
Zukunftsfähigkeit des Treasurys 
steht vor zahlreichen Herausforde­
rungen – insbesondere auf nach­
folgende Aspekte muss zeitnah rea­
giert werden.

Veränderte Spielregeln
Ausgangspunkt für eine erfolg­
reiche Strategie ist die detaillierte 
Betrachtung der externen und in­
ternen Rahmenbedingungen. Die 
erhöhten Anforderungen an das 
Eigenkapital (SREP-Zuschläge, Ka­
pitalerhaltungspuffer, antizyklischer 
Puffer, Zielkennziffer) machen es 
in nahezu jeder Genossenschafts­
bank notwendig, einen Regelkreis 
zum optimalen Eigenkapitalein­
satz zu implementieren.

Nachdem Kapital nicht mehr 
„unbegrenzt“ zur Verfügung steht, 
sind alle Anlage- und Kreditver­
gabeentscheidungen künftig auch 
aus diesem Blickwinkel zu diskutie­
ren. Eventuell ist hierfür sogar ein 
eigener Regelkreis notwendig. An­
lagen und Kredite werden zukünf­
tig noch mehr die Kosten der (ex­

Z
ur höchstwahrscheinlich 
noch länger anhaltenden 
extremen Niedrig- (Minus-)
zinsphase kommen erheb­

liche zusätzliche Anforderungen 
an das Eigenkapital und techno­
logische Weiterentwicklungen 
rund um das Wertpapiergeschäft 
hinzu. Im Treasury sind die Struk­
turen, Handlungsfelder und Pro­
zesse zukunftsorientiert auszu­
richten. Wie in nahezu allen Be­
reichen des Bankwesens werden 
auch hier wesentliche Verände­
rungen notwendig sein.

Mit einem Anteil von bis zu 50 
Prozent an der Bilanzsumme bildet 
das Depot A nach Zahlen der KC 

Risk die wesentliche Einzelposition 
der Bilanzen. Der Strukturbeitrag 
macht trotz niedriger und vor allem 
flacher Zinsstruktur immer noch 
einen erheblichen Teil des Be­
triebsergebnisses aus. Obwohl bei 
Anlagesätzen von teilweise unter 
0 Prozent und sehr niedrigen Ri­
sikoprämien kaum mehr von einer 
„Ertragsquelle Depot A“ gespro­
chen werden kann, bleibt das Ma­
nagement des Eigengeschäfts, der 
bestehenden Bestände, aber auch 
der Liquidität und gegebenenfalls 
neuer Assetklassen eine für die Zu­
kunft extrem wichtige Aufgabe in 
der Gesamtbanksteuerung.

Die monetären Werttreiber bei 
Strategiefindung, Steuerung der 
Risikoklasse Zins, Absicherung, 
Titelauswahl und Preisvergleich 
wirken aktuell unverändert. Eine 
reine Betrachtung des Treasurys 
als Kostenstelle und die Einbin­
dung in generelle Sparbemühun­
gen kann sich vor dem Hintergrund 
des extremen Ergebnishebels schnell 
als teures Eigentor erweisen. Die 

Gesamtbanksteuerung

Die Zukunft  
des Treasury
In den vergangenen Jahren haben sich die Rahmenbedingungen für das Treasury von 

Regionalbanken so stark verändert, wie seit dem Ende des vergangenen Jahrhunderts 

– damals Einführung der MaH, VR Control als neues Steuerungsinstrument, Direkt-

banken, neue Emittentenstrukturen – nicht mehr. Genossenschaftsbanken müssen 

ihr Treasury deshalb neu ausrichten. Einen Ansatz hierzu liefert dieser Beitrag.

Dieter Rottmeir

Dieter Rottmeir ist (Mit-)Gründer und Vor-
standsvorsitzender der KC Risk AG. Dort 
verantwortet er die Bereiche Wissensmanage-
ment, Vertrieb, Beratung und Handel und ist 
für die strategische Weiterentwicklung zu-
ständig.

E-Mail: dieter.rottmeir@kcrisk.de
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Abb.1: Entwicklung der SWAP-Sätze
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ternen) Kapitalbeschaffung verdie­
nen müssen. Für die verantwortli­
chen Personen und Kreise ergibt 
sich ein wichtiges Handlungsfeld. 
Hier müssen die vorhandenen 
Strukturen und Prozesse erweitert, 
Know-how aufgebaut und die 
„neue“ Sichtweise strukturiert ein­

geübt werden. Oftmals ist auch ein 
Implementierungsprojekt zielfüh­
render, um den Notwendigkeiten 
zur komplexeren Prüfung der An­
lageentscheidung gerecht werden 
zu können.

Folgende Situation finden wir 
aktuell an den Märkten vor:

•	 Wenn die Genossenschaftsban­
ken in Deutschland ihr aktuell 
bestehendes Depot A (gleiche 
Asset-Klassen, gleiche Laufzeit 
und Bonitätsstruktur) heute neu 
kaufen müssten, läge die Durch­
schnittsrendite zwischen 0 und 
0,50 Prozent.
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vor eine der wichtigsten Ertrags­
quellen. Zuletzt rückte diese aller­
dings verstärkt in den aufsichts­
rechtlichen Fokus. Durch die SREP-
Zuschläge für Zinsänderungsrisi­
ken ist ein geänderter Blick auf das 
Ertrags-Kapital-Verhältnis auch aus 
dieser Sicht erforderlich. Zudem 
hat das Marktumfeld (siehe Abbil­
dung 1 auf Seite 55) den Banken 
sehr viel Ertragspotenzial genom­
men, was durch die oft (noch) feh­
lende Möglichkeit, Minuszinsen an 
breite Kundengruppen weiterzu­
geben, verschärft wird.

Wesentlich sind aber auch rein 
betriebswirtschaftliche Aspekte 
der Fristentransformation. Die 
Passivseite der Regionalbanken 
besteht faktisch nur noch aus ju­
ristisch kurzfristigen Einlagen. In 
diesem Kontext ist zum einen die 
realistische Parametrisierung der 
Bodensatzprodukte (Beispiel Sicht­
einlagen, Geldmarktkonten) zur 
richtigen Einordnung des Zins­
änderungsrisikos elementar, zum 
anderen können sich aus diesem 
Umstand wichtige Impulse für das 
Management der Refinanzierungs­
bestände und des angemessenen 
Derivateeinsatzes ergeben.

Hilfreich ist hier eine struktu­
rierte Vorgehensweise, in der zu­
nächst ermittelt wird, aus welcher 

•	 Wenn eine Genossenschaftsbank 
heute die Fristentransformation 
von gleitend zehn Jahre auf zwei­
mal zehn Jahre gleitend erhöhen 
würde, wäre der Zusatzertrag 
negativ.

Eine ausschließlich auf Laufzeit und 
Bonität ausgerichtete Eigenanla­
genstrategie ist im aktuellen Um­
feld nicht mehr sinnvoll durchzu­
halten. Banken, die in der Vergan­
genheit durch den Verzicht auf eine 
breitere Asset Allokation trotzdem 
auskömmliche Erträge erzielen 
konnten, sehen sich derzeit pers­
pektivisch mit einer nahezu ertrag­
losen Risikoposition konfrontiert.

Eine Vermögensallokation ohne 
die Beimischung anderer Asset­
klassen ist nicht zielführend und 
bindet im Vergleich zur Rendite 
viel ökonomisches und aufsichts­
rechtliches Kapital. Insbesondere 
die Assetklassen „ungedeckte 
Bankanleihen“ und „Unterneh­
mensanleihen“ binden im Ver­
gleich zu Kapitalbindung in Säule I 
oder Säule II zu viel Kapital. Aller­
dings ist der Einstieg in eine brei­
tere Allokation nicht einfach zu 
vollziehen. Gerade bei wesentli­
chen Strategieänderungen sollten 
vorab detaillierte Simulationen 
und Analysen durchgeführt wer­
den. Im Entscheidungskreis sollten 

die Methoden und theoretischen 
Grundlagen vertieft vorhanden 
sein. Und auch auf die grundle­
genden Arbeitsteilungsüberle­
gungen (Umsetzung über die Di­
rektanlage, das Fondsbuch oder 
gegebenenfalls die Auflage eines 
Spezialfonds) ergeben sich Aus­
wirkungen.

Die neuen Risikotragfähigkeits­
konzepte – insbesondere die neue 
ökonomische Perspektive – wer­
den die Sichtweise auf die Steue­
rung von einem oft noch (zu) deut­
lich auf die GuV ausgerichteten 
Blick hin zu einer eher vermögens­
wertorientierten Steuerung ver­
ändern. Hier ist es wichtig, dass 
sich die Bank ausreichend Zeit 
nimmt und Schritt für Schritt die 
erweiterten Überlegungen in die 
Anlageentscheidungen und den 
Steuerungsprozess einbaut. Eine 
von außen „aufgedrückte“ und 
halbherzig umgesetzte Steue­
rungsumgebung nutzt die unum­
stritten vorhandenen zusätzlichen 
Steuerungsimpulse nicht und bin­
det nur unnötig Kapazitäten.

Fristentransformation im 
Spannungsfeld von Betriebs-
wirtschaft und Regulatorik
Das Eingehen von Fristenrisiken 
ist für Regionalbanken nach wie 

Abb.2: Barwertverlust bei Zinsshift 200 BP zur Bilanzsumme vs. vorhandene Reserven im Zinsbuch
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Dimension sich möglicherweise 
Steuerungsnotwendigkeiten ab­
leiten:
•	 Aufsichtsrechtliche Aspekte wie 

SREP, Zinsrisikokoeffizient oder 
die verlustfreie Bewertung des 
Zinsbuchs (Abbildung 2 zeigt den 
Barwertverlust im Zinsschock in 
Relation zur Bilanzsumme im 
Vergleich zu vorhandenen Netto­
reserven beim „Drohverlust­
rückstellungtest).

•	 GuV-Aspekte wie die Zinsspan­
nenrisiken bei fallenden oder 
steigenden Zinsen,

•	 Abschreibungsrisiken für den 
Depot-A-Bestand,

•	 „Barwertige Impulse“ wie zum 
Beispiel Zinsbuchhebel, VaR und 
insbesondere Cashflow-Aspek­
te aus inzwischen teilweise un­
geglätteten Laufzeitprofilen 
oder einer deutlichen Zunahme 
von über zehn Jahren laufender 
Zinsbindungen.

In jedem Fall sollte der Steue­
rungsregelkreis laufend die defi­
nierten Engpassfaktoren berück­
sichtigen, um eine zu stark (zins-) 
meinungsgetriebene Steuerung zu 
verhindern. Eine entsprechende 
Vorsimulation beziehungsweise 
die Einbeziehung des Risikocon­
trollings erscheinen notwendig.

Asset Allocation im 
Spannungsfeld von Betriebs-
wirtschaft und RTF
Getreu der Redensart „die Schus­
ter haben die schlechtesten Schuhe“, 
haben viele Banken – analog zu 
ihren eigenen Kunden – in der Ver­
gangenheit auf eine sinnvolle Ver­
breiterung der Vermögensalloka­
tion verzichtet. Die Fokussierung 
auf Zins und Spread kommt im 
Zuge des dramatischen Renditever­
falls an ihre Grenzen und zwingt 
die Institute zum Umdenken.

Wichtig ist hier, dass eine effi­
ziente breitere Asset Allocation 
nicht dadurch entsteht, dass man 
immer risikoreichere Anlagen zum 

derzeitigen Bestand hinzumischt, 
sondern sich in einem kontrol­
lierten Prozess der neuen Struktur 
annähert. Eine Asset-Allocation-
Studie, die alle wesentlichen re­
gulatorischen und betriebswirt­
schaftlichen Rahmenbedingungen 
berücksichtigt, ist hier nahezu un­
umgänglich. Auch die Betrach­
tung alternativer Risikomaße und 
Renditeschätzmethoden sichert 
das potenzielle Ergebnis ab.

Problematisch beim Einstieg in 
die geplante effizientere Struktur 
sind in aller Regel folgende Punkte:

Timing
Ein Umstieg auf eine neue Strate­
gie erfordert viel Zeit und sollte in 
jedem Fall ohne zu große Einzel­
entscheidungen erfolgen. Hier 
sollte zunächst ein Zeitplan für die 
Umsetzung (in der Regel drei Jahre) 
definiert werden und dann durch 
konsequente Einarbeitung in die 
Steuerungsrahmenbedingungen 
oder aber auch Sparpläne zielge­
richtet auf die neue Struktur hin­
gearbeitet werden. Probleme erge­
ben sich hierbei immer in der Auf­
rechterhaltung oder sogar dem 
Aufbau von sicheren Assetklassen, 
die zwar vom Renditebeitrag ge­
ring, für die Stabilität der Strategie 
aber unumgänglich sind.

Fehlende Korrelationen in den 
Steuerungssystemen
Die neuen Strategien sollten so 
vorsichtig ausgestaltet sein, dass 
die Bank auch nicht in einer tem­
porären Phase hoher Korrelatio­
nen zu einem Notverkauf oder 
Aufgeben der Strategie gezwun­
gen wird. Ein erheblicher Erfolgs­
faktor für eine breitere Asset All­
ocation ist die Sicherstellung der 
Durchhaltefähigkeit.

Daneben muss beachtet wer­
den, dass einige Bestandteile der 
Bankbilanz als gegeben hinge­
nommen werden müssen. So ist 
beispielsweise der Anteil der Kun­

denkredite oder die Höhe des er­
wirtschafteten Eigenkapitals/der 
Kundeneinlagen (in der Regel) 
nicht kurzfristig gezielt zu steu­
ern. Die neue Anlagestrategie soll­
te dies berücksichtigen.

Was künftig notwendig sein 
wird
Das Anlageuniversum vieler Ban­
ken hat sich in den vergangenen 
Jahren schon deutlich ausgewei­
tet. Oftmals waren hier die Trei­
ber aber eher die „Not“ bei der 
Anlagenauswahl oder die Suche 
nach neuen Ertragsquellen.

Ein strukturierter Blick auf die 
Fragestellung zeigt, dass für die 
Verbreiterung immer die Exper­
tise externer Asset-Manager – im 
Verbund die Union Investment – 
erforderlich ist. Das Markt-Know-
how und die in riskanteren Asset­
klassen notwendige Diversifika­
tion ist nicht im Direktbestand um­
setzbar. Ob die Bank Publikums­
fonds, Institutionelle Fonds oder 
Spezialfonds einsetzen sollte, hängt 
sehr stark von der Bilanzstruktur, 
der Positionierung, aber auch von 
der Vermögenslage und den zur 
Verfügung stehenden Limiten ab. 
Möglicherweise werden gerade 
für kleinere Banken moderne Ins­
trumente des „Social-Trading“ 
Einzug in die Depot A nehmen.

Da kurzfristige Anlagen im De­
pot A aktuell oft wegen der deut­
lichen Minuszinsen ausscheiden, 
werden die fälligen und neu zu­
geflossenen Gelder meist mindes­
tens in mittleren Fristen angelegt. 
Zusammen mit immer länger wer­
denden Kreditfristen verlängert 
sich die Aktivseite der Banken kon­
tinuierlich. Zur Steuerung dieser 
Problematik werden die meisten 
Banken künftig mehr Zinsderiva­
te zur Steuerung des Zinsbuchs 
einsetzen müssen. Ob hier optio­
nale Instrumente oder klassische 
Festzins-Zahler-Swaps eingesetzt 
werden sollten, ergibt sich situa­
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Veränderung in den Märkten und 
der Abwicklung von Wertpapier- 
und Schuldscheinemissionen.

Schon in Kürze werden voll re­
gulierte Token-Exchanges am Markt 
auftreten. Für die Genossenschafts­
banken bedeutet das, dass recht­
zeitig Wissen in dem Bereich auf­
gebaut werden sollte. Auch die 
Möglichkeiten für Kunden, über 
die Technologie direkt an die Ka­
pitalmärkte zu gehen, sollte früh 
beobachtet werden. Und dass es 
in fünf Jahren schon nennens­
werte Anlageteile in der Facebook-
Währung „Libra“ geben wird, 
kann man heute nicht seriös aus­
schließen. Viel früher werden Kry­
potwährungen gegebenenfalls 
Bestandteil einer Vermögensallo­
kation sein. Beim jungen Privat­
kunden eventuell früher als im De­
pot A. Auch inwieweit diese Kryp­
towährungen eine Ergänzung zu 
Gold sein werden, bleibt span­
nend zu beobachten.

Jedoch scheint die Bündelung 
von Interessen zu einer Optimie­
rung der Abwicklungswege sinn­
voll. Die Blockchaintechnologie er­
möglicht es, Wertpapiere und 
Schuldscheine ohne den Einsatz 
einer Clearingstelle rechtssicher zu 
übertragen.

Und natürlich sind im Bereich 
des Treasurys die Möglichkeiten, 
die sich aus der gezielten Daten­
analyse oder Aspekten der künst­
lichen Intelligenz ergeben, noch 
lange nicht ausgereizt. Hier wird 
es zunächst wichtig sein, dass vie­
le Banken (zum Beispiel über die 
Verbände) gemeinsam eine aus­
reichende Datengrundlage schaf­
fen, um dann auch zielgerichtet 
auswerten zu können.

Anforderungen an Kapazität 
und Know-how der Treasurer
Die steigenden Anforderungen 
des Treasury werden sich von einer 
zuletzt sehr controlling- und regu­
latoriklastigen Aufstellung wieder 

tiv aus der Zinsbuchanalyse der 
Bank. Zumindest könnte die Bank 
durch diese Vorgehensweise noch 
die Steilheit der „Credit-Kurve“ 
nutzen und dem Thema erhöhtes 
Wiederanlagerisiko durch eine 
verkürzte Fälligkeitsstruktur im 
Depot A entgehen.

Der Handelsprozess der 
Zukunft
Alle Welt spricht von Plattformen 
und den Chancen – aber auch den 
Risiken. Bequemlichkeit auf der 
einen Seite wird oft erkauft mit 
zurückgehender Transparenz, ver­
ringertem Zugang zu Offerten 
und Neuemissionen und mögli­
cherweise als Folge höherer Prei­
sen. Der verringerte persönliche 
Kontakt beziehungsweise die 
technische Ausstattung einzelner 
Marktteilnehmer sollte nicht zu 
deren Nachteil beim Geschäftsab­
schluss führen.

Obwohl die Anlagen innerhalb 
der Verbundstrukturen weiterhin 
der mit Abstand wichtigste Um­
setzungskanal bleiben werden, 
müssen sich die Volksbanken und 
Raiffeisenbanken mit den neu auf­
tretenden Plattformangeboten 
auseinandersetzen und prüfen, ob 
der gegebenenfalls erhöhte Auf­
wand in Betrieb, Abwicklung und 
Zeit nicht durch deutliche Mehr­
erträge kompensiert werden kann. 
Schon heute sind teilweise Emis­
sionen im Corporate-SSD-Bereich 
nur noch über die Plattformen ein­
zelner Anbieter zu zeichnen. Für 
die Strukturen und Abläufe erfor­
dert dies einen Anpassungs- und 
Aktualisierungsaufwand.

Krypto und Blockchain als 
neue Entwicklungen
Obwohl sich derzeit sicherlich kein 
Vorstand vorstellen kann, BitCoin 
oder Ethereum als Anlage ins De­
pot A zu nehmen, bringt die zu­
grundeliegende Blockchaintech­
nologie möglicherweise die größte 

deutlich mehr auf die „wirkliche“ 
Steuerung von Kapital, Risiken 
und Erträgen konzentrieren müs­
sen.

Die sich weiter erhöhende Kom­
plexität macht es unmöglich, dass 
die Aufgaben von einem Mitarbei­
ter „nebenbei“ erledigt werden. 
Auch die Aufgaben bei der regel­
mäßigen Strategieüberarbeitung 
und -anpassung erfordern eine 
fachlich deutlich höhere Expertise.

Die Mindererträge aus einer 
nicht optimalen Treasuryorgani­
sation können die direkten Kos­
ten sehr schnell um ein Vielfaches 
übersteigen. In Verbindung mit 
einem stetig komplexer werden­
den Anforderungsprofil werden 
Genossenschaftsbanken deshalb 
nicht umhinkommen, eine pro­
fessionelle Treasuryeinheit vor­
zuhalten. Dies kann über die Be­
reitstellung oder den Aufbau 
eigener Kapazitäten (umfassen­
de Mitarbeiter-Qualifikation, In­
vestition in technische Ressour­
cen, Aufbau Handelskontakte 
etc.) oder dem ebenso möglichen 
Zukauf externer Expertise erfol­
gen.

Vorsichtiger Umbau bringt 
erhebliche Ertragspotenziale
Das Marktumfeld für das Eigen­
geschäft hat sich grundlegend ver­
ändert. Die Bilanzstrukturen, die 
Allokation und die Steuerungspro­
zesse werden dem folgen. Die Kos­
ten eines ineffizienten Treasurys 
sind derzeit so hoch wie nie – ob­
wohl auf dem Papier mit klassi­
schen Anlagen kaum mehr etwas 
verdient werden kann. Aber auch 
vermiedene Abschreibungen, effi­
zienterer Kapitaleinsatz, breitere 
Allokation und vor allem der vor­
sichtige Umbau in die neue Rich­
tung bringen erhebliche Ertrags­
potenziale. Es ist an der Zeit, diese 
Herausforderung anzugehen und 
die bankeigene Treasuryarchitek­
tur zu modernisieren.	 BI

11

19

58 Praxis und Management



Jetzt mit Leistungs-
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