£ finma

Eidgendssische Finanzmarktaufsicht FINMA

Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers FINMA
Autorita federale di vigilanza sui mercati finanziari FINMA
Swiss Financial Market Supervisory Authority FINMA

Prifkriterien fur ein Immobilienrisikomodell

Risikomessung

e Konsistenz Bewertung — Risikomessung: Bewertung und Risikomessung (Wert-Veranderun-
gen) mussen konsistent erfolgen. Zwischen dem markt-konsistenten Wert eines Immobilien-
portfolios und den Risikofaktoren soll ein funktionaler Zusammenhang hergestellt werden. An-
derungen in den Risikofaktoren (der Inputvariablen) sollen konsistente Veranderungen beim
Marktwert und beim Risikomodellwert verursachen. Vgl. dazu auch den ersten Aufzéhlungs-
punkt im Abschnitt Immobilienbewertung unten.

e Ergebnis: Das Ergebnis (output) der Modellierung soll die Wahrscheinlichkeitsverteilung der
Immobilienwertveranderungen uber einen Einjahreshorizont sein, so dass darauf ein Risiko-
mass angewendet werden kann.

e Backtesting: Modellierte Wertveranderungen muissen vertraglich mit beobachteten Marktbe-
wegungen (z.B. transaktionsbasierte Indizes oder effektive Handanderungen) respektive Ex-
pertenschétzungen sein.

¢ Risk factor mapping: Samtliche fur ein Immobilienportfolio relevanten Risikotreiber (Risikofak-
toren) missen als stochastische Variablen bertcksichtigt werden.

o Konsistenz innerhalb des firmeninternen Risikomodells: Die fiir Zwecke der Immobilienrisiko-
messung verwendeten Risikofaktoren missen konsistent zu den anderen (firmeninternen) Ri-
sikofaktoren bei der Modellierung behandelt werden.

¢ Angemessenheit der Risikofaktormodellierung: Allféllige Abhangigkeiten der Risikotreiber und
anderer Modellinputs missen angemessen berticksichtigt werden.

o Flexibilitat: Wird ein stochastisches Zinsmodell zur Wertbestimmung von Immobilien-Zah-
lungsstromen verwendet, so mussen unterschiedlichste Realisationen von Zinskurven vorge-
sehen sein (Rotationen, Butterfly, ...).

e Genauigkeit: Bei Simulation muss die Anzahl der Szenarien mit der Konvergenzgeschwindig-
keit im Einklang stehen.

e Bericksichtigung von Modellunsicherheiten: Allenfalls hohe Modellunsicherheiten mussen
Uber ein Parameterrisiko beriicksichtigt werden.

¢ Modellanderungen: Bei Modellanderungen: Analysis of Change und Motivation
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e Einsatzbereich: Die speziellen Eigenschaften eines Immobilienportfolios (Grésse, geographi-
sche Verteilung, Typ (Wohn-/...-/Gewerbeimmobilie)) missen angemessen bericksichtigt
werden kdnnen.

Immobilienbewertung

o Die relevanten Modellparameter missen 6konomisch plausibel bestimmt und dargelegt wer-
den.

o Die Bewertung muss markt-konsistent erfolgen, vgl. Anhang 1, Kapitel Il, Abschnitt B des
FINMA Rundschreibens 2008/44 zum SST. Dies kann durchaus zu einem Wert fuihren, der

unterschiedlich zu einem ,Fundamentalwert® ist, welcher zum Beispiel durch gewisse Modell-
und Risikoaversionsannahmen eines hypothetischen Investors festgelegt wird.
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