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rung der Zinsrisiken in der Bilanz zu
Marktwerten gebucht werden miissen.
Geschifte, die Zinsbindungs-Gaps ver-
ursachen - typischerweise Hypotheken,
Kredite und Refinanzierungsinstrumente
wie Spargelder und eigene Emissionen
— werden in der Bilanz zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten, also wihrend der

Grund- und Sicherungsgeschift fithren zu
unerwiinschten Ergebnisschwankungen in
der Gewinn und Verlustrechnung (Vgl. »
Abb. 01).

IAS 39 bietet zur Losung dieser Pro-
blemstellung die Méglichkeit des Hedge
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Accounting an. Hedge Accounting erlaubt
unter bestimmten Voraussetzungen, zins-
induzierte Marktwertschwankungen bei
den Grundgeschiften ebenfalls der Erfolgs-
rechnung zuzuschreiben. Diese heben die
Marktwertschwankungen des Sicherungs-
geschiftes idealerweise vollstindig auf.

Allerdings werden zur Anwendung von
Hedge Accounting strenge Anforderungen
an die Darlegung der Effektivitit von Si-
cherungsbeziehungen aufgestellt. Im Fol-
genden wird eine Umsetzungsmoglichkeit
von IAS 39 Hedge Accounting mit dem
Schwergewicht der Integration in einen
ganzheitlichen Hedgemanagement Pro-
zess im ALM vorgestellt.

Von der Accounting-Anforderung
zur ALM-Herausforderung

Aufgrund der hohen Anforderungen von
IFRS insgesamt, dem kurzen Umsetzungs-
zeitraum sowie der spiten Konkretisierung
der Vorgaben fiir das Hedge Management
(beispielsweise Fair Value Option), haben
Finanzdienstleister im ersten Schritt hiu-
fig eine Interimslésung umgesetzt, die die
Anforderungen von IAS 39 fiir das Hedge
Accounting erst zum Berichtsstichtag si-
cherstellt. Die Auswirkungen auf die Ge-
winn- und Verlustrechnung werden somit
erst zu diesem Zeitpunkt bekannt.

Die Umsetzungsprojekte wurden na-
turgemifl im Accounting angesiedelt, da
es sich um eine weitere Anforderung an
die Buchhaltung handelt. Spiter wurde
festgestellt, dass es sehr schwierig ist, im
Nachhinein die im Rahmen des Bilanz-
strukturmanagements abgeschlossenen
Sicherungsgeschifte ohne weitere Infor-
mationen mit in der Bilanz vorhandenen
Grundgeschiften zusammenzufiihren,
um eine effektive Sicherungsbeziehung
zu gewihrleisten.

Dies vor allem aus zwei Griinden: Das
Accounting ist zu wenig iiber die Intention
hinsichtlich des Derivates aufgeklirt und
hat zweitens keine umfassende Kenntnis-
se iiber die Stabilitit der zugeordneten
Grundgeschifte (Stichwort: Kiindigungs-
optionen). Beide Informationen befinden
sich im Treasury oder in der ALM Abtei-
lung.

In vielen Finanzinstituten wurden nach
den ersten Gehversuchen im Accounting
die Leitung der IAS 39 Projekte den Tre-
asury/ALM-Abteilungen iibertragen. Dies
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geschieht aus der Erkenntnis heraus, dass
stabile Sicherungsbeziehungen dort gebil-
det werden kénnen, wo das Bilanzstruktur-
management stattfindet.

Kombination von Bilanzstruktur-
management und IAS 39 Hedge
Accounting

Vor dem Hintergrund der Erkenntnisse
aus den Erfahrungen von IAS-39-Pro-
jekten wird hier ein integrierter Ansatz
zur Abdeckung der Anforderungen aus
Bilanzstrukturmanagement und Accoun-
ting postuliert. Hedge Management und
Accounting 16st abteilungsiibergreifende
Aktionen aus, welche nur in abteilungs-
iibergreifender Zusammenarbeit in An-
griff genommen werden kénnen.

Eine Accounting-Aufgabe besteht darin,
die Einzelgeschifte aufgrund ihrer Eigen-
schaften einer Kategorie gemifl IAS 39
zuzuteilen. Diese Zuteilung determiniert
die Kalkulation des Bilanzwertes (Carry
Amount). Das Geschift wird wihrend des-
sen Laufzeit entweder zu fortgefithrten An-
schaffungskosten gebucht und verursacht
aufgrund von Marktzinsbewegungen keine
GuV- (oder Eigenkapital-) Effekte. Alterna-
tiv wird es zu Marktwerten gebucht und
16st GuV-Effekte aufgrund von Marktzins-
inderungen aus (vgl. » Abb. 02).

Die Kategorisierung des bestehenden
Geschifts hat einen direkten Einfluss auf
die Ergebnisse von Ertragssimulationen
im Bilanzstrukturmanagement. Die Kalku-

lation der potenziellen zukiinftigen Ertrige
aus dem zinssensitiven Geschift unter un-
terschiedlichen Markt- und Neugeschiifts-
szenarien soll unter Berticksichtigung der
IAS 39 Accounting Regeln erfolgen, um
das zinssensitive Geschiftsergebnis mog-
lichst adiquat simulieren zu kénnen.

Dariiber hinaus werden die Ergebnisse
der Ertragssimulation durch die adiqua-
te Beriicksichtigung von bestehenden
Sicherungsbeziehungen und deren Be-
handlung im Falle zukiinftiger Ineffekti-
vititen stark beeinflusst. Deshalb sollten
sie in die ALM-/Ertragssimulations-Be-
trachtung ebenfalls mit einfliefen. Dies
erlaubt Auswirkungen von potenziellen
Ineffektivititen auf das Jahresergebnis des
Finanzinstitutes detailliert darzustellen
(vgl. das rechte Viertel des Halbkreises in
» Abb. 02).

Hedge Accounting lisst sich einerseits
in Bilanzstrukturmanagement-Funktionen
und andererseits in klassische Accounting-
Aufgaben unterteilen. Wihrend die Analy-
se und Identifikation von potenziellen Ab-
sicherungen klare ALM-Aufgaben sind, ist
die Betreuung der Sicherungsbeziehungen
hauptsichlich eine Accounting-Aufgabe.

Hier wird ein integrierter Ansatz vertre-
ten, welcher dem Bilanzstrukturmanager
weitgehend alle Aufgaben im Rahmen des
Hedgemanagements zuweist und ihm da-
mit die Verantwortung nicht nur fiir das
6konomische Ergebnis, sondern auch fiir
das buchhalterische Ergebnis der ALM-/
Treasury-Titigkeiten {ibertrigt.



GuV-Effekte aufgrund von Marktzinsianderungen

* Fair Value Kalkulation
* Amortized Cost

Kalkulation

Dies erscheint sinnvoll, weil das Finanz-
institut in letzter Konsequenz am Jahres-
ergebnis und damit am buchhalterischen
Wert gemessen wird. So kann eine kom-
plette Zieliibereinstimmung zwischen
ALM/Treasury und dem Management der
Bank sichergestellt werden.

Die funktionale Konsequenz dieses An-
satzes besteht darin, dass die Integration
von Hedge Accounting in die Systemland-
schaft der Bank mehrheitlich vom Bilanz-
strukturmanagement her zu erfolgen hat.

Dariiber hinaus hat die Erfahrung vieler
Finanzinstitute gezeigt, dass die einfachste
und effizienteste Weise einer Adaption der
Hedge-Accounting-Buchungsregeln darin
besteht, dass die Basissysteme wie gewohnt
weiterbuchen, wihrend die Kalkulation des
Hedge Adjustments (Differenzbuchungen
auf den Grundgeschiften) von der Hedge-
management-Software (beispielsweise
dem ALM-System) iibernommen werden.

Unter Hedge Adjustment versteht man
die bis zum Buchungszeitpunkt kumulier-
ten, zinsinduzierten Marktwertschwankun-
gen eines Grundgeschiftes/Sicherungsge-
schifts. Die Isolierung der zinsinduzierten
Marktwertschwankungen erfordert die Eli-
minierung von Bonitits- und Pull-to-Par
Effekten.

Im ersten Fall wird zum Zeitpunkt der
Designation eines Grundgeschifts dessen
Hedge Spread als Differenz zwischen dem
Spot-Satz und dem Coupon des Grundge-

« |dentifikation von
Hedge Beziehungen

* Prospektive Hedge
Effektivitats-Tests

* Retroperspektive
Hedge Effektivitats-
Tests

» Generierung der
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 Simulation zukunftiger

Ertrdge und des Kapitals
unter Anwendung der IAS
39 Accounting Regeln

schiftes fiir die Laufzeit der Sicherungsbe-
ziehung festgeschrieben.

Damit wird sichergestellt, dass poten-
zielle Bonititsinderungen des Grundge-
schifts die Effektivitit der Sicherungsbe-
ziehung nicht beeinflussen. Gegenstand
der Absicherung sind nicht Kredit-, son-
dern Zinsrisiken.

Der Pull-to-Par Effekt eliminiert dagegen
Marktwerteffekte, welche zum Zeitpunkt
der Bilanzierung der Position vorhanden
waren und bis zu deren Verfall amortisiert
werden. Da diese ebenfalls adverse Effekte
auf die Effektivitit von Sicherungsbezie-
hungen haben und nicht Gegenstand der
Absicherung sind, miissen sie gleichfalls
eliminiert werden.

Das kalkulierte Hedge Adjustment wird
schlieflich zu den Buchungszeitpunkten
dem Basissystem iibergeben: Entweder
als Wert mit den weiteren buchungsrele-
vanten Informationen oder direkt als Bu-
chungssatz.

Die Konsequenz der Ubergabe der be-
schriebenen Aufgaben ins Bilanzstruktur-
management verlangt nach einer Integra-
tion der aufgezeigten Funktionen in einen
tiglichen automatisierbaren Prozess. Da-
mit wird erreicht, dass die Zusatzbelastung
in den ALM-/Treasury-Einheiten nicht si-
gnifikant durch die Anforderungen aus
IAS 39 steigt. Wie sich dieser Prozess aus-
gestalten lisst, wird im nichsten Abschnitt
beschrieben.

Die Integration der Hedge-Accounting-
Anforderungen in einen bestehenden
Bilanzstrukturmanagement-Prozess ver-
langt nach einer Anpassung der bisherigen
Vorgehensweise in den ALM-/Treasury-
Einheiten.

Diese sollen moglichst gering bleiben.
Insbesondere sollen auch weiterhin alle
gewlinschten Bilanz-Strukturierungs-Mafs-
nahmen getroffen werden konnen, wie es
bisher der Fall war.

Der hier vorgestellte Prozess umfasst
sechs Hauptkomponenten und stellt die
effiziente Umsetzung von Hedge Accoun-
ting sicher. Zur Verdeutlichung der un-
terschiedlichen Aufgaben werden die Ti-
tigkeiten in Bilanzstrukturmanagement/
ALM und Hedge Management/Accounting
unterschieden. Je nach Institut werden die-
se Aufgaben von der gleichen Abteilung
wahrgenommen oder sind organisatorisch
getrennt.

Ein wesentlicher Aspekt des hier vorge-
stellten Workflows ist die tigliche Uberprii-
fung der Sicherungsbeziehungen auf ihre
Effektivitit. So kann sichergestellt werden,
dass keine ineffektiven Sicherungsbezie-
hungen im Bestand mitgefiihrt werden.

Ausgangslage ist die Gesamtheit aller
Grund- und Sicherungsgeschifte der Bank-
bilanz vom Vortag auf Einzelgeschiftsba-
sis. Diese werden vom ALM-System in ihre
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Cash Flows zerlegt und unter Verwendung
der aktuellen Marktdaten abdiskontiert.

Daraus lassen sich die gingigen Resul-
tate im ALM, wie beispielsweise Zinsbin-
dungs- und Cash-Flow-Gaps und Key-Rate-
Sensitivititen errechnen sowie der unter
IAS 39 verlangte retrospektive Effizienztest
fiir bestehende Hedgebeziehungen durch-
fithren (vgl. » Abb. o3, Punkt 1).

Hedge Entscheidungsprozess im Rah-
men des Bilanzstrukturmanagements

Die Entscheidung, welche Absicherungs-
aktivititen durchgefiihrt werden sollen,
wird im Rahmen des Bilanzstrukturma-
nagements gefillt und beginnt mit der
Skonomischen Analyse der aktuellen Zins-
risikoexposition des Gesamtinstitutes. Im
Wesentlichen besteht sie aus zwei Teil-
schritten (vgl. » Abb. o3, Punkt 2):

o Identifikation geeigneter Absicherungs-
strategien: Basierend auf Zinsbindungs-
bilanzen, Key-Rate-Sensitivititen sowie
dynamischen Ertrags- und Risikosimu-
lationen werden 6konomische Entschei-
dungen beziiglich der Risikostrukturie-
rung der Zins- und Wechselkursrisiken
getroffen.

Zu diesem Zweck ist es vorteilhaft,
wenn zum juristischen Bestand simu-
lierte Sicherungsgeschifte hinzugefiigt
werden kénnen. Dabei handelt es sich
um die klassischen Aufgaben eines
ALM/Treasury.

Zusitzlich miissen nun aufgrund der
Anforderungen aus IAS 39 die abzu-
sichernden Grundgeschifte mit dem
potenziellen Sicherungsinstrument
zusammengefithrt werden. Um diese
neuen Aufgaben erfiillen zu kénnen,
sollten dem Bilanzstrukturmanager
umfassende Suchfunktionalititen zur
Verfiigung stehen, welche die einfa-
che Identifikation von Sicherungsge-
schiften und Grundgeschiften (oder
Einzelcashflows von Grundgeschiften
a Portfolio Hedge) in der Gesamtheit
der Bilanzgeschifte nach unterschied-
lichen Kriterien erlauben. Sicherungs-
und Grundgeschift werden so zu einer
potenziellen Sicherungsbeziehung ver-
bunden.

e Vorabklirungen beziiglich IAS 39 An-
forderungen: IAS 39 fordert prospek-
tive Effektivititstests, welche vor dem
Eingehen einer Sicherungstransaktion
nachweisen sollen, dass die gewiinsch-
ten Absicherungsziele und damit die
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effektive Reduktion des abzusichernden
Risikos erreicht wird.

Dazu werden beispielsweise unter ei-
nem Mark-To-Future-Konzept die po-
tenziellen Marktwertschwankungen
von Sicherung- und Grundgeschiften
unter unterschiedlichen Zinsszenarien
kalkuliert. Prospektive Effektivitit ist er-
reicht, wenn sich diese grosstenteils (80
Prozent bis 125 Prozent) aufheben.
Methodisch stehen dabei drei quanti-
tative Testmethoden im Vordergrund:
Ratio Analysis (Dollar Offset Methode),
Regressionsanalyse und Risk Reduction
[vgl. JP Morgan 2003].

Im Gesamtprozess ist es von Vorteil,
wenn die prospektive Effektivititsmes-
sung bereits im Rahmen des Bilanz-

strukturmanagements initiiert wird.
Auswirkungen auf die GuV kénnen so
unter unterschiedlichen Marktszenari-
en dargestellt werden, was dazu fiihrt,
dass Absicherungsentscheide ex ante
Skonomisch optimiert werden kénnen,
was wiederum zu einer Erh6hung des
Zinsergebnisses um mehrere Basis-
punkte im Vergleich zu einer nachtrig-
lichen Betrachtung zum Berichtsstich-
tag fithren kann.

Dabei gilt es auch zu bestimmen, ob
die Hedgebeziehung eher als Mikro-
oder Makro-Hedge, bzw. als Fair-Value-
Option deklariert werden soll. Sollte
die Zuordnung von Sicherungsgeschift
zu Grundgeschift(en) scheitern, kann
frithzeitig nach einer anderen, eventuell



gleichwertigen Absicherungsstrategie
gesucht werden.

Hedge Management/Accounting
Prozess

Der Hedge-Accounting-Teilprozess um-
fasst die Aktivititen wihrend der Laufzeit
der Sicherungsbeziehung und beschiftigt
sich damit, Ineffektivititen frithzeitig zu
erkennen.

Auf diese Weise soll verhindert werden,
dass Hedgebeziehungen den retrospek-
tiven Test an den Buchungszeitpunkten
nicht bestehen. Dies hitte zur Folge, dass
der Auflésungszeitpunkt der Hedgebezie-
hung auf den letzten offiziellen Effektivi-
titszeitpunkt, also den letzten Buchungs-
zeitpunkt fallen und so eine ungesicherte
Periode resultieren wiirde.

Bei proaktiver Reaktion auf potenzielle
Ineffektivitit hingegen bleibt die Hedgebe-
ziehung bis zum Auflésungszeitpunkt ak-
tiv. Folgende Aktivititen werden unter dem
Hedgemanagemt/Accounting Prozess sub-
sumiert (Vgl. » Abb. 03, Punkt 3):

o Uberwachung bestehender Hedge Be-
ziehungen: Zur Uberwachung der Effek-
tivitdt von Hedge Beziehungen dienen
die auf tiglicher Basis durchgefithrten
retrospektiven und prospektiven Effek-
tivititstests. Signifikante Abginge von
Positionen spiegeln sich darin ebenso
wider wie Ineffektivititen infolge von
Inkongruenzen in der Kontraktspezifi-
kation von Grund- und Sicherungsge-
schiften.

e Closing durch Management-Entschei-
dung: Im Falle einer wahrscheinlichen
Ineffektivitit einer Sicherungsbeziehung
sollte diese vorzeitig aufgeldst werden.
Damit werden Perioden mit ineffektiven
Sicherungsbeziehungen vermieden, wel-
che Ertragsvolatilitit auslésen wiirden.

Ausfithrung Hedge Transaktion

Bei Abschluss einer Hedge Transaktion im
Rahmen des Bilanzstrukturmanagements
wird die finale Designation der Siche-
rungsbeziehung im Hedge-Management-
Teilprozess durchgefiihrt.

Die Informationen beziiglich der Art der
Sicherungsbeziehung und der méglichen
Grundgeschifte kommt hierbei von Seiten
Bilanzstrukturmanagement.

Durch das Hedge Management/Accoun-
ting wird sichergestellt, dass alle Anforde-
rungen von [AS 39 an eine Sicherungs-
beziehung erfiillt werden. Dazu gehéren
Homogenitits- und Prospektive Effektivi-
titstests sowie die detaillierte Dokumen-
tation der Sicherungsbeziehung (Vgl. »
Abb. 03, Punkt 4).

Tagesendverarbeitung

Nach Abschluss des Geschiftstages werden
alle Designationen und Dissolutionen von
Sicherungsbeziehungen an das juristische
System geliefert.

Gleichzeitig werden die offenen Hedge-
Beziehungen unter Verwendung der
Marktdaten vom Tagesende erneut bewer-
tet und die Resultate fiir den Retrospekti-
ven Effektivititstest bereitgestellt.

Handelt es sich um einen offiziellen
Bewertungsstichtag, werden zudem die
entsprechenden Buchungen der Hedge
Adjustments vorgenommen. Daflir miis-
sen die kumulierten Hedge Adjustments
pro offene Sicherungsbeziehung, bzw. die
Auflésung des kumulierten Hedge Adju-
stments fiir Geschifte in geschlossenen
Sicherungsbeziehungen gebucht werden.

Wie im einleitenden Teil des Artikel
bereits erldutert, hat diese Methodik den
Vorteil, dass die Basissysteme wie gewohnt
buchen kénnen und nicht darauf angewie-

Alles drin.
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sen sind zu wissen, ob ein Geschift sich in
einer Sicherungsbeziehung befindet oder
nicht. O

Fazit

Die umstrittenen Hedge-Accounting-Regeln
nach IAS 39 haben den Bilanzstrukturma-
nagement-Prozess einerseits und den Accoun-
ting-Prozess andererseits stdirker beeinflusst als
das urspriinglich absehbar war.

Die Komplexitit in beiden Bereichen wird
massiv erhoht. Allerdings besteht die Mog-
lichkeit, Hedge Accounting zum Anlass zu
nehmen, das Bilanzstrukturmanagement in
der Bank generell zu professionalisieren und
neue Methoden insbesondere in der Ertrags-
und Kapitalsimulation einzufiihren.

Integrierte Ansitze fiir das Hedge Manage-
ment und die Ertragssimulation erlauben
effizientere Absicherungsentscheide zu tref-
fen und damit das Zinsergebnis der Bank zu
stabilisieren und zu optimieren.
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