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Messung von Immobilien-
und Beteiligungsrisiken
mit Beispielrechnern

Depot-A-Immobilieninvestitionen:
direkt vs. indirekt gehaltene Immobilien

In den Anwendungsbereich fallen eigen- und fremdgenutzte
Immobiliendirektbestédnde sowie Immobilienpositionen inner-
halb von Fonds oder Beteiligungsgesellschaften. Immobilien,
die als Sicherheit bei der Kreditvergabe dienen, sind explizit
nicht Teil des Immobilienrisikos.

Das Immobilienrisiko teilt sich auf in Wert-
anderungs-, Ertrags- und Mietausfallrisiken

Das Immobilienrisiko ergibt sich aus einer nachteiligen Wert-
und Ertragsentwicklung von Investitionen in Immobilien in der
Zukunft und teilt sich in drei Risikounterarten auf: (1) das Wert-
dnderungsrisiko, (2) das Ertragsrisiko und (3] das Mietausfall-
risiko.

Es ist ein hybrides Risikomessmodell auf Basis
bestehender Modelle der GFG entstanden

Die RisikoquantifizierungteiltsichaufindasImmoRisk-Ertrags-
wertverfahren (EWV) und das Faktormodell. Beide Methoden
quantifizieren fur jede Risikounterart eine entsprechende Risi-
kogréfBe. Wahrend ImmoRisk (EWV) fir Immobilienpositionen

in Fonds der Union Investment angewendet wird, beschrankt
sich der Anwendungsbereich des Faktormodells auf Immo-
bilienpositionen im Direktbestand und in Fonds von Dritt-
anbietern.

Bis zur Implementierung in VR-Control wird das
Verfahren zur Messung von Immobilienrisiken in
einem Beispielrechner (IRIS) umgesetzt

Die Risikoquantifizierung durch ImmoRisk (EWV] erfolgt im
Hause der Union Investment - die ermittelten Risikogrdfen
werden den Anwenderbanken im Rahmen einer monatlichen
Datenlieferung zur Verfligung gestellt. Fir die Einbindung die-
ser Datenlieferung in den Beispielrechner (IRIS) steht eine Im-
portfunktionalitdt bereit. Die Risikoquantifizierung durch das
Faktormodell sowie die gemeinsame Aggregation werden direkt
im Beispielrechner abgebildet. So kann fur alle Immobilienpo-
sitionen im Portfolio des anwendenden Instituts ein gemeinsa-
mes Wertanderungs-, Ertrags- und Mietausfallrisiko quanti-
fiziert werden. Neben diesen Gesamtergebnisgréf3en werden
jedoch auch Einzelergebnisgrofien ausgewiesen, die eine
Analyse nach Fonds, Objekt, Region und/oder Nutzungsarten
zulassen.
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Das Wertdnderungsrisiko ergibt sich
aus der Abweichung des
Immobilienwertes vom derzeitigen
Immobilienwert innerhalb eines

Jahres. nachsten Jahres.

Das Mietausfallrisiko ergibt sich aus
teilweise oder nicht vollstandig
erhaltenen Mietzahlungen
vertraglich zugesicherter Mieten des

Das Ertragsrisiko ergibt sich aus den
Schwankungen von geplanten
Ertrdgen des nachsten Jahres, deren
Hohe jedoch zum Zeitpunkt der
Risikoquantifizierung unsicher ist.




Ihre Vorteile auf einen Blick

+ Betriebswirtschaftliche und aufsichtsrechtliche
Relevanz des Immobilien- und des Beteiligungs-
risikos steigt fortlaufend, immer mehr Banken
stellen die Wesentlichkeit fest.

Der Beispielrechner [(IRIS) wurde auf Basis der VR-Control-
Infrastruktur entwickelt - bekanntes Look and Feel durch die
Anwenderbanken.

Das Verfahren zur Messung von Immobilienrisiken wurde ge-
meinsam mit der Union Investment - einem wesentlichen Mit-
glied der Genossenschaftlichen FinanzGruppe und einem der
fihrenden europaischen Immobilien-Investment-Manager - ent-
wickelt.

Die Beteiligungsrisikomessung fiir sogenannte
Beteiligungen im engeren Sinne geht von einem
Multiplikator-Ansatz aus

Beteiligungen am Eigenkapital eines anderen Unternehmens
erfolgen direkt oder im Rahmen von Fonds oder als Beteiligung
Uber eine Holding. Beteiligungen kdnnen innerhalb und aufBer-
halb der Genossenschaftlichen FinanzGruppe bestehen.

Das Beteiligungsrisiko ergibt sich aus Wert- und Ertragsver-
lusten aus bereitgestelltem Eigenkapital (z.B. bei Dividenden-
ausfall, Teilwertabschreibungen, VerduBerungsverlusten]. Im
Verfahren wird bei den . Beteiligungsrisiken im weiteren Sinne”
unterschieden zwischen den ,ausgegliederten Beteiligungs-
risiken”, die in anderen parclT-Verfahren bearbeitet werden,
und ,Beteiligungsrisiken im engeren Sinne”, die hier im Fokus
stehen.

Beteiligungen im weiteren Sinne

+ Mit dem Beispielrechner erhalten Anwenderbanken
schon vor einer Implementierung in VR-Control ein
Instrument zur Messung von Immobilienrisiken und
Beteiligungsrisiken.

Das barwertige Beteiligungsrisikomodell geht von einem
sogenannten ,Multiplikator-Ansatz” aus, beidem die relevanten
Kennzahlen wie der Value at Risk durch Multiplikation des
Beteiligungswerts mit einem geeigneten Faktor ermittelt wer-
den. Die Multiplikatoren werden durch das Verfahren zentral
bereitgestellt und regelmaBig aktualisiert. Daneben kdnnen
auch Analysen zur Risikosituation des entsprechenden Betei-
ligungsportfolioserstelltwerden,z.B.durchdie Aggregationder
Risikokennzahlen aus verschiedenen Perspektiven (Branchen,
GroBenklassen etc.).
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