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Anhang I:
Beschreibung verschiedener M essverfahren

Im Folgenden werden verschiedene Verfahren zur Messung von Zinsrisiken kurz be-
schrieben. Dabei hat jede Bank selbst zu entscheiden, welche Methoden angemessen sind,
abhangig von ihrer Geschéftsstrategie, der Komplexitét der von ihr gehatenen Instru-
mente und den Ubernommenen Risiken (vgl. Abschnitt V). Messverfahren und Methoden
sind an der best market practice zu orientieren.

1 Bestimmung der effektiven Zinsbindung

Eine Ma&glichkeit zur Bestimmung der effektiven Zinsbindung von Bodensatzprodukten
sind Ansdize mittels replizierender Portfolios. Die Grundidee besteht darin, das Zins- und
Kapita bindungsverhalten einer Position mittels Portfolios aus Marktzins-Kombinationen
(Benchmark-Portfolios) so zu simulieren, dass die Varianz der Marge zwischen Kunden-
zinssatz und Rendite des replizierenden Portfolios minimiert wird. Als Datenbasis fur die
Simulationen dienen historische Produkt- und Marktzinssétze. Ein anderer Ansatz ver-
sucht, die in Produkten eingebetteten Optionen direkt zu modellieren, d.h. die Moglich-
keit der Bank, Zinsen anzupassen oder Vertrage zu kindigen und die Moglichkeit des
Kunden, frilhzeitig Einlagen abzuziehen oder Kredite zurtickzuzahlen.

2 Einfaches Verfahren zur Messung des Ertragseffektes

Das einfachste Verfahren zur Messung der Zinsrisiken ist die Laufzeitmethode bzw. das
Verfahren mit Fristigkeitsfacher. Dabei erfolgt eine Einordnung der Nominadwerte
(Cashflows) sdmtlicher zinssensitiven Long- und Short-Positionen sowie der entspre-
chenden Zinszahlungen aus dem Bilanz- und Ausserbilanzgeschéft entsprechend ihrer
Zinsbindung in vorgegebene Laufzeitbander. Instrumente mit festem Zinssatz werden ent-
sprechend ihrer Restlaufzeit und Instrumente mit variablem Zinssatz entsprechend ihrem
néchsten Zinsneufestsetzungstermin eingeordnet. Aktiva und Passiva ohne bestimmte
Fdligkeit (z.B. Sichteinlagen, Sparkonten oder variable Hypothekarkredite) oder solche
mit einer tatsdchlichen Faligkeit, die von der vertraglich vereinbarten Faligkeit abwei-
chen kann, werden von der Bank geméss den in Abschnitt V.1.1 gemachten Ausfihrun-
gen den Laufzeitbandern zugeordnet. Als Ergebnis entsteht eine Bilanzgliederung nach
Zinshindungsfristen, die Zinsbindungshilanz. Die Differenz von Aktiva und Passiva je
Zeitband entspricht dem Gap pro Periode. Sind die Aktiva grisser als die Passiva, spricht
man von einem Aktiv-, im umgekehrten Fall von einem Passiviberhang. Anhand dieser
Informationen ist es moglich, vor adlem Risiken im Zusammenhang mit Fristigkeitsinkon-
gruenzen zu erfassen. Die Anzahl der verwendeten Laufzeitbander bestimmt dabei die
Genauigkeit der Risikomessung. Werden die Positionen in breite Bénder zusammenge-
fasst, verliert die Messung naturgemass an Genauigkeit.

Um die Auswirkungen auf die Ertrage einer Bank mittels der Laufzeitmethode zu beur-
teilen, werden die Gaps der verschiedenen Laufzeitbander mit den angenommenen Zins-
satzveranderungen multipliziert; das Ergebnis ist ein Naherungswert fir die Veranderung
der Nettozinsertrége bei gegebener Zinsanderung. Steigende Zinssdize sind bei einem
Aktiviiberhang mit einer Zunahme der Nettozinsertrége, bei einem Passivilberhang mit ei-
ner Abnahme der Nettozinsertrége verbunden. Mit dieser Gap-Anayse l&asst sich der Er-
tragseffekt einfach ableiten. Welche Zinsanderungen in der Andyse verwendet werden
sollen, kénnte z.B. anhand der bisherigen Erfahrung, der Erwartung kinftiger Zinsen
oder durch das Urteil der Geschéftdeitung bestimmt werden. Die Gap-Berechnungen
koénnen mit Informationen Uber den mittleren Coupon pro Laufzeitband ergéanzt werden,
um die Verédnderung der Nettozinsertrage aus der Gap-Analyse im Kontext zu beurteilen.

Dieses Verfahren weist - obwohl weit verbreitet - eine Reihe von Schwachstellen auf. Er-
stens geht die Methode von der Annahme aus, dass dle Positionen eines Laufzeitbandes
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gleichzeitig endfdlig werden oder zur Zinsneufestsetzung anstehen. Diese V ereinfachung
beeintréchtigt die Messgenauigkeit um so stérker, je hther der Grad der Aggregierung in
einem Band, d.h. je breiter das Laufzeitband ist. Umgekehrt gilt: Je feiner das Laufzeit-
bandraster gewahlt wird, desto kleiner ist der Fehler aufgrund der Vernachl&ssigung des
exakten Zahl ungszeltpunktes Zweitens werden Verdnderungen der Spreads zwischen
den Zinssétzen, die sich bei unvollkommen korrelierten Anderungen der Marktzinssétze
ergeben konnen nicht berticksichtigt (Basisrisiko). Drittens wird dem Struktureffekt auf-
grund der statischen Betrachtungsweise der Bilanz nicht Rechnung getragen. Aufgrund
dieser Schwachstellen liefert dieses Verfahren deshab nur eine grobe Annéherung an die
tatséchliche Veranderung der Nettozinsertrdge, die sich aus der angenommenen Ande-
rung der Zinsstruktur ergibt. Ein weiterer Nachteil besteht darin, dass der aggregierte
Effekt einer Zinsdnderung Uber die zinssensitiven Positionen samtlicher Faligkeiten nicht
ausgewiesen wird.

3 Einfaches Verfahren zur Messung des Barwerteffektes

Im Gegensatz zur ertragsorientierten Anayse erfasst die Barwertperspektive den Net-
toeffekt einer Zinsdnderung auf die zukinftig anfallenden Cashflows. Um den Effekt einer
Anderung der Zinsstruktur auf den Barwert des Eigenkapitals der Bank zu bestimmen,
wird die Anderung des Bawertes bestimmt, die aufgrund der Diskontierung der
Cashflows mit der verdnderten Zinsstruktur gegenuber einer Diskontierung derselben
Cashflows mit der unveradnderten Zinsstruktur resultiert.

Anstelle der zeitlich genau terminierten Cashflows konnen fiir diese Berechnung dieselben
Nettopositionen in den Laufzeitbandern benitzt werden, die auch fur die Gap-Anayse er-
stellt werden. Fur diese Zwecke werden pro Laufzeitband mittlere Diskontierungsfakto-
ren berechnet. Je feiner das Laufzeitbandraster gewahlt wird, desto kleiner ist der Fehler
aufgrund der V ernachl&ssigung des exakten Zahlungszeitpunktes.

Die drei Schwachstellen, auf die im Zusammenhang mit der Messung des Einkom-
menseffektes (Abschnitt 1) hingewiesen wurde, gelten auch fur dieses Verfahren: Die
Definition der Laufzeitbédnder fuhrt zu Messungenauigkeiten, und Basis- sowie Struktu-
reffekte werden vernachléssigt.

Eine grobe Approximation zur Ermittlung der Effekte von Zinsénderungen auf den Bar-
wert des Eigenkapitals der Bank basiert auf der Duration, welche die nichtlineare Bezie-
hung zwischen Zins- und Preisanderung durch eine lineare Funktion annghert. Ist die Du-
ration auf der Aktivseite grosser als jene auf der Passivseite (sogenannte positive Fristen-
transformation), so fuhrt eine Zinserhéhung zur Abnahme des Barwertes des Eigenkapi-
tals.

4 Simulationsverfahren

Die potentielle Wirkung von Zinsdnderungen auf die Ertrage und den Marktwert |&sst
sich genauer andysieren, indem die kiinftigen Entwicklungspfade der verschiedenen Zins-
sétze und deren Auswirkungen auf die Cashflows simuliert werden.

Zunéchst werden die Cashflows der verschiedenen Kategorien von bilanziellen und aus-
serbilanziellen Positionen detailliert aufgeschlUisselt, damit spezifische Annahmen Uber die
Zins- und Tilgungszahlungen sowie zinsunabhangige Ertrage und Aufwendungen aus je-
der Art von Positionen eingebaut werden konnen. Ausserdem konnen in Simula-
tionsverfahren verschiedenartige und genauer definierte Anderungen des Zinsumfelds be-
riicksichtigt werden; von Anderungen von Neigung und Gestat der Zinskurve bis zu
Zinsszenarien, die aus Monte-Carlo-Simul ationen abgeleitet werden. Implizite und expli-
zite Optionen kénnen ebenfalls mitberticks chtigt werden.

Bel der statischen Smulation werden ausschliesslich die momentan vorliegenden Long-
und Short-Positionen des Bilanz- und Ausserbilanzgeschéftes berticksichtigt. Fir eine
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Simulation wird ein Zinsszenario angenommen, das von einer Verschiebung oder einer
Drehung der Zinskurve gegenilber einem Basisszenario oder einer Verdnderung der
Spreads zwischen verschiedenen Zinssdtzen ausgeht. Die Cashflows werden fur die ge-
samte erwartete Laufzeit der Bestdnde der Bank simuliert und auf ihren Gegenwartswert
abgezinst. Durch Vergleich dieses Barwertes mit dem Barwert aus dem Basisszenario er-
halt man die geschétzte Barwerténderung des Eigenkapitas der Bank. Wird eine ganze
Reihe von Szenarien angenommen, die mit gewissen Wahrscheinlichkeiten eintreffen, so
erhdt man eine Wahrscheinlichkeitsverteilung fur den Barwert des Eigenkapitals der
Bank. Voraussetzung fir letzteres ist, dass die Szenarien so gewahlt werden, dass die
I nterdependenzen zwischen den verschiedenen Zinssétzen richtig wiedergegeben werden.

Dynamische Smulationsverfahren erfassen zusdizlich auch das Bankverhdten
(Festlegung von bankdeterminierten Zinssétzen) und die durch Zinsveranderungen aus-
gel6sten Reaktionen ihrer Kunden (Struktureffekt). Mit den Annahmen Uber zukinftige
Aktivitéten und Wiederanlagestrategien kénnen die erwarteten Cashflows berechnet wer-
den. Dadurch ist es der Bank moglich, sowohl dynamische Interdependenzen von
Cashflows und Zinssétzen zu berticksichtigen ds auch die Auswirkungen eingebetteter
oder expliziter Optionen besser zu erfassen. Damit stellen dynamische Simulationsmo-
delle insofern eine Weiterentwicklung der vorher genannten Ansétze zur Messung des
Zinsrisikos dar, ds sie die Cashflow-Datenbasis mit Hilfe von Prognosen Uber die weitere
Geschéftsentwicklung in die Zukunft verlangern.

Die Aussagekraft eines Simulationsmodells hangt im Wesentlichen von der Qualitét der
Daenbasis, d.h. wie detailliert Zinszahlungen und -zahlungsfrequenzen, Zinsanpassung,
Rickzahlungs-, Amortisations- und Rickzugsmodalitéten etc. eines Produktes erfasst
sind, und von der Angemessenheit der Annahmen Uber die zukiinftige Geschéftsentwick-
lung ab. Letztere umfasst die Festlegung folgender Grossen:

Prognose der Zinsentwicklung resp. Entwicklung der Zinskurve im Zeitablauf;
Entwicklung der Konditionen fur neue Geschéfte;

Modellierung des Kundenverhaltens in Abhéngigkeit von der Zinsstruktur resp. der
Konditionen fur neue Geschéfte (Berticksichtigung des Riickzahlungs- und Riickzugs-
verhaltens der Kunden, Bestimmung der Zins- und Kapitalbindung zukinftiger Volu-
mina);

Entwicklung von Bilanzvolumen und Bilanzstruktur.

Die Bewegung der Zinskurve im Zeitablauf ist ein wichtiger Faktor fir die Bewertung
des Portfolios. Zinsstrukturmodelle beschreiben das Verhalten der Zinsstruktur Uber die
Zeit und werden fur die Bewertung von zinsabhangigen Instrumenten, insbesondere von
Zinderivaten, und fur das Riskomanagement benttigt. Die Wahl eines geeigneten
Zinsstrukturmodelles ist abhangig von der spezifischen Anwendung. M ehrfaktormodelle
erlauben eine redistische Beschreibung des Verhdtens der Zinskurve.

5 Value-at-Risk

Beim einfachen Verfahren zur Messung des Barwerteffektes (geméss Abschnitt 3) wird
die Veranderung des Barwertes der zukinftigen Cashflows aufgrund einer bestimmten
Veranderung der Zinsstrukturkurve gemessen. Ein Nachteil dieser Methode ist, dass sehr
viele verschiedene Zinsdnderungen moglich sind und nicht a priori feststeht, welche da-
von relevant sind. Eine Bank kann gegentiber gewissen Zinsénderungen immun sein und
bei anderen Szenarien Gewinne oder Verluste erleiden. Zudem wére es oft wichtig, In-
formationen nicht nur Uber das Verlustpotentia zu haben, sondern auch Uber die Wahr-
scheinlichkeit solcher und noch grosserer Verluste. Der folgende Ansatz weist diese bei-
den Schwéchen nicht auf. Er erméglicht es, verschiedene Risiken Gber mehrere Geschéft-
bereiche und Wahrungen in einem einzigen konsistenten, firmenweiten Risikomass zu ag-
gregieren.

Der Vdue-a-Risk (VaR) bezeichnet die geschétzte Verlustgrosse, die auf dem gegebe-
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nen Portfolio von zinssensitiven Bilanz- und Ausserbilanzpositionen der Bank Uber eine
vorgegebene Zeitperiode und mit einem bestimmten Konfidenzniveau nicht Uberschritten
wird. Zur Berechnung des VaR miissen in einem ersten Schritt relevante Risikofaktoren
bestimmt werden, die den Marktwert des Portfolios beeinflussen. Risikofaktoren fur das
Bankportfolio sind beispielsweise die Zinsstrukturkurve und die Wechselkurse. *

Des Weiteren muissen die Beziehungen zwischen den Marktpreisen der einzelnen Positio-
nen und den Risikofaktoren, d.h. die sogenannten Bewertungsfunktionen, bestimmt wer-
den. Im né&chsten Schritt werden Szenarien fir die Risikofaktoren definiert, denen eine
bestimmte Eintretenswahrscheinlichkeit zugeordnet wird. Sodann werden die einzelnen
Positionen in Abhangigkeit der Risikofaktoren bewertet, und der Portfolioverlust wird
berechnet. Schliesdlich wird aus der Verteilung der moglichen Portfolioverluste der
Quantilswert bestimmt, welcher mit der vorgegebenen Wahrscheinlichkeit nicht Gber-
schritten wird.

Je nach Struktur der Portfolios und nach zugrunde gelegten Annahmen Uber die Wahr-
scheinlichkeitsverteilung der Risikofaktoren, existieren entweder anadytische Losungen
fur die Berechnung des VaR, welche statistische Methoden bentitzen, oder dieser kann
nur mittels Simulationsverfahren (vgl. Abschnitt VI11.3) bestimmt werden. Wéhrend die
historische Simulation die Szenarien fur die Risikofaktoren direkt aus der Vergangenheit
entnimmt, werden diese bei der Monte-Carlo-Simulation durch mathematische Modelle
generiert.

Wird der VaR Uber eine |angere Zeitperiode bestimmt, so wirkt sich aus, ob der mdgliche
Verlust gegeniiber dem heutigen Portfoliowert oder gegentiber dem erwarteten Portfo-
liowert definiert wird; im letzten Fall muss der erwartete Ertrag auf dem Portfolio mit-
berticksi chtigt werden.

! Soll samtlichen relevanten Risikofaktoren Rechnung getragen werden, so ist auch das Kreditrisiko zu beriick-
sichtigen. Beim Kreditrisiko sind einerseits die Defaults zu berticksichtigen, die zum Verlust von Zinszahlungen
und eines Teils des Prinzipals fuhren; andererseits fihren Ratingriickstufungen zu hoheren Risikopramien bzw.
Zinsspreads und damit ebenfalls zu niedrigeren Barwerten. Bei Vernachldssigung des Kreditrisikos werden die
festen Cashflows als risikolos angenommen. Da Zins- und Kreditrisiken nicht unabhéngig voneinander sind, fuh-
ren getrennte Berechnungen zu einem anderen Resultat a's eine integrierte Betrachtung.
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