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fehlender Volumen- und Margenkonstanz
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Die angemessene Abbildung von Positio-
nen mit unbestimmter Kapital- und/oder
Zinsbindung beschaftigt Institute seit je-
her. Das Modell der gleitenden Durch-
schnitte oder auch das Elastizitatenkon-
zept sind in der Praxis weit verbreitet
und unterstitzen die Institute bei der
Einbindung vollvariabler Produkte in den
Risikosteuerungs- und -controllingpro-
zessen. Doch spatestens mit der Niedrig-
zinsphase ergaben sich verschiedene
Veranderungen, die sich auch auf die
kurz- und mittelfristigen Geldhaltungs-
und Sparpraferenz der Haushalte aus-
wirkten. Durch die temporar fehlende
Existenz von Zinsen und Zinsunterschie-
den lieB sich in der Praxis ein deutlich
verandertes Kundenverhalten zu Volu-
menverschiebungen und Zinsbindungen
beobachten.

Gleitende Durchschnitte -
Einbindung fehlender Volumen-
und Margenkonstanz

Andererseits erfahrt die Parametrisierung
durch die Einfuhrung der 6konomischen
Risikotragfahigkeit zusatzliche Bedeu-
tung, da der Barwert des Zinsbuches sig-
nifikant durch die Parametrisierung voll-
variabler Produkte beeinflusst werden
kann. Der Barwert und damit die Para-
metrisierung sind dabei wiederum aus-
schlaggebend fur die o6konomische
Kapitalausstattung der Institute. Das
AusmalB der Auswirkungen des Zinsan-
stiegs kann damit maBgeblich durch die
Parametrisierung beeinflusst werden.

Mogliche Fehlanwendungen
Historisch beobachtete, aber auch zu er-

wartetende Volumenverschiebungen wie
auch gegebenenfalls veranderte Zinsbin-

,Durch die fehlende Existenz von Zinsen lie sich ein
deutlich veréndertes Kundenverhalten beobachten.”

Spatestens mit dem schnellen und erheb-
lichen Zinsanstieg im Jahr 2022, aber auch
impliziert durch die Umsetzung der 6ko-
nomischen Risikotragfahigkeit im ICAAP,
ergeben sich dadurch nun weitere Stress-
faktoren fur eine angemessene Paramet-
risierung. So steht einerseits zu befirch-
ten, dass sich gegebenenfalls modellhaft
implizierte langere Zinsbindungen der
Betrachtungsbiindel nicht mehr vollum-
fanglich manifestieren und durch zurtck-
gekehrte Zinsen und Zinsunterschiede
wieder Wanderungs- und/oder Umschich-
tungsbewegungen der Kunden entste-
hen, die eine deutlich klirzere Zinsbin-
dung nach sich ziehen konnten.

2

dungen stehen der zentralen Annahme
der Margen- und Volumenkonstanz nicht
zuletzt aufgrund der zuvor geschilderten
Beobachtungen kontrar gegentber. In
der Praxis haben sich verschiedentliche
Erweiterungen und Anpassungen, die
dieser Problematik begegnen sollen, er-
geben. Im Kontext der aktuellen Zinsent-
wicklung und deren Auswirkungen auf
okonomische Risikotragfahigkeit, Zinsrisi-
kokoeffizient im Sinne des RS 06/2019 so-
wie IDW BFA 3, sind diese Ansatze jedoch
erneut zu wuirdigen. Der vorliegende Bei-
trag soll neben den Entscheidungspara-
metern und moglichen Erweiterungen,
auch auf mogliche Fehlanwendungen

eingehen und Hinweise fur eine konsis-
tente, vollstandige und sachgerechte Ein-
bindung in die Gesamtbanksteuerung
bieten.

Aufsichtsrechtliche Anforderungen

Beginnend mit den aufsichtlichen Erwar-
tungen sei zunachst auf die Anforderun-
gen der MaRisk im Hinblick auf BTR 2.3
Tz. 7 MaRisk hinzuweisen, wonach fur
die Berucksichtigung von Positionen mit
unbestimmter Kapital- oder Zinsbindung
geeignete Annahmen festzulegen sind.
Dies betrifft insbesondere auch vollvaria-
ble Positionen, bei denen die faktische
Zinsbindung von der rechtlichen Zinsbin-
dung abweicht (BaFin, 2021). Im Kontext
der europaischen Aufsichtspapiere wird
fur solche NMD (non-maturity deposits)
das angemessene Berechnungsverfahren
far das Kundenverhalten in Bezug auf
das Kundenverhalten hinsichtlich Pricing
und Cashflow-Profil konkretisiert (EBA,
2022).

Neben den Anforderungen der MaRisk an
die angemessene Modellierung sind jedoch
auch die Anforderungen des ,Rund-
schreibens 06/2019 (BA) - Zinsanderungs-
risiken im Anlagebuch” zu bertcksichtigen.
Hiernach wird die statische Betrachtung
(constant balance sheet) gefordert (BaFin,
2019). Dies kann im Kontext der EBA-
Guidelines auch als ersatzloses Auslaufen
aller Positionen beziehungsweise der Be-
wertungsbiindel konkretisiert werden (EBA,
2022). Hierbei erwachst die Anforderung
des RS 06/2019 (BA) auch als maBgeblich
fur die o©konomische Perspektive des
ICAAP, wonach im Sinne des AT 4.1 Tz. 2
MaRisk sowie dem Leitfaden zur aufsicht-
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lichen Beurteilung bankinterner Risiko-
tragfahigkeitskonzepte die Definition des
Zinsbuches auf die vorbezeichnete stati-
sche Betrachtung des RS 06/2019 abstellt
(BaFin, 2018). Insofern ist die statische
Betrachtung der Bilanzstruktur bezie-
hungsweise der Bewertungsbindel als
maBgebliche Bewertungsvorschrift zu in-
terpretieren. Dies manifestiert sich insbe-
sondere auch im weiteren Verlauf des
Beitrags und einer hierin vorgestellten
Weiterentwicklung.

Erganzend sei an dieser Stelle auch auf
AT 4.1 Tz. 9 MaRisk hinzuweisen, wonach
die Angemessenheit nebst der Grenzen
und Beschrankungen der eingesetzten
Methoden und Verfahren zumindest
jahrlich sowie gegebenenfalls anlassbe-
zogen durch die Institute zu Uberprifen
ist. Dies ist im engeren Sinne auch von
der Parametrisierung zu unterscheiden,
da die Grenzen und Beschrankungen
nicht der Parametrisierungsentschei-
dung, sondern dem Modell inharent sind
und die auf Basis des Modells getroffe-
nen Aussagen und deren Angemessen-
heit abzielen. Insofern ist damit auch
gegebenenfalls vereinfachenden Annah-
men der Realitat angemessen zu begeg-
nen (BaFin, 2021).

Angemessene Einbindung
in die Gesamtbanksteuerung

In ihrer Eigenschaft als vollvariable Ge-
schafte ergeben sich fur diese jederzeiti-
gen Zinsanpassungsmoglichkeiten durch
die Institute, aber auch jederzeitige Ver-
fugungen durch die Einleger. Hierbei ist
eine Wirkungsbeziehung zu vermuten,
sodass das Zinsanpassungsverhalten der
Institute mit dem hieraus entstehenden
Kundenverhalten in direkter Verbindung
steht. Weiterhin ist auch das Auseinan-
derfallen von juristischer und 6konomi-
scher Zinsbindung zu nennen. In Unter-
scheidung zum Elastizitatenkonzept lasst
sich festhalten, dass sich mit dem Modell
der gleitenden Durchschnitte auch ein
entsprechendes Cashflow-Profil ableiten
lasst, welches sodann als 6konomische Zins-
bindung im Sinne des ICAAP beziehungs-
weise des RS 06/2019 modelliert werden
kann. Hierbei erwachst insbesondere die

Digitaler Sonderdruck - Kreditwesen

Disponierbarkeit, also die Risikofreistel-
lung im Sinne der Marktzinsmethode, zu
einer relevanten Nebenbedingung. Inso-
fern lassen sich bei der Freistellung von
Zinsanderungsrisiken die modellierten
Zinsbindungen mittels fristenkongruen-
ter Geld- und Kapitalmarktgeschéafte risi-
kolos stellen und erlauben eine instituts-
interne Ergebnis- und Risikoaufspaltung
fur die Marktbereiche und die Risikosteu-
erung (Sievi, 1995, S. 68 ff.).

Im Rahmen der Modellierung werden
variable Kundengeschafte dabei als Li-
nearkombination verschiedener Festzins-
geschafte dargestellt. Es wird das Model-
lierungsziel verfolgt, dass die Rendite des
Portfolios moglichst der Verzinsung der
Kundenposition zuzlglich einer konstan-
ten Marge entspricht (Osterreichische
Nationalbank & Finanzmarktaufsicht, 2008,
S. 67 f.). Hierbei implizieren zu lange Mi-
schungsverhaltnisse eine fehlende Dispo-
nierbarkeit, sobald die modellierte Zins-
bindung und die Zinsanpassung der
Produkte nicht mehr Ubereinstimmen,
wahrend zu kurze Mischungsverhaltnisse
den Erkenntnissen der Bodensatztheorie
widersprechen konnen. ,Unter der Pra-
misse eines konstanten Volumens wird
zur Begegnung dieser Einschrankun-
gen der Produktbestand in gleich groBe
Tranchen aufgeteilt. Die Tranchen wer-
den revolvierend am Geld- und Kapital-
markt angelegt beziehungsweise aufge-
nommen. Der fristenkongruente Zins
ergibt sich als gleitender Durchschnitt
der Geld- und Kapitalmarktsatze der Be-
standstranchen (Sievi, 1995, S. 224 ff.)
Entsprechend kann auf Basis des gleiten-
den Durchschnittszinses beziehungsweise
des verwendeten Mischungsverhaltnisses
eine Integration in die Marktzinsmethode
erfolgen.” (Svoboda, Fischer, Opala, 2020).

Dabei werden die Mischungsverhaltnisse
stets auf Produktebene oder auf unter-
halb der Produktebene subsumiertem
vergleichbarem Kundenverhalten gebil-
det und disponiert. Technisch wird so
meist auch genau dieses Kundenbiindel
in Bezug auf das Konditionierungsverhal-
ten optimiert. So wird die Gleitzinsmi-
schung gesucht, bei denen das Volumen
im Bewertungsbiindel moglichst kons-
tant sein wird, die Konditionierung also
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Das Modell der gleitenden Durchschnitte ist
laut den Autoren in der Praxis weit verbreitet,
um eine angemessene Abbildung von Posi-
tionen mit unbestimmter Kapital- und/oder
Zinsbindung zu erreichen. Durch die Niedrig-
zinsphase ergaben sich weitreichende Ande-
rungen, auch in der Geldhaltungs- und Spar-
praferenz der Haushalte. Weitere Stressfakto-
ren flr eine angemessene Parametrisierung
hatten sich durch die schnelle Zinswende im
Jahr 2022 ergeben. Pieper und Opala kommen
zu dem Ergebnis, dass insbesondere in der
zukunftsgerichteten Ableitung erwartete Vo-
lumenveranderungen angemessen zu bertick-
sichtigen sind. Es wirde sich zu dem zum zu-
kinftigen Zeitpunkt ein neues Cashflow-Profil
zeigen. Ob mit dieser Veranderung eine Ver-
anderung der Hedge-Position einhergehen
sollte oder ob Zinsanderungsrisiken bewusst
eingegangen werden sollten, sei eine Entschei-
dung des Treasury. (Red.)

den Kundenwdlnschen entspricht bezie-
hungsweise auf das gewlinschte Kunden-
verhalten einzahlt.

Erst in der Folge werden im Zuge der Ak-
tiv-Passiv-Steuerung alle einzeln disponi-
blen Bundel zusammengeflgt. Dies ist
jedoch ein spaterer Schritt, der erst im
Zusammenhang der Steuerung des Zins-
anderungsrisikos erfolgt. Die Risikofrei-
stellung des Marktes erfolgt immer auf
Basis des Einzelgeschaftes und der dem
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Bewertungsbiindel zugrunde liegenden
Gleitzinsmischung.

Die angemessene Einbindung in die Ge-
samtbanksteuerung ist insbesondere in
der strategischen sowie vertriebsstrategi-
schen Implementierung und verhaltens-
basierten Bundelbildung zu ergrinden.
Gleichwohl sind die Mischungsverhalt-
nisse der einzelnen Produkte respektive
Bundel jedoch stets zukunftsgerichtet
festzulegen. Diese zukunftsgerichtete
Festlegung stellt sicher, dass nicht nur
eine ex post beobachtete Konditionie-
rung zugrunde liegt, sondern vor allem
die Ex-ante-Reprasentativitat maBgebli-
ches Festlegungskriterium ist.

So beginnt der Parametrisierungsprozess
beziehungsweise die Beurteilung der an-
gemessenen Parametrisierung in Konsis-
tenz zu strategischen Uberlegungen und
Grundaussagen. So sind beispielsweise im
Zusammenhang mit der Vertriebsstrate-
gie zukunftige Uberlegungen zu relevan-
ten Kundengruppen, dazugehorige Be-
treuungskonzepte sowie Produkte zu
nennen.

Detaillierter zeigen sich unterschiedliche
Nuancierungen wie beispielsweise Betreu-
ungsintensitat, provisions- oder zinsertrags-
fokussierte Absatzziele in Geschaftsfel-
dern, Preissetzung und Konditionierung,
Sonderkonditionen oder auch Effizienz-
strategien. Diese Uberlegungen bilden
die Basis der Bundelbildung und stellen
insbesondere in der zukunftsgerichteten
Betrachtung eine relevante Uberlegung
dar. So ist anzunehmen, dass etwaige
strategische Festlegungen auch fur die
zukunftsrichtete Betrachtung Bestand ha-
ben beziehungsweise auf das durch die
Mischungsverhaltnisse manifestierte Kun-
denverhalten einzahlen.

Einbindung von
Umschichtungserwartungen

Um die Annahme der Volumenkonstanz
auch in der zukunftsgerichteten Ablei-
tung zu halten, haben sich in der Praxis
verschiedene Umschichtungsvarianten etab-
liert. So wird beispielsweise die These ver-
folgt, dass Umschichtungen insbesondere
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auch in der Niedrigzinsphase durch ge-
ringe Konditionsdifferenzen entstehen
und bei sich ausweitenden Konditionsdif-
ferenzen wieder zu Ruckumschichtungen
fuhren. ,,Sofern Falle auftreten, in denen
— ausgel6st durch die Niedrigzinsphase —
Umschichtungen von variablen Zinsen zu
variablen Zinsen erfolgen, sind diese Um-
schichtungen so zu disponieren und zu
bewerten, wie sie nach erfolgter Ruck-
umschichtung voraussichtlich wieder vor-
liegen. Sollte kunftig etwa eine Um-
schichtung vom Cash- zum Girokonto
erfolgen, so mussten diese Volumina un-
ter der Annahme, dass eine Rickum-
schichtung zum Cash-Konto erfolgt, mit
dem Mischungsverhaltnis der Sparkasse
fur das Cash-Konto disponiert und kalku-
liert werden.” (Sievi, Wegner, 2015).

Kern dieser Idee sind Umschichtungen,
die zwischen zwei Betrachtungsbundeln
verrechnet werden, jedoch mit dem
Gleitzins des Zielproduktes/des Zielbun-
dels im Sinne einer moglichst sachgerech-
ten Aussteuerung des Zinsanderungsrisi-
kos bewertet werden.

den die Kunden das Geld aus dem Be-
wertungsbindel abziehen und in einem
anderen Produkt/Bewertungsbtindel an-
legen. Wird jedoch das aufgrund der
Zinsvorteilhaftigkeit verfolgte Zielpro-
dukt im eigenen Institut angesprochen,
wird nun argumentiert, dass das Zinsan-
passungsverhalten Uber das Volumen
konstant bleibt und vorwiegend das Zins-

anderungsrisiko  korrekt eingeschatzt
werden soll.
Einerseits verfangt die betriebswirt-

schaftliche Argumentation an dieser Stel-
le nicht. Denn zunachst ist alleinig die
Methodenkonstanz und -konsistenz ent-
scheidend. Insofern muss zunachst aus-
schlieBlich auf das einzelne Bewertungs-
objekt gemaB3 Methode der gleitenden
Durchschnitte das Kundenverhalten ge-
schatzt werden. Auch wenn sich betriebs-
wirtschaftlich zwischen zwei Bewer-
tungsblindeln das Zinsanderungsrisiko
Jrichtiger” oder ,sinnvoller” abschatzen
lieBe, ist dies fur die pruferische Beurtei-
lung der angemessenen Methodenan-
wendung unerheblich. Andererseits und

~Das Mischungsverhaltnis der einzelnen Produkte
respektive Blndel ist stets zukunftsgerichtet festzulegen.”

Hierbei wird argumentiert, dass die Ruck-
umschichtungen zwischen unterschiedli-
chen Produkten in Ganze zu einem kons-
tanten Volumen fuhren. Dies folgt der
Annahme, dass die Konditionierung nach
wie vor den entsprechenden Produktstra-
tegien folgt und eine Umbuchung nur
deshalb nicht vorgenommen wird, da die
Konditionsdifferenz zum Alternativpro-
dukt nicht vorhanden ist. Wirden jedoch
zukunftsgerichtet die Konditionen wie-
der differieren, wirde sich das urspring-
liche Kundenziel, welches nur aufgrund
der fehlenden Zinsvorteilhaftigkeit nicht
verfolgt wurde, wieder einstellen.

Bei gleichbleibenden Konditionierungs-
regeln und Strategien der Institute wur-
de sich die Zinsdifferenz also auch in
den Kundenverhalten niederschlagen.
Dies fuhrt dazu, dass die Kunden tatsach-
lich ihr Geld umdisponieren. Hiermit wr-

zugleich hiermit einhergehend erfolgt
auch ein Wechsel des Bewertungsobjek-
tes. Denn die Umschichtung fuhrt bei un-
terschiedlichen Bewertungsbiindeln zu
einem Abfluss aus dem einen Bewer-
tungsbindel und zu einem Zufluss in ein
anderes Bewertungsbiindel.

Insofern wirde dieser Zufluss hinsichtlich
einer barwertigen Cashflow-Sicht der An-
forderung eines statischen und ersatzlo-
sen Auslaufens widersprechen. An dieser
Stelle sei erneut das Bewertungsbtindel
als einzelnes Bewertungsobjekt, in dem
es zu einem statischen und ersatzlosen
Auslaufen kommen muss, zu betonen.
Ebenso nicht sachgerecht scheint die Zu-
sammenfassung beider Bewertungsbuin-
del, da hiermit der zentralen Annahme
gleichen Zinsanpassungsverhaltens und
gleicher Produkte/Strategien nicht ent-
sprochen wird.
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Eine weitere Problematik wuirde auch
zwischen den Bewertungsbundeln ent-
stehen. Denn auch wenn diese in der
Risikosteuerung beziehungsweise dem
Treasury zur Steuerung zu einem Gesamt-
bank-Cashflow im Sinne der Aktiv-/Pas-
sivsteuerung zusammengefasst werden,
steht zunachst der disponible Bewer-
tungscashflow je Bewertungsbindel im
Fokus. Disponierbar muss demzufolge
zunachst der Cashflow beziehungsweise
Einzelcashflow sein, da ansonsten der Zu-
sammenhang zwischen Kunden- und Ge-
gengeschaft im Sinne der Aufspaltung
zwischen zentraler Risikosteuerung und
Vertrieb nicht mehr vollumfanglich gege-
ben ist. Wird nun jedoch gedanklich ein
Teil des Bewertungsbindels einem ande-
ren Bewertungsbindel zugeordnet, dann
fallen Kapital- und Zinsbindung ausein-
ander. So wurde gedanklich das Kapital
im Bewertungsbtindel ktrzer zur Verfu-
gung stehen, als die Zinsbindung angibt,
da der Kapitalfluss zum Ursprungsbindel
zu einer im Vergleich zur Zinsbindung
kurzeren Kapitalbindung fuhrt.

Insofern sind erwartete Umschichtungen
stets im Betrachtungsbindel als Abfluss
zu bewerten. Auf diese Weise werden
die Anforderungen an ein statisches und
ersatzloses Ablaufen je Betrachtungsbun-
del hinlanglich erfullt.

Umgang mit fehlender
Margen- und Volumenkonstanz

In Abgrenzung zur vorbezeichneten Kritik
an der Bewertung von Umschichtungen
mit dem Gleitzins des Zielproduktes sind
verhaltensbasierte Modelle zu unter-
scheiden. Mithin nehmen diese Modelle
und Verfahren sodann das gesamte Kun-
denverhalten in den Blick und nicht nur
den kundenindividuellen Anteil im jewei-
ligen Bindel. Dies kann mitunter auch in
Erweiterung des Modells der gleitenden
Durchschnitte erfolgen, setzt jedoch vo-
raus, dass Kunden Uberschneidungsfrei
einem Bundel zugeordnet werden und
sodann das Kundenverhalten - gegebe-
nenfalls abgeleitet aus verschiedenen
Produktnutzungen - gesamthaft in der
Zinsreagibilitat bewertet wird. Mitunter
ergeben sich zeitreihenbasierte Modelle
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auf Basis von AR-, ARCH- oder GARCH-
Modellen, um das Volumenverhalten und
die Zinsreagibilitat der Kunden zu be-
schreiben.

Mit der Margen- und Volumenkonstanz
kann die ex post abgeleitete und ex ante
anzunehmende Stabilitat/ldentitat der
Ergebnisse erreicht werden und zu-
kunftsgerichtete verlassliche Ergebnisse

L N

historische ldealfall aus minimaler Vari-
anz und maximaler mittlerer Marge in
Zukunft erneut manifestiert.

— Mithin kann sich auch ein systemati-
scher Fehler ergeben, da einerseits die
Kundentragheit Voraussetzung der Bo-
densatzbildung ist, andererseits im Ziel-
bild einer moglichst konstanten Marge
lange Laufzeiten zu praferieren sind.

~Erwartete Umschichtungen sind stets im
Bewertungsblndel als Abfluss zu bewerten.”

bedingen. Hierbei ist entscheidend, dass
nicht das Einzelgeschaft als volumenkon-
stant, sondern vielmehr das betrachtete
Bundel als volumenkonstant angenom-
men wird (Sievi, 1999, S. 311 ff.). Dies
fuhrt in der zukunftsgerichteten Ausge-
staltung auch dazu, dass die ex ante er-
wartete Marge Uber die gesamte Lauf-
zeit des Geschaftes mit dem gleitenden
Durchschnitt beziehungsweise dem Re-
plikationsportfolio erwirtschaftet wer-
den kann (Herrmann, Luders, 2004, S. 48
ff.). Mitunter zeigen sich auch Ausarbei-
tungen, in denen die Margenkonstanz
nicht der Pramisse der geringsten Varianz
folgt, sondern als unabhangig von der
Zinsvolatilitat am Markt beziehungswei-
se einem vom allgemeinen Zinsniveau
unabhdngigen Trend aufweist (Sievi,
1999, S. 311 ff.).

Maoglicherweise zeigen sich damit im Kon-
text der Margenkonstanz Fehlsteuerungs-
impulse (hierzu umfassend: Schmucker,
Wiedemann, 2017, S. 36 ff.):

—-So wird in der Praxis neben der Mini-
mierung der Varianz zugleich die mittle-
re Marge maximiert werden (Herrmann,
Liders, 2004, S. 48 ff.). Dabei erwéchst
sowohl aus der Minimax- als auch aus der
Maximax-Regel ein Fehlerpotenzial, wel-
ches sich in einem isoliert betrachtet
bestmoglichen beziehungsweise schlecht-
moglichsten Umweltzustand manifestiert.
In Ubertragung auf die zukunftsgerich-
tete Festlegung im Modell gleitender
Durchschnitte ist sodann anzunehmen,
dass sich unter der Maximax-Regel der
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Ahnliche Fragestellungen und Konse-
quenzen ergeben sich auch fur die Nicht-
erflllung der Volumenkonstanz. Unbe-
nommen dessen haben sich hinsichtlich
der Volumenkonstanz und den in der
Praxis selten zu beobachtenden konstan-
ten Sichteinlagenvolumen verschiedent-
liche Umgehungslésungen wie Ausgleichs-
zahlungen oder Ahnliches etabliert.
Gleichwohl bedingt die Frage der Volu-
menkonstanz in barwertiger Betrach-
tungsweise zumeist keinen Schaden, da
lediglich der Abfluss im Betrachtungszeit-
punkt (statisches ersatzloses Auslaufen)
modelliert wird. Gleichwohl ergibt sich
jedoch aufgrund veranderlicher Volumen
fur die Vertriebssteuerung ein Hand-
lungsbedarf, da die erwirtschafteten Kon-
ditionenbeitrage sich nicht realisieren las-
sen oder bereits Dispositionsschaden
entstanden sind, die mit den Marktberei-
chen verrechnet werden mussen.

Zukunftsorientierte Betrachtung

Gleichsam ergeben sich in zukunftsorien-
tierter Betrachtung Implikationen fur die
Festlegung. So ist davon auszugehen,
dass historisch beobachtete Volumenzu-
wachse in verschiedenen Zinsszenarien
mitunter als weniger trége oder zinsrea-
gibler einzuordnen sind. Mithin sind die-
se Volumina sodann in einer erwarteten
Abflussgeschwindigkeit zu parametrisieren.

Ein mogliches Vehikel zur Begegnung der
vorbezeichneten Schwachen und Ein-
schrankungen stellt die Angemessenheits-
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prafung mit der systematischen Behand-
lung der Annahmen, Beschrankungen
und Grenzen der Modelle im Sinne des AT
4.1 Tz. 9 MaRisk dar. So kénnen — im
Sinne der Erlauterungen des AT 4.1 Tz. 9
MaRisk — die vereinfachenden Annahmen
des Modells mit den real beobachteten
Kundenbewegungen nicht vollstandig
Ubereingebracht werden und sind ent-
sprechend zu benennen und beispielswei-
se mittels Sensitivitatsanalysen hinsicht-
lich Fehlerpotenzialen und Schatzfehlern
abzuschéatzen.

Aufgabe der Risikosteuerung

Mithin zeigen sich im Hinblick auf die er-
wartete Margen- und Volumenkonstanz
verschiedentliche Fallstricke und Heraus-
forderungen. Insbesondere in der zu-
kunftsgerichteten Ableitung sind erwar-
tete Volumenveranderungen angemessen
zu bertcksichtigen. Es bietet sich an, et-
waige Volumenveranderungen modellin-
harent als Abfluss zu bertcksichtigen und
sodann im gleichen Moment als Zufluss in
einem zukinftigen Zeitpunkt zu bertck-
sichtigen. Denn genau hier zeigt sich das
Zusammenspiel von normativer und 6ko-
nomischer Perspektive.

Der kurzfristige beziehungsweise kurz-
fristig mogliche Abfluss musste sich nun
in der normativen Perspektive durchzie-
hen und ein Abfluss beispielsweise bei
dem Buindel Sichteinlagen bedingen. Ein-
hergehend mit der angenommenen Um-

schichtung, folgt auf den Abfluss auch
die Anlage im neuen Zielprodukt und
sorgt dort fur einen Volumenzufluss. Die-
ser zeigt sich allerdings nicht im Zeitpunkt
to, sondern im Zeitpunkt to.x. Im Zeitpunkt
dieser Umbuchung to.x wird der Zinsauf-
wand fur die Passiveinlage entsprechend
berechnet (Gleitzinsmodell + Marge x Vo-
lumen gemaB Margenszenario).

In gleicher Weise wirde sich nun zu die-
sem zukUnftigen Zeitpunkt ein neues
Cashflow-Profil zeigen und es muss ent-
schieden werden, ob mit dieser Verdnde-
rung eine Veranderung der Hedge-Positi-
on erfolgen soll. Dies obliegt jedoch
gemaB Marktzinsmethode dem Treasury.
Insofern muss das Treasury im Rahmen
der Zinsmeinung entscheiden, ob in Er-
wartung kurzfristiger Abfllsse aus Sicht-
einlagen aber produktubergreifend lan-
gerer Zinsbindung der Kunden bereits
heute ein Swap abgeschlossen/aufgel6st
wird oder ob Zinséanderungsrisiken be-
wusst eingegangen werden. Dies ist Auf-
gabe der Risikosteuerung gemafB Markt-
zinsmethode.
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