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Integration von  
Marktpreisrisiken
Christian R. Sievi, Olaf Wegener, Elena Freundorfer, 
Integration von Marktpreisrisiken. Deutscher Spar-
kassen Verlag, Stuttgart 2012. 530 Seiten mit CD-
ROM, geb., 95,23 Euro, ISBN 978-3-09-305302-3. 

Der Deutsche Sparkassen- und Girover-
band (DSGV) beschäftigt sich seit ge-
raumer Zeit in verschiedenen Projekten mit 
Methoden und Verfahren zur sachge-
rechten Erfassung und Steuerung von 
Marktpreisrisiken. Im Projekt „Integration 
von Marktpreisrisiken inklusive Spread-
risiken“ wurden die entsprechenden Mess- 
und Steuerungsverfahren nicht nur isoliert 
für die einzelnen Ri sikoklassen fundiert 
dargestellt, sondern es ging auch um die 
sachgerechte Darstellung der Gesamtwir-
kung aller Risiko- beziehungsweise Vermö-
gensklassen im Zusammenspiel zwischen 
Risiko- und Ertragssicht im Rahmen einer 
integrierten Kapital allokation. Die entspre-
chenden Ergebnisse wurden und werden 
erfolgreich in vielen Sparkassen in der Pra-
xis umgesetzt.

Im dem Buch von Christian R. Sievi, Olaf 
Wegener, Elena Freundorfer gibt der DSGV 
erstmalig Einblick in seine Vorgehenswei-
se. Sie basiert auf einem systemtheore-
tischen Ansatz: Auf die Bank wirken ver-
schiedene Umweltfaktoren, zum Beispiel 
die Zinsstrukturkurve und die Aktienkurs-
entwicklung. Ausgangspunkt aller Überle-
gungen ist die Vermögensstruktur, in der 
alle Risikoklassen geordnet nach Um-
weltfaktoren mit Kurs- beziehungsweise 
Vermögenswerten dargestellt werden. Ent-
sprechend ist die gesamte Untersuchung 
ökonomisch und nicht bilanziell orientiert. 
Die Performanceentwicklung aller Risiko-
klassen steht im Fokus der Allokationsent-
scheidungen. Wer seine Entscheidungen 
nach der GuV-Wirkung der Kapitalalloka-
tion abstellen möchte, sucht entspre-
chende Hinweise im Buch vergeblich.

Es gilt, die Ertragswirkung der verschie-
denen Einflussfaktoren darzustellen. Ent-
sprechend wird Gleiches zu Gleichem 
 sortiert. So werden zum Beispiel Zinsbe-
standteile aus Aktien- oder Immobilien-
fonds isoliert und durch Integration in den 
Summenzahlungsstrom der Bank dem 
Zins änderungsrisiko zugeordnet. Adressri-
siken werden als negativer Vermögensbe-
standteil aufgefasst. Durch die Zuordnung 
der Produkte auf Risikoklassen gelingt es, 

die Anzahl der für die Kapitalallokation zur 
Verfügung stehenden Instrumente über-
schaubar zu halten und Korrelationen ver-
nünftig zu schätzen.

In einem großen Teil des Buches werden 
zunächst geeignete Risiko- und Ertragsbe-
griffe entwickelt beziehungsweise verglei-
chend diskutiert und die einzelnen Risiko-
klassen untersucht. Hier finden sich viele 
nützliche Einzelheiten. Die Risikoklasse 
 „Liquiditätsrisiken“ wird hierbei allerdings 
nicht eigenständig dargestellt und in den 
einzelnen Abschnitten nur teilweise be-
handelt. 

Sehr nützlich sind die Ansätze zur Integra-
tion der Risiken und Chancen mit Hilfe von 
Korrelationsmodellen. Diese werden aus-
führlich erklärt und in ihrer Wirkung dar-
gestellt. Dabei wird auch analysiert, wie 
sich Fehlschätzungen beim Risiko, der Per-
formance und der Korrelationen auswir-
ken. Die Verfasser zeigen, dass die häufig 
geäußerte Kritik am Korrelationsmodell bei 
richtiger Anwendung nicht berechtigt ist. 
An vielen Beispielen wird demonstriert, 
dass stabile „optimale“ Lösungen gefunden 
werden können. 
 
Ausgehend vom „passiven“ Manage ment-
ansatz werden wichtige Hinweise zur 
 Erreichung einer optimierten Vermögens-
struktur gegeben. Die „optimale“ Vermö-
gensstruktur einer Bank ist immer von der 
Risikobereitschaft der Bank abhängig. Die 
Verfasser raten, sich im Rahmen einer Vo-
rauswahl nur auf die Risiko- beziehungs-
weise Vermögensklassen zu beschränken, 
die die Bank wirklich beherrscht. 

Insgesamt handelt es sich um ein sehr 
empfehlenswertes Buch, das betriebswirt-
schaftliches Rüstzeug zu einer ökonomisch 
sinnvollen Kapitalallokation bietet. Nicht 
ausführlich dargestellt sind die GuV-Wir-
kung von Maßnahmen und Probleme der 
Liquiditätssteuerung und Liquiditätsopti-
mierung. Wer allerdings in diesem Buch 
Prognosen, „Tipps“, fertige Vorschläge und 
„Geheimwaffen“ erwartet, wird enttäuscht 
werden. 

Positiv ist, dass das Studium der Darstel-
lungen zu den Einzelrisiken nicht not-
wendig für das Gesamtverständnis ist, so-
dass man einerseits Abschnitte auslassen 
kann, andererseits ein Nachschlagewerk 
besitzt. 
 Dr. Johann Rudolf Flesch, Hannover

Der „Zahn“  
in neuer Auflage
Hans E. Zahn, Wörterbuch für das Bank- und Bör-
senwesen, Band 1: Deutsch-Englisch. Fritz Knapp 
Verlag, Frankfurt am Main, 6., überarbeitete und 
erweiterte Auflage 2011. 726 Seiten, geb., 44,00 
Euro. ISBN 978-3-8314-2040-7.

Das bewährte Wirtschaftswörterbuch mit 
Fachterminologie und Allgemeinsprache 
aus Bank- und Börsenalltag hat seit sei-
nem ersten Erscheinen 1982 fast jeden Fi-
nanzdienstleister, Übersetzer oder Dolmet-
scher in seiner täglichen Arbeit begleitet 
und unterstützt. Die 6. Auflage ist kom-
plett überarbeitet und enthält umfang-
reichen neuen Wortschatz:

– Terminologie der neuen gesetzlichen Re-
gelungen des Banken- und Finanzsektors, 
wie Banken-Restrukturierungsgesetz mit 
Kreditinstitute-Reorganisationsgesetz so-
wie Restrukturierungsfondsgesetz, Gesetz 
zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabi-
lisierung, Gesetz zur Vorbeugung gegen 
missbräuchliche Wertpapier- und Deri-
vategeschäfte, Gesetz zur Stärkung der 
 Finanz- und Versicherungsaufsicht, Gesetz 
zur Stärkung des Anlegerschutzes und  
Verbesserung der Funktionsfähigkeit des 
Kapitalmarktes, Zahlungsdiensteaufsichts-
gesetz,

– Terminologie der im Rahmen von Basel 
III vorgesehenen neuen Kapital- und Liqui-
ditätsstandards,

– Terminologie der Rechnungslegung nach 
IFRS und Bilanzrechtsmodernisierungsge-
setz (BilMOG),

– Terminologie der Ratingprozesse,

– neue Begriffe aus Handels- und Unter-
nehmensrecht sowie der Wertpapierge-
setzgebung, insbesondere von Sicherungs- 
und Insolvenzrecht,

– neue Begriffe aus Privat- und Firmen-
kundengeschäft (zum Beispiel zu den Do-
kumentationspflichten in der Anlagebera-
tung).

Der Autor: Hans E. Zahn ist einer der Bes-
ten seines Fachs – er leitete lange Jahre 
die Übersetzungsabteilung einer deutschen 
Großbank, und die angloamerikanische 
Wirtschaftssprache ist ihm zur zweiten 
Muttersprache geworden.


