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Das Prudent Person Principle  

im Lichte der 

Kapitalanlageverordnung 

 



Das neue Aufsichtsuniversum  

steht fest… 

Saria, FMA 2 

Level 1 



…soll zwar noch adjustiert, 

Saria, FMA 3 

Level 2 
 

 

Infrastructure investments  

Capital treatment of European Long-Term Investment Funds  

Treatment for equity exposures traded on Multilateral Trading Facilities  

The scope of transitional measure for equity investment 

Correction of minor, non-substantive drafting errors  

 

Anpassung Technical Standards 

(zB Reporting) + L3-Guidelines?? ? 

Annahme durch die EK: Q4 2015 

Inkrafttreten:    Q1 2016 



…und in Form von  

Technischen Standards 

Saria, FMA 4 

Level 2,5 



…und Leitlinien  

konkretisiert werden, 

Saria, FMA 5 

Level 3 

https://eiopa.europa.eu/publications/eiopa-guidelines 

GL on System of Governance 

GL on ORSA + 

https://eiopa.europa.eu/home/index.html


…wurde aber  

bereits umgesetzt 

Saria, FMA 6 

Level 4 

VAG 2016  

und seine ersten 3 Novellen 

1. 

2. 

3. 



…und wird nun durch FMA-Verordnungen 

präzisiert 

Saria, FMA 7 



KAV(O) 2016: die „Dritte“ 

Saria, FMA 8 

https://www.fma.gv.at/de/rechtliche-grundlagen/gesetzliche-

grundlagen/verordnungen/versicherungsaufsichtsgesetz-2016-vag-2016.html 

1. 

2. 



Das Prudent Person Principle mit 

„Prudent Regulation“ behandeln 

Saria, FMA 9 

1. Klarheit 
(Rechtssicherheit) 

2. Qualität 
(Prozesse/Methoden) 

3. Sicherheit 
(Deckungsstock) 

 

Ziele der VU-KAV: 
 

 L1-L2-L3-L4 

 „So viele 

Vorschriften wie 

nötig, so wenige 

wie möglich“ 

 Transparenz & 

effizientere 

Vollziehbarkeit 

• Beibehaltung 

bewährter 

Vorschriften zum 

Schutz des 

Deckungsstock-

vermögens (ua 

iZm Recovery & 

Resolution, IGS) 

 

Fokus auf qualitative 

Vorgaben zum Veran-

lagungsprozess:  

• ALM,  Veranla-

gungsstrategie, 

Due diligence, 

Kreditrisikoanalyse

Risikoindikatoren   



10 Saria, FMA 

Over 3,250 pages of text defining Solvency II 

compared to only 199 pages covering all 13 

directives, including Solvency I that it will replace  

Insurance Europe, December 2014 

 

zu umfangreich…? 

 

 

zu neuartig…? 

 

zu komplex…? 

Prinzipienbasierter Ansatz: „Optimierungsgebote“, 

die in unterschiedlichen Graden erfüllt werden können 

Level 1  Level 2  Level 2,5  Level 3  Level 4  

Das neue Aufsichtsregime 



Es gibt viele Wege,  

um „prudent“ zu sein… 

Saria, FMA 11 

http://www.oxforddictionaries.com/definition/english/prudent 

http://www.google.at/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=0CAcQjRxqFQoTCJ2S0oWs28cCFUa6FAodA4EBQw&url=http://www.skyscrapercity.com/showthread.php?t%3D1800892%26page%3D3&psig=AFQjCNHUD9deFMdghnXo8HKEBurw_4RdbA&ust=1441386079808016


CDO nein,  

ELTIF ja…? 

12 Saria, FMA 

Veranlagung nur in Vermögenswerte, deren 

Risiken das konkrete VU angemessen 

erkennen, messen, überwachen, managen, 

steuern, berichten und beim ORSA 

entsprechend berücksichtigen kann. 

Kapitalanlage 
VAG 1978 

Kapitalanlage 
VAG 2016 



VAG 2016 

13 Saria, FMA 

 

1. angemessene Erkennung, Messung, Überwachung, Management, 

Steuerung, Berichterstattung und Berücksichtigung der Risiken der 

Vermögenswerte und Instrumente im ORSA 

2. Sicherheit, Qualität, Liquidität und Rentabilität des Portfolios  

3. Verfügbarkeit der Vermögenswerte infolge ihrer Belegenheit 

4. im Falle eines Interessenkonflikts => bestes Interesse der VN 

5. Verwendung derivativer Finanzinstrumente nur eingeschränkt 

6. nicht zum Handel zugelassene Vermögenswerte: vorsicht. Niveau 

7. angemessene Mischung und Streuung 

 

  

 

 

1. Kongruenz (iHa die Laufzeit der Versicherungsverbindlichkeiten) 

2. Anlage im besten Interesse aller Versicherten  

3. Berücksichtigung jeglicher offengelegten strategischen Ziele 

4. Dokumentation der Bedeckung der SII-Rst 

Allgemeine Anforderungen Fonds- und indexgeb. LV 
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gilt nur für Vermögenswerte  

zur Bedeckung von zusätzl. Rst  

für Garantie (Ausfallsrisiko des  

externen Garantiegebers)  

§ 124 

§ 125 



2. A b s c h n i t t 

KAV(O) 2016? 

14 Saria, FMA 

1. ALM 

2. Veranlagungsstrategie 

3. Governance 

4. Dokumentation 

5. Mischung & Streuung 

6. Risikoindikatoren 

7. Kreditrisikobewertung 

8. Nicht-alltägliche Kapitalanlagen 

9. Liquidität 

10. Wertpapierleihe 

11. Derivative Finanzinstrumente 

1. Geeignete Vermögenswerte 

2. Tilgungen/Rücklösungen/Zinsen 

3. Aufrechnungsverzichtserklärung 

4. Verwahrung von WP/Assets 

5. Schuldverschreibungen 

6. Anteilen an Kapitalanlagefonds 

7. Darlehen 

8. Strukturierte Produkte 

9. Derivative Finanzinstrumente   

10. Fondsgebundene LV 

11. Indexgebundene LV 

1. A b s c h n i t t 



 

Die Modellierung des ALM hat u.a. Zinsgarantien gegenüber den Versicherten sowie 

außerbilanzielle Verpflichtungen zu berücksichtigen. 

 

Das ALM hat auf angemessenem Aggregationsniveau zu erfolgen. 

 

 

Veranlagungsleitlinien: 

Verfahren zur Ermittlung und Bewertung unterschiedlicher Arten von Inkongruenzen 

zwischen Aktiva und Passiva, zumindest in Bezug auf Laufzeiten und Währung 

zu erwartende Wirkung von Risikominderungstechniken auf das ALM 

Beschreibung der bewusst zugelassenen Inkongruenzen 

Beschreibung der Stresstests und Szenarioanalysen  

 

1. ALM als Ausgangspunkt 

15 Saria, FMA 

idR Bilanzabteilungen, 

Deckungsstockabt., 

Produktgruppen 

Inwiefern wird ALM bei strategischer 

Asset Allokation, Stress Tests 

(Methoden/Annahmen), Organisation 

(Kommunikation Aktuar  Asset 

Manager) und Reporting an den 

Vorstand berücksichtigt?  



1. Segmentierung des Gesamtportfolios 

2. Investmentziele 

3. Prozesse für das ALM 

4. der vom VU angestrebte Grad an Sicherheit, Qualität, Liquidität, Rentabilität des Portfolios und 

Verfügbarkeit  der Vermögenswerte und das daraus abgeleitete Limitsystem 

5. Anlageuniversum zulässiger Vermögenswertkategorien 

6. Prozesse für die Veranlagung nach Vermögenswertkategorien (± CIC) 

7. Strategische Asset Allokation, geeignete Abweichungsparameter und Regeln für Neufestlegung 

8. Festlegung der Zuständigkeiten für die einzelnen Schritte des Kapitalanlageprozesses 

einschließlich der Eskalation insb. im Fall einer Limitüberschreitung 

9. Bedingungen, unter denen das VU Vermögenswerte verleihen kann 

10. Verfahren für die Bewertung der Vermögenswerte 

11. Umfang, Häufigkeit und Art und Weise eigener Kreditrisikobewertungen 

2. Veranlagungspolitik als Maßstab 

16 Saria, FMA 



 

Organisatorische Trennung zwischen  

Bewertung der Vermögenswerte, die Abwicklung und die Erfassung der Transaktionen im 

Rechnungswesen (Back Office)  

Vermögenswerteselektion und Veranlagung (Front Office) 

 

 

Leiter der Kapitalanlage = Person, die eine Schlüsselfunktion leitet 

 

 

Dokumentation: 

Grundlagen für Anlageentscheidungen und Portfoliotransaktionen   

Überwachung der Performance und Methode/Annahmen für die Bewertung  

 

4. Governance & 

5. Dokumentation 

17 Saria, FMA 

Im Fall einer (vollständigen) Auslagerung  

=> Auslagerungsbeauftragter im VU 



18 Saria, FMA 

Säule 2 
 

Substance over form  Look through 

Säule 1 
 

Säule 3 
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S.06.03 – Collective 

investment undertakings  

This template contains informa-

tion on the look through of CIU 

or investments packaged as 

funds, including when they are 

participations, … 
grds inkl. Beteiligungen 

ITS: Log-file VU-KAV 

Maßgeblicher Einfluss idR, wenn 

1. vom verbundenen Unt. verwaltet, 

2. (R)VU > 50% des Fondsvermögens 

3. Investmentpolitik/Entscheidungen 

anderweitig beeinflusst (zB Auslag.) 

1. Grds Einzelwerte  

2. Zielallokation, sofern 
- in der Detailtiefe verfügbar 

- entsprechende Verwaltung 

- bis max 20 % der Assets 

1. Einzelwerte  
2. Ausnahme: Indexnach-

bildende OGAW  

     => keine Durchschau auf       

.    Einzeltitelbasis 

When the look-through regards a 

fund of funds, category “4 - CIU” 

shall be used only for non-material 

residual values 

1. Organismen für gemeinsame Anlagen (OGAW, AIF) 

2. andere Anlagen in Fondsform 

3. andere indirekte Marktrisikopositionen 

4. indirekte Versicherungsrisikopositionen 

5. indirekte Gegenparteirisikopositionen 

Keine Beteiligungen, falls 3-5! 

Art. 84 L2-VO 



Limitsystem mit quantitativen Anlagegrenzen für alle relev. Konzentrationsrisiken, jedenfalls für  

Vermögenswertkategorien 

Emittenten/Gegenparteien + Emittenten/Gegenparteien derselben Unternehmensgruppe 

geografische Regionen 

 

Durchschau bei der Überwachung von quantitativen Anlagegrenzen bei  

Anlagen in OGAW, AIF sowie  

bei indirekten Risikopositionen (Art. 84  Abs. 1-2 L2-VO)  

1. auf die Vermögenswertkategorien auf 

Grundlage der Einzelwerte 
 

2. Indexnachbildende OGAW: keine 

Durchschau auf Einzeltitelbasis erforderlich 

 

 

1. auf die Vermögenswertkategorien zumindest 

auf Grundlage der Zielallokation 
 

2. Eine Durchschau  bloß auf Basis der 

Zielallokation darf zu keiner wesentlichen 

Beeinträchtigung der Risikobeurteilung 

führen. 

6. Mischung & Streuung 

19 Saria, FMA 

1) Kein maßgeblicher Einfluss 
 

2) Maßgeblicher Einfluss 
 

Dachfonds:  

ausreichende Anzahl von Wiederholungen der Durchschau 

1) 



VU haben eigene Risikoindikatoren der Kapitalanlage zu entwickeln, welche vor 

neuen Investments sowie laufend einzusetzen sind  

1. Vergleich der Duration von Vermögenswerten und Verbindlichkeiten einschließlich der Versicherungs- 

und Rückversicherungsverpflichtungen 

2. Abweichungen von der strategischen Asset Allokation in den einzelnen Vermögenswertkategorien 

3. Anteil nicht notierter bzw. nicht regelmäßig gehandelter Vermögenswerte 

4. Anzahl der Positionen im Gesamtportfolio und Größe der zehn größten Positionen  

5. Struktur des Gesamtportfolios nach Kreditqualität und Kreditqualität der zehn größten Gegenparteien 

6. Marktwert des Brutto-Nominal-Exposure offener Derivate-Kontrakte 

7. Anteil des Gesamtportfolios, auf den die Durchschau bei Organismen für gemeinsame Anlagen oder 

andere Anlagen in Fondsform auf jeden Vermögenswert nicht angewandt wird 

8. Anzahl und Volumen von gruppeninternen Transaktionen 

9. Höhe stiller Lasten und stiller Reserven der Aktivseite 

10. Annahmen und Häufigkeit der Bewertung von Vermögenswerten 

7. Risikoindikatoren 

20 Saria, FMA 



Gegenstand: Vermögenswerte oder Emittenten, die  

einen größeren Anteil am Segment des Portfolios (> 1%) darstellen oder  

mit komplexeren Risiken verbunden sind 

 

 

 

 

 

 

 

Methoden & Quellen: 

auf Ebene des Einzel-Emittenten als auch auf Gruppenebene durchzuführen 

Berücksichtigung von Maßnahmen, die die Kreditqualität verbessern (zB Garantien, Sicherheiten) 

Analyse von makroökonomischen Entwicklungen, laufende Überwachung von Nachrichten, Bilanz- und 

Marktkennzahlen, Vertragsdokumentation 

verlässliche Quellen, die im Hinblick auf den Umfang und die Aktualität eine ausreichende Anzahl von 

Datenpunkten zu berücksichtigen haben, die eine ganzheitliche Betrachtungsweise des Kreditrisikos 

über mehrere Zeitperioden ermöglichen  

8. Kreditrisikobewertungen 

21 Saria, FMA 

1) Kein maßgeblicher Einfluss 
 

2) Maßgeblicher Einfluss 
 

Bei in Form von OGAW verwalteten Vermögen 

kann idR davon ausgegangen werden, dass 

eine eigene Kreditrisikobewertung durch VU 

praktisch nicht möglich ist. 

VU haben jederzeit in der Lage zu sein, 

nachzuweisen, dass der Verwalter dieser 

Anlagen angemessene Kreditrisikobewer-

tungen durchführt. 

2) 



 

Um sicherzustellen, dass alle übernommenen Liefer- und Zahlungsverpflichtungen auch aus 

Wertpapier- und Derivategeschäften zum Zeitpunkt der Fälligkeit in vollem Umfang erfüllt 

werden können, haben (R)VU im Einklang mit § 124 Abs. 1 Z 2 VAG 2016 dafür Sorge zu 

tragen, dass die Zusammensetzung des Gesamtbestands der Vermögenswerte und Instrumente 

die ständige Verfügbarkeit eines betriebsnotwendigen Betrags an liquiden oder leicht 

liquidierbaren Anlagen gewährleistet. 

9. Liquidität 

22 Saria, FMA 

Welcher Liquiditätsbedarf ist in Anbetracht der Verbindlichkeiten erforderlich?  

Wie viele Tage dauert es, das Portfolio in Cash umzuwandeln? Gibt es 

Minimum-Cash-Buffer?  

Sind gelistete Anleihen-Investments tatsächlich liquide?  

Wie hoch ist der Anteil relativ illiquider Asset Klassen wie z.B. Immobilien 

oder Alternative Investments? 



Für Wertpapiere, die Gegenstand von Wertpapierleih-/Wertpapierpensionsgeschäften 

sind, sind Sicherheiten in Form geeigneter Vermögenswerte  

gemäß EMIR-Verordnung zu stellen (?) oder  

zuzüglich eines marktüblichen Aufschlages zu stellen.  

Der Marktwert der Sicherheitsleistung darf den Marktwert der verliehenen Wertpapiere nicht 

unterschreiten. Unterschreitet der Marktwert der Sicherheitsleistung (ggf zuzüglich eines 

marktüblichen Aufschlages) den Marktwert der verliehenen Wertpapiere, so hat das VU 

unverzüglich die Leistung weiterer geeigneter Sicherheiten zu fordern. Die Sicherheiten sind 

auf Depots oder Konten zu hinterlegen, auf die der Wertpapierleihnehmer im Konkurs- oder 

Insolvenzfall nicht zugreifen kann.  

nur auf vorsichtigem Niveau zulässig 

 

10. Wertpapierleihe 

23 Saria, FMA 



 

 

Vor der Durchführung einer nicht alltäglichen Anlage oder Anlagetätigkeit (= die vom 

betroffenen (R)VU nicht regelmäßig durchgeführt wird) hat das (R)VU  

 

 

 

zu  beurteilen, ob es unter Berücksichtigung seiner materiellen und personellen 

Ressourcenausstattung in der Lage ist, die Anlage oder Anlagetätigkeit durchzuführen und 

zu managen; 

die mit der Anlage oder Anlagetätigkeit verbundenen spezifischen Risiken und die 

Auswirkungen der Anlage oder Anlagetätigkeit auf sein Risikoprofil zu identifizieren und zu 

bewerten. 

11. Nicht-alltägliche Anlagen 

24 Saria, FMA 

„The use of derivatives may not be exceptional as such but 

is considered non-regular as derivatives have to be 

tailored in each case to serve a specific purpose.” 

EIOPA-GL on System of Governance, Erl zu LL 28 



 

 

1. Verwendung zur Verringerung von Risiken 

Quantitativer Nachweis des risikoverringernden Effektes für den gesamten Zeitraum des 

geplanten Einsatzes; 

Nachweis, dass durch den Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten keine zusätzlichen 

wesentlichen Risiken entstehen. 

 

2. Verwendung für Erleichterung einer effizienten Portfolioverwaltung 

Quantitativer Nachweis, dass  

- das erzeugte Risikoprofil des Segments nicht wesentlich von einem Risikoprofil ohne 

Einsatz von Derivaten abweicht und  

- alle derivativen Komponenten auf Gesamtportfolioebene für den gesamten Zeitraum 

des geplanten Einsatzes effizient sind. 

 

12. Derivative Finanzinstrumente:  

Verwendungszweck… 

25 Saria, FMA 



 

1. Spekulative Investments 

 hoher Leverage,  

 kurze Haltedauer  

 hohe Transaktionshäufigkeit  

 Produkte mit Arbitrage-Strategien 

 … 

 

 
 

26 Saria, FMA 

auf vorsichtigem Niveau 
 

 

1. Leeverkäufe 

 Geschäfte bei denen zugrunde 

liegende Risikopositionen nicht 

vorhanden sind (§ 124 Abs. 1 

Z 5 VAG 2016) 

 

 Als abzusichernde 

Risikopositionen können 

sowohl Aktiva als auch 

Passiva angesehen werden 

(VU-KAV) 

 

2. Derivative Finanzinstrumente und 

Investmentstrategien mit 

unbegrenztem Verlustpotential 

…und Zulässigkeit 

unzulässiger Einsatz 
 

3) 

Gilt auch im Fall von 

Investments in Fonds mit 

maßgeblichem Einfluss 



2. A b s c h n i t t 

KAV(O) 2016? 

27 Saria, FMA 

1. ALM 

2. Veranlagungsstrategie 

3. Governance 

4. Dokumentation 

5. Mischung & Streuung 

6. Risikoindikatoren 

7. Kreditrisikobewertung 

8. Nicht-alltägliche Kapitalanlagen 

9. Liquidität 

10. Wertpapierleihe 

11. Derivative Finanzinstrumente 

1. Geeignete Vermögenswerte 

2. Tilgungen/Rücklösungen/Zinsen 

3. Aufrechnungsverzichtserklärung 

4. Verwahrung von WP/Assets 

5. Schuldverschreibungen 

6. Anteilen an Kapitalanlagefonds 

7. Darlehen 

8. Strukturierte Produkte 

9. Derivative Finanzinstrumente   

10. Fondsgebundene LV 

11. Indexgebundene LV 

1. A b s c h n i t t 



Die Sonderstellung  

des Sondervermögens beibehalten 

28 Saria, FMA 

Level 1: 



Dem Deckungsstock dürfen ausschließlich folgende Vermögenswerte gewidmet werden: 

Kapitalanlagen gemäß § 144 Abs. 2 lit. B Z I bis III VAG 2016, … 

Anteilige Zinsen gemäß § 144 Abs. 2 lit. E  

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten und Kassenbestand gemäß § 144 Abs. 2 lit. F Z II 

… 

1. (Nicht) Geeignete Vermögenswerte 

29 Saria, FMA 

Nicht geeignet sind: 

1. Wertpapiere aus 

eigener Emission; 

2. Anteile an Dienstleis-

tern iZm Auslagerung; 

3.  …  

+ 



Vermögenswerte dürfen nur dann dem Deckungsstock gewidmet werden, wenn sichergestellt ist, 

dass Tilgungen und Rücklösungen auf ein gemäß § 302 Abs. 3 VAG 2016 gesondert nach 

Deckungsstockabteilungen geführtes und in ein Deckungsstockverzeichnis gemäß § 249 VAG 

2016 eingetragenes und zu derselben Abteilung des Deckungsstocks wie der Deckungsstockwert 

gehörendes Bankkonto eingehen. 

 

Anteilige Zinsen von Vermögenswerten, die dem Deckungsstock gewidmet sind, können zur 

Bedeckung des Deckungserfordernisses derselben Abteilung gemäß § 300 Abs. 1 Z 1 bis 8 VAG 

2016 herangezogen werden, sofern die Gutschrift der Zinsen auf ein Bankkonto derselben 

Abteilung erfolgt. 

 

… 

2. Tilgungen, Rücklösungen und Zinsen 

30 Saria, FMA 

3. Aufrechnungsverzichtserklärung… 

 

4. Verwahrung… 
+ 



 

Anteile an Kapitalanlagefonds 

 

Dem Deckungsstock dürfen grundsätzlich nur einmal ausnutzbare, nicht nachrangige Darlehen 

mit ausreichenden Sicherheiten gewidmet werden, sofern diese eine hohe Kreditqualität bei der 

Kreditrisikobewertung aufweisen und für die eine stabile Ertrags- und Vermögenslage durch 

Kennzahlen nachgewiesen werden kann.  

 

Derivative Finanzinstrumente nur in Verbindung mit den in das Deckungsstockverzeichnis 

eingetragenen Vermögenswerten 

 

Strukturierte Schuldverschreibungen höchstens nur auf vorsichtigem Niveau  

 

Bedeckung des Deckungserfordernisses in der fonds- und indexgebundenen LV  

5. Besondere Bestimmungen für einzelne 

Vermögenswertkategorien 

31 Saria, FMA 



 

Vielfalt der Veranlagungsstrategien führt zu 

einer Vielfalt der Lösungen 

 

interne Policies als Prüfungsmaßstab 

 

Leiter der Veranlagung als Ansprechpartner 

(„Garant“) 

 

die Aktivseite nicht isoliert von der Passivseite, 

der Veranlagungsstrategie & ORSA betrachtet 

 

Kombination Top-down  Bottom up-Ansatz 

 

Benchmarking auf EU-Ebene 

Überwachung  

durch die FMA 

32 Saria, FMA 

Supervisory Review Process 



Ausgangspunkt 

33 Saria, FMA 

+ 

… 



Risikoindikatoren 

34 Saria, FMA 

% Vermögenswerte mit

sub-Investment Grade Rating

% Brutto-Nominalwert aller Derivat-

Kontrakte
% Vermögenswerte ex-Euro

% strukturierter Vermögenswerte
% Gewinne oder Verluste aus Derivat-

Kontrakten
% gruppeninterner Transaktionen

% nicht gelisteter Vermögenswerte

% Total Return 

% Return aus den einzelnen Asset-

Klassen

% Vermögenswerte mit der gleichen 

Gegenpartei

% Immobilien und Hypotheken-

Darlehen

% Vermögenswerte mit alternativen 

Bewertungsmethoden

% Brutto-Nominal-Volumen von 

Derivat-Kontrakten für effizientes 

Portfoliomanagement

% Fonds-Vermögenswerten, ohne 

zulässige Durchrechnung

% Vermögenswerte von ex-EU und ex-

OECD Emittenten
Top 10 Positionen (Emittenten, 

Länder,..)



 

 Nur angemessen erkanntes Risiko kann 

auch gesteuert werden: Sind die 

Fondsbestimmungen bekannt und wird die 

Investment-Strategie des Fonds 

verstanden?  

 Vergleichsanalyse zB auf Basis von 

Sharpe Ratio (SR), Tracking Error (TE), 

Information Ratio (IR), Jensen’s alpha (α)  

 Sind ausreichend Informationen zum 

Fonds vorhanden? („Submission of fact 

sheets and performance figures at least 

on a monthly basis => higher transparency 

on individual position weights for material 

fund investments…”) 

35 Saria, FMA 

Bottom-up-Ansatz 

(Einzelinvestment) 

 

 Nur angemessen erkanntes Risiko kann 

auch angemessen berichtet werden: 

Werden Vermögenswerte in der korrekten 

Anlagegruppe (AGR) oder CIC Kategorie 

gemeldet? 

 Welche Due Diligence erfolgt vor 

Investment? 

 Was sind die Top 10-Positionen? 

 Wie wird das Kreditrisiko analysiert und 

laufend überwacht? 

 Welche Key risk indicators werden bei der 

Überwachung eingesetzt? 

 Eskalation bei Limitüberschreitungen? 

 Welche Annahmen werden in Stress Tests 

berücksichtigt? … 

Analyse 

Top down-Ansatz 

(Gesamtportfolio) 




