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Vorlesung Sommersemester 2019

Quantitatives Risikomanagement

Ort der Vorlesung: LE 104
Mo., 10-14 Uhr
Beginn der Vorlesung: 03.06.2019
Ort der Ubung/Vorlesung: LE 105 und LC140
Do., 10-12 Uhr (LE 105), 12—-14 Uhr (LC 140)

Achtung: Am 10.06.2019 (Montag - Pfingsten), am 17.06.2019 (Montag - Dies Academicus)
und am 20.06.2019 (Donnerstag - Fronleichnam) finden keine Vorlesungen oder Ubungen
statt. Um diesen Umstand auszugleichen, wird es donnerstags ebenfalls vierstiindige Ter-
mine geben. Nahere Informationen sind dem Ablaufplan (S. 2) zu entnehmen.

Termin Thema

I. Allgemeine Grundlagen des finanzwirtschaftlichen Risikomanagements

03.06. 1. Hedging, Spekulation und Risikomessung
06.06. 2. Sicherungsinstrumente
06.06. 3. Hedging mit Forwards, Futures und Optionen
Il. Zinsrisikomanagement
24.06. 4. Anleihen, Renditen und Zinsderivate
24.06. 5. Zinsexposure und Durationskonzept
27.06. 6. Immunisierungs- und Hedgingstrategien bei Zinsdnderungsrisiken

lll. Kreditrisikomanagement

01.07. 7. Grundlagen des Kreditrisikomanagements

01.07. 8. Instrumente des passiven und aktiven Kreditrisikomanagements
08.07. 9. Bankenkrise und die Verbriefung von Krediten

08.07. 10. Die Rolle von Ratings und Ratingagenturen auf den Finanzmarkten

Auf den folgenden Seiten finden Sie eine Detailbeschreibung des Vorlesungsstoffs der einzel-
nen Sitzungen und Literaturangaben. Letztere werden bei Moodle zum Download bereitge-
stellt.
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Ablaufplan

Montag
10- 14 Uhrc.t. (LE 104)

Donnerstag
10- 12 Uhrc.t. (LE105)

u. 12 - 14 Uhr c.t. (LC140)

Woche 1: 03.06 - 09.06.

10-12 Uhr VLThemal VLThema 2
12-14 Uhr VLThema 1 VLThema3
Woche 2: 10.06 - 16.06.

10-12 Uhr frei Ubungsblatt 1
12-14 Uhr frei Ubungsblatt 2
Woche 3:17.06 - 23.06.

10-12 Uhr frei frei

12-14 Uhr frei frei

Woche 4: 24.06 - 30.06.

10-12 Uhr VLThema4 VLThema6
12-14 Uhr VLThema5 VLThema 6
Woche 5: 01.07. - 07.07.

10-12 Uhr VLThema7 Ubungsblatt 3
12-14 Uhr VLThema 8 Ubungsblatt 4
Woche 6: 08.07. - 14.07.

10-12 Uhr VLThema9 Ubungsblatter 5und 6
12-14 Uhr VLThema 10 Ubungsblatter 7und 8
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Kurzbeschreibung der Themen

I. Allgemeine Grundlagen des unternehmerischen Risikomanagements

Thema l: Hedging, Spekulation und Risikomessung

Es wird grundsatzlich erlautert, was unter Risikomanagement zu verstehen ist. Nachfolgend
werden Hedging und Spekulation als unterschiedliche Quellen des Risikomanagements vor-
gestellt, wobei zum einen ein nutzentheoretischer Zugang und zum anderen ein marktwertori-
entierter Zugang gewahlt werden. Ferner werden unter Bertcksichtigung von Marktunvollkom-
menheiten verschiedene Risikomalie entwickelt, die im Rahmen des Risikomanagements zu-
grunde gelegt werden kdnnen.

Hull (2012) [Kapitel 1 und 9], Breuer/Girtler/Schuhmacher (2003) [S. 469-475], Breuer (2008) [Kapitel
V]

Thema 2: Sicherungsinstrumente

Es erfolgt eine Systematisierung und Charakterisierung verschiedener externer wie interner
Instrumente zur Absicherung der in Thema 1 erlauterten Risiken.

Hull (2012) [Kapitel 5 und Anhang C]

Thema 3: Das instrumentenbezogene Exposure-Konzept und Hedging mit Forwards,
Futures und Optionen

Auf der Grundlage eines portfoliotheoretischen Zugangs zum Einsatz von Sicherungsinstru-
menten wird gezeigt, dass jede p—o-effiziente Zahlungsposition durch geeignete Kombination
zweier fiktiver ,Basis-Portfolios* erzeugt werden kann. Im Rahmen einer naheren Charakteri-
sierung der Eigenschaften dieser Basis-Portfolios erfolgt eine Definition von instrumentenbe-
zogenen Exposures. Schlie3lich werden auf dieser Basis Hedging-Strategien fir den Einsatz
von Forwards, Futures und Optionen formuliert.

Breuer (2000) [S. 179-260]
Il. Zinsrisikomanagement

Thema 4: Anleihen, Renditen und Zinsderivate

Es werden verschiedene Formen von Anleihen und unterschiedliche Arten der Zinszahlung
vorgestellt. Der Begriff der Effektivrendite und Unterschiede zwischen Zinsstruktur- und Ren-
ditekurve werden erlautert. Ferner werden Forward Rate Agreements (FRAs), Swaps sowie
Caps und Floors als ausgewahlte Zinsderivate behandelt.

Hull (2012) [Anhang A, B und D], Breuer (1996), Fabozzi (1998) [S. 1-60; 254-257]

Themab5: Zinsexposure und Durationskonzept

Es wird erlautert, inwiefern die Duration als Maf3zahl fir das Zinsanderungsrisiko von Unter-
nehmen gewahlt werden kann. In diesem Zusammenhang werden unterschiedliche Formen
der Duration vorgestellt, die das Risiko der Parallelverschiebung einer flachen Zinsstruktur
erfassen. Daruber hinaus wird dargelegt, wie die Mal3zahl der Konvexitat zu einer genaueren
Abbildung des Zinsanderungsrisikos beitragen kann. Schlie3lich werden Key-Rate Durationen
zur Berucksichtigung nicht-flacher Zinsstrukturen présentiert.

Hull (2012) [Kapitel 8 und Anhang G]
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Thema 6: Immunisierungsstrategien und Hedgingstrategien bei Zinsdnderungsrisiken

Es werden durationsbasierte Techniken vorgestellt, die unter der Annahme einer stets flachen
Zinsstruktur eine Immunisierung gegen (marginale) Zinsanderungsrisiken ermaoglicht. Dartber
hinaus werden Hedging-Strategien unter Einsatz von (Zins-)Sicherungsinstrumenten entwi-
ckelt.

Hull (2012) [Kapitel 8]
lll. Kreditrisikomanagement

Thema 7: Grundlagen des Kreditrisikomanagements

Nach einer Erlauterung des Begriffs Kreditrisiko wird dargelegt, wie Kreditrisiken identifiziert
und gemessen werden kénnen. Nach einer Vorstellung der Mal3zahlen ,Exposure at Default
(EAD)", ,Probability of Default (PD)" und ,Loss Given Default (LGD)“ wird ein besonderes Ge-
wicht auf die Ermittlung der PD gelegt.

Hull (2012) [Kapitel 16], Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2015) [S. 413-444; 498-503],
Bluhm/Overbeck/Wagner (2003) [S. 15-41], Ross/Westerfield/Jaffe (1996) [S. 751-766; 808-823]

Thema 8: Instrumente des passiven und aktiven Kreditrisikomanagements

Nachdem das Vorgehen im Rahmen des passiven Kreditmanagements erlautert wurde, wer-
den die mit einem Handel von Krediten einhergehenden Anreizprobleme diskutiert. Ferner wird
die Verbriefung von Krediten anhand von Asset Backed Securities (ABS) erdrtert. Es wird ihre
Umsetzung dargelegt, und es werden Vorteilhaftigkeit sowie Risiken einer Finanzierung mit
ABS diskutiert. Des Weiteren wird flr ausgewahlte Kreditderivate wie Credit-Default Swaps
(CDS) und Credit-Linked Notes (CLN) die Funktionsweise vorgestellt.

Hull (2012) [Kapitel 16 und Anhang K], Hartmann-Wendels/Pfingsten\Weber (2015) [S. 185-199; 413-444;
498-503]

Thema 9: Bankenkrise und die Verbriefung von Krediten

Der Ausgangspunkt fur die Bankenkrise liegt wohl in der Verbriefung von Hypothekenkrediten,
die in den USA an nicht-erstklassige Kreditnehmer vergeben wurden. Es sollen die Grundmecha-
nismen der Krise dargelegt und denkbare Lésungen zur Verhinderung zukinftiger Krisen aufge-
zeigt werden.

Hull (2012) [Kapitel 6], Hartmann-Wendels (2008), Hemmerich (2008)

Thema 10: Die Rolle von Ratings und Ratingagenturen auf den Finanzmarkten

Ratings stellen eine Einschétzung tber die Bonitét eines Schuldners dar. Investoren kdnnen hier-
bei auf Ratings von Ratingagenturen zurtickgreifen. Es werden Aufgaben von Ratings und Ratin-
gagenturen dargestellt, zudem werden hierbei vorliegende Probleme und Losungsmdglichkeiten
erdrtert.
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