Frank Stenner

Nach & 25a Abs. 1 Kreditwesengesetz (KWG)
haben Finanzdienstleistungsinstitute fiir ein
angemessenes und wirksames Risikoma-
nagement zu sorgen. Die ,Mindestanforde-
rungen an das Risikomanagement" (MaRisk)
konkretisieren die Anforderungen an das
Risikomanagementsystem. Neben den unter
AT 2.2 der MaRisk als wesentlich einge-
stuften Risiken kann es bei Leasing-Gesell-
schaften erforderlich sein, im Rahmen der
Marktpreisrisiken flir das Restwertrisiko
eine eigene Risikokategorie festzulegen. Der
Beitrag stellt einige Grundzlige des Rest-
wertrisikomanagement-Prozesses im Be-
reich des Fahrzeug-Leasings dar.

Marktpreisrisiken

Marktpreisrisiken in Form von Restwertrisi-
ken resultieren aus der Vermarktung von
Fahrzeugen am Vertragsende, falls zu die-
sem Zeitpunkt der bei der Verwertung er-
zielbare Verkaufserlds unterhalb des bei
Vertragsbeginn  festgelegten  Restwertes
liegt. Gerade in der Finanz- und Wirt-
schaftskrise in den Jahren 2008/2009 be-
stand ein erhdohtes Verwertungsrisiko auf-
grund riickldufiger Gebrauchtwagenpreise.!

GemalB AT 4.3.2 der MaRisk hat ein Institut
angemessene Risikosteuerungs- und Cont-
rollingprozesse einzurichten, die eine Iden-
tifizierung, Beurteilung, Steuerung sowie
Uberwachung und Kommunikation der
wesentlichen Risiken und damit verbunde-
ner Risikokonzentrationen gewdhrleisten.

Der Restwertrisikomanagement-Prozess be-
inhaltet fiinf wesentliche Schritte:

- Restwertsetzung: Quantifizierung des
Restwertes zu Vertragsbeginn,

- Portfoliomonitoring und -bewertung:
RegelmaBige Uberarbeitung und Anpas-
sung der Restwertprognose,

402 [S.32-8/2013 Kreditwesen

Das Management von Restwertrisiken
Im Fahrzeug-Leasing

- Remarketing: Vermarktung der Leasing-
Riicklaufer,

- Backtesting: Verbesserung der Prognose-
genauigkeit,

- Ertrags- und Risikosteuerung.

Bei Vertragsbeginn wird der Fahrzeugwert
zu Vertragsende festgelegt. Die Prognose
dieses ,Fair Market Values" zum Vermark-
tungszeitpunkt basiert auf der Entwick-
lung der aktuellen Marktwerte und unter
Berlicksichtigung der Faktoren, die den
Restwert beeinflussen. Dabei schreibt man
zum einen statistisch nachweisbare Zu-
sammenhdnge zwischen 6konomischen
Faktoren und Marktwertentwicklungen in
die Zukunft fort; und ergdnzend werden
Szenariotechniken zur Simulation mégli-
cher Auswirkungen wechselnder Umwelt-
zustdnde verwendet.
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Das Risikomanagement der Finanzwirt-
schaft ist eng mit der Entwicklung von
Wertansdtzen verbunden. Fdllt etwa der
erzielbare Marktwert eines Leasing-Gegen-
standes geringer aus als der bei Vertrags-
schluss kalkulierte Ansatz, spricht man vom
Restwertrisiko. Die Sicherung des nachhal-
tigen Geschdftserfolges macht daher Pro-
zesse und Methoden zur quantitativen und
qualitativen Bestimmung dieses Risikos er-
forderlich. Ein klassischer Bereich fiir solche
Methoden ist der Markt fiir Fahrzeuge. So-
wohl bei deren Finanzierung als auch beim
Leasing besteht die Gefahr von Verlusten,
die aus einer fiir den Kredit- oder Leasing-
Geber ungiinstigen Entwicklung der Ge-
brauchtwagenpreise resultieren. Der Autor
erldutert an diesem Beispiel die Anforde-
rungen an einen Restwertrisikomanage-
ment-Prozess unter Berlicksichtigung requ-
latorischer Anforderungen. (Red.)

Dariiber hinaus werden durch Experten-
einschdtzungen aus den Bereichen Risiko-
controlling,  Produktmanagement und
Remarketing weitere Adjustierungen vor-
genommen, die zum Beispiel erwartete
Produktneuentwicklungen in den relevan-
ten Fahrzeug-Segmenten beriicksichtigen.
Zu den Bestimmungsfaktoren des Rest-
wertrisikos zihlen fahrzeugbezogene (bei-
spielsweise Position im Lebenszyklus) und
herstellerspezifische Parameter, wie unter
anderem Markenimage und Vertriebspoli-
tik. Aber auch konjunkturelle Entwicklun-
gen und politische Rahmenbedingungen
sind maBgebliche Treiber des Restwertrisi-
kos, wie etwa Besteuerung und Grenzwer-
te fiir CO,- und Feinstaubemissionen.?

Monitoring und Bewertung
des Portfolios

Bei der ldentifikation und Messung von
Risiken ist grundsatzlich zwischen erwar-
teten und unerwarteten Verlusten zu un-
terscheiden. AT 4.3.1 Abs. 1 der MaRisk
fordern die Begrenzung und Uberwachung
von Risiken und der damit verbundenen
Risikokonzentrationen. Geeignete MaB-
nahmen beziehungsweise vorgeschlagene
Instrumente der Aufsicht kénnen sowohl
von quantitativer (etwa Limitsysteme, Am-
pelsysteme) als auch von qualitativer (re-
gelmaBige Risikoanalysen) Natur sein. Zur
Messung und Steuerung dieser Restwertri-
siken kommen dieselben mathematischen
Konzepte zum Einsatz wie beim Manage-
ment der Adressenausfallrisiken.

Die initiale Prognose bei Vertragsbeginn
wird wahrend der Vertragslaufzeit erginzt
durch ein monatliches Monitoring der re-
levanten Marktentwicklung. Neben allge-
mein zugdnglichen Marktdaten finden hier
insbesondere die Ergebnisse aus der lau-
fenden Fahrzeugvermarktung im Hinblick
auf mogliche Auswirkungen auf das Ver-



marktungsergebnis bei Vertragsende Be-
riicksichtigung. Das bei den herstellerver-
bundenen Banken vorliegende, umfassende
Datenmaterial gibt eine zuverldssige Basis
fiir statistische Auswertungen und Progno-
sen. Das Management dieser Risikoart ge-
hort zur Kernkompetenz der Autobanken.3)
Ergeben sich aus der Neubewertung
des Fahrzeugportfolios negative Abwei-
chungen zum vorangegangenen Bewer-
tungsstichtag respektive aus der Gegen-
Uberstellung tatsachlicher und erwarteter
Verluste, sind diese in der Risikovorsorge
fuir erwartete Risiken tiber die Vertragslauf-
zeit des Leasing-Vertrages oder bei Impair-
ment-Fillen sofort ergebniswirksam zu be-
riicksichtigen.

Unerwartete Risiken steuert und quantifi-
ziert man mittels der ,Residual Value at
Risk" Methodik (RVaR). Der RVaR ist mit
einem Horizont von einem Jahr definiert
als der maximale unerwartete Verlustbei-
trag aus dem Verkauf eines Fahrzeuges mit
Vertragsende innerhalb eines Jahres bezie-
hungsweise der maximale Buchwertverlust
fur Vertrdge mit einer Restlaufzeit von
iber einem Jahr, welcher bei einem defi-
nierten Konfidenzniveau nicht tberschrit-
ten wird. Der RVaR berechnet sich als
Differenz zwischen der aktuellen Markt-
wertprognose und einem abzuleitenden
Worst-Case-Marktwert. Die Berechnung
des Worst-Case-Marktwertes basiert auf
historischen Marktwertvolatilititen. Bei
der Definition des RVaR-Modells sind Kon-
zentrations- und Diversifikationseffekte zu
berlicksichtigen, zum Beispiel zwischen
Herstellern, Mérkten und einzelnen Fahr-
zeugkategorien.

Remarketing und Backtesting

Der Remarketing-Prozess umfasst die Ent-
gegennahme der Leasing-Riicklaufer, die
Fahrzeug-Begutachtung, die Ermittlung
der Kosten, um das Fahrzeug in einen wie-
dervermarktungsfahigen Zustand zu ver-
setzen sowie den eigentlichen Verkaufs-
prozess. Die Vermarktung der Fahrzeuge
erfolgt Uber verschiedene Absatzkanile.
Gerade die Fahrzeugverwertung stellt ei-
nen bedeutenden Anteil am Gesamterfolg
einer Leasing-Gesellschaft dar, insofern
erfolgt die Allokation der Fahrzeuge auf
die Absatzkandle unter der Pramisse eines
hochstmdglichen Verwertungserlgses. Im
Rahmen des Risikocontrollings werden re-
gelmaBig Auswertungen in Bezug auf die
Ergebnisse nach Fahrzeugvolumen, Fahr-

zeugart, Laufleistung, Vertragslaufzeit und
Absatzkanal erstellt. Extreme Verdnderun-
gen der Marktlage und starke Einfliisse auf
die Ertragslage erfordern gegebenenfalls
die Erweiterung des Standardreportings
durch anlassbezogene Ad-hoc-Analysen
und daraus folgend gegebenenfalls Son-
dermaBnahmen, wie etwa Vertragsverlan-
gerungen.

Die Ergebnisse der Remarketing-Analyse
werden im Rahmen eines regelméBigen
Backtestings unmittelbar zur Verbesserung
der Prognosegenauigkeit bei der Restwert-
setzung eingearbeitet und zur Uberprii-
fung des Leistungsvermdgens von Prozess
und Methodik im Restwertrisikomanage-
ment in den vorgenannten Schritten ge-
nutzt. Entsprechend der unternehmeri-
schen Ausrichtung kdnnen die Ergebnisse
auch im Rahmen der Risikosteuerung un-
mittelbar zu Handlungsvorschldgen zur
Reduzierung, Minimierung, Diversifizie-
rung oder Eliminierung der Restwertrisiken
fihren beziehungsweise auch auf Volu-
men-, Preis- oder ProduktmaBnahmen
Einfluss austiben.

Ertrags- und Risikosteuerung

Der Restwertrisikomanagement-Prozess so-
wie die angewandten Methoden und Mo-
dellannahmen sind fortlaufend zu vali-
dieren und an sich dndernde Bedingungen
anzupassen. So ist beispielsweise bei der re-
gelmaBigen Modellvalidierung zu tberprii-
fen, ob zusatzliche Vermarktungshistorien
die Datengrundlage dergestalt erweitert,

um sie in die Ableitung der Modellparame-
ter aufnehmen zu kdnnen.

Eine integrierte Risiko- und Ergebnissteue-
rung verfolgt das Ziel, sicherzustellen, dass
die eingegangenen Risiken durch das zur
Verfligung stehende Risikodeckungspo-
tenzial abgedeckt sind und diesen Risiken
angemessene Ergebnisbeitrage gegentiber-
stehen. Dieser ganzheitliche Management-
ansatz umfasst alle wesentlichen Risiken
eines Finanzdienstleisters, wie Adressen-
ausfallrisiken, operationelle Risiken, Rest-
wert- und sonstige Marktpreisrisiken. Die
regelmaBige Neuberechnung des RVaR
macht gegebenenfalls eine Anpassung des
fur diese Risikoart allokierten Risikode-
ckungspotenzials erforderlich. Als risiko-
adjustierte Rentabilitdtskennziffer bietet
sich zum Beispiel der RoRaC (Return on
Risk adjusted Capital) an. Hierbei wird das
betriebswirtschaftliche Ergebnis einer Peri-
ode dem RVaR gegeniibergestellt. Die sys-
temische Umsetzung einer integrierten
Risiko- und Ergebnissteuerung stellt hohe
Anforderungen an die Datenverfiigbarkeit
und die intelligente Verkniipfung der Risi-
koquantifizierung und Ergebnismessung.
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