
 

 

 

 

Dynamic Risk Management  
Auf dem Weg zu einem neuen IFRS-Standard 

Neue Entwicklungen im Dynamic-Risk-Management-(DRM-)Projekt. 

Hinweis: Dieser Artikel ist auch hier1 zum Download verfügbar.  
____________________________________________________________

Management Summary 
Das Dynamic-Risk-Management-(DRM-) 
Projekt des IASB hat die Entwicklung ei-
nes eigenständigen Bilanzierungsmodells 
für dynamische Risikomanagementaktivi-
täten zum Ziel und soll die bestehenden 
Regelungen des IAS 39 bzw. IFRS 9 zum 
Portfolio Fair Value Hedge Accounting 
(PFVHA) für Zinsrisiken im Rahmen der 
ökonomischen Zinsrisikosteuerung ablö-
sen.  

Das bisherige DRM „Core Model“ wurde 
auf Basis der Rückmeldungen aus dem 
Outreach 2020/2021 in wesentlichen 

 
1 https://www2.deloitte.com/content/www/de/de/pages/risk/articles/dynamic-risk-management.html. 

Punkten überarbeitet und verbessert. 
Mit dem neuen Ansatz sollen die Risi-
koposition kongruent zum internen Risi-
komanagement ermittelt und weitere 
Kritikpunkte des „Core Model“ adressiert 
werden. 

Das Ablaufmodell des neuen DRM-Ansat-
zes lässt sich grundsätzlich anhand von 
sechs aufeinanderfolgenden Prozess-
schritten beschreiben, welche wiederum 
in eine prospektive und retrospektive Be-
trachtung unterteilt sind.  

Die Fortschritte seitens des IASB der ver-
gangenen Monate lassen auf eine zielge-
richtete Agenda hin zur Entwicklung ei-
nes Exposure Draft zum Dynamic Risk 
Management Accounting Model schlie-
ßen. Vor finaler Verabschiedung des 
DRM-Standards müssen jedoch noch of-
fenen Punkte z.B. hinsichtlich der Be-
rücksichtigung von nicht-linearen Optio-
nen und Off-Market-Derivaten, neuer Of-
fenlegungsanforderungen oder der 
Übergangsregeln abschließend geklärt 
werden.  
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Einleitung 
Im Zuge der Einführung des Rechnungs-
legungsstandards IFRS 9 sollten die 
Hedge-Accounting-Vorschriften des 
IAS 39 zunächst vollständig abgelöst wer-
den. Dies umfasste auch die Regelungen 
zum Portfolio Fair Value Hedge Ac-
counting für Zinsrisiken, welche dynami-
sche ökonomische Zinsrisikosteuerungs-
maßnahmen bis dato nur näherungs-
weise im Geschäftsbericht darstellen 
können. Die Entwicklung eines neuen Bi-
lanzierungsmodells für dynamische Risi-
komanagementaktivitäten gestaltet sich 
jedoch äußerst komplex, sodass die Ent-
wicklung überarbeiteter Vorschriften 
zum sogenannten Macro Hedging in ein 
eigenständiges IASB-Projekt ausgeglie-
dert wurde. Lediglich die Regelungen 
zum Micro Hedge Accounting wurden in 
den IFRS 9 übernommen. 

Zuletzt hatte das IASB infolge des 
2020/2021 unter Kreditinstituten welt-
weit durchgeführten Outreach für zent-
rale Diskussionspunkte und neue Kompo-
nenten des Dynamic-Risk-Management-
(DRM-)Bilanzierungsmodells (nachfol-
gend DRM-Modell) wesentliche Fort-
schritte erzielt und das Projekt im Mai 
2022 in den Standardsetzungsprozess 
überführt. Die veröffentlichten 
Agendapapiere geben inzwischen einen 
detaillierten Einblick in das neue Modell 
und einen künftig zu erwartenden Expo-
sure Draft Wesentliche Punkte des 
neuen Modells wurden dabei vorläufig 
entschieden, sodass sich das neue DRM-
Modell inzwischen sehr konkret be-
schreiben lässt. 

Im Folgenden wird nach einer kurzen 
Darstellung der Projekthistorie der aktu-
elle Entwicklungsstand zum neuen DRM-
Modell detailliert dargestellt. 

Bisherige Entwicklungen 
Das erste Diskussionspapier zur Entwick-
lung eines IFRS-Rechnungslegungsstan-
dards zur bilanziellen Abbildung eines 

 
2 Online abrufbar unter: https://www.ifrs.org/-/me-

dia/project/dynamic-risk-management/discussion-pa-
per/published-documents/dp-accounting-for-dynamic-
risk-management.pdf, abgerufen am 09.08.2023.  

3 Deloitte White Paper zum Core Model „Dynamic Risk 
Management – quo vadis IASB?“, zu finden unter den 

dynamischen Risikomanagements wurde 
vom IASB im April 2014 mittels eines Dis-
kussionspapiers unter dem Namen „Port-
folio Revaluation Approach (PRA)“2 publi-
ziert (im Folgenden: „DP 2014“) und im 
Rahmen eines Konsultationsprozesses 
zur Diskussion gestellt. Nachdem das 
DP 2014 nicht ausreichend Zustimmung 
erhielt, wurden von 2017 bis 2019 die 
Kernelemente eines neuen DRM-Modells 
entwickelt, des sogenannten „Core Mo-
del“.3 

Der 2020 durch das IASB gestartete glo-
bale Outreach unter Kreditinstituten 
wurde aufgrund der COVID-19-Pandemie 
erst im Februar 2021 abgeschlossen. Die 
zentralen Ergebnisse dieses Outreach 
wurden im April 2021 veröffentlicht.4  

Nachfolgende und weitere, hier nicht ge-
nannte Diskussionspunkte wurden im 
Wesentlichen anhand von drei zentralen 
Anforderungen an die Weiterentwick-
lung des DRM-Modells spezifiziert. Diese 
resultieren auch, aber nicht ausschließ-
lich aus der Diversität unterschiedlicher 
Geschäfts- und Risikosteuerungsmodelle 
bei Kreditinstituten: 

• Möglichkeit des Einbezugs von Risi-
kolimiten entsprechend der ökono-
mischen Steuerung anstelle der Defi-
nition und Umsetzung eines einzel-
nen Zielprofils für das gesteuerte 
Portfolio 

• Designationsfähigkeit eines nominal-
basierten Anteils von Finanzinstru-
menten mit vorzeitigen Rückzah-
lungsoptionen (z.B. Sondertilgungen) 
anstelle eines prozentualen Anteils 

• Überarbeitung der Buchungslogik, 
um stetige OCI-Volatilität aus der 
Bewertung designierter Derivate zu 
vermeiden 

Um diese drei zentralen Anforderungen 
zu berücksichtigen, wurden bis Mai 2022 
wesentliche Änderungen am bestehen-
den DRM-Konzept vorgenommen. Für ei-
nige weitere Komponenten des Modells 

folgenden Web-Adressen: Kurzversion: 
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloi-

tte/de/Documents/risk/WP84-IASB_Dyna-

mic_Risk_Management-Short.pdf, Langversion: 

https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloi-

tte/de/Documents/risk/WP84-

werden derzeit noch Ansätze und Vorga-
ben erarbeitet.  

Der aktuelle Entwicklungsstand (Stand 
31.5.2023) des DRM-Konzepts wird im 
Folgenden vorgestellt.  

Aktueller Stand 
Das weiterentwickelte DRM-Modell sieht 
eine deutlich stärkere Verzahnung mit 
dem internen Risikomanagement und 
dem Rechnungswesen vor. Es stellt me-
thodisch in weiten Teilen auf eine kon-
gruente Messung des Risikos mittels der 
für das interne Risikomanagement ver-
wendeten Risikomaße ab. Insbesondere 
sind für eine prospektive Effektivitätsbe-
trachtung ausschließlich die auf der Ebe-
ne des internen Risikomanagements ver-
wendeten Risikomaße relevant. Lediglich 
in einer abschließenden Effektivitätsmes-
sung werden weiterhin Fair-Value-Ände-
rungen betrachtet.  

Das neue DRM-Modell stellt zunächst auf 
die aktuell offene Nettorisikoposition ab, 
gemessen laut dem im Rahmen des in-
ternen Risikomanagements verwendeten 
Risikomaß. Übersetzt in die bekannten 
Begrifflichkeiten des IAS 39 bzw. IFRS 9 
stellen die der offenen Nettorisikoposi-
tion zugrundeliegenden Geschäfte die 
Grundgeschäfte dar. Von diesen wird ein 
Teil hinsichtlich der gewählten Risiko-
steuerung abgesichert. Diese Absiche-
rung wird jedoch nicht über die Zuord-
nung einzelner Geschäfte festgelegt, 
sondern über die Absicherung eines Teils 
der aus diesen Geschäften resultieren-
den aktuell offenen Nettorisikoposition 
(der Risikominderungsabsicht), wiede-
rum gemessen anhand des im Rahmen 
des Risikomanagements verwendeten Ri-
sikomaßes. Eine Designation einzelner 
konkreter Grundgeschäfte erfolgt in dem 
neuen Modell somit nicht. Die Risikomin-
derungsabsicht muss jedoch durch mit 
externen Gegenparteien gehandelte De-
rivate, den designierten Derivaten, sub-
stanziiert werden. In dem neuen DRM-
Modell wird die Risikominderungsabsicht 

IASB_Dynamic_Risk_Management-Long.pdf.  
 

4 https://www.ifrs.org/news-and-

events/calendar/2021/april/international-accounting-
standards-board/, abgerufen am 09.08.2023.  

https://www.ifrs.org/-/media/project/dynamic-risk-management/discussion-paper/published-documents/dp-accounting-for-dynamic-risk-management.pdf
https://www.ifrs.org/-/media/project/dynamic-risk-management/discussion-paper/published-documents/dp-accounting-for-dynamic-risk-management.pdf
https://www.ifrs.org/-/media/project/dynamic-risk-management/discussion-paper/published-documents/dp-accounting-for-dynamic-risk-management.pdf
https://www.ifrs.org/-/media/project/dynamic-risk-management/discussion-paper/published-documents/dp-accounting-for-dynamic-risk-management.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/risk/WP84-IASB_Dynamic_Risk_Management-Short.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/risk/WP84-IASB_Dynamic_Risk_Management-Short.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/risk/WP84-IASB_Dynamic_Risk_Management-Short.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/risk/WP84-IASB_Dynamic_Risk_Management-Long.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/risk/WP84-IASB_Dynamic_Risk_Management-Long.pdf
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/de/Documents/risk/WP84-IASB_Dynamic_Risk_Management-Long.pdf
https://www.ifrs.org/news-and-events/calendar/2021/april/international-accounting-standards-board/
https://www.ifrs.org/news-and-events/calendar/2021/april/international-accounting-standards-board/
https://www.ifrs.org/news-and-events/calendar/2021/april/international-accounting-standards-board/
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dann durch ein hypothetisches Hedge-
Portfolio, die sogenannten „Benchmark-
Derivate“, konkretisiert, das hinsichtlich 
des verwendeten Risikomaßes die Risi-
kominderungsabsicht genau abbildet.  

Entgegen IAS 39/IFRS 9 
wird nicht die Bewertung 
der Grundgeschäfte ver-
ändert, sondern die Vola-
tilität der Fair Values der 
Derivate durch ein „DRM-
Adjustment“ ausgegli-
chen.  

Zentraler Unterschied in der bilanziellen 
Abbildung des DRM-Ansatzes zum bishe-
rigen Hedge-Accounting-Paradigma nach 
IAS 39 bzw. IFRS 9 ist, dass nicht die Be-
wertung der Grundgeschäfte verändert 
wird, sondern die Volatilität der Fair Va-
lues der Derivate durch ein „DRM-Adjust-
ment“ ausgeglichen wird. Letzteres wird 
mittels des „Lower of“-Tests aus den Än-
derungen des Fair Value der designierten 
Derivate sowie der Benchmark-Derivate 
bestimmt. 

Das neue Modell sieht weiterhin eine Pe-
riodisierung in Form von zuvor definier-
ten Hedge-Zeiträumen vor und folgt ei-
nem sequenziellen Ansatz, in dem die 
neue Hedge-Periode unmittelbar an die 
vorangegangene anschließt (s. Abb. 1). 
Im Gegensatz zum Hedge Accounting 

nach IAS 39 bzw. IFRS 9 ist aufgrund des 
Charakters der aktuell offenen Nettorisi-
koposition und des DRM-Ansatzes keine 
De-Designation zum Ende der Hedge-Pe-
riode und (Neu-/Re-)Designation zu Be-
ginn der darauffolgenden Hedge-Periode 
notwendig. 

Im Folgenden wird das neue DRM-Mo-
dell anhand von sechs aufeinanderfol-
genden Prozessschritten, unterteilt in 
1.) Berechnung zu Beginn der Hedge-Pe-
riode (prospektive Betrachtung) und 
2.) Berechnung zum Ende der Hedge-Pe-
riode (retrospektive Betrachtung), be-
schrieben (s. Abb. 1).  
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Abb. 1 – Darstellung des (sequenziellen) DRM-Ablaufmodells 

Schritt 1: Berechnung der ak-
tuell offenen Nettorisikoposi-
tion und Designation der Deri-
vate 
Zu Beginn der Hedge-Periode wird initial 
die aktuell offene Nettorisikoposition für 
die Grundgesamtheit der im Rahmen der 
Zinsrisikomanagementstrategie gesteu-
erten zinsrisikobehafteten Geschäfte 
ohne Derivate und die Risikoposition aus 
den zu designierenden Derivaten ermit-
telt. Die Berechnung der aktuell offenen 
Nettorisikoposition und der Risikoposi-
tion aus den designierten Derivaten er-
folgt anhand der im Risikomanagement 
zur Steuerung und Limitierung des Zinsri-
sikos zum Einsatz kommenden Risiko-
maße (bspw. Key-Rate-PV01s, NII etc.), 
unterteilt in Laufzeitbänder. 

Qualifizierungsbedingungen für die 
aktuell offene Nettorisikoposition 
Seitens des IASB wurden in Bezug auf die 
in aktuell offenen Nettorisikopositionen 
zu berücksichtigenden Geschäfte die fol-
genden als kumulativ zu erfüllenden 
Qualifizierungsbedingungen definiert: 

• Designationsfähig sind finanzielle, fix 
oder variabel verzinsliche Vermö-
genswerte (Aktiva) oder Verbindlich-
keiten (Passiva), die nach IFRS 9 zu 
fortgeführten Anschaffungskosten 
oder erfolgsneutral zu Fair Value 
(FVOCI) bewertet werden. 

• Das Kreditrisiko dominiert nicht die 
Änderungen in den erwarteten (zu-
künftigen) Zahlungsströmen. 

• Berücksichtige erwartete (zukünf-
tige) Transaktionen müssen hoch-
gradig wahrscheinlich sein (sog. 
„highly probable forecast transac-
tions“) sowie zu finanziellen Vermö-
genswerten oder finanziellen Ver-
bindlichkeiten führen, die unter 
IFRS 9 zu fortgeführten Anschaf-
fungskosten bewertet werden. 

• Finanzinstrumente, die aufgrund der 
Nichterfüllung des Zahlungsstrom-
kriteriums ergebniswirksam zum Fair 
Value bilanziert werden (FVPL), dür-
fen nicht designiert werden.  

• Eigenkapital darf nicht designiert 
werden. 

• Finanzinstrumente, die bereits Teil 
von designierten 



Dynamic Risk Management 

04 

Sicherungsbeziehungen sind, dürfen 
nicht designiert werden. 

• Die Geschäfte müssen gemeinsam 
bzw. aggregiert auf Portfoliobasis 
gesteuert werden. 

Qualifizierungsbedingungen für die 
designierten Derivate 
Neben der Bestimmung der aktuell offe-
nen Nettorisikoposition erfolgt in 
Schritt 1 zudem die Berechnung der Risi-
koposition aus den designierten Deriva-
ten, die zur Absicherung zum Einsatz 
kommen. Gemäß den Qualifizierungsbe-
dingungen handelt es sich bei den desig-
nierten Derivaten ausschließlich um mit 
einem externen Kontrahenten gehan-
delte Derivate. Eine Designation intern 
gehandelter Derivate ist folglich nicht 
möglich, was unter Umständen zu einer 
Diskrepanz bei der internen Risikosteue-
rung der Institute führen kann. 

Bei der Berechnung der 
offenen Nettorisikoposi-
tion und Designation der 
Derivate sind die jeweili-
gen Qualifizierungsbedin-
gungen zu beachten. 
Im Rahmen der Weiterentwicklung des 
DRM hat sich das IASB weiterhin auf den 
Einsatz von linearen Derivaten zur Zinsri-
sikosteuerung wie Zinsswaps und For-
ward Rate Agreements (FRA) fokussiert. 
Ob oder inwieweit eine Konkretisierung 

der Regelungen für den Einsatz von 
nicht-linearen Derivaten wie bspw. Opti-
onen oder Absicherungsinstrumenten 
wie Cross Currency oder Tenor-Basis-
Swaps möglich ist, bleibt zunächst wei-
terhin offen. Im Rahmen der Agendapa-
piere wurde bereits darauf hingewiesen, 
dass sich die (Zins-)Risikomanagement-
strategie bei dem Einsatz von Optionen 
von einem Risikosteuerungsansatz ohne 
den Einbezug von Optionen grundsätz-
lich unterscheiden kann. Beim Einsatz 
von Optionen zur Steuerung von sog. 
Prepayment-Risiken erfolgt die Einord-
nung von Zahlungsströmen auf Laufzeit-
bänder in der Regel auf Basis der vertrag-
lichen und nicht der erwarteten Laufzei-
ten. Ein solcher Ansatz kann die Komple-
xität der Anwendung des DRM-Bilanzie-
rungsmodells dementsprechend deutlich 
erhöhen.  

Abschließend lässt sich anmerken, dass 
im Rahmen der Umsetzung eine detail-
lierte Prüfung notwendig ist, ob es auf-
grund der bestehenden Qualifizierungs-
bedingungen für die offene Risikoposi-
tion sowie der designierten Derivate zu 
einer Diskrepanz zum internen Risikoma-
nagement kommt.  

Schritt 2: Ableitung der Risi-
kominderungsabsicht unter 
Einbeziehung der Risikomin-
derungs- und Risikolimitanfor-
derung 
Auf Basis der in Schritt 1 erfolgten Er-
mittlung der Risikoposition der 

designierten Derivate zur Externalisie-
rung des Zinsrisikos wird in Schritt 2 die 
Risikominderungsabsicht festgelegt bzw. 
abgeleitet.  

Die Risikominderungsabsicht muss dabei 
zwei Zulässigkeitskriterien erfüllen: 

Risikominderungsanforderung 
Die Risikominderungsabsicht muss ge-
genläufig zur aktuell offenen Nettorisi-
koposition sein. Zudem darf die Risiko-
minderungsabsicht nicht zum Eingehen 
neuer Risiken führen, d.h., es darf keine 
Überbesicherung (sog. „Overhedging“) 
der aktuell offenen Nettorisikoposition 
betrieben werden. Die Risikominde-
rungsabsicht ist somit auf die Höhe der 
aktuell offenen Nettorisikoposition zu 
begrenzen, um sicherzustellen, dass das 
Zinsrisiko der Benchmark-Derivate nicht 
das Zinsrisiko der aktuell offenen Nettori-
sikoposition übersteigt. 

Risikolimitanforderung 
Die aktuell offene Nettorisikoposition 
muss nach Berücksichtigung der Risiko-
minderungsabsicht innerhalb des Ziel-
profils liegen. Das Zielprofil stellt dabei 
die vorgegebene bzw. akzeptierte Band-
breite dar, innerhalb derer sich die aktu-
ell offene Nettorisikoposition bewegen 
darf. Das Zielprofil wird durch die in der 
internen Risikomanagementstrategie 
festgelegten Risikolimite definiert und in 
dem zum Einsatz kommenden Risikomaß 
denominiert. 
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Abb. 2 – Vereinfachte Darstellung zur Ableitung der Risikominderungsabsicht 

Die Anlehnung an die interne Risikoma-
nagementstrategie soll eine willkürfreie 
Ableitung des Zielprofils ermöglichen. In 
der Praxis erfolgt die ökonomische Zinsri-
sikosteuerung bei Kreditinstituten in der 
Regel auf Ebene einzelner definierter 
Laufzeitbänder, die den gesamten Steue-
rungshorizont umfassen. Vor diesem Hin-
tergrund wird vom IASB grundsätzlich 
auch eine entsprechende Granularität 
des Zielprofils erwartet, um so auch den 
Einklang des Zielprofils mit der Risikoma-
nagementstrategie sicherzustellen. Eine 
willkürfreie Ableitung des Zielprofils in 
der Risikomanagementstrategie dürfte in 
der Praxis jedoch oftmals nicht trivialer-
weise möglich sein, bspw. wenn auf-
grund der oben genannte Qualifizie-
rungskriterien das in der Risikomanage-
mentstrategie festgelegte Risikolimit sich 
auf eine andere Grundgesamtheit be-
zieht oder wenn eine Limitierung nur 
laufzeitbandunabhängig erfolgt, auch 
wenn operativ in Laufzeitbändern gear-
beitet wird. 

 

 

Die ökonomische Zinsrisi-
kosteuerung und das da-
mit verbundene Zielprofil 
sollen im Einklang mit der 
Risikomanagementstrate-
gie stehen. 

Bei Steuerungsansätzen, bei denen das 
Zinsrisiko zudem auf Laufzeitbandebene 
abgesichert wird, kommt es in der Praxis 
vor, dass nicht immer eine exakte Lauf-
zeitkongruenz zwischen der ökonomi-
schen Zinsrisikoposition und der Deri-
vateposition hergestellt werden kann 
und das jeweilige Sicherungsderivat in 
ein benachbartes Laufzeitband zu demje-
nigen, dessen aktuell offene Nettorisi-
koposition abgesichert werden soll, fällt. 
Für solche Fälle ist noch zu prüfen, ob 
eine strikte Begrenzung der Risikominde-
rungsabsicht auf die Höhe der aktuell of-
fenen Nettorisikoposition in diesem be-
nachbarten Laufzeitband zielführend ist. 
In Ausnahmefällen erfolgt die Zinsrisi-
kosteuerung nicht laufzeitbandspezifisch, 
sondern auf Ebene der Zinsrisikoposition 
für den gesamten Steuerungshorizont. 

Dahingehend ist zu klären, inwieweit die 
bisherigen Regelungen auch in solchen 
Fällen zu validen Ergebnissen führen. 

Der Nachweis der Risikominderungsab-
sicht über die eingesetzten Hedge-Deri-
vate wird ferner erschwert, wenn das 
Zinsrisiko des Bankbuchs im ersten 
Schritt mittels interner Derivate in ein 
Hedge- oder Trading-Buch transferiert 
und von dort aus externalisiert wird. In 
diesem Fall ergeben sich aufgrund der 
oben genannten Qualifizierungskriterien 
Unterschiede in der im DRM-Modell und 
im internen Risikomanagement betrach-
teten Grundgesamtheit. In der Regel 
wird sich bspw. der Abschluss der exter-
nen Derivate an der konsolidierten Risi-
koposition von Bank- und Handelsbuch 
orientieren. Während die internen Deri-
vate zwar grundsätzlich keine Bilanzwir-
kung entfalten dürfen, können sie oft-
mals ein wesentlich genauerer Indikator 
für die Risikominderungsabsicht sein. 
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Schritt 3: Ableitung der Bench-
mark-Derivate zur Bewertung 
der Risikominderungsabsicht 
Die in Schritt 2 definierte Risikominde-
rungsabsicht ist bisher ausschließlich an-
hand der zum Einsatz kommenden 

Risikomaße definiert. In Schritt 3 wird die 
Risikominderungsabsicht in mess- und 
bewertbare Benchmark-Derivate trans-
formiert. Bei den Benchmark-Derivaten 
handelt es sich um ein hypothetisches 
Hedge-Portfolio, das einen dynamischen 
Hedge darstellt und die Messung der 

Fair-Value-Änderungen der Risikominde-
rungsabsicht ermöglicht. Mittels einer 
zuvor festgelegten Methodik wird ein 
Portfolio an fiktiven Sicherungsinstru-
menten aufgesetzt, sodass die Risikopo-
sition der designierten Derivate exakt der 
Risikominderungsabsicht entspricht. 

 

Abb. 3 – Vereinfachte Darstellung der Konstruktion der Benchmark-Derivate 

Im Hinblick auf die Ableitung bzw. Kon-
struktion der Benchmark-Derivate gibt es 
in den Veröffentlichungen des IASB kaum 
Konkretisierungen (z.B. bei der Bestim-
mung des Nominalvolumens, Laufzeit, 
Benchmark-Zins etc.). Auch wenn diese 
die Risikominderungsabsicht, den desig-
nierten Anteil der aktuell offenen Netto-
risikoposition darstellen, wird es nicht in 
jedem Fall praktikabel bzw. sachgerecht 
sein, die Benchmark-Derivate 1 : 1 aus 
den designierten Sicherungsderivaten, 
welche als Nachweis der Risikominde-
rungsabsicht dienen, abzuleiten. Zudem 
kann die konkrete Ausgestaltung der 
Benchmark-Derivate institutsspezifisch 
abweichen. Diese sollte sich jedoch stark 

 
5 In einem Beispiel im Agenda Paper 4b vom Septem-

ber 2021 sieht der IASB Staff keine Neubewertung der 

Risikominderungsabsicht vor. In diesem Fall könnte es 
jedoch allein durch den Ablauf der Zeit innerhalb der 

an der tatsächlichen Zinsrisikosteuerung 
orientieren. 

Das Benchmark-Derivateportfolio be-
steht beim initialen Aufsetzen stets aus 
marktgängigen Derivaten und wird über 
die Zeit durch Nachdesignationen erwei-
tert. Beim Hinzufügen von neuen Deriva-
ten zu Beginn der aktuellen Hedge-Peri-
ode in das Benchmark-Portfolio sind die-
se ebenfalls marktgängig. Im Beispiel von 
Zinsswaps hieße dies, dass das Bench-
mark-Derivateportfolio stets um liquide 
gehandelte Zinsswaps zur zum Designati-
onszeitpunkt gültigen Swaprate erwei-
tert wird, sodass die Bedingungen der Ri-
sikominderungsabsicht erfüllt werden. 

Hedge-Periode als auch durch veränderte Marktdaten 

in der Bewertung am Ende der Hedge-Periode zu ei-

nem sog. „unexpected change“ in den Laufzeitbändern 
kommen, da beide Sachverhalte die Neubewertung 

Schritt 4: Neuberechnung der 
aktuell offenen Nettorisikopo-
sition und Überprüfung der Ri-
sikominderungsanforderun-
gen 

Zum Periodenende erfolgt in Schritt 4 die 
Neuberechnung der aktuell offenen Net-
torisikoposition unter Einbeziehung von 
unerwarteten Änderungen wie z.B. uner-
wartete vorzeitige Rückzahlungen, um 
die retrospektive Wirksamkeit der 
Hedge-Beziehung neu zu bewerten.5  

Zugänge im Bestand werden in der retro-
spektiven Betrachtung ausgeschlossen 
und können in der kommenden Periode 
designiert werden. Die abgeleiteten 

der offenen Nettorisikoposition beeinflussen. Dies 

wäre ökonomisch nicht plausibel.  
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Benchmark-Derivate aus Schritt 3 blei-
ben im Rahmen der Neubewertung zu-
nächst unverändert. Wird die Risikomin-
derungsanforderung nach Anpassung der 
aktuell offenen Risikoposition durch die 
gültigen Benchmark-Derivate verletzt 
(durch unerwartetes Overhedging), so ist 
eine Ex-post-Anpassung der Benchmark-
Derivate (Schritt 5) erforderlich. 

Schritt 5: Anpassung der 
Benchmark-Derivate bei Ver-
letzung der Risikominderungs-
anforderung 
Sofern im Rahmen der Neuberechnung 
der aktuell offenen Nettorisikoposition 
(Schritt 4) signifikante unerwartete  

Änderungen identifiziert wurden und die 
Risikominderungsanforderung nicht 
mehr erfüllt ist, sind zur Wiedererfüllung 
nachträgliche Anpassungen bei der 

Risikominderungsabsicht bzw. der 
Benchmark-Derivate unter Berücksichti-
gung der signifikanten unerwarteten Än-
derungen notwendig. Die Benchmark-
Derivate bzw. das Benchmark-Derivate-
portfolio und deren Risikokennzahlen 
werden diesbezüglich analog zu Schritt 3 
durch (weitere) Standardinstrumente an-
gepasst bzw. ergänzt. Hierbei ist zu be-
achten, dass eine Nachdesignation von 
fiktiven Sicherungsinstrumenten zu Be-
ginn der aktuellen Hedge-Periode erfolgt 
und das Benchmark-Derivateportfolio so-
mit ex post angereichert wird. 

Abb. 4 – Darstellung der Auswirkungen von Unexpected Prepayments 

Schritt 6: Measurement – Be-
rechnung des DRM-Adjust-
ment und Durchführung des 
Kapazitätstests 
Als letzter Schritt des sequenziellen 
DRM-Ablaufmodells erfolgt die Berech-
nung des sog. DRM-Adjustment anhand 
des „Lower of“-Tests der Fair-Value-Än-
derungen der designierten Derivate und 
Benchmark-Derivate. 

Hervorzuheben ist an dieser Stelle, dass 
alle vorherigen Schritte 1 bis 5 und 

 
6 Anmerkung: Von einem grundsätzlich effektiven 
Hedge ausgehend. 

insbesondere die Definition der Hedge-
Beziehung als auch die prospektive Zuläs-
sigkeitsbetrachtung ausschließlich auf 
den zur internen Risikomessung verwen-
deten Risikomaßen basieren, was unmit-
telbar mit der vom IASB intendierten 
Verzahnung mit dem Risikomanagement 
bzw. der tatsächlichen operativen 
Hedge-Tätigkeit zusammenhängt. Ledig-
lich in Schritt 6 wird die auf dem Risiko-
maß basierende Durchführung des 
Hedge-Accountings in Fair-Value-Ände-
rungen rücktransformiert, um so das 
DRM-Adjustment zu berechnen. 

Um retrospektiv eine Aussage über die 
Effektivität der Hedge-Beziehung zu tref-
fen, werden die Fair-Value-Änderungen 
der (in Schritt 5 angepassten) Bench-
mark-Derivate und der designierten Deri-
vate zwischen Designationszeitpunkt und 
Ende der Hedge-Periode betrachtet. Der 
effektive Anteil der Fair-Value-Änderun-
gen (zzgl. der vergangenen Cashflows 
seit Designationszeitpunkt) wird nun an-
hand des „Lower of“-Tests als das Mini-
mum der Beträge der Fair-Value-Ände-
rungen der Benchmark-Derivate und der 
designierten Derivate berechnet.6  
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Abb. 5 – Darstellung des „Lower of“-Tests zur Ermittlung des effektiven Teils der Hedge-Beziehung 

Die Mechanik des „Lower of“-Tests im 
DRM-Modell folgt dahingehend den 
Cashflow-Hedging-Regeln zur Auftren-
nung von Bewertungseffekten in die GuV 
und das sonstige Ergebnis (OCI). 

Das DRM-Adjustment 
wird anhand der Fair-Va-
lue-Änderung der Bench-
mark-Derivate und der 
designierten Derivate 
mittels des „Lower of“-
Tests ermittelt. 

In Abbildung 3 wird unterstellt, dass die 
Benchmark-Derivate die gleiche Risiko-
positionierung wie die Risikominderungs-
absicht haben und somit ein Gleichlauf 
der Erträge und Aufwendungen sowie 
Fair-Value-Änderungen mit den desig-
nierten Derivaten gegeben ist. Das DRM-
Adjustment berechnet sich nun als Diffe-
renz zwischen dem effektiven Anteil und 
den kumulierten Zinserträgen aus den 
designierten Derivaten bzw. den Bench-
mark-Derivaten. So wird die Auflösung 
des DRM-Adjustment nach Ablauf des 
Hedge sichergestellt. Darüber hinaus 
werden Zinserträge gemäß der Risikom-
inderungsabsicht aus dem DRM-Adjust-
ment gebucht, wodurch auch die Zinser-
träge konform im DRM-Modell darge-
stellt werden. 

Es erfolgt darüber hinaus ein Kapazitäts-
test des so ermittelten DRM-Adjustment, 
in welchem Letzteres auf den Clean Fair 
Value der aktuellen offenen Risikoposi-
tion limitiert wird. Diese zusätzliche An-
passung ersetzt die retrospektive Anpas-
sung des Benchmark-Derivateportfolios 
zur Erfüllung der Risikolimitanforderung. 

Bzgl. der Berechnung und Abschreibung 
des DRM-Adjustment sind noch Detail-
fragen zu klären, wie z.B. die Berücksich-
tigung der Zinserträge bei Wechsel der 
Effektivität oder der Umgang mit initia-
len Fair Values zum Designationszeit-
punkt.  

Gemäß dem sequenziellen Ansatz des 
DRM-Ablaufmodells schließt die nachfol-
gende Hedge-Periode unmittelbar an die 
vorherige Hedge-Periode an und die 
Schritte 1 bis 6 werden entsprechend 
neu durchlaufen. In Schritt 1 der neuen 
Hedge-Periode werden dann auch die 
Neugeschäfte der Vorperiode einbezo-
gen, neu abgeschlossene Derivate zu-
sätzlich designiert und das Benchmark-
Derivateportfolio angepasst. 

Ausblick und Empfehlung 
Mit den jüngsten Weiterentwicklungen 
des DRM-Bilanzierungsmodells hat das 
IASB die zentralen Kritikpunkte aus dem 
Outreach zum vorherigen Core Model 
adressiert und weitreichende Fort-
schritte im DRM-Projekt erzielt. Doch 
auch wenn das Projekt zur Entwicklung 
eines neuen Bilanzierungsansatzes für 

das dynamische Risikomanagement im 
Mai 2022 offiziell von einem Forschungs- 
zu einem Standardsetzungsprojekt erho-
ben wurde, bestehen weiterhin noch of-
fene Punkte und Fragestellungen, die das 
IASB bis zur Entwicklung eines Exposure 
Draft vermutlich konkretisiert. Bezüglich 
der noch zu bestimmenden Offenle-
gungsanforderungen soll zudem ein wei-
terer Outreach erfolgen. 

Insbesondere sind im Hinblick auf die Ab-
lösung des bestehenden IAS 39 Portfolio 
Fair Value Hedge Accounting für Zinsän-
derungsrisiken durch das DRM noch um-
fangreiche Übergangsregelungen zu ent-
wickeln. Diese sollten u.a. klären, ob das 
DRM-Modell prospektiv oder retrospek-
tiv anzuwenden ist und wie bestehende 
Hedge Adjustments in die neue Bewer-
tungslogik fortzuführen oder zu überfüh-
ren sind. Die Umsetzung des DRM-Mo-
dells wird ein enges Zusammenspiel zwi-
schen den Bereichen Finanzen, IT, Risi-
kocontrolling und Treasury erfordern.  

Darüber hinaus soll der Anwendungsbe-
reich des DRM-Modells konkretisiert 
werden, z.B. welche Risikomanagemen-
taktivitäten und/oder -strategien die An-
wendung des DRM erlauben oder erfor-
dern. Der neue Ansatz ist in der Lage, so-
wohl Fair-Value- als auch Cashflow-ba-
sierte Zinsrisikosteuerungsmaßnahmen 
gleichsam abzubilden, da der Ansatz bzgl. 
der Risikomessmethode agnostisch ist. 
Sowohl eine Steuerung zur Stabilisierung 
der Zinserträge als auch eine Steuerung 
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zur Stabilisierung der Bilanzwerte bzw. 
Mischformen können im DRM-Modell 
abgebildet und adäquat in Form von 
Benchmark-Derivaten repliziert werden. 
Ferner ist noch nicht abschließend ge-
klärt, ob und unter welchen Umständen 
ein Unternehmen mehr als ein DRM-Mo-
dell für ein spezifisches Zinsänderungsri-
siko oder für verschiedene Währungen 
designieren darf oder muss. Dies kann 
insbesondere Risikosteuerungsstrategien 
mittels Cross Currency Swaps betreffen. 

Im Hinblick auf die Ablö-
sung der bestehenden 
IAS 39/IFRS 9 Portfolio 
Fair Value Hedge Ac-
countings für Zinsände-
rungsrisiken durch das 
DRM sind umfangreiche 
Übergangsregelungen zu 
entwickeln. 

Aufgrund der methodischen Ausgestal-
tung des neuen Modells ist zu erwarten, 
dass mit dessen Anwendung eine signifi-
kante Glättung der sich aus der Fair-Va-
lue-Bewertung der designierten Derivate 
ergebenden Ergebniseffekte erreicht 
werden kann. Quellen für signifikante In-
effektivitäten bei der Anwendung des 
neuen DRM-Modells können sich jedoch 
insbesondere aus den dargestellten un-
erwarteten Veränderungen in der aktuell 
offenen Nettorisikoposition ergeben. 
Dies scheint vom IASB intendiert, um ins-
besondere risikorelevante Effekte, die 
sich aus den Veränderungen der Grund-
geschäfte ergeben (bspw. in Form von 
unerwarteten vorzeitigen Rückzahlun-
gen), auch bilanziell abzubilden. 

Weiterhin werden die Benchmark-Deri-
vate, die entscheidend für die Effektivi-
tätsmessung sind, regelbasiert auf 
Grundlage der Risikominderungsabsicht 
abgeleitet. Hierbei ist zu beachten, dass 
in den aktuellen Beispielen der Anwen-
dung des DRM-Modells von einer Limitie-
rung der Risikomaße ausgegangen wird, 
in denen die Risikominderungsabsicht 

erfasst wird. Es ist anzuzweifeln, dass 
eine derart granulare Limitsteuerung in 
allen anwendungsinteressierten Institu-
ten existiert. Im Falle einer gröberen Li-
mitierung (z.B. per Value-at-Risk) ist das 
Limitkriterium somit ein rein qualitatives 
Kriterium, das für eine Applikation des 
DRM-Modells notwendig erfüllt sein 
muss. 

Bezüglich der Amortisierung des gebuch-
ten DRM-Adjustment sind noch Detailfra-
gen zu klären. Hier kann sich eine beson-
dere Komplexität ergeben, da im Rah-
men des „Lower of“-Tests sowie bei der 
Amortisierung des DRM-Adjustment alle 
Cashflows seit Designationszeitpunkt be-
rücksichtigt werden müssen. Dies be-
dingt ggf. den Aufbau sowie die Pflege ei-
nes Datenhaushaltes für alle designierten 
Derivate sowie auch für die Benchmark-
Derivate.  

Abschließend empfehlen wir eine früh-
zeitige und zielgerichtete Vorbereitung 
auf die DRM-Einführung einschließlich 
der Übergangsregelungen zur Ablösung 
der IAS 39-/IFRS-9-Regelungen zum Port-
folio Fair Value Hedge Accounting. 
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Unsere Services  
Gerne unterstützen wir Sie bei der  
Analyse der Regelungen zum DRM und 
der Ableitung der für Sie daraus  
resultierenden Umsetzungsimplikatio-
nen. Dies umfasst u.a. die folgenden  
Services: 

Stetiger Austausch mit unseren 
erfahrenen Spezialisten zu den 
Mechanismen und Neuerungen 
bei der Fortentwicklung des 
DRM-Modells 

Training und „Sparring“  
gemeinsam mit Ihren Teams aus 
den Bereichen Finanzen, IT,  
Risikocontrolling und Treasury  

Simulation von Ergebniseffekten 
(Bilanz und GuV) für praxisnahe 
oder reale Portfolios mithilfe 

unseres selbstentwickelten und 
laufend aktualisierten  
DRM-Simulationstools unter  
Anwendung alternativer  
Steuerungsansätze 

Bewertung verschiedener  
Steuerungsansätze und  
Ableitung der  
Umsetzungsanforderungen für 
Ihr Geschäftsmodell und Ihre 
Hedge-Portfolios  

Identifikation potenzieller  
Daten-, Regulatorik- und  
Prozess-Gaps sowie Diskussion 
und Entwicklung von  
Lösungsansätzen unter  
Berücksichtigung des  
bestehenden Geschäftsmodells  

Gemeinsame Entwicklung einer 
zukunftsgerichteten  
Governance-Struktur und  
Roadmap für eine mögliche 
IFRS- bzw. spätere  
DRM-Vorstudie 

Begleitung Ihrer Vorstudie für 
eine mögliche Umsetzung des 
DRM 

Sprechen Sie uns gerne an! 

Ausgehend von zahlreichen  
erfolgreichen IFRS-Umsetzungs-
projekten verfügt unser Team 
über eine tiefgreifende  
Expertise in den Bereichen  
Finanzen, IT, Risikocontrolling 
und Treasury.
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