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Finanzmarkte und Transformationsfunktionen

Bank und Bankensysteme

Systeme der Bankkalkulation und Steuerung

Ertragsorientiertes Bankmanagement

Bankrisiken und Risikoabbildung

Fundamentale Losungsansatze fir das Versagen vdeBaarkten
Bankenaufsicht durch Normsetzung und Intervention

Value at Risk als Instrument zur Risikomessung
Profitabilitatsmessung mit Performancemalen untdrdzug von Risiko
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1. Finanzmarkte und Transformationsfunktionen

Finanzierung und Transformationsfunktionen

Finanzielle

Finanzvermittlung

~ Finanzielle Uber-

Defiziteinheiten
(vor allem

Unternehmen) ==——§°| Finanzintermediation

Finanzinstitute

schusseinheiten|
(vor allem private

hE— Haushalte)

Transformationsfunktior

der Finanzmarkte

LosgrofRen- und raum-
liche Transformation

Fristen- und Liquiditats-
transformation

— Emission von Finanztiteln

<+— |nvestition in Finanztitel

Institutionen:
- Borsen
« OTC-Markte
- Bankmarkte

« Versicherungsmarkte

Risikotransformation
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a) LosgrolRen- und raumliche Transformation

R&umliche Transformation:
- Zahlungsfahigkeit an verschiedenen Platzen (Zalskergehr, Kredit)
- Finanzausgleich zwischen Regionen

Folgen des Versagens des Bankensystems?

LosgroRentransformation:
- (Zusammenfihrung passender Anlagevolumina)
- Bundelung kleiner Anlagen

- Streuung grof3er Anlagen
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b) Fristen- und Liquiditatstransformation

Finanzierung langfristiger Investitionen mit kurgtigen Geldern (positi-

ve Fristentransformation) und vice versa (negdtnstentransformation)

Option auf vorzeitigen Abzug von Finanzierungsnhitteus langfristigen

Projekten

Ermdglicht durch:

Sekundarmarkte

Preis- und Liquiditatsrisiken

Mdglichkeit der Absicherung durch geeignete Kapialktprodukte
(Hedging)

Intermediation
Kontrahentenrisiko des Anlegers
Begrenzung des Risiko des Ausfalls des Intermediérsn Finanzie-

rungsregeln
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Finanzierungsregeln zur Begrenzung der Risiken ausristen- und

Liquiditatstransformation

Goldene Bankregel/Goldene Finanzierungsregel:

Vollstandige Kongruenz der Fristigkeiten

Goldene Bilanzregel

Grundlage: Schichtenbilanz

Aktiva Passiva

Al: Anlagen mit einer Kapitalbindungsdallléﬂ: Langer als 4 Jahre im Unternehmen apge-
Uber 4 Jahre legte Finanzierungsmittel

A2: Anlagen mit einer Kapitalbindungsdadi&2: Finanzierungsmittel mit einer Laufzgit
zwischen 3 Monaten und 4 Jahren zwischen 3 Monaten und 4 Jahren

A3: Anlagen mit einer KapitalbindungsdadiéB: Finanzierungsmittel mit einer Laufzeit pis
bis zu drei Monaten zu drei Monaten

Al<F1 und Al+AZ F1+F2

BodensatzregdlGrundsatze Il und Il alt des BAKred)

Regel 1: AI<F1+0,6 F2+ 0,1 F3

Regel 2: A2< (F1+0,6 F2+0,1 F3-Al1)+0,4F2+ 0,2 F3
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c) Risikotransformation
durch Sekundarmarkte
 Portfoliodiversifikation an der Borse direkt oddreii Fonds
« Risikobegrenzung durch den Einsatz von Finanzdiemva
durch Finanzintermediare

- Portfoliodiversifikation und Eigenkapitalpuffer @nBank oder eine

Versicherung

- Banken als ,delegated monitor* und ,delegated amtor”

Praktische Umsetzung in Banken: Risikomanagemestig8Bank II)
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Rechenbeispiel zur Risikotransformation

Arrow-Debreu-Welt:

- 4 gleich wahrscheinliche Umweltzustande

- 2 Finanztitel

- NutzenfunktionU oderV

- Investitionsbetrag 100

Umweltzustand: St S Ss &
Finanztitel 1 X11 = 130 X12 =130 X13 =90 X14 =90
Finanztitel 2 X21 = 160 X22 = 60 Xo1 = 160 X22 = 60
U =+/x
U(FTI) 11,40 11,40 9,49 9,49
U(FT2) 12,65 7,75 12,65 7,75
E(U(FT1)) =10,44 E(U(FT2)) = 10,20
v - {\/} x 2100
Jx-5 sonst
V(FTI) 11,40 11,40 4,49 4,49
V(FT2) 12,65 2,75 12,65 2,75

E(V(FT1)) = 7,94 E(V(FT2)) = 7,70
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Risikotransformation durch Diversifikation

Umweltzustand: S1 S S3 S
Finanztitel 1 X117 =130 X12 =130 X13=90 X124 = 90
Finanztitel 2 Xo1 = 160 Xoo = 60 Xo1 = 160 X202 = 60

Portefeuillebildung: Kauf von = 50% von FT1 und (1 &) = 50% von FT2

15 FT1 + 1 FT2 xg1 = 145 Xg2= 95 Xga = 125 Xaa = 75

U(o = 50%) 12,04 9,75 11,18 8,66

V(o = 50%) 12,04 4,75 11,18 3,66
E(U(a = 50%)) = 10,40 E(V(o = 50%)) = 7,90

(“Naive” Diversifikation, hier erfolglos)

Portefeuillebildung:
Kauf vona = 86,52% von FT1 und (1) = 13,48% von FT2

X41 = 134,04 X42 = 120,56 X43 = 99,44 Xd4 = 85,96
U(a = 86,52%) 11,58 10,98 9,97 9,27

V(o = 86,52%) 11,58 10,98 4,97 4,27

E(U(o = 86,52%)) = 10,45  E(V(a = 86,52%)) = 7,95
(Optimale Diversifikation fur Nutzenfunktiod)

Instrumente:
» Diversifikation im eigenen Portefeuille
» Kauf von Fondanteilen

» Kauf von Bank- oder Versicherungsanteilen
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Risikotransformation durch Risikospaltung

Umweltzustand: St S S 4
Finanztitel 1 x11 = 130 x12 = 130 x13= 90 X124 = 90
Finanztitel 2 X1 = 160 X2 = 60 Xo1 = 160 X002 = 60
~otop-loss“-Vertrag (z.B. auf FT 1)

Xsin = 120 Xsi2 = 120 Xs13 = 100 Xsia = 100
U(SL) =V(SL) 10,95 10,95 10 10

E(U(x)) = E(V(x)) = 10,47

Risikoloser Finanztitel

X1 = 110 Xsi2 = 110 Xs1i3= 110 Xsia = 110
U(RL) = V(RL) 10,49 10,49 10,49 10,49

E(U(X)) = E(V(x)) = 10,49

.Hedging“ oder ,Financial Engineering” durch:

* Vertrag mit einer Bank
» Spezielle Fondskonstruktion

« Kauf von Finanztiteln am Kapitalmarkt
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~otop-loss“-Vertrag am Kapitalmarkt
Z.B.: Kombination aus Anteil an FT 1 und einer Vauksoption

Vermogen des Anlegess
Referenztitel

Angestrebter
Mindestbetrag .,
(z.B. 100) ’

—

”'.,‘Put-Option

-
7Y »

Umweltzustand: S S S S
FT 1 @ von 100) al1l30 al30 a90 a90
Verkaufsoption (Put 0 0 a(P —90) a(P —90)

mit Ausibungspreis
Paufavon FT 1

Erwinschter Xsin = 120 Xsi2 = 120 Xsi3 = 100 Xsia = 100
Zahlungsstrom

al30=120= a = 12
13
a90+a(P-90)=100= P = 100 _ 10;’33 =1083
a

Kosten:
(Risikoneutraler Zing = 10% und risikoneutrale Bewertung der Option)

Kauf einesAnteilsa desFinanztités: 0100=9231
Kauf derPutoption _ _

Cutoption (083 -90 -1 =11%(1083-90)1 = 769
auf Anteil adesFinanztels: 2 1+i 213 11
Gesamtkosn: 9231+ 769=100

10
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Aufgaben zur Risikotransformation

1) Nehmen Sie an, die Option zum Stop-loss-Vertvégde von einem Finanz-
intermediar angeboten. Welchen Preis dirfte digsarFinanzinvestor 1 bzw.

Finanzinvestor 2 maximal verlangen, damit sichKiauf flr diesen gegentber
1) einem nur aus FT 1 bestehenden Portefeuille;, ode
i) einem optimal diversifizierten Portefeuille a&$ 1 und FT 2 lohnt.

Diskutieren Sie die Konsequenze n dieses Ergdiinidie Preispolitik eines

Finanzintermediars in Abhangigkeit vom Marktzugaeger Kunden.

2) Konstruieren Sie einen risikolosen Zahlungsstenra FT 1 und einer Ver-
kaufsoption und ermitteln Sie auch fir diese Omrowlie Grenzpreise flr ein
Angebot an Finanzinvestor 1. Vergleichen Sie didsggebnis mit den Preisen

aus Aufgabe 19:
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