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Kreditinstitute erfiillen neben den Finanzmérkten zahlreiche Aufgaben in einer Volks-
wirtschaft und nehmen aus diesem Grund eine zentrale Stellung ein. In der einfachsten
Betrachtungsweise sorgen Banken durch die Entgegennahme von Einlagen und die Ver-
gabe von Krediten fiir eine Zusammenfiihrung von Kapitalgebern und Kapitalnehmern,
um Angebot und Nachfrage nach Kapital auszugleichen. Neben diesen Téatigkeiten eines
Finanzintermediérs im engeren Sinne, bei der die Bank selbst als Marktteilnehmer auf-
tritt, sorgen Banken im Sinne eines Finanzintermediérs im weiteren Sinne dafiir, dass der

Handel zwischen Kapitalgebern und Kapitalnehmern erméglicht bzw. erleichtert wird.

Bei der Durchfithrung von Bankgeschéften sind Kreditinstitute mit zahlreichen Risiken
konfrontiert, die einen erheblichen Einfluss auf die 6konomischen Entscheidungen inner-
halb der Bank aufweisen. In diesem Zusammenhang sind vor allem das Marktrisiko, das
Zinsrisiko, das Kreditrisiko und das Liquiditétsrisiko zu nennen. Das Marktrisiko liegt in
den Schwankungen von Marktpreisen wie Zinssédtzen, Aktienkursen oder Wechselkursen
begriindet, wihrend das Zinsrisiko, das auch als Reinvestitions- oder Refinanzierungsrisiko
bezeichnet wird, auf unterschiedliche Fristigkeiten der Investitions- und Finanzierungspro-
jekte zuriickzufiihren ist. Die Entscheidungstriager eines Kreditinstituts besitzen zahlrei-
che Moglichkeiten, die sich aus der Geschiéftstéatigkeit ergebenden Markt- und Zinsrisiken
zu steuern. Unter bestimmten Annahmen besteht ein Motiv, Risiken zu reduzieren. Dies
ist bspw. {iber eine Streuung der Risiken oder iiber Hedging zu erreichen. Wire Hedging
kostenlos, wiirden die meisten Unternehmen ihre Risiken grundsétzlich absichern. In der
Regel ist die Absicherung jedoch nicht kostenlos, im Markt bilden sich Risikoprédmien fiir
die Ubernahme von Risiken heraus. Neben der optimalen Geschiftspolitik ist aus diesem
Grund auch die optimale Risikopolitik zu bestimmen, d. h. es ist zu kldren, wie hoch der
Anteil zu verkaufender bzw. selbst zu tragender Risiken ist. Finanzinstrumente, die sich
auf Grund ihrer Konstruktion in besonderem Mafle zur Abwalzung von Risiken eignen,

sind Finanzderivate wie Terminfix-, Swap- und Optionsgeschiéfte.

Auf Grund der besonderen Bedeutung von Banken fiir das Wirtschaftsgeschehen sind
diese in allen westlichen Industriestaaten einer besonderen Regulierung unterworfen, um
die Wahrnehmung dieser Funktionen durch eine leichtfertige Geschéftspolitik nicht zu
gefihrden. Regulierungsvorschriften haben zum Ziel, die Risikoiibernahme eines Kredit-
instituts in Relation zu seiner Féahigkeit, Verluste tragen zu konnen, zu beschrénken. Sie
fordern, dass Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute iiber eine angemessene Eigen-

mittelausstattung verfiigen miissen. Im Sinne des Gesetzgebers ist dies der Fall, wenn



die Eigenmittel des Instituts die Gesamtrisikoposition iibersteigen. Um die Gesamtrisiko-
position zu kalkulieren, konnen die Manager entweder Standardverfahren oder eigene

Risikomodelle einsetzen.

Die vorliegende Dissertation befasst sich mit der Risikogestaltung von Kreditinstituten
mit Finanzderivaten. Im ersten Teil der Arbeit stehen Banken im Vordergrund, die aus-
schlieflich Marktrisiko ausgesetzt sind und keine Moglichkeit besitzen, Absicherungs-
geschiifte zu tétigen. Die Risikosteuerung erfolgt iiber die Festlegung der Kredit-, Finanz-
anlagen- und Einlagenpolitik, wobei zunéchst keine Regulierungsvorschriften zu beriick-
sichtigen sind und die Manager im Anschluss Standardverfahren respektive eigene Risiko-
modelle einsetzen, um die Aktivpositionen mit haftendem Eigenkapital zu unterlegen.
Gegeniiber den Standardverfahren, die eine prozentuale Eigenmittelunterlegung fordern,
sehen eigene Risikomodelle alternative Berechnungsmethoden vor, die auf dem Value-
at-Risk basieren. Im zweiten Teil der Arbeit kénnen die Unternehmen das Marktrisiko
in beliebigem Umfang auf kompetitiven Forward-Méarkten handeln. Es werden sukzessiv
die optimalen Entscheidungen fiir nicht regulierte Kreditinstitute, fiir Standardverfahren
nutzende Institute und fiir Institute, die eigene Risikomodelle verwenden, analysiert. Im
dritten und letzten Teil der Arbeit tritt neben dem Marktrisiko ein weiteres Risiko hinzu.
Dabei handelt es sich um ein Zinsrisiko, das entsteht, da die Manager Kredite mit lan-
ger Laufzeit bzw. Kiindigungsfrist durch Einlagen mit kurzer Laufzeit finanzieren und zu
Beginn der Planung der Einlagenzinssatz fiir zukiinftige Anlagehorizonte noch unbekannt
ist. Wahrend das Marktrisiko handelbar ist, besteht beim Zinsrisiko nicht die M6glichkeit
einer vertraglichen Risikoabwalzung. Allerdings kann es indirekt mit abgesichert werden,
da beide Risiken positiv korreliert sind und sich ein Teil des Zinsrisikos auf Marktrisiko
zuriickfithren lasst. Wie in den vorherigen Kapiteln wird zunéchst die optimale Geschéfts-
und Risikopolitik ohne gesetzliche Reglementierungen untersucht, gefolgt von den opti-
malen Entscheidungen, wenn Standardverfahren oder eigene Risikomodelle zum FEinsatz

kommen.



