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B Branche
Asset Management/Versicherungen

H Aufgabe
Operative Bestimmung des Markt-
risikopotentials im Rahmen von
UCITS llI/Derivateverordnung fiir
téaglich ca. 750 Portfolios

M TOP Herausforderung
Stabilitat, Performanz und Flexibilitat
der eingesetzten Losung

M Losung
SAS Risk Dimensions

B TOP Nutzen
Offenheit der Losung fiir individuelle
Anpassungen an die Anforderungen
der IDS Kunden

»Mit SAS Risk Dimensions kdnnen wir unseren Kunden aussagekraftige

Risikoanalysen zur Verfigung stellen, die insbesondere den Anforderungen

der Derivateverordnung gerecht werden*

Michael Kathrein
Leiter Team ,VaR Related Risk Analytics”

Der Kunde

Die IDS GmbH — Analysis und Reporting
Services (IDS) mit Sitz in Mdnchen und
einem weiteren Standort in Frankfurt am
Main ist ein Anbieter fir Managed Ser-
vices im Finanzdienstleistungsbereich
und ist spezialisiert auf das operative
Investment Controlling. Rund 90 % der
150 Mitarbeiter aus Uber 20 Nationen
haben ein abgeschlossenes Studium in
den Bereichen Wirtschaft, Mathematik,
Physik oder Computerwissenschaften.

Die IDS ist eine 100 %ige Tochter der
weltweit operierenden Allianz SE. In-
und auslandische Kapitalanlage- und
Versicherungsgesellschaften der Allianz
Gruppe zahlen zu den Kunden der

IDS, die ihre Dienstleistungen aber auch
verstarkt Drittkunden anbietet. Die Pro-
duktpalette der IDS reicht von der
Lieferung von Marktdaten Uber die Ana-
lyse von Performance- und Risikoda-
ten sowie dem entsprechenden Repor-
ting bis zur Erstellung von konsolidierten
und kundenspezifischen Analysen und
Berichten. Das Geschéftsmodell basiert
sowohl auf einer von IDS entwickelten
Systemarchitektur und Analysemodellen
als auch auf marktUblichen State-of-
the-Art-Anwendungen.

Die Aufgabe

Risiken zu identifizieren, zu messen und
zu steuern z&hlt an den modernen Ka-
pitalmérkten zu den entscheidenden Er-
folgsfaktoren eines Finanzdienstleisters.
Vor dem Hintergrund diverser Krisen
werden gleichzeitig von den Aufsichts-
behodrden die Anforderungen an das

Risikomanagement zum Schutz der
Kunden und Anleger regelmaBig
erweitert. So regeln fur Kapitalanlage-
gesellschaften u. a. die européische
Richtlinie UCITS IIl bzw. deren Umset-
zung in nationales deutsches Recht,
die so genannte Derivateverordnung,
Erfordernisse des Controllings von
Risiken sowie deren Anzeige gegen-
Uber der jeweiligen Aufsichtsbehorde.

Die Bereitstellung von Analysen und Re-
ports entsprechend diesen aufsichts-
rechtlichen Rahmenbedingungen sind
zentraler Bestandteil des Dienstleis-
tungsspektrums der IDS, das aktuell
fUr Kapitalanlagegesellschaften in
Deutschland, Luxemburg und Irland er-
bracht wird. Die IDS steht dabei vor
der Herausforderung, die erforderlichen
Risikoberechnungen taglich fiir ca. 750
Portfolios durchzufihren und den KAGs
zur Verflgung zu stellen.

Damit sie zusatzlich fur weitere Entwick-
lungen offen bleiben kann, ist fur die IDS
neben Stabilitdt und Performanz des
eingesetzten Produkts dessen Flexibili-
tat hinsichtlich kundenspezifischer
Anpassungen und Erweiterungen ein
entscheidendes Auswahlkriterium.
Weiterhin muss sich die gewahite L6-
sung reibungslos in die bestehende
[T-Landschaft der IDS integrieren lassen.

Die Lésung

Mit SAS Risk Dimensions steht der IDS
eine Plattform zur Verfigung, die sich

einerseits nahtlos in das bestehende IDS
Data Warehouse einflgt und die ande-
rerseits die Erfullung der Anforderungen



der Derivateverordnung ermaoglicht.
Hierbei werden in einem Standard-Delta-
Normal-Ansatz nicht nur VaR-Kennzah-
len, sondern als IDS-spezifische Wei-
terverarbeitung von SAS Output auch
Beitrége einzelner Investments bzw.
Risikofaktoren zum Gesamt-VaR des je-
weiligen Portfolios ermittelt (,Contri-
butional VaR"). Fir den Fall signifikanter
Nichtlinearitaten steht erganzend eine
Monte-Carlo-Simulation auf Basis der
fur den Delta-Normal-Ansatz geschatz-
ten Kovarianzen zur Verfugung.

Durch die Gestaltungsmaglichkeiten in
der Verarbeitung der relevanten Posi-
tionsdaten sowie der flexiblen Generie-
rung von SAS Risiko-Umgebungen
konnte zudem fur eine Reihe von Port-
folios die Berechnung des VaR erganzt
werden, und zwar durch die Berech-
nung eines Tracking Error gegenuber
dem Benchmark-Portfolio.

Der Nutzen

B Die Flexibilitat der Lésung erlaubt
die zeitnahe Anpassung des Systems
an neue Anforderungen sowohl hin-
sichtlich Risikoparametern als auch
hinsichtlich Investment-Produkten

W Die reibungslose Einbindung der L6-
sung in die bestehende Architektur
der IDS unterstitzt optimal die Inte-
gration der Risikoberechnungen
in das Dienstleistungsspektrum der
IDS

W Die Ergdnzung der Delta-Normal-
Methode durch Szenario-Analysen
und Monte-Carlo-Simulation er-
mdoglicht eine Portfolio-spezifische
Sicht auf die zugrunde liegenden
Risiken

B Die Performanz und Skalierbarkeit
der L6sung garantieren die Verar-
beitung einer steigenden Anzahl von
Portfolios und Analysen

Das Projekt

Im Rahmen von UCITS Il / Derivatever-
ordnung werden von IDS fur ca. 750
Portfolios einschlieBlich deren derivate-
freien Vergleichsvermogens (Bench-
mark) tagliche Value-at-Risk-Zahlen
geschatzt, dem Portfoliomanagement-
Prozess zugefUhrt sowie durch regel-
maBiges Backtesting validiert. Die Be-
reitstellung der Bestandsdaten sowie
der fUr deren Bewertung erforderlichen
Investment-Stammdaten erfolgt direkt
aus dem IDS Data Warehouse, in dem
diese Informationen qualitatsgesichert
vorgehalten werden.

Ebenso kann IDS bei der Bereitstellung
der erforderlichen Preishistorien auf
eine bestehende Marktdatenbank zu-
rlckgreifen, in der Kurszeitreihen
verschiedenster Investment-Typen und
Vendoren (z. B. Bloomberg, MSCI,
Lehman) gespeichert sind. Die Schét-
zung der statistischen Parameter
(Varianz, Kovarianz) flr rund 6.000 Ak-
tien, Indizes und Benchmarks, 2.000
Zinskurven-Buckets einschlieBlich Credit
Spreads, 250 implizite Volatilitdten so-
wie Uber 50 Wahrungsparitaten, die als

Risikofaktoren in die VaR-Berechnung
einflieBen, kann dank der Performanz
von SAS taglich aktualisiert erfolgen.

In Batch-Verarbeitung werden auf Basis
dieser Daten dynamische Risikoum-
gebungen mit SAS Risk Dimensions er-
zeugt, in denen schlieBlich die erforder-
lichen VaR-Kennzahlen auf mehreren
Aggregationsebenen geschétzt werden.
AbschlieBend erfolgt der Export aller
relevanten Simulationsergebnisse in das
IDS Data Warehouse. Dank Path-
Through-Verarbeitung kénnen dabei
auch die taglich ermittelten 1,5 Mio.
Risikobeitrage problemlos Ubertragen
werden.

Ergdnzende Szenario-Simulationen im
monatlichen Rhythmus und bei signifi-
kanter Veranderung der Risikosituation
runden die Analyse des Risikoprofils
der erfassten Portfolios ab.
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