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Verdnderte Rahmenbedingungen und die
Erfahrungen der Subprime-Krise veran-
lassten den Basler Ausschuss fiir Banken-
aufsicht, die Prinzipien fiir sachgerechtes
Liquiditaitsmanagement? aus dem Jahre
2000 (nachfolgend SP00) grundlegend zu
liberarbeiten. Im September 2008 wurden
die neuen Prinzipien (nachfolgend SP08)
endgiiltig verabschiedet.?)

Meilensteine fiir das
Liquiditdtsmanagement

Aufsicht und Ratingagenturen betrachte-
ten die SPOO als Richtschnur fiir fort-
schrittliches Liquiditditsmanagement. Stei-
gende Kapitalmarktfinanzierungen, ein
Anstieg der Verbriefungsaktivititen, eine
Zunahme von besicherten Transaktionen,
die Entwicklung von Real-time-Zahlungs-
systemen und die Internationalisierung
von Banken machen Anpassungen im Li-
quiditatsmanagement notwendig. Darliber
hinaus deckte das reale Stress-Szenario
.Subprime-Krise” Schwachstellen im Liqui-
ditdtsmanagement der Banken auf. Als Re-
aktion darauf, sind die SPOO grundlegend
Uberarbeitet und die SP08 verdffentlicht
worden. Genau wie die SPOO stellen Letz-
tere ein Meilenstein fiir das Liquiditdtsma-
nagement dar, denn der Ausschuss erwar-
tet, dass die neuen Grundsitze von Banken
und Aufsichtsbehdrden vollumfinglich und
zeitnah umgesetzt werden.3)

In einer Umfrage unter Bankern und Auf-
sehern zu Beginn des Jahres 2008 wurde
Liquiditatsrisiko als wichtigste Risikoart ge-
nannt4 Liquiditdt wird diesen ,Spitzen-
platz" behaupten und innerhalb der Banken
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eine zentralere Stellung einnehmen als bis-
her. Das flihrt dazu, dass Mitarbeiter, die in
der Vergangenheit nicht mit Liquiditatsma-
nagement konfrontiert waren, sich in dieses
neue Themenfeld einarbeiten missen. Die-
jenigen, die bereits im Liquiditdtsmanage-
ment gearbeitet haben, missen sich mit
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Schon bald nach den ersten sichtbaren
Anzeichen der Finanzkrise wurde deutlich,
dass das Liquiditétsmanagement auf
absehbare Zeit eine stark wachsende Be-
deutung bekommen wiirde. Nach knapp
einjdhriger Vorlaufzeit hat der Basler
Ausschuss dann im Sommer 2008 eine
Neufassung der relevanten Prinzipien vor-
gelegt, die die Autoren, wie schon ihre Vor-
gdngerversion, als Meilensteine fiir diese
Disziplin des Risikomanagements ein-
stufen. Zundchst diskutieren sie die neuen
Grundsdtze und vergleichen sie mit denen
aus dem Jahre 2000. Und daran anschlie-
Bend gehen sie auf die Zusammenfiihrung
zu einem ganzheitlichen Liquidititsma-
nagement ein. Im Vergleich zu anderen
Risikoklassen bewerten sie das Liquiditdts-
risiko noch immer als sehr qualitativen
Ansatz. Mittelfristig empfehlen sie die
flankierende Entwicklung quantitativer
Modelle, um das Liquiditdtsmanagement
auf ein sauberes analytisches Fundament
zu heben. (Red.)

den Neuerungen im Aufsichtsrecht be-
schaftigen.

Dieser Aufsatz richtet sich an beide Grup-
pen. Im ersten Teil werden die neuen
Grundsatze diskutiert und mit denen aus
dem Jahre 2000 verglichen. Im zweiten Teil
werden - ausgehend von der elementaren
Liquiditdtsbedingung einer Bank - die
Grundsdtze zu einem ganzheitlichen Liqui-
ditdtsmanagement zusammengefihrt. Die-
se ganzheitliche Sicht ist vor allem fiir
Mitarbeiter interessant, die bisher wenig
Erfahrung im Liquiditdtsmanagement ha-
ben. Im Gegensatz zum Aufsatz von Sy-
ring/Thelen-Pischke®), welcher aufsichts-
rechtliche Neuerungen im Allgemeinen
beschreibt, konzentriert sich der Beitrag
auf das Liquiditditsmanagement.

Die neuen Prinzipien: drei Arten
von Ubergédngen

Abbildung 1 stellt SPO0 und SP08 gegen-
tber. In einem ersten Schritt wird die Exis-
tenz von Prinzipien diskutiert, in einem
zweiten Schritt die Inhalte. Es gibt drei Ar-
ten von Ubergéngen.

Prinzipien, die es in SP08, aber nicht in
SP00 gibt: Diese Prinzipien sind farblich
hervorgehoben. Innerhalb dieser neuen
Prinzipien wird unterschieden, ob ein Prin-
zip ganz neu (voll) ist oder Teile aus SP0O-
Prinzipien in einem neuen SP08-Prinzip
zusammengefasst wurden (matt). Ganz
neue Prinzipien sind Risikotoleranz (P2)
sowie Internes Liquiditatspricing (P4). Prin-
zipien, die neu sind, aber aus anderen Prin-
zipien herausgel6st wurden, sind Aggrega-



tionsstufen (P6), Intraday (P8), Collateral
(P9), Reserve (P12) und die Prinzipien zur
Aufsicht (P14 bis P17).

Prinzipien, die es in SPO8 und SP0OO gibt:
Prinzipien in SP08, die es bereits in SPOO
als eigenstandiges Prinzip gab, sind farb-
lich nicht markiert. Das bedeutet allerdings
nicht, dass diese inhaltlich nicht liberarbei-
tet wurden. Prinzipien dieser Gruppe sind
Rahmen (P1), Aufgaben (P3), Liquiditats-
bedarf (P5), Marktzugang (P7), Szenario-
analyse (P10), Notfallplan (P11) und Offen-
legung (P13).

Prinzipien, die es in SPOO aber nicht
mehr in SPO8 gibt: Bei Prinzipien, die in
SPO0 noch eigenstindig, in SPO8 aber in
anderen aufgegangen sind, wird der Uber-
gang mit Pfeilen gekennzeichnet. Zu
dieser Gruppe gehdren Informationssystem
(SP0O: P4, SP08: P5), Modellierung (SPOO:
P7, SP08: P5), Fremdw#hrung (SP00: P10,
SP08: P5), Limite (SP0O: P11, SP0O8: P5) und
Interne Kontrollen (SPO0: P12, SP08: P3).

Wesentliche Elemente und
Anderungen der Prinzipien

Nachfolgend wird die inhaltliche Ebene
betrachtet. Die wesentlichen Elemente der
Prinzipien werden zusammengefasst und
die Anderungen gegeniiber den SPOO he-
rausgearbeitet, und zwar in der Reihenfol-
ge der Prinzipien.

P1 - Infrastruktur: P1 benennt die Aufga-
ben von Bank und Aufsicht im Rahmen des
Liquiditdtsmanagements. Von der Bank
wird die Schaffung einer Infrastruktur zur
Liquiditatssteuerung gefordert, welche das
Uberstehen von Liquiditatskrisen sicher-
stellt. Dass die SP08 weiter gefasst sind als
die SP00 wird durch den Begriff ,Infra-
struktur” statt ,Strategie” (SP00) unterstri-
chen. Die Formulierung von Aufgaben fiir
die Aufsicht ist neu. Mit der Uberpriifung
von Infrastruktur (qualitative Saule) und
Liquiditatsposition (quantitative Siule) so-
wie dem sofortigen Eingreifen bei festge-
stellten Mangeln wird der Aktionsradius der
Aufsicht erweitert.

P2 - Risikotoleranz: Risikotoleranz ist ein
ganz neues Prinzip. Die Risikotoleranz be-
schreibt die Menge an Liquiditatsrisiko,
welches die Bank bereit ist zu tragen. In-
tern dient sie als SteuerungsgroBe fiir das
Eingehen und SchlieBen von Liquiditatsri-
sikopositionen. Extern dient sie als Kriteri-

Abbildung 1: Gegeniiberstellung von SP00 und SP08

| No | | 2000 | | 2008 |
[ 1 ] ] Infrastruktur | | Infrastruktur |
e | rrr—
IENE Aufgaben: Senior I——= Aufgaben |
o r—
[ 5 || Liquidititsbedarf | = Liquidititsbedarf |
s || Szenarioanalyse | | Aggregationsstufen |
[ 7 || Modellierung | Marktzugang |
[ s || Marktzugang | | Intraday |
[ o || Notfallplan | | Collateral |
[ 0 || Fremdwahrungen | Szenarioanalyse |
B Limite H‘ | Notfallplan |
[ 12 || Interne Kontrollen — | Reserve |
[ 13 || Offenlegung | | Offenlegung |
[ e || Aufsicht Aufsicht: Schwerpunkt |
}_‘ ﬂ Aufsicht: Informationen |
| Aufsicht: Eingreifen |
h Aufsicht: Koordination |

um, um das Liquiditatsrisiko von Banken
vergleichbar zu machen.

P3 - Aufgaben: Hier werden die Aufga-
ben von Senior Management und Vorstand
beschrieben. Der Zusammenschluss der
SPO0-Prinzipien 2 und 3 besagt, dass das
Senior Management die Infrastruktur fiir
das Liquiditatsmanagement konzeptionie-
ren, umsetzen und weiter entwickeln soll.
Senior Management ist fiir alle drei Gra-
nularititsstufen (Strategie, Taktik und
Umsetzung) verantwortlich. Der Vorstand
muss die Infrastruktur genehmigen und
mindestens jahrlich Gberprifen. Darlber
hinaus werden regelmdBige interne und
unabhdngige Kontrollen gefordert. Diese
waren in den SP0O0 noch als eigenstandiges
Prinzip 12 gefiihrt worden.

P4 - Internes Liquiditdtspricing: Internes
Liquiditatspricing wurde in SPOO nicht the-
matisiert. Dieses Prinzip wurde aufgrund
der Erfahrungen in der Subprime-Krise neu
geschaffen. Es wurde beobachtet, dass es
Banken gab, in denen die Treasury lber be-
dingte Liquiditatsrisiken nicht vollumfiang-
lich informiert war. Das betraf vor allem

Banken, in denen Liquiditdt und Liquidi-
tatsrisiken intern nicht gepreist wurden.

Das Prinzip 4 fordert, dass die Liquiditats-
kosten, -ertrdge und -risiken von Pro-
dukten in den Produktpreis mit einflieBen.
Hervorgehoben wird, dass diese Kompo-
nenten nicht nur be-, sondern explizit ver-
rechnet werden. Dariiber hinaus muss das
Liquiditatspricing ein fester Bestandteil des
Neuproduktprozesses sein.

P5 - Liquiditatsbedarf: Innerhalb der
Prinzipien hat das Prinzip 5 eine herausra-
gende Stellung. Es beschreibt, wie der Li-
quiditatsbedarf zu ermitteln ist. Letzterer
ist der Ausgangspunkt fir die Liquiditats-
position. Prinzip 5 identifiziert zuerst die
Positionen, die berlicksichtigt werden mis-
sen. Dabei werden Aktiva, Passiva, auBerbi-
lanzielle Verpflichtungen und Korrespon-
denzbanken unterschieden.

Schwerpunkt Zweckgesellschaften
neu aufgenommen

Innerhalb der auBerbilanziellen Verpflich-
tungen wurde der Schwerpunkt Zweckge-
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sellschaften neu aufgenommen. Die Sub-
prime-Krise hat gezeigt, dass Banken
Liquiditatsrisiken, welche aus rechtlichen
beziehungsweise reputierlichen Verpflich-
tungen gegentiber ausgegliederten Zweck-
gesellschaften (Conduits/Special Purpose
Vehicles) resultierten, unterschitzt haben.8
Deshalb wurden nunmehr explizite Regeln
zur liquiditatsméaBigen Konsolidierung von
Zweckgesellschaften definiert.

Der ebenfalls neue Abschnitt Korrespon-
denzbanken fordert, die Liquiditatskon-
sequenzen bei Korrespondenzbanken zu
beriicksichtigen. Die Beschreibung der Me-
triken, die zur Messung des Liquiditatsrisikos
verwendet werden kdnnen (zum Beispiel Li-
quiditatsablaufbilanz, kumulierter Liquidi-
titsbedarf) sind im Prinzip 5 verblieben,
aber allgemeiner formuliert als in SPOO.

Dariiber hinaus wurde das Prinzip 5 um die
Modellierungsansatze, die in den SP0OO
noch als eigenstindiges Prinzip 7 gefiihrt
wurden, ergénzt. Auch die Prinzipien In-
formationssystem (P4), Limite (P11) und
Fremdwahrungen (P10) aus den SPOO wur-
den in das Prinzip 5 integriert. Ebenfalls
neu gefordert wird ein System von Friih-
warnindikatoren, welche eine Erhéhung
der Krisenwahrscheinlichkeit anzeigen.

P6 - Aggregationsstufen: Aggregations-
stufen ist ein neues Prinzip, dessen Inhalt
in SPO0 auf mehrere Prinzipien (P11, P3)
verteilt war. Es trdgt der Globalisierung
von Finanzkonzernen Rechnung und adres-
siert die speziellen Risiken von Banken, die
in verschiedenen Zeitzonen, Waihrungen
und Mérkten operieren und ein zentrali-
siertes Liquidititsmanagement besitzen.
Prinzip 6 fordert, dass in diesen Banken das
Liquiditatsrisiko nicht nur auf dem Kon-
zernniveau, sondern auch pro Tochterge-
sellschaft, pro Geschaftseinheit und pro
Wahrung gemessen wird. Zusatzlich weist
es auf kritische Annahmen Uber Trans-
ferierbarkeit und Konvertierbarkeit von
Mitteln hin.

Aktive Steuerung der
Intraday-Liquiditat gefordert

P7 - Marktzugang: Marktzugang exis-
tierte bereits in den SP0O. Es beschreibt
wie der Marktzugang zur Liquidierung von
Assets und Aufnahme von Mitteln (ber-
wacht und gesichert werden kann. Markt-
zugang ist essenziell, weil zusatzliche Li-
quiditat nur Giber Mérkte (Liquidierung von
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Assets oder Aufnahme von Mitteln) erfol-
gen kann. P7 fordert, dass Refinanzierungs-
quellen diversifiziert und regelmaBig auf
ihre Belastbarkeit getestet werden. Darliber
hinaus sollen alternative Refinanzierungs-
quellen aktiviert werden, welche zur Be-
waltigung von Liquiditdtskrisen beitragen
konnen. Neu aufgenommen wurde die ein-
geschrankte Marktliquiditdt von Verbrie-
fungsmarkten aufgrund der Subprime-Er-
fahrungen.

P8 - Intraday: Intraday-Liquiditit wurde
in den SPO0 nur am Rande erwihnt.”) Die
Entwicklung von Real-time-Zahlungssyste-
men macht Zahlungen und Sequenzen von
Zahlungen zeitkritischer. Eine ausbleibende
Zahlung im Zahlungssystem kann aufgrund
der bestehenden Abhéngigkeiten schnell
zum Zusammenbruch einer ganzen Zah-
lungssequenz fiihren. Dieser Entwicklung
wurde Rechnung getragen, indem In-
traday-Liquiditdt ein eigenes Prinzip ge-
widmet wurde. Darin wird eine aktive
Steuerung der Intraday-Liquiditdt gefor-
dert, um ein stérungsfreies Funktionieren
von Zahlungsverkehrs- und Abwicklungs-
systemen zu gewahrleisten. Dazu gehort,
dass Zahlungsverpflichtungen nach ihrer
systemischen Relevanz priorisiert werden.

P9 - Collateral: Collateral war in den
SPOO0 Bestandteil des Prinzips 7 ,Modellie-
rung". Seit den SPOO hat Collateral stark an
Bedeutung gewonnen. Der Anteil besicher-
ter Kreditaufnahmen ist absolut und inkre-
mentell weitaus groBer als die unbesicher-
te Kreditaufnahme.® Auch die Unterlegung
von Handels- und Abwicklungsaktivititen
mit Collateral hat zugenommen. Dieser
Entwicklung wurde mit einem separaten
Prinzip fiir Collateral Rechnung getragen.
Das Prinzip fordert, dass collateral-fahige
Wertpapiere als ,gebunden” oder ,verflig-
bar" gekennzeichnet werden. Wie bei den
Refinanzierungsquellen wird fir Collateral
eine Diversifikation (iber Schuldner, Ra-
tings und Wertpapiertyp hinweg gefordert.
Jedem Wertpapier sollte neben dem mone-
tiren Abschlag (Haircut) auch ein zeitlicher
Abschlag (Time-to-cash) zugewiesen wer-
den. Dariiber hinaus ist nachzuhalten, wo
die Papiere physisch liegen und liber wel-
che Kanile sie liquidiert werden kénnen.

P10 - Szenarioanalysen: Prinzip 10 be-
stand bereits in den SPOO und hat eine
dhnlich herausragende Stellung wie Prinzip
5. Erste Anhaltspunkte flir geeignete Sze-
narien kdnnen Krisen der Vergangenheit

sein. Als viel wichtiger jedoch wird das Er-
kennen potenziell neuer Krisen aufgrund
gednderter Rahmenbedingungen, Produkte
oder Geschaftsmodelle angesehen. Diese
Szenarien sollten auf Expertenmeinungen
basieren oder direkt bei der Liquiditatsun-
sicherheit groBer Produktgruppen anset-
zen. Weil die Subprime-Krise ein reales
Stressszenario darstellt, wurden Erfah-
rungen aus der Krise als neue Anforde-
rungen an Stressszenarien formuliert.

Gleichzeitige, anhaltende Storung
mehrerer Markte

Nunmehr werden auch Szenarien gefor-
dert, welche die gleichzeitige, anhaltende
Stérung mehrerer Markte (zum Beispiel
Verbriefungs- und CP-Markte, mehrere
Wihrungen) fordert. Dariiber hinaus sollen
Szenarien auch das parallele Eintreten von
bank- und sektorweiten Krisen abbilden.
Explizit zu berlicksichtigen ist das gleich-
zeitige Austrocknen von Sekundir- (Asset
Liquidierung) und Primarmirkten (Auf-
nahme von Mitteln). Eine weitere Erkennt-
nis war, dass Banken in der Subprime-Krise
Liquiditat ,gehortet” haben, statt sie im
Interbankenmarkt weiterzugeben. Diese
verhaltensbedingte Feedbackschleife ist
explizit in den Stressszenarien zu beriick-
sichtigen.

P11 - Notfallplan: Notfallplan bestand
bereits in SPOO, ist aber fiir die SPO8 de-
tailliert worden. Die Forderungen nach
einem Plan zur Koordination der externen
Kommunikation wurden vom Prinzip 13
(Offenlegung) in das Prinzip 11 verscho-
ben. Das Prinzip 11 fordert, dass bei der Er-
stellung des Notfallplans potenzielle Krisen
detailliert durchdacht werden. Der Not-
fallplan soll Personen und Verantwortlich-
keiten, Kommunikationsplane sowie Refi-
nanzierungskandle fir den Krisenfall
beschreiben. Neu aufgenommen wurde die
Forderung nach einer engen Verzahnung
von Stressszenarien (P10) und Notfallpla-
nen (P11) und das regelmiBige Testen von
Notfallpldnen. Die Test-Forderung basiert
auf den Subprime-Erfahrungen: einige
Banken hatten zwar Notfallpldne, waren
aber auf deren Ausiibung nicht vorberei-
tet.

P12 - Reserve: Reserve ist ein neues Prin-
zip. Es wird nicht ausdriicklich in den SPOO
gefordert, ist aber zumindest indirekt
beriicksichtigt. SP08 dagegen fordert ex-
plizit die Existenz von zwei Arten von Li-



Die neuen Prinzipien fiir sachgerechtes Liquidititsmanagement

quiditatsreserven: Zur Abwendung der
schwersten Krisen soll ein Liquiditatspuffer
bestehend aus Zahlungsmitteln und hoch-
qualitativen Staatsanleihen gehalten wer-
den. Fiir weniger schwere, lang anhaltende
Krisen sind handelbare verfiigbare liquide
Assets vorgesehen. Besonders geeignet fiir
diese Reserve sind einfache Assets (Plain
Vanilla), fiir deren Bewertung ein Markt-
konsens herrscht, die zentralbankfdhig
sind, die unter normalen Umstinden in
hoher Stiickzahl ohne wesentliche Preisab-
schldge handelbar sind und in denen die
Bank ein anerkannter Handelspartner ist.
Der Einsatz der Reserven erfolgt mit zu-
nehmender Qualitat: der Liquiditatspuffer
sollte erst eingesetzt werden, wenn die
handelbaren Assets keine Liquiditdt mehr
generieren.

P13 - Offenlegung: Offenlegung ist ein
SPOO0-Prinzip, welches in den SP08 wesent-
lich detailliert wurde. Die offengelegten
Informationen zur Liquiditdtsposition ha-
ben sich in der Subprime-Krise bei vielen
Banken als unzureichend erwiesen. Das
neue Prinzip 13 fordert die Verdffentli-
chung von Informationen {iber die quali-
tative Sdule (Infrastruktur) und die quanti-
tative Saule (Liquidititsposition). Beziiglich
der Infrastruktur sollten Organisations-
struktur und Verantwortlichkeiten offen-
gelegt werden. Dariiber hinaus sollten die
Annahmen und Prozesse zur Ermittlung
der Liquiditatsposition veroffentlicht wer-
den. SchlieBlich ist die Liquiditatsposition
selber offenzulegen.

P14 bis P17 - Aufsicht: Die Rolle der
Aufsicht wird mit vier statt urspriinglich
einem Prinzip neu definiert. Aufsichtsbe-
horden sollen Rahmen und Liquiditatsposi-
tion der einzelnen Bank unter Beriicksich-
tigung der systemischen Stellung der Bank
beurteilen (P14). Die Informationen, die
Aufsichtsbehorden bei ihrer Beurteilung
benutzen sollen, beschreibt P15. Neu sind
die Prinzipien 16 und 17, welche die
schnelle Intervention der Aufsicht bei Un-
zuldnglichkeiten beziehungsweise die in-
ternationale Abstimmung der Aufsichtsbe-
horden fordert.

Von den SP08 zu einem ganzheitlichen
Liquidititsmanagement

Obwohl die Prinzipien sequenziell formu-
liert sind, sollten sie als ein ganzheitlicher
Ansatz fiir die Liquiditatssteuerung be-
trachtet werden. Dafiir ist es wichtig, die
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Interaktion der Prinzipien herauszuarbei-
ten. Diese Interaktion wird deutlich, wenn
die Prinzipien in einer Ubersichtsgrafik zu-
sammengefasst werden. Um diese herzu-
leiten, wird mit dem Kern des Liquiditats-
managements begonnen: der elementaren
Liquiditatsbedingung. Diese wird sukzessi-
ve erweitert und in die Infrastruktur ein-
gebettet. Zusammen bilden diese Elemente
das ganzheitliche Liquiditdtsmanagement.

Die elementare Liquiditdtsbedingung be-
sagt, dass eine Bank liquide ist, wenn die
Einzahlungen die Auszahlungen Uberstei-
gen:

CF'> CF/

Die hier berlicksichtigten Zahlungen stam-
men aus Bankprodukten, sind also von
Kunden ausgelost worden.® Welche Posi-
tionen in CF," und CF; einflieBen, identifi-
ziert Prinzip 5.

Wenn die Einzahlungen die Auszahlungen
immer decken, ist kein Liquiditatsmanage-
ment notwendig. Wenn dem nicht so ist,
missen zusitzliche Einzahlungen (Liquidi-
tit) generiert werden. Im Gegensatz zu den
Zahlungsstromen aus Produkten werden
diese Einzahlungen durch die Bank ausge-
|6st."9 Das Volumen, was an zusatzlicher
Liquiditat generiert werden kann, wird als
.Counterbalancing Capacity” bezeichnet
und verteilt sich auf die drei Kanale:

Liquiditatsreserve LRes

Collateral/Besichertes Funding L&

Unbesichertes Funding Fnbes

GroBe und Zusammensetzung der Liquidi-
tatsreserve diskutiert Prinzip 12. Prinzip 9
beschreibt die Anforderungen an Colla-
teral. Prinzip 7 diskutiert unbesichertes
Funding.

Wird die Elementargleichung um die Liqui-
ditatsmaBnahmen ergénzt, ergibt sich:™

net < j Res. + | Coll. Unbes.
- = +
CF“= L[ + 1" +F]

Liq

Counterbalai \‘.ry Capacity

Bisher wird die Liquiditdtsbedingung nur
fiir einen bestimmten Stichtag t gefordert.
Von der statischen Zeitpunkt- zu einer dy-
namischen Zeitraumbedingung gelangt
man, indem die GroBen (lber mehrere
Stichtage kumuliert werden:

Die Liquiditatsbedingung mit kumulierten
GroBen von 0 bis T wird als Position fiir
den Horizont T bezeichnet.

Besonderes Augenmerk fiir
den Modellhorizont

GemaB Prinzip 5 muss die Position fiir ver-
schiedene Horizonte T, Szenarien s und Ag-
gregationsstufen D bestimmt werden. Be-
sonderes Augenmerk wird in den SPO8
auch auf den Modellhorizont von einem
Tag (Intraday-Liquiditat) durch das Prinzip
7 gelegt. Die Auswahl der Szenarien be-
schreibt Prinzip 10. Grundsétzlich werden
zwei Szenariotypen unterschieden: das
Normalszenario und Stressszenarien. Hier
ist das Normalszenario s=0. Die Stresssze-
narien sind s=1,..S. Aggregationsstufen
beziehen sich auf Positionen pro Wahrung,
Geschéftseinheit oder Konzernniveau.

Diese Aggregationsstufen werden im Prin-
zip 6 beschrieben. Fiir eine bestimmte Ag-
gregationsstufe werden nur Zahlungsstro-
me, Reserven, Kollateral und unbesichertes
Funding beriicksichtigt, welche zu der be-
trachteten Stufe gehdren. AuBerdem sollen
fiir Positionen Limite pro Zeithorizont und
Aggregationsstufe B(T,D) definiert werden.
Wird die bisherige Position um diese Di-
mensionen ergénzt, ergibt sich:

< d ] Res.d
net, es., Coll..d
-20 CF. (s)Sth (s) +19"4(s)

deD deD

+ FtUnbes.,d [S} < B[];D}

Die Position und deren Vergleich mit den
Limiten muss regelmaBig berechnet und
berichtet werden.

Ein Beispiel ist die Liquiditatsposition der
Deutschen Bank, welche im Jahresab-
schlussbericht 2007 offengelegt wurde
(siehe Abbildung 2).12

Die Szenarien s sind in der ersten Spalte
angegeben. Der Modellhorizont T betragt
acht Wochen. Das Aggregationslevel D ist
Konzernniveau. Es ist erkennbar, dass
sowohl Liquiditatsbedarf als auch die
Counterbalancing Capacity szenarioabhédn-
gig sind. Darliber hinaus wird deutlich,



dass die MaBnahmen den Bedarf stets de-
cken konnen. Das ,business-as-usual”-Sze-
nario s=0 wird nicht nach auBen berichtet.

Die qualitative Saule, die Infrastruktur, ad-
ressiert die folgenden fiinf Themenfelder:

Risikotoleranz (P2)
Pricing (P4)
Position (P5)
Offenlegung (P13)
Notfallplan (P11).

Diese Themenfelder missen auf den drei
Granularitatsstufen Strategie (S), Taktik (T)
und Umsetzung (U) betrachtet werden.

Wer fiir welche Stufe verantwortlich ist,
regelt Prinzip 3 (Aufgaben). Die Zielset-
zung des Liquiditditsmanagements wird im
Prinzip 1 beschrieben. Die Aufgaben der
Aufsichtsbehdrden wird in den Prinzipien
P14 bis P17 festgelegt. Die beschriebene In-
teraktion der Prinzipien flihren zum ganz-
heitlichen Liquiditditsmanagement. Dieses
ist in Abbildung 3 dargestellt.

Abbildung 3 muss von innen nach auBen
gelesen werden. Den Kern bildet die Er-
mittlung der Liquiditatsposition. Die Infra-
struktur beschreibt Prozesse und Aufga-
ben, um die Position zu ermitteln und zu

Abbildung 2: Liquiditatsposition der Deutschen Bank

Szenario Liquiditatsbedarf Counterbalancing Capacity
(Milliarden Euro) (Milliarden Euro)
T T
_2 CFtnet,d[S} 2 LtRes,ld {S) + LtCD//_,d(S} +F:/nbes.,d(s)
t=0 t=0
deD deD
Marktrisiko 5.5 < 98.9
Schwellenmarkte 27.7 < 1171
Systemischer Schock 20.4 < 70.9
Operationelles Risiko 13.9 < 106.7
Downgrade 1 Notch 28.1 < 129.3
Downgrade 3 Notches 108.6 < 129.3

steuern. Infrastruktur und Position liberge-
ordnet ist das Ziel des Liquiditdtsmanage-
ments. Die Bank muss Informationen zur
Infrastruktur, zur Position und zum Ziel of-
fenlegen. Deshalb ist Offenlegung auBer-
halb des Ziels dargestellt. Die Aufsicht
priift alle Komponenten (inklusive Offenle-
gung) und wurde deshalb ganz auBen ein-
getragen.

Qualitative Ausrichtung

Ahnlich wie Basel Il sind die SP08 zunichst
nur Empfehlungen, welche in lokales Recht
Uberfiihrt werden miissen. Da die Sub-
prime-Krise noch nicht Uberstanden ist,
konnen durchaus weitere Erfahrungen in
die gegenwartige Diskussion einflieBen. Si-
cher ist, dass die Aufsichtsbehérden und
Ratingagenturen die SP08 als MafBstab

Abbildung 3: Einordnung der SP08 in das Liquiditdtsmanagement I
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fiir sachgerechtes Liquiditditsmanagement
nehmen werden. Mittelfristig missen Ban-
ken ihr Liquidititsmanagement deshalb er-
weitern und verfeinern. Darliber hinaus
werden mehr Mitarbeiter mit dem Thema
Liquiditat konfrontiert werden.

Obwohl die SP08 auch methodisch eine
Erweiterung der SPOO darstellen, sind sie
wenig quantitativ: Es wird die Modellie-
rung von Zahlungsstromen gefordert, ohne
auf konkrete Modelle einzugehen. Es wer-
den interne Liquiditatspreise gefordert,
ohne Modellansdtze zu beschreiben. Im
Vergleich zu anderen Risikoklassen (Zins-,
Kreditrisiko) ist Liquiditdtsrisiko noch im-
mer sehr qualitativ. Mittelfristig sollte
deshalb die Entwicklung quantitativer Mo-
delle im Vordergrund stehen. Quantitative
Modelle heben das Liquiditditsmanagement
auf ein sauberes analytisches Fundament.
Damit kdnnen weitere MaBnahmen wie
Transferpreise, Risiko- und Performance-
mafe abgeleitet werden.
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