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Entwurf

Verordnung der Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) iiber Mindeststandards fiir das
Risikomanagement bei Pensionskassen 2019 (Pensionskassen-
Risikomanagementverordnung 2019 — PK-RiMaV 2019)

Auf Grund des §2la Abs.5 des Pensionskassengesetzes (PKG), BGBI. Nr. 281/1990, zuletzt
gedndert durch das Bundesgesetz BGBI. I Nr. XX/2018, wird verordnet:

Allgemeines

§ 1. (1) Diese Verordnung legt Anforderungen fiir das Risikomanagement gemifl § 21a Abs. 1 bis 4
PKG fest, welches die Gesamtheit der vom Vorstand zu implementierenden Risikomanagementsysteme
und; Risikomanagementprozesse undsowie die Risikomanagementfunktion umfasst und als dauerhafter
Prozess in Form eines Regelkreises zu implementieren fist, Kommentiert [A1]: Der Grundsatz der Proportionalitit sollte hier

(2) Der Vorstand der Pensionskasse hat dafiir Sorge zu tragen, dass das Risikomanagement durch noch erginzt werden (vgl. § 21a (1) und 3) PKG).

Personen erfolgt, die dafiir fachlich geeignet sind; und dass angemessene technische Ressourcen fiir das
Risikomanagement zur Verfiigung stehen.

(3) Fiir konsortial gefiihrte Veranlagungs- und Risikogemeinschaften sind die Bestimmungen dieser

Verordnung auf konsolidierter Ebene anzuwenden.

Risikomanagementfunktion
§ 2. (1) Die gemiB § 21a Abs. 1 PKG eingerichtete Risikomanagementfunktion hat insbesondere
folgende Aufgaben wahrzunehmen:

1. Unterstiitzung des Vorstands bei der Umsetzung des Risikomanagementsystems;

2. Uberwachung des Risikomanagementsystems;

3. Uberwachung des Risikoprofils der Pensionskasse und der Veranlagungs- und
Risikogemeinschaften und

4. Berichterstattung iiber Risikoexponierungen, die neben Kennzahlen auch eine Beurteilung der
Risikosituation und die durchgefiihrten und geplanten Maﬁnahmen \zu enthalten hat. {Kommentiert [A2]: Was fiir welche? Verminderung von Risiken J

&

(2) Die Risikomanagementfunktion ist in wesentliche strategische Entscheidungen einzubinden.
Davon sind jedenfalls die in § 3 Z 1 angefiihrten Pankte-Vorgaben zur Risikostrategie erfasst.

(3) Mogliche Interessenkonflikte der Risikomanagementfunktion sind zu identifizieren. Liegen
Interessenkonflikte vor, sind diese zu beschreiben und Mitigationsmafinahmen zu dokumentieren. Die
Risikomanafementfunktion ist derart einzurichten, dass Interessenkonflikte mit durchfithrenden

{ Kommentiert [A3]: Der Begriff ,,Funktion® sollte den }

(4) Die Pensionskassen haben  Vertretungsregelungen  fir den  Inhaber  der S eifinktionensemat P EKGivorbehatenbleibent

Risikomanagementfunktion vorzusehen, die sicherstellen, dass die Abwesenheit oder das Ausscheiden
von verantwortlichen Personen nicht zu bedeutsamen Stérungen des Risikomanagementprozesses fiihren.

Risikomanagementsystem
§ 3. Die Pensionskassen stellen sicher, dass die Festlegung, Umsetzung und Aufrechterhaltung eines
gemil § 21a Abs. 2 bis 4 PKG eingerichteten Risikomanagementsystems jedenfalls Folgendes umfasst:
1. eine klar definierte Risikostrategie, die insbesondere im Einklang mit
a) der allgemeinen Geschiftsstrategie der Pensionskasse,
b) den Grundsitzen der Veranlagungspolitik gemiB § 25a PKG,
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¢) den Leitlinien der Veranlagung gemif § 25 Abs. 4 PKG,
d) den Geschiftspldnen gemil § 20 Abs. 1 PKG,
e) der Risikotragfidhigkeit und dem Risikoappetit gemifl § 4 und
f) den Ergebnissen der eigenen Risikobeurteilung gemil § 22a PKG ist;
2. vom Vorstand beschlossene Leitlinien gemidl § 21a Abs.5 PKG, die die Einhaltung dieser
Verordnung gewihrleisten;
. klar definierte und aufeinander abgestimmte Aufgaben, Verantwortlichkeiten, Entscheidungs-
und Eskalationsprozesse;
die Umsetzung mit Hilfe von IT-Systemen. Darunter fallen jedenfalls auch Finanzmarktdaten-
Informationssysteme, die auf deren Eignung regelmifig zu iberpriifen sind. Die fiir das
Risikomanagement verwendeten IT-Systeme und -Prozesse haben die Integritdt, die
Verfugbarkeit, die Authentizitit sowie die Vertraulichkeit der Daten sicherzustellen;
. die Dokumentation, aus der die Einhaltung der Anforderungen des § 21a PKG und dieser
Verordnung hervorgeht;
. das Berichtsverfahren und Prozesse, die gewihrleisten, dass Informationen iiber die wesentlichen
Risiken, denen die Risikotrdger ausgesetzt sind, den verantwortlichen Personen zuginglich sind;
und
die regelmiBige Uberpriifung der Wirksamkeit des Risikomanagementsystems und bei Bedarf
dessen Anpassung.

(98]

ks

W

(=)

=

Risikoanalyse

§ 4. (1) Die Pensionskassen haben im Rahmen der Risikoanalyse gemdf3 § 21a Abs. 3 Z 1 PKG die
Risiken aus Sicht aller Risikotriiged, insbesondere der Anwartschafts- und Leistungsberechtigten, der

Arbeitgeber und der Pensionskasse, sowie pro Veranlagungs- und Risikogemeinschaft und pro Sub-VG
und pro Sicherheits-VRG systematisch und friihzeitig zu identifizieren.

(2) Die gemdl Abs. 1 identifizierten Risiken sind hinsichtlich ihrer Wesentlichkeit einzustufen.
Wechselwirkungen zwischen den unterschiedlichen Risiken sind d—;fbel—{zu] beriicksichtigen.

(3) Die Pensionskassen stellen sicher, dass das Risikomanagement hinsichtlich der Veranlagung
insbesondere ffolgende Risiken ’beriicksichti gt:

—

. Marktrisiken,

. Zinsrisiken,

. Kreditrisiken einschlieBlich Linder- und Emittentenrisiken,

. Wihrungsrisiken,

. Risiken aus dem Einsatz von Derivaten, Verbriefungen und dhnliche Verpflichtungen,
. Liquidittsrisiken und

7. damit verbundene Risikokonzentrationen und Wechselwirkungen.

AN AW N

(4) Die Pensionskassen haben fiir alle Risikotriger gemdfl Abs. 1 deren Risikotragfihigkeit fiir
wesentliche Risiken einzuschitzen. Anhand geeigneter Kennzahlen ist dabei das ungiinstigste Ereignis zu
quantifizieren, welches iiber eine geeignete Betrachtungsperiode mit angemessener Sicherheit getragen
werden kann. Fiir allfillige nicht-quantifizierbare Risiken ist die Risikotragfihigkeit in qualitativer Form
einzuschitzen.

(5) Auf Grundlage der Risikotragfihigkeit ist der Risikoappetit festzulegen. In diesem Rahmen ist
zu entscheiden, ob Risiken iibernommen werden konnen oder zu vermeiden, zu vermindern oder zu
iibertragen sind.

(6) Bei der Ermittlung der Risikotragfihigkeit und des Risikoappetits sind Aspekte des Aktiv-
Passiv-Managements zu beriicksichtigen. Darunter fallen insbesondere

1. in Bezug auf die Pensionskasse: die Verwaltungskostenriickstellung, die Hohe und mogliche
Entwicklungen wesentlicher Kostenbestandteile, die Verpflichtungen aus Garantien,
bperationelle Verpflichtungen und technologische ~Aufwendungen|, die Riickversicherung und

andere Risikominderungstechniken; und

in Bezug auf die Veranlagungs- und Risikogemeinschaften, snd-die Sub-VG_und die Sicherheits-
VRG: die Hohe und mogliche Entwicklungen der Schwankungsriickstellung, die
Riickversicherung, die Hohe und mogliche Entwicklungen weiterer Riickstellungen sowie
Fehlbetrige, die Hohe und mogliche Entwicklungen wesentlicher Kostenbestandteile, die Hohe
und die mogliche Entwicklungen des technischen Ergebnisses und das zu erwartende
Liquiditétsprofil.

I

Kommentiert [A4]: Es sollten auch Risiken, die durch
Auslagerung an Dritte entstehen konnen (vgl. § 21a (3) PKG)
angesprochen werden — ev. eigener Absatz?

[ Kommentiert [A5]: Einheitliche Schreibweise (siehe § 5 Abs. 1).

)

Kommentiert [A6]: In der Aufzéihlung sollte ,ESG“(§ 21a (3) Z
9 PKG) ergiinzt werden.

)

Kommentiert [A7]: Sind hier auch IT-Risiken erfasst oder sollten
die ergiinzt werden?
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Risikobewertung

§ 5. (1) Die Pensionskassen haben im Rahmen der Risikobewertung gemifl § 21a Abs. 3 Z 1 PKG
alle gemil § 4 Abs. 2 als wesentlich eingestuften Risiken zu bewerten. Wechselwirkungen zwischen den
unterschiedlichen Risiken sind zu beriicksichtigen. Die Haufigkeit der Risikobewertungen hat die Art,
den Umfang und die moglichen Entwicklungen der Risiken zu beriicksichtigen.

(2) Die Pensionskasse hat fiir die Risikobewertungen Risikomodelle zu verwenden, mit deren Hilfe
sich Aussagen iiber die jeweilige Risikosituation und Risikoentwicklung ableiten lassen. Die
Risikobewertung hat im Einklang mit der Risikotragfidhigkeit und dem Risikoappetit gemill § 4 Abs. 4
und 5 zu erfolgen und hat in den Risikomanagementprozess eingebunden zu sein.

(3) Die Risikomodelle sind zumindest einmal im Kalenderjahr auf ihre Prognosegiite oder
statistische Signifikanz zu iiberpriifen. Bei wesentlichen Anderungen eines Risikomodells sind
mindestens einmal die Berechnungen mit den bisherigen und den geidnderten Modellannahmen parallel
durchzufiihren.

(4) Szenarioanalysen und Stresstests, die nicht nur mehr oder minder wahrscheinliche, sondern auch
auBergewohnliche Szenarien in Betracht ziehen und auf die jeweiligen Risikotriger abgestimmt sind, sind
regelmafig durchzufiihren.

Risikosteuerung

§ 6. (1) Bei der Risikosteuerung sind gemif3 § 21a Abs. 3 Z 2 PKG die Ergebnisse der Risikoanalyse
und Risikobewertung zu beriicksichtigen.

(2) Fiir wesentliche Risiken sind im Einklang mit dem gemall § 4 Abs. 5 festgelegten Risikoappetit
Limits festzulegen.

Risikoiiberwachung

§ 7. (1) Die MaBnahmen, die zur Risikosteuerung getroffen wurden, sind zu iiberwachen. Fiir
Zwecke der Risikotiberwachung gemill § 21a Abs. 3 Z2 PKG haben die Pensionskassen regelmifig
Soll/Ist-Vergleiche zwischen der tatsdchlichen und der anhand der Risikostrategie gemid §3 Z 1
definierten Risikosituation durchzufiihren und entsprechende Anpassungen vorzunehmen.

(2) Die gemilB § 6 Abs. 2 festgelegten Limits sind im Rahmen des Risikomanagementsystems unter
Vermeidung von Interessenkonflikten fortlaufend zu tiberwachen.

(3) Prozesse und angemessene Maflnahmen bei Limitiiberschreitungen sind vorab festzulegen. Im
Fall einer Limitiiberschreitung ist die Einhaltung dieser MaBnahmen zu dokumentieren.

(4) Mit Hilfe von Frithwarnmechanismen ist zu gewihrleisten, dass gednderte Risikosituationen,
verringerte Risikotragfihigkeit sowie drohende Limitiiberschreitungen =zeitnah erkannt und die
notwendigen Mafinahmen daraus abgeleitet werden konnen.

In- und AuBerkrafttreten
§ 8. (b-Diese Verordnung tritt mit 1. Janner 2019 in Kraft.

[ Kommentiert [A8]: Istin § 51 (43) PKG bereits angeordnet.

)
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Begriindung

Allgemeiner Teil

Im Rahmen der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2016/2341 iiber die Tiétigkeiten und die Beaufsichtigung
von Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung, ABI. Nr. L 354 vom 23.12.2016 S. 35, sollen in
§ 21a PKG neue Anforderungen an das Risikomanagement der Pensionskassen eingefiihrt werden. Das
Pensionskassengesetz — PKG, BGBI. Nr. 281/1990, in der Fassung des Bundesgesetzes BGBI. I Nr.
XX/XXXX !, ermichtigt in §2la Abs.5 PKG die Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA) mittels
Verordnung die Vorgaben zum Risikomanagement und zur Risikomanagementfunktion festzusetzen.

Die Verordnungsermichtigung in § 21a Abs. 5 PKG ersetzt die bisher in § 25 Abs. 9 PKG bei den
Veranlagungsvorschriften vorgesehene Verordnungsermichtigung zum Risikomanagement. Wihrend die
Pensionskassen auch bisher fiir das der Veranlagungs- und Risikogemeinschafter (VRG) zugeordnete
Vermogen ein Risikomanagement einzurichten hatten, umfasst die vorliegende Verordnungsentwurf zum
Risikomanagement nunmehr auf Grund der Vorgaben der Richtlinie auch die Aktiva und Passiva der
Pensionskasse sowie die Passiva der VRG.

Neu ist ebenso der Wegfall der quantitativen Veranlagungsgrenzen in § 25 PKG; diese sind nunmehr von
den Pensionskassen selbst unter Bedachtnahme auf die Besonderheiten und Struktur der jeweiligen VRG
in den internen Veranlagungsleitlinien gemill § 25 Abs. 4 KG festzusetzen. In dem liberaleren

Umfeld fiir die Veranlagungsentscheidungen gelten die bisherigen Anforderungen fiir ein umfassendes
Risikomanagement, welches nunmehr auch eine Schliisselfunktion gemdf3 § 21 Abs. 1 Z 1 PKG ist.

BieDer vorliegende Verordnungsentwurf prizisiert die Anforderungen des § 21a Abs. 1 bis 4 PKG an das
Risikomanagement und an die Risikomanagementfunktion in kompakter Form. Gleichzeitig soll die
bisherige Systematik und der Inhalt der PK—TRIMAVWJim Wesentlichen beibehalten werden.

Besonderer Teil
Zu§1:

Fiir die Aufgaben des Risikomanagements ist dhnlich wie bei anderen Schliisselfunktionen gemif} § 21
Abs. 1 PKG eine quantitative und qualitative Personalausstattung vorzusehen, die sich insbesondere an
den Strategien sowie an der Risikosituation der Pensionskasse und der VRG orientiert. Abs.2 dient
auBerdem zur Klarstellung, dass im Hinblick auf die Zielvorgabe des § 11le Abs. 1 PKG siamtliche
PersonenL durch die das Risikomanagement erfolgt, und nicht nur jene, die die Risikomanagement-

Schliisselfunktion gemiB § 21 Abs. 1 Z 1 in Verbindung mit § 11f Abs. 2 Z 4 PKG ausiiben, fachlich
geeignet sein miissen. Die fachliche Qualifikation soll unter anderem durch Aus- und
WeiterbildungsmaBnahmen und technische Ressourcen, insbesondere durch addquate IT-Systeme,
sichergestellt werden. Beides ist in den internen Risikomanagementleitlinien gemil § 11e Abs. 3 PKG
festzuhalten und gilt auch im Fall der Auslagerung der Aufgaben des Risikomanagements an Dritte
gemiiB § 11h [Abs—3Z4PKG.

Zu § 2:

Die Uberwachung des Risikoprofils gemdB Abs. 1 Z3 umfasst auch die Beriicksichtigung der
Erkenntnisse aus dem Risikomanagement bei der Zuordnung von Vermogenswerten zu Kategorien und
bei der Uberwachung der Performance. Die Risikoberichterstattung gemiB Abs. 1 Z 4 soll jedenfalls
monatlich oder bei wesentlichen Ereignissen auch ad hoc erfolgen. Kennzahlen konnen Schwellenwerte,
ab welchen Gegenmafinahmen eingeleitet werden, sowie Zielwerte enthalten. Zur Wahrnehmung ihrer
Aufgaben verfiigt die Risikomanagementfunktion iiber einen uneingeschrinkten Zugang zu allen fiir die
Ausiibung ihrer Zustidndigkeiten bendtigten Informationen. Mogliche Interessenkonflikte der
Risikomanagementfunktion sind in den internen Risikomanagementleitlinien gemill § 1le Abs.3 Z 1
PKG festzuhalten.

Zu § 3:

Mit der Bestimmung in Z4 soll sichergestellt werden, dass fiir die Uberwachung der Risiken,
einschlieBlich der Risiken aus der Veranlagung, geeignete IT-Systeme verwendet werden, die jedenfalls
einen Zugang zu einem Finanzmarktdaten-Informationssystem ermdoglichen. Alle Systeme, Datenfliisse
und Schnittstellen sind in den internen Risikomanagementleitlinien zu dokumentieren. Unter den in Z 6
angesprochenen Risikotrigern gemifi-Z-6-sind jedenfalls die in § 4 Abs. 1 genannten Anwartschafts- und

! Der Begutachtungsentwurf bezieht sich auf die Regierungsvorlage RV 206 BIgNR 26. GP.

Kommentiert [A9]: Es sollte hier allg. auf die Leitlinien
verwiesen werden

[ Kommentiert [A10]: Vgl. die bisherige Schreibweise!

Kommentiert [A11]: Diese Aussage erscheint iiberschiefend, da
einerseits § 11e (1) PKG auch den Proportionalititsgrundsatz enthilt
und andererseits in § 21 (1) PKG im Schlussteil die Anforderungen
des § 11f PKG auf den ,,Leiter der Schliisselfunktion® eingeschrinkt
werden.

Kommentiert [A12]: Abs. 3 enthilt keine Ziffern, daher ist der
Verweis nicht korrekt und konnte allg. auf § 11h verwiesen werden.
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Leistungsberechtigten, Arbeitgeber und die Pensionskasse, welche je nach Pensionskassenmodell
mittelbar oder unmittelbar das Risiko moglicher Verluste tragen, zu verstehen. Die Uberpriifung der
Wirksamkeit der Risikomanagementsysteme ist vom Vorstand zu veranlassen. Dieser kann dabei auch die
Priifergebnisse der internen Revision heranziehen.

Zu § 4:

Durch den Einsatz von Derivaten sollen wie bisher keine zusitzlichen wesentlichen Risiken, wie z.B.
operationelles_Risiko, Liquiditdts- oder Gegenparteiausfallsrisiko entstehen. Fiir das Management der
Risiken aus dem Einsatz von Derivaten gemidl Abs. 3 Z 5 soll deshalb ein maximales Verlustpotential
unter Beriicksichtigung etwaiger Gegenpositionen (Netto-Sichtweise) festgelegt und der zuldssige
Verwendungszweck von Derivaten gemaB § 25 Abs. 1 Z 6 PKG dokumentiert werden. Der Nachweis des
zuldssigen Verwendungszwecks ist in der Regel quantitativ und umfasst den gesamten Zeitraum des
geplanten Einsatzes. Im Rahmen des Risikomanagements von Derivaten sind zuldssige Strategien und
Instrumente sowie deren minimale Haltedauer, Grenzen und Risiken festzulegen. Dies gilt fiir Derivate,
die direkt in der VRG gehalten werden oder von Investmentfonds, Immobilienfonds oder Alternativen
Investmentfonds (AIF) eingesetzt werden, auf welche die Pensionskasse einen mafigeblichen Einfluss hat.
Ein maBgeblicher Einfluss der Pensionskasse kann angenemmen—werden—bei Investmentfonds,
Immobilienfonds und AIF_angenommen werden, a) die von mit der Pensionskasse verbundenen
Unternehmen verwaltet werden, b) an denen die Pensionskasse mehr als 20vH des Fondsvermogens hilt,
oder c) deren Investmentpolitik oder -entscheidungen die Pensionskasse anderwertig beeinflussen kann.

Betreffend die Liquidititsrisiken gemid Abs.3 Z 6 soll laufend iiberpriift werden, inwieweit die
Pensionskasse in der Lage ist, einen auftretenden Liquiditdtsbedarf zu decken und allen Verpflichtungen
aus Derivaten in vollem Umfang nachzukommen. Die Uberwachung des operationellen Risikos wird

jedenfalls unterstiitzt durch eine |Schadensdatenban]d, die Anforderung—liickenlose Anwendung des 4-

Augen-Prinzips und durch Prozesse fiir die Uberwachung des Manager-Risikos.

Die Risikotragfahigkeit gemdl Abs. 4 ist Teil der Risikostrategie gemidll § 3 Z 1. Neben den in Abs. 6
genannten Aspekten sind insbesondere die Bestandsstruktur hinsichtlich Zusagearten—Art der

K tiert [A13]: Ereignis- und Schadensdatenbank ?
[Ereignisdatenbank, wo bei Vorfillen noch kein Schaden eingetreten
ist]

[Kommentiert [A14]: Veranlagungs-manager? ]

Pensionskassenzusage und dem Verhéltnis von Anwartschafts- zu Leistungsberechtigen und der damit
verbundene Veranlagungshorizont sowie der aus der Hohe der regelmiBigen Ein- und Auszahlungen
ableitbare Liquidititsbedarf, aber auch die kundenspezifische Risikotoleranz sowie der Rechnungszins
und der rechnungsmiBige Uberschuss maBgeblich fiir Risikotragfihigkeit. Die geeignete
Betrachtungsperiode und die angemessene Sicherheit werden ebenso unter Beriicksichtigung dieser
Parameter festgelegt.

Der Risikoappetit gemil3 Abs. 5 bezeichnet den Risikoumfang, welchen die Pensionskasse bzw. die VRG,
Sub-VG bzw. Sicherheits-VRG zur Erzielung des angestrebten Ertrags zu iibernehmen bereit ist. Der
Risikoappetit wird aus der Risikostrategie und den Ertragszielen abgeleitet und ist Mafstab
beispielsweise fiir die Aufteilung von Risikobudgets auf die einzelnen Anlageklassen im Rahmen der
Asset Allokation. Der Risikoappetit wird fiir alle wesentlichen Risiken gemif lAbs. 2 E¢§1gqlqg;. 777777777777777777777
Zu §5:

Mit den Risikomodellen gemiB Abs. 2 ist pro WRG Lein Werlust des veranlagten Vermogens }und dessen

Wahrscheinlichkeit sowie die zu erwartende Hohe einer Anspruchs- oder Leistungskiirzung sowie einer
allfalligen Nachschussverpflichtung des Arbeitgebers zu berechnen und jedenfalls die Auswirkung auf die
Risikotrdger fiir zumindest drei Jahre zu bewerten und zu dokumentieren. [Vermogenswerte gemal § 25
Abs. 1 Z 5 PKG, welche nicht zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind, sind bei der
Risikomodellierung besonders zu beriicksichtigen; deren Bewertungsmethoden und -modelle werden im
Rahmen des Risikomanagements evaluiert.

Bei mangelnder Prognosegiite gemifl Abs. 3 wird als erster Schritt eine Anpassung der Modellannahmen,
-parameter und Inputdaten unter Beriicksichtigung der Ursachen und des Ausmafes der mangelnden
Prognosegiite evaluiert. Werden im Rahmen dieser Uberpriifung Schwachstellen aufgedeckt, leitet das
Risikomanagement unmittelbare Mafinahmen zur Verbesserung der Prognosegiite des Risikomodells ein.
Zu § 6:

Die Limits gemifl Abs. 2 entsprechen dem geeigneten Limitsystem gemill § 25 Abs. 4 Z 6 PKG fiir die
Risiken aus der Veranlagung sowie dem Risikoappetit gemil § 4 Abs. 5.

Zu§7:

Beispiele fiir Soll-Ist-Vergleiche der Risikostrategie sind EDV-Priifroutinen zur Uberwachung der
Einhaltung des internen Limitsystems, die routinemiBige Kontrolle der Arbeitsabliufe, die EDV-
gestiitzte Uberwachung der Einhaltung von Terminen, die Genehmigung und Kontrolle der

Kommentiert [A15]: Abs. 2 ordnet eigentlich nur eine
Einstufung im Hinblick auf die Wesentlichkeit an, unterscheidet aber
nicht zwischen wesentlichen und nicht wesentlichen Risiken, daher
sollte diese Bemerkung iiberdacht werden.

Kommentiert [A16]: SubG und Sicherheits-VRG

wohl so nicht gemeint, die Formulierung sollte iiberdacht werden.

Kommentiert [A18]: Sollten hier auch Derivate, die nicht zur

{ Kommentiert [A17]: Das klingt wie ein Totalverlust und ist aber J
Absicherung dienen, ergénzt werden? }




6 von 6

Risikoberichterstattung und der Vergleich interner Daten mit externen Quellen und sonstige
Evaluierungen von Differenzen zwischen Planung und Ist-Zustand.



