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Das im Nachgang der Finanzmarktkrise
gestartete I1AS-39-Replacement-Projekt be-
absichtigte eine Uberarbeitung der Hed-
ge-Accounting-Vorschriften  dergestalt,
die bilanzielle Abbildung naher an die
6konomischen Auswirkungen der ver-
folgten Risikomanagementstrategie he-
ranzufthren. Durch Auskoppelung und
Verschiebung der Vorschriften zum
Macro-Hedging verblieb in dem finalen
IFRS 9 lediglich die Neuregelung der
allgemeinen bilanziellen Sicherungsbe-
ziehungen (sogenanntes General-Hedge-
Accounting). Bis zum Wirksamwerden
von neuen Macro-Hedge-Accounting-Vor-
schriften (Projektname: ,Dynamic-Risk-
Management”) sind folgende IFRS-9-An-
wendungsstrategien zulassig:

1. Komplette Beibehaltung des 1AS-39-
Hedge-Accounting.”

2. Wechsel auf IFRS-9-General-Hedge-
Accounting fur Mikro-Hedges. Fortfiih-
rung des Portfolio-Fair-Value-Hedge-
Accounting (sofern fur das bilanzieren-
de Unternehmen relevant) nach den
bisherigen IAS-39-Vorschriften.?

Der Bilanzierende kénnte somit die bis-
herigen 1AS-39-Vorschriften zum Hed-
ge-Accounting in Ganze weiter nutzen,
solange es die neuen Vorschriften zum
Macro-Hedging noch nicht gibt. Die neu-
en Hedge-Accounting-Vorschriften nach
IFRS 9 bieten jedoch zahlreiche Vorteile,
unter anderem den Wegfall des bisher
nach IAS 39 erforderlichen retrospekti-
ven Effektivitatstests mit seinen starren
Grenzen (80 bis 125 Prozent), eine Aus-
weitung der designierbaren Sicherungs-
beziehungen und die Einfihrung von
neuen Losungen fur einige spezielle Situ-
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Cross-Currency-Basis-Spreads im
Hedge Accounting nach IFRS 9

ationen. Besonders interessant ist unter
den Letztgenannten die Neuerung, dass
Wahrungsbasen  (Cross-Currency-Basis),
die Einfluss auf die Bewertung des Siche-
rungsinstruments haben, aber in der Be-
wertung des gesicherten Grundgeschafts
nicht abgebildet werden durfen, kinftig
als nicht designierte Kostenkomponente
des derivativen Sicherungsinstruments
GuV-unwirksam im Eigenkapital erfasst
werden durfen.?

Ergebnisvolatilitat durch Spreads

Eine solche Eigenkapital-Sonderbehand-
lung der Hedge-Kosten war nach IAS 39
bisher nicht zulassig, sodass die Bewer-
tung von Cross-Currency-Swaps zu nicht
steuerbaren GuV-wirksamen Bewertungs-
volatilitaten fuhrte. Seit der Finanzmarkt-
krise und der Ausweitung der Cross-Cur-
rency-Basis-Spreads (als auch der Tenor-
Spreads) infolge des Interbanken-Stresses
wurden die diesbezliglichen Bewertungs-
effekte im Jahrestberschuss teilweise so
signifikant, dass sie in der internen und
externen Berichterstattung erklart wer-
den mussten und in der Fachoéffent-
lichkeit kritisch kommentiert wurden.?

Durch die kunftig zulassige GuV-neutrale
Buchung im Eigenkapital wirken sich die
Wertveranderungen der Wahrungsbasen
zwar weiterhin im IFRS-Eigenkapital und
damit auch in den aufsichtsrechtlichen
Kapitalquoten aus, aber der Vorteil einer
zuverlassigeren GuV-Planung ist gege-
ben, bei einem vergleichsweise geringen
Umsetzungsaufwand.

Bei der GuV-neutralen Behandlung von
Hedge-Kosten, die neben dem Cross-Cur-

rency-Basis-Spread auch fir den Zeitwert
von Optionen und die Forward-Points bei
Forwardgeschaften zulassig ist,”® handelt
es sich um ein Wahlrecht, das einzeln,
das heiBt je Finanzinstrument, austbbar
ist. Die Voraussetzungen hierfur sind,
dass sich das Derivat als Sicherungsinstru-
ment in einer dokumentierten Siche-
rungsbeziehung befindet und ohne die
separierte Kostenkomponente die pro-
spektive Wirksamkeit nachgewiesen wer-
den kann.

Im Folgenden wird beispielhaft anhand
der Cross-Currency-Swaps (kurz: CCS) ei-
ner Bank, die Euro als funktionale Wah-
rung hat, die Separierung und buchhalte-
rische Behandlung des Cross-Currency-Ba-
sis-Elements gezeigt. Dabei beschrankt
sich der Aufsatz auf die fur die Sicherung-
spraxis besonders relevanten CCS mit fol-
genden Eigenschaften:

— Der CCS hat zwei Legs (einen Euro-Leg
und einen FX-Leg), die beide variabel
verzinslich sind;

— der CCS ist bilateral mit Cash-Collateral
besichert;

—der CCS hat einen Schlusstausch oder
gegebenenfalls mehrere, einer Tilgungs-
struktur folgende Schlusstausche und

—der CCS kann ,resettable” sein (das
heiBt, in festen Zeitabstanden wird die
Kassakursveranderung durch Barzah-
lung ausgeglichen und der Nominal-
wert des Euro-Legs entsprechend adjus-
tiert).

Der dargestellte Losungsansatz lasst sich
auch auf andere Arten von CCS (zum Bei-
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spiel auf Fixed-to-Floating-CCS) anwen-
den, erfordert dann aber — hier nicht dar-
gestellte — methodische Erweiterungen.

Cross-Currency-Basis-Spread
als Hedge-Kosten im Eigenkapital

Ein CCS, bei dem beide Legs variabel ver-
zinslich sind, kompensiert die Wahrungs-
position aus einem typischerweise bilanz-
wirksamen Grundgeschaft, sodass nach
IFRS die Bildung eines Fair-Value-Hedges
gegen die wahrungsbedingten Wert-
schwankungen des Grundgeschéafts nahe-
liegt. Alternativ ware es auch zulassig, ei-
nen solchen CCS als Sicherungsinstrument
eines Cash-Flow-Hedges gegen die
Schwankungen des Euro-Gegenwerts der
Kapitalriickzahlung des Grundgeschafts
zu interpretieren. Da dies aber mit einer
komplizierteren Buchungslogik einher-
geht, ist anzunehmen, dass nur die Bil-
dung von Fair-Value-Hedges eine Praxis-
relevanz entwickeln wird (Abbildung 1).

Nach IFRS 9 kénnen den Sicherungsins-
trumenten einzeln identifizierte Grund-
geschafte (Mikro-Hedge) oder alternativ
eine Gruppe von Grundgeschaften (Grup-
pen-Hedge) zugeordnet werden. Ob im
Fall der hier diskutierten Wahrungssiche-
rungen mit CCS besser Mikro-Hedges
oder Gruppen-Hedges designiert wer-
den, héangt vom Steuerungsansatz des bi-
lanzierenden Instituts ab:

Entspricht es der Risikosteuerung der
Bank, Grundgeschafte jeweils einzeln
durch CCS zu transformieren, dann liegt
es nahe, diese Hedges nach IFRS als Mi-
kro-Hedges zu dokumentieren. Sieht die
Risikosteuerung der Bank hingegen vor,
das Wahrungsexposure aus Grundge-
schaften auf aggregierter Basis zu steu-
ern (zum Beispiel das aggregierte Fremd-
wahrungsexposure aus einer Vielzahl von
kleinvolumigen Grundgeschaften wird
durch wenige groBe CCS ausgesteuert),
dann steht die Bank vor der Wahl, ent-
weder (i) so weit dies moglich ist, kinst-
liche Mikro-Hedge-Zusammenhange zwi-
schen Grund- und Sicherungsgeschaften
herzustellen oder (ii) ein Gruppen-Hedge
zu designieren. Gruppen-Hedges im
Sinne von IFRS 9.6.6.9 ff. sind im Ver-
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gleich zu IAS 39 liberaler geregelt, insbe-
sondere mussen die im Rahmen eines
IFRS-9-Gruppen-Hedge gemeinsam gesi-
cherten Grundgeschafte keinen Homoge-
nitatserfordernissen gentigen und durfen
im Unterschied zu IAS 39 auch gegen-
laufige Risikopositionen auf der Grund-
geschaftsseite enthalten. Eine Variante
der IFRS-9-Gruppen-Hedges sind solche
Hedges, bei denen das Grundgeschaft als
Layer (in Form eines Nominalbetrags) ei-
ner Grundgeschaftsgesamtheit definiert
wird (IDW RS HFA 48, Tz. 359).

Beispiel fur IFRS-9-Gruppen-Hedges

Auf welche verschiedene Arten sich IFRS
9-Gruppen-Hedges fur die hier diskutier-
ten CCS designieren lassen, wird im Fol-
genden anhand eines Beispiels entwi-
ckelt. Eine Bank hat in ihrem Bankbuch
folgendes auf US-Dollar lautendes Ge-
schaft:

- originare Bankbuch-Aktiva Uber insge-
samt nominal 15 Milliarden US-Dollar

- originare Bankbuch-Passiva tber insge-
samt nominal 3 Milliarden US-Dollar
und

- CCS vom Typ ,empfange variable Euro,
zahle variable US-Dollar” nominal ins-
gesamt 12 Milliarden US-Dollar.

In diesem Fall hat die Bank die folgenden
beiden Moglichkeiten, einen IFRS-9-Grup-
pen-Hedge aufzusetzen:

Moglichkeit 1 (ohne Layer-Designation):
Die Gesamtheit der auf US-Dollar lau-
tenden origindren Bankbuch-Aktiva von
insgesamt nominal 15 Milliarden US-Dol-
lar und die Gesamtheit der auf US-Dollar
lautenden origindren Bankbuch-Passiva
von insgesamt nominal 3 Milliarden US-
Dollar wird als Grundgeschaft in einem
einzigen Gruppen-Hedge mit den CCS
Uber nominal insgesamt 12 Milliarden US-
Dollar als Sicherungsgeschaft designiert.

Moglichkeit 2 (mit Layer-Designation):
Der Bottom-Layer in Hohe von 12 Milliar-
den US-Dollar aus der Gesamtpopulation
der originaren Bankbuch-Aktiva wird als
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Veroffentlicht hat der Standardsetter die neuen
Regelungen des IFRS 9 Finanzinstrumente und
damit auch die Vorgaben zur Bilanzierung von
Sicherungsbeziehungen schon vor einigen Jah-
ren. Seit Januar 2018 steht nun die erstmalige
verpflichtende Anwendung an. Solange freilich
die Entwicklung der Regelungen zum Macro-Hed-
ging aussteht, besteht fur die Institute ein Wahl-
recht zum Zeitpunkt der Umstellung auf IFRS 9,
bezlglich der Bilanzierung von Sicherungsbezie-
hungen bis auf Weiteres die Regelungen nach IAS
39 anzuwenden. Aus Sicht der Autoren bieten die
neuen Hedge-Accounting-Vorschriften nach IFRS
9 jedoch eine Reihe von Vorteilen. lhre Botschaft:
Die Anwendung des Hedge-Accounting nach
IFRS 9 mit der Moglichkeit, das Cross-Curren-
cy-Basis-Element als Hedge-Kosten erfolgsneutral
zu buchen, flhrt zu einem Ergebnisausweis, der
der 6konomischen Wirkung der Sicherungsge-
schafte besser entspricht. (Red.)

Grundgeschaft in einem Gruppen-Hedge
mit den CCS Uber nominal insgesamt 12
Milliarden US-Dollar als Sicherungsge-
schaft designiert. Die origindaren Bank-
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Abbildung 1: ZweckméaBige Hedge-Designation

Art des Hedges
Grundgeschaft
Gesichertes Risiko

Sicherungsinstrument
Ausgeschlossene, als Hedge-Kosten
behandelte Wertkomponente

Quelle: J. Bedau / P. Bocher / Ch. Weber

buch-Passiva bleiben bei dieser Designa-
tion auBBen vor, das heiB3t, sie sind nicht
Teil des Gruppen-Hedge. Der Bottom-La-
yer reflektiert den Bodensatz der Bank-
buch-Aktiva-Geschaftspopulation.®

Gruppen-Hedge mit
Layer-Designation vorteilhafter

Moglichkeit 2 hat im Vergleich zu Mog-
lichkeit 1 den Vorteil, dass die gebildete
Sicherungsbeziehung im Zeitablauf lange
(potenziell bis zum Erreichen der Endfal-
ligkeit der CCS) stabil bleibt, denn solan-
ge das Aktivgeschaft den designierten
Bottom-Layer volumenmé&Big abdeckt
(das heiBt der Bottom-Layer nicht durch
ungeplante Geschaftsabgange unter-
schritten wird), kann das Hedge-Accoun-
ting ohne Anpassungen fortgefuhrt wer-
den. Bei Moglichkeit 1 16st hingegen
jegliche ungeplante Geschaftsbestand-
sdnderung einen Handlungsbedarf aus.

In der Praxis ist daher zu erwarten, dass
Banken, die in der Risikosteuerung ein-
zelgeschaftstuibergreifend vorgehen, be-
vorzugt Designationen gemaB Moglich-
keit 2 (das heiBBt Bottom-Layer-Designati-
onen) vornehmen werden. Konkret kann
eine solche Designation (am Beispiel von
aktivischem Grundgeschaft) wie folgt vor-
genommen und dokumentiert werden:

Pro Wéahrung wird die Grundgesamtheit
samtlicher Bankbuch-Aktiva gegenlber
externen Parteien (mit Ausnahme von
Bankbuch-Aktiva, fur welche die Fair-
Value-Option gewahlt wurde, sowie von
leistungsgestorten Bankbuch-Aktiva) er-
mittelt und die zu erwartende Saldo-Ent-
wicklung entsprechend der Zins- bezie-
hungsweise Konditionenbindung (sofern
diese kurzer ist als die Laufzeit) und den
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Fair-Value-Hedge

Bilanzwirksames, auf Fremdwaéahrung lautendes Geschaft
Wahrungsrisiko

CCS vom Typ ,Floating-to-Floating”

Cross-Currency-Basis-Element

gegebenenfalls bestehenden Tilgungs-
planen in die Form einer Ablaufbilanz
gebracht. Analog zum Vorgehen auf der
Grundgeschaftsseite wird auch fur die
CCS eine solche Ablaufbilanz erzeugt. Ist
das Volumen der Grundgeschaftsgesamt-
heit in allen Laufzeitbereichen mindes-
tens so grofB wie das CCS-Volumen, so hat
der designierte Bottom-Layer-Hedge die
Eigenschaft, dass das Hedged-Iltem hin-
sichtlich Wahrung, Betrag (pro Fallig-
keitstermin) und Falligkeit exakt gleich
und gegenlaufig zu Wahrung, Betrag
(pro Falligkeitstermin) und Falligkeit der
designierten CCS ist.

Buchungslogik fur
die Wertkomponenten des Swaps

Die Abbildung 2 zeigt im Uberblick, wo
die Wertanderungen der verschiedenen
Wertkomponenten eines als Sicherungs-
instrument designierten, bilateral besi-
cherten CCS in den IFRS-Abschlussbe-
standteilen erfasst werden. Im Anschluss
wird erlautert, wie die fur die Buchungen
erforderlichen Betrédge finanzmathema-
tisch ermittelt werden.

Die Wertanderung des Cross-Currency-Ba-
sis-Elements wird als Hedge-Kosten im
OCl erfasst. Ergibt die finanzmathema-
tische Bewertung des Cross-Currency-Ba-
sis-Elements bei Start des Hedge-Accoun-
ting einen Initialwert (was bei der im
Folgenden dargestellten Ermittlungsme-
thodik der Regelfall ist), so ist die Wertan-
derung des Cross-Currency-Basis-Elements
zwischen zwei Stichtagen um den Pull-to-
Par-Effekt bezogen auf den Initialwert zu
bereinigen, bevor die auf diese Weise be-
reinigte Wertanderung dann im OCI er-
fasst wird. Dadurch startet das OCl bei Be-
ginn des Hedge-Accounting immer mit

Null, und das kumulative OCI betragt
zum Zeitpunkt des reguldren Endes des
Hedge-Accounting ebenfalls immer Null.

Fur die finanzmathematische Bestim-
mung des Werts des Cross-Currency-Ba-
sis-Elements wird im ersten Schritt die
Differenz zwischen dem (1) marktkon-
form ermittelten Marktwert (clean) des
CCS auf Basis der OIS-Diskontierungskur-
ven inklusive Berlcksichtigung der Cross-
Currency-Basis-Spreads Uber OIS in den
Diskontfaktoren (also Bewertung genau
so, wie auch der Fair-Value des CCS fur
den Bilanzansatz bestimmt wird) und
einem (2) synthetisch berechneten rein
zinsbedingten Marktwert (clean) des CCS
auf Basis der 3M-Euribor-/Libor-Diskon-
tierungskurven ohne Berlcksichtung der
Cross-Currency-Basis-Spreads in den Dis-
kontfaktoren bestimmt.

Bewertung des Cross-Currency-
Basis-Elements Uber 3M-Kurven

Bei der Berechnung von (2) mag es auf
den ersten Blick intuitiver erscheinen,
diese Bewertung ebenfalls auf Basis von
OlIS-Diskontierungskurven durchzufiihren;
dies fuhrte aber aus folgendem Grund zu
einem nicht sachgerechten Ergebnis: Da
sich Verénderungen der Tenor-Spreads
von 3M-Euribor-/Libor-Kurven tber OIS-
Kurven bei besicherten und damit OIS-dis-
kontierten CCS vom Typ ,Floating-to-Flo-
ating” (idealtypisch 3M-to-3M) sowohl
auf die Hohe der ausgerollten Leg-Cash-
flows als auch (vom Effekt her gegenlau-
fig) Uber die Cross-Currency-Basis-Spreads
Uber OIS auf die Diskontfaktoren aus-
wirken, heben sich die Auswirkungen
der Tenor-Spread-Veranderungen von 3M
versus OIS im marktkonform ermittelten
CCS-Bewertungsergebnis groBtenteils auf
(das heiBt der Fair-Value ist ingesamt nur
wenig sensitiv zu einer Veranderung der
Tenor-Spreads 3M versus OIS).

Wirde bei der Berechnung von (2) der
IFRS-Anwender mit OIS-Kurven diskontie-
ren, kame es zu einer Dekompensation
der zuvor beschriebenen Ausgleichseffek-
te zwischen Leg-Cashflows und Diskont-
faktoren, mit der Folge, dass die fur die
Hedge-Accounting-Buchungen ermittel-
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ten Berechnungsergebnisse auf einmal
eine Sensitivitdat zu Veranderungen der
Tenor-Spreads 3M versus OIS in einer Gro-
Benordnung aufzeigen wirden, die der
Swap selbst gar nicht hat. In Konsequenz
davon wdarde in der IFRS-P&L (und ge-
genldufig im OCI) eine Schein-Volatilitat
ausgewiesen. Die oben beschriebene Ver-
wendung von 3M-Euribor-/Libor-Diskon-
tierungskurven verhindert die rechneri-
sche Erzeugung dieser Schein-Volatilitat,
ohne dabei eine tatsachlich vorhandene
Hedge-Ineffektivitat zu unterdrlcken.
3M-basierte Swapkurven wurden deshalb
fur die Berechnung von (2) gewahlt, weil
die fuhrende Marktquotierung von Cross-
Currency-Basis-Spreads eine Quotierung
von Currency-Spreads Uber 3M-Euribor/
-Libor ist.

Hinweis: Es besteht an dieser Stelle keine
Abhéngigkeit dazu, ob auf den variablen
Seiten des zu bewertenden Swaps tat-
sachlich auch 3M-Satze als Referenzzin-
sen vereinbart worden sind, das heif3t,
die Berechnung von (2) erfolgt nach der
hier vorgestellten Konzeption auch dann
auf Basis von 3M-basierten Swapkurven,
wenn im konkret zu bewertenden CCS
als Referenzzinsen fur die variablen Zah-
lungen beispielsweise 6M oder 12M ver-
einbart worden sind. 3M ist somit die
(bewusst gewahlte) Basis fur die buchhal-
terische Abspaltung des Cross-Currency-
Basis-Elements.

Die Differenz aus (1) und (2) stellt den
Wert des Cross-Currency-Basis-Elements
(clean) zu einem gegebenen Zeitpunkt

dar. Er kann so noch nicht unmittelbar
fur die Bilanzierung verwendet werden.
Vielmehr mussen erst in einem zweiten
Schritt zur Neutralisierung des Pull-to-
Par-Effektes der initiale marktkonforme
Marktwert und der initiale zinsbedingte
Marktwert als sogenannte Hedged-
Amortised-Cost-Werte festgehalten und
effektivzinskonstant im Zeitablauf auf
den Ruckzahlungsbetrag hin amortisiert
werden.”

Cross-Currency-Basis-Element als
Differenz zwischen zwei Bewertungen

Im dritten Schritt ergibt sich der um den
Pull-to-Par-Effekt bereinigte Wert des
Cross-Currency-Basis-Elements an jedem
Stichtag als Differenz zwischen dem
marktkonformen Marktwert und dem
zinsbedingten Marktwert abzlglich der
Differenz zwischen den fortgeschriebe-
nen Hedged-Amortised-Cost-Werten.

Als Formel ausgedrickt wird der im Ei-
genkapital abzubildende Wert des Cross-
Currency-Basis-Elements flir einen am Be-
wertungsstichtag designierten CCS wie
folgt bestimmt:

Cross-Currency-Basis-Element =
MV (Markt),, - MV (Zins),, -
(Hedged-AC (Markt),, - Hedged-AC (Zins),,)

Legende siehe Seite 37

Der Betrag fur die OCI-Buchung der lau-
fenden Rechnungslegungsperiode (perio-

Abbildung 2: Ergebnisausweis aus der Hedge-Beziehung

Cross-Currency-Swap o

Zinsbedingter Wert
CVA, DVA, FVA

(Eigenkapital)

Cross-Currency- '

GuV:
Hedge-Ergebnis

GuV:
Zinsergebnis

Ineffektivitat

Kassakursbedingter
Wert

>

Zinsabgrenzung

Quelle: J. Bedau / P. Bocher / Ch. Weber
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denbezogener Wert) ergibt sich durch
Vergleich des Stichtagswerts des Cross-
Currency-Basis-Elements mit dem bisher
im kumulierten OCI fur den designierten
Swap erfassten Betrag.

Kommt es fur einen CCS zu einem vorzei-
tigen Ende des Hedge-Accounting (zum
Beispiel wegen Wegfalls des Grundge-
schafts), ist der kumulativ fur diesen
Swap im OCl erfasste Betrag sofort in vol-
ler Hohe in die GuV zu reklassifizieren.
Die sofortige GuV-wirksame Ausbuchung
des im OCI erfassten Cross-Currency-Ba-
sis-Elements ist bei vorzeitigem Ende des
Hedge-Accounting immer geboten (kei-
ne Fallunterscheidungen).® Hierin liegt
ein signifkanter Unterschied im Vergleich
zum vorzeitigen Ende von Zins-Hedges,
wo Hedge-Adjustments auf der Grundge-
schaftsseite bei Fortbestehen des Grund-
geschafts nicht sofort ausgebucht wer-
den durfen, sondern amortisiert werden
mussen.

Ermittlung und Buchung des
Ubrigen Zinsbewertungsergebnisses

Die Wertanderungen des zinsbedingten
Werts der beiden Swap-Legs und die
Wertéanderungen des auf die designier-
ten CCS entfallenden CVA-/DVA-/FVA-An-
teils sind im Hedge-Ergebnis zu erfassen.
Da es zu diesen GroBen keine korrespon-
dierenden Bewertungsergebnisse auf der
Seite des Grundgeschafts gibt, verursa-
chen diese Wertanderungen eine Hed-
ge-Ineffektitat.

Da der auf die designierten, bilateral besi-
cherten CCS entfallende CVA-/DVA-/FVA-
Anteil im Normalfall keine signifikante
Héhe haben wird, kann es in der Praxis
aus Wesentlichkeitsgrinden vertretbar
sein, auf die Ermittlung des auf die desi-
gnierten CCS entfallenden CVA-/DVA-/
FVA-Anteils zu verzichten und die CVA-/
DVA-/FVA-Bewertungsergebnisse ausweis-
maBig komplett dem Ergebnis aus den
nicht designierten Derivategeschaften der
Bank zuzuordnen.

Fur die Quantifizierung des zinsbe-
dingten Bewertungsergebnisses der Be-
richtsperiode wird im ersten Schritt die
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Abbildung 3: Verlauf von Cross-Currency-Basis-Element und zinsbedingtem
Marktwert bei einem sofort designierten CCS
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Quelle: J. Bedau / P. Bocher / Ch. Weber

Veranderung des rein zinsbedingten
Marktwerts (Ermittlung siehe oben) zwi-
schen Beginn und Ende der Periode fest-
gestellt. Diese Verdnderung muss in
einem zweiten Schritt um die Verteilung
des Initialwerts des zinsbedingten Markt-
werts (Pull-to-Par-Effekt) bereinigt wer-
den. Durch die Bereinigung um den Pull-
to-Par-Effekt wird gewahrleistet, dass das
kumulative zinsbedingte Bewertungser-
gebnis bei Null startet und zum planma-
Bigem Ende der Sicherungsbeziehung
Null betragt.

Zinsbedingtes Bewertungsergebnis
fur einen designierten CCS

Als Formel ausgedruckt, wird das zinsbe-
dingte Bewertungsergebnis fur einen de-
signierten CCS zwischen zwei Stichtagen
wie folgt bestimmt:

Bewertungsergebnis (zinsbedingt) =
MV (Zins),, - MV (Zins),, - (Hedged-AC (Zins),,
- Hedged-AC (Zins)

TO)

Legende siehe Seite 37

Die um den Pull-to-Par-Effekt bereinig-
ten Verdnderungen des zinsbedingten
Marktwertes werden im Zeitablauf durch
die Verénderung der 3M-basierten Be-
wertungskurven und bei von 3M abwei-
chenden Referenzzinssatzen der Swap-
Legs zusatzlich noch von den Veranderun-
gen der entsprechenden Tenor-Spreads
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zwischen den von 3M abweichenden
Tenoren der Referenzzinssatze und 3M
verursacht.”

Was die Wahrungsbewertung betrifft, so
handelt es sich um das gesicherte Risiko
(Hedged-Risk), sodass es ausweismaBig
konsequent erscheint, die Gewinne bezie-
hungsweise Verluste aus der Kassakursbe-
wertung der designierten CCS und der
Grundgeschéafte nicht im Devisenergebnis
(wo sie gemaB IAS 1.35 im Regelfall auf
saldierter Basis, das heif3t als Nettoergeb-
nis auszuweisen sind), sondern im Hed-
ge-Ergebnis zu zeigen.

Bei Betragsidentitdt von Grund- und
Sicherungsgeschaft ist das Netto-Kas-
sakursergebnis von Grund- und Siche-
rungsgeschaft zwar zwingend null (glei-
che BezugsgroBe, gleiche Wahrungskurs-
veranderung), da aber das Hedge-Ergeb-
nis in den IFRS-Notes im Unterschied zum
Devisenergebnis brutto fur Grund- und
Sicherungsgeschaft gezeigt wird und
auch in den Finrep-Meldungen die Betra-
ge fur Grund- und Sicherungsgeschaft se-
parat zu berichten sind, wird eine entsal-
dierte Darstellung der Kassakursverande-
rungen im Hedge-Ergebnis erforderlich.

Da Banken haufig die Devisenergebnisse
nach der sogenannten Multi-Currency-
Accounting-(MCA)-Systematik Uber eine
Positionsbewertung erzeugen, ist es fur
diese Banken unter Umstanden nicht
moglich, einzelgeschaftsbezogene Devi-

senergebnisse fur einen bestimmten De-
signationszeitraum innerhalb des tat-
sachlichen Buchungsstoffs zu identifizie-
ren. Eine pragmatische Lésung koénnte
bei diesen Banken so aussehen, dass sie
die im Hedge-Ergebnis brutto zu zei-
genden Devisenergebnisse anhand der
Salden (aktuelle Nominale) der designier-
ten Geschafte und der Kassakursentwick-
lung in einer Nebenrechnung ermitteln.

Als Formel ausgedriickt kann das kas-
sakursbedingte Bewertungsergebnis fur
einen designierten CCS im Rahmen einer
solchen Nebenrechnung wie folgt be-
stimmt werden:

Bewertungsergebnis (kassakursbedingt) =
(FX-Kapital,, / Kassakurs, ) -
(FX-Kapital,, / Kassakurs )

Legende siehe Seite 37

Bei Betragsgleichheit des Geschaftssaldos
betragt das kassakursbedingte Bewer-
tungsergebnis fur das Grundgeschaft ge-
nau minus 1 mal das kassakursbedingte
Bewertungsergebnis fur den CCS, sodass
bei Vorliegen von Betragsgleichheit eine
Berechnung auf der Grundgeschéaftsseite
unterbleiben kann.

Laufendes Ergebnis

Nach Buchung der diversen Komponen-
ten des Bewertungsergebnisses verbleibt
als Aufgabe, die gleichméaBige Verteilung
der Hedge-Kosten Uber das Zinsergebnis
zu bewerkstelligen. GemaB IDW RH HFA
2.001 Tz. 9 und Tz. 16 ff. wird in der Re-
gel zur Swap-Bilanzierung die Clean-
Price-Methodik verwenden, bei der nur
die auf Clean-Price-Basis berechneten Be-
wertungsergebnisse in das Hedge-Ergeb-
nis eingehen, wahrend auflaufende und
gezahlte Zinsen im Zinsergebnis ausge-
wiesen werden.

Bei Anwendung der Clean-Price-Metho-
dik auf die designierten CCS ist hinsicht-
lich der Pro-rata-temporis-Verteilung des
Cross-Currency-Basis-Elements eine ge-
sonderte Buchung Uberfllssig, denn der
Cross-Currency-Basis-Spread ist auf einem
der beiden Swap-Legs in den Cashflows
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enthalten, sodass er Uber die Zinsabgren-
zungen sowie die laufenden Zinszahlun-
gen ohne weiteres Zutun pro rata tem-
poris im Zinsergebnis ausgewiesen wird.
PlanmaBige Reklassifizierungsbuchungen
vom OCI zurlick in die GuV gibt es somit
bei der Clean-Price-Methodik nicht.

Effektivitat und Ineffektivitat

Der prospektive Effektivitatsnachweis
kann far die hier diskutierten FX-Fair-
Value-Hedges durch Vergleich der we-
sentlichen Critical-Terms des Hedged-Item
mit den entsprechenden Critical-Terms
des CCS (beziehungsweise der aggregier-
ten CCS bei Designation eines Grup-
pen-Hedges) erfolgen.’® Die wesentlichen
Critical-Terms sind angesichts des Tatbe-
stands, dass das Wahrungsrisiko das gesi-
cherte Risiko ist, Wahrung und Betrag.

Innerhalb des Hedge-Ergebnisses werden
sich trotz Ubereinstimmung der vorge-
nannten Critical-Terms die Bewertungser-
gebnisse auf der Grundgeschaftsseite
(reine Kassakursdifferenz) und auf der
CCS-Seite (Fair-Value-Veranderung exklu-
sive Cross-Currency-Basis-Element) nicht
perfekt ausgleichen. Dies liegt daran,
dass auch die um das Cross-Currency-Ba-
sis-Element bereinigte Fair-Value-Veran-
derung eines bilateral besicherten CCS
von Typ ,Floating-to-Floating” nicht nur
aus Kassakurveranderung resultiert, son-
dern daneben noch die folgenden weite-
ren Werttreiber aufweist:

— Duration des variablen Legs (fixierter
nachster Zinskupon und gegebenen-
falls feste Spreadzahlungen);

—Nur falls Leg-Referenzzinssatz eines
oder beider Swap-Legs ungleich 3M ist

Legende zu den Formeln:
MV (Markt) =

MV (Zins) =
Hedged-AC (Markt) =

Abbildung 4 : Voher-Nachher-Vergleich

Vorher in Millionen Euro Q12017 Q22017
GuV  Ergebnis aus Cross-Currency-Swaps (undesigniert) -118 -14
Nachher in Millionen Euro Q12017 Q22017
GuV  Ergebnis aus Cross-Currency-Swaps (undesigniert) 0 0
GuV  Hedge-Ergebnis 2 -3
EK Ergebnis aus Cross-Currency-Basis-Element (Hedge-Kosten) -120 -1

Quelle: J. Bedau / P. Bocher / Ch. Weber

(3M ist in der hier vorgestellten Kon-
zeption die Basis fur die buchhalte-
rische Abspaltung des Cross-Curren-
cy-Basis-Elements): Wert in Folge von
Anderungen des Tenor-Spreads zwi-
schen Leg-Referenzzinssatz (zum Bei-
spiel 12 M) und 3 M;

— CVA, DVA und FVA.

Fazit

Ein Voher-nachher-Vergleich zeigt am
Beispiel der Marktbewegungen der ers-
ten beiden Quartale des Jahres 2017 (im
Q1 2017 war die Veranderung der Cross-
Currency-Basis-Spreads  vergleichsweise
groBB), welche Ergebnisglattung durch
die IFRS-9-Hedge-Accounting-Lésung im
Vergleich zur bisherigen Bilanzierung
nach IAS 39 erzielt werden kann (siehe
Abbildung 4). Den Zahlen liegt ein hypo-
thetisches Portfolio von CCS vom Typ
~empfange variable Euro und zahle vari-
able Fremdwahrung” in den Wahrungen
US-Dollar und GBP zugrunde.

Die Zahlen zeigen, dass der uUberwie-
gende Teil der Volatilitaét des Bewer-
tungsergebnisses in das Eigenkapital um-
gelenkt wird. Das in der GuV verblei-
bende  Ergebnis (ausgewiesen im

Marktkonform ermittelter Marktwert (clean)
Rein zinsbedingter Marktwert (clean)
Restwert des mittels Effektivzinsmethode verteilten

initialen MV (Markt) (clean)

Hedged-AC (Zins) =

Restwert des mittels Effektivzinsmethode

verteilten initialen MV (Zins) (clean)

FX-Kapital =
T =
T0 =
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Nominalwert auf der Fremdwahrungsseite des CCS
Bewertungsstichtag (bzw. Ende der Hedge-Beziehung falls friher)
Beginn der Rechnungsperiode (bzw. Start der Hedgebeziehung falls spater)

Hedge-Ergebnis) resultiert aus der Zins-
bewertung der variablen Seiten der CCS
des Beispielportfolios. Die Anwendung
des Hedge-Accounting nach IFRS 9 mit
der Moglichkeit, das Cross-Currency-Ba-
sis-Element als Hedge-Kosten erfolgsneu-
tral zu buchen, fuhrt zu einem Ergebnis-
ausweis, der der 6konomischen Wirkung
der Sicherungsgeschéafte entspricht.

FuBnoten

1) Vgl. IFRS 9.7.2.21.
2) Vgl. IFRS 9.6.1.3.
3) Vgl. IFRS 9.6.2.4 (b) i.V.m. 6.5.16 und B6.5.34-39.
4) Vgl. beispielsweise Borsen-Zeitung vom 18. Au-
gust 2017: ,Helaba kampft mit Ergebnisvolatilitat,
Derivatebewertung lasst Gewinn der Landesbank
kraftig schwanken”.

5) Vgl. IFRS 9.6.2.4 (a) und (b)

6) Die Restriktion des IFRS 9.B6.3.20 zur Anwen-
dung der Layer-Designation im Zusammenhang mit
Prepayment-Risiken greift hier nicht, da das gesi-
cherte Risiko (Hedged Risk) hier nicht Zins-, son-
dern das Wahrungrisiko ist (und das Prepay-
ment-Risiko ist nicht wahrungskursgetrieben).
Ebenfalls unkritisch ist im Kontext der hier disku-
tierten Wahrungshedges die Vorschrift des IFRS
9.B6.3.19, nach der die hinter dem Bottom-Layer
stehenden Geschafte ausfindig gemacht (to track)
werden mussen, um die Buchwertanpassung vor-
nehmen zu koénnen. Ein solches gesondertes Aus-
findigmachen ist hier deshalb nicht erforderlich, da
wegen |AS 21 ohnehin fur alle auf Fremdwahrung
lautenden Geschafte der Buchwert hinsichtlich der
Waéhrungsdifferenz angepasst werden muss.

7) Deloitte macht einen anderen Vorschlag, um dem
Pull-to-Par-Effekt Herr zu werden: Bei der Berech-
nung des rein zinsbedingten Werts wird nicht nur
innerhalb der Diskontfaktoren der Cross-Curren-
cy-Basis-Spread weggelassen, sondern auch die
Swap-Cashflows um die Currency-Spread-Zahlungen
reduziert (vgl. Deloitte, iIGAAP 2017, Volume B, Bei-
spiel 3.5C). Allerdings fuhrt diese Methode zu ei-
nem hoheren Pflege- und Revisionsaufwand als die
von den Autoren vorgeschlagene Methode. Zudem
funktioniert diese alternative Methode nicht bei
nach dem Handelstag designierten Swaps (Off-Mar-
ket-Swaps), wahrend die Methode der Autoren
auch fur Off-Market-Swaps funktioniert.

8) Siehe IFRS 9.6.5.16 i.V.m. IFRS 9.6.5.15(c).

9) Wird beispielsweise der zinsbedingte Marktwert
fur einen CCS, der 1M-Euribor gegen 6M-GBP-Libor
tauscht, bestimmt, ist dieser zinsbedingte Markt-
wert abhangig von der Entwicklung der 3M-basier-
ten Bewertungskurven fur das GBP- und das Eu-
ro-Leg (Uber die Diskontfaktoren), der Entwicklung
des Tenor-Spreads 1M- versus. 3M-Euribor (Uber die
ausgerollten Euro-Cashflows) und der Entwicklung
des Tenor-Spreads 3M- versus 6M-GBP-Libor (Gber
die ausgerollten GBP-Cashflows).

10) Vgl. Critical-Term-Match-Methode gemaf IFRS
9.B6.4.14.
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