aller Produkte erfolgt weiterhin mit barwertigen Grofen. Zur Uberbriickung der
Friktion innerhalb des Vertriebsbereichs erfolgt eine parallele (barwertige und
periodische) Rechnung auf Bereichsebene, die durch die Software VR-Control ifb-
Okular® grundsitzlich unterstiitzt wird.

Im Rahmen der Vertriebssteuerung ermoglicht ein solches Vorgehen, dass die
Vertriebsmitarbeiter weiterhin mit den leichter nachvollziehbaren und schon bisher
akzeptierten periodischen Ergebnisinformationen gesteuert werden konnen. Im
Gegensatz zur barwertigen Steuerung treten keine durch Korrekturen ausgelosten
Schwankungen der Vertriebsergebnisse auf. Auf der anderen Seite muss dem in der
periodischen Betrachtung (stirker) bestehenden Anreiz zur Umschichtung von
variablen Produkten in festverzinsliche oder Provisionsprodukte durch geeignete
Mechanismen begegnet werden.

Die mit diesem Ansatz verbundene Herausforderung besteht darin, die auf der
Ebene des gesamten Kundengeschifts vorgenommene barwertige Betrachtung mit
der periodischen Betrachtung auf der Ebene des Vertriebsmitarbeiters in Einklang
zu bringen. Dies stellt hohe Anforderungen an die verantwortlichen Fiihrungs-
krifte. Der bzw. die Bereichsleiter im Kundengeschift miissen mit Unterstiitzung
des Controllings barwertige Planvorgaben in periodische Planwerte fiir die Profit
Center und Vertriebsmitarbeiter iibersetzen sowie deren Erreichung, aber auch die
Erreichung der barwertigen Planvorgaben tiberwachen.

Gedanklich lassen sich Fille konstruieren, in denen alle Vertriebsmitarbeiter ihre
aus einem barwertigen Planergebnis abgeleiteten periodischen Ergebnisziele errei-
chen, trotzdem aber das barwertige Planergebnis fiir das gesamte Kundengeschéft
verfehlt wird. Denkbar ist beispielsweise, dass die Kunden in Erwartung steigender
Zinsen hohe Sichteinlagenbestinde unterhalten (impliziert hohere Konditionsbei-
trage als eine Umschichtung in Sparbriefe), das Institut aber ein kurzes Ablaufpro-
fil fiir Sichteinlagen hinterlegt hat (impliziert unter Umstdnden einen niedrigeren
Konditionsbeitragsbarwert als eine Umschichtung in Sparbriefe). Dies macht deut-
lich, dass nur ein ausgefeiltes Vertriebssteuerungssystem die Erreichung von bar-
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wertigen Ergebniszielen bei periodischer Steuerung der Vertriebsmitarbeiter ge-
wibhrleisten kann.

Der BVR hat den hier beschriebenen Ansatz (,,Migrationsstrategie*) zur Alterna-
tive zum Direkteinstieg in die barwertige Vertriebssteuerung erklirt. In einem
Ubergangszeitraum soll der ,,Parallelbetrieb® von barwertiger und periodischer
Steuerung zu einer Gewohnung an die Interpretation barwertiger Ergebnisse sowie
zur Schaffung von Akzeptanz fiir barwertige Steuerungsimpulse in der Fliache ge-
nutzt werden.

5 Fazit

Die Abbildung der variablen Produkte stellt die Steuerungssysteme in Banken vor
besondere Herausforderungen. VR-Control bildet die Ergebnisse der variablen
Produkte mit der Methode der gleitenden Durchschnitte ab. Die Methode basiert -
wie andere theoretische Konzepte auch - auf Annahmen, deren Nichteinhaltung
nachtrdgliche Korrekturen der Ergebnisbeitrdge zur Folge hat. Diese Korrekturen
beeintriachtigen die Akzeptanz barwertiger Ergebnisgroflen in der Vertriebssteue-
rung.

Fiir dieses Problem gibt es keine ,,Patentlosung®. Auf der Suche nach einem indi-
viduellen Weg muss die Steuerungswirkung des gewéhlten Ansatzes sowohl im
Hinblick auf die Kundengeschifts- als auch auf die Zinsbuchsteuerung griindlich
untersucht werden. Insbesondere ist es nicht ratsam, die addquate Abbildung des
Gesamtbank-Cashflows als Basis der Zinsrisikomessung und -steuerung zugunsten
einer leichter kommunizierbaren Ergebnisrechnung fiir den Vertrieb zu ,,opfern®.

Als zielfiihrender ist eine Einbettung von barwertigen Ergebniszielen in ein umfas-
sendes Zielsystem fiir den Vertrieb anzusehen. In vielen Instituten hat sich in die-
sem Kontext der Einsatz einer Balanced Scorecard als Bindeglied zwischen den
strategischen und den operativen Zielen bewédhrt (vgl. auch den Beitrag von
KANINKE/DOKTER). Dieses Vorgehen fordert eine systematische, ganzheitliche und
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nachhaltige Marktbearbeitung und trdgt gleichzeitig zu einer Milderung der Ak-
zeptanzprobleme barwertiger Ergebnisgrof3en bei (DOKTER/LUDERS 2003, S. 29 u.
31).
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