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Britische Finanzdienstleistungsaufsicht:
deutliche Verscharfung der Standards flr
Liquiditatsrisiken

Liquiditat ist die Fahigkeit, tatsachlichen
oder potenziellen Zahlungsverpflichtungen
vollstindig und rechtzeitig nachzukom-
men. Liquiditdtsrisiken beschreiben die
Gefahrdung dieser Fihigkeit.” In der Fi-
nanzkrise waren einzelne Institute akut
gefdhrdet, weil sie bendtigte Mittel nicht
oder nur noch zu erhdhten Marktpreisen
aufnehmen konnten. Als Reaktion ver-
offentlichten das Committee of European
Banking Supervisors (CEBS) sowie das Basel
Committee on Banking Supervision (BCBS)
im September 2008 Empfehlungen bezie-
hungsweise Prinzipien zum Umgang mit
Liquiditatsrisiken.? In Kreditwesen 23/2008
werfen Corzelius/Steinke den {iberarbei-
teten Prinzipien des BCBS ein zu hohes
Abstraktionsniveau vor. Zugleich erwarten
sie, dass der Gesetzgeber bei deren Umset-
zung ,die Messlatte hoher hangt"3).

Beweggriinde der FSA

Der britische Gesetzgeber hat inzwischen
mit der Umsetzung begonnen. Im Dezem-
ber 2008 verdffentlichte die Financial
Services Authority (FSA) das Konsultations-
papier 08/22. Auf 166 Seiten, einschlieB-
lich umfangreicher Anhédnge, schldgt die
FSA darin verscharfte Standards an das
Management von Liquiditatsrisiken vor.4

Die Standards sollen schrittweise bis Ok-
tober 2009 eingefiihrt werden. lhr An-
wendungsbereich umfasst insbesondere
britische Banken, Bausparkassen und
Investmentfirmen, schliet aber auch be-
stimmte grenziiberschreitend titige Insti-
tute ein. Die FSA begriindet die Verschar-
fung mit folgenden Uberlegungen:

- Reduzierung des Moral Hazard, also des
Risikos, dass Banken im Vertrauen darauf,
notfalls durch Zentralbanken gerettet zu
werden, unangemessene Liquiditatsrisiken
eingehen,

- Harmonisierung der Rahmenwerke von
Aufsichtsbehdrden und Zentralbanken,

- liquide Vermdgensgegenstinde (allein)
sind nicht ausreichend,

- Liquiditat hangt wesentlich von Vertrau-
en und Reputation ab,

- sie ist fiir selbststandige Rechtseinheiten
und nicht Gruppen zu betrachten,

- Institute unterschitzen das Ausmal ex-
tremer Liquiditatsereignisse,
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Im Zuge ihrer Analyse der weltweiten Fi-
nanzkrise und der notwendigen Lehren fiir
ihre kiinftige Arbeit schenken die inter-
nationalen wie die nationalen Aufsichts-
behdrden dem Liquiditdtsmanagement der
Finanzdienstleister eine deutlich grdBere
Aufmerksamkeit. In Umsetzung der Emp-
fehlungen internationaler Instanzen stellt
der Autor liberblicksartig die Beweggrtin-
de, Anforderungen und Implikationen der
im Dezember vergangenen Jahres ver6f-
fentlichten Ansdtze der britischen Aufsicht
vor. Er orientiert sich dabei an den fiinf
wesentlichen Komponenten des Rahmen-
werks, angefangen von einer angemes-
senen Liquiditdt und Unabhdngigkeit bis
hin zu den Meldepflichten. Bei allen Fort-
schritten in der konkreten Umsetzung, so
seine erste Bewertung, geht das Konsulta-
tionspapier auf einzelne kritische Aspekte,
insbesondere die Wechselbeziehungen zwi-
schen Liquiditdt, Markt-, Kreditrisiken und
Eigenkapital sowie die Offenlegung an
Marktteilnehmer nur unzureichend ein.
(Red.)

- extreme Liquiditatsereignisse treten rela-
tiv haufig auf,

- interne Modelle und Methoden zur Steu-
erung von Liquiditatsrisiken sind notwen-
dig, aber allein nicht ausreichend,

- die internationale Wettbewerbsfahigkeit
britischer Institute hdangt von strikten auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an das
Liquiditdtsmanagement ab,

- vertragliche Bestimmungen (zum Beispiel
Negativerkldarungen) kénnen das wirksame
Handeln der Aufsicht beeintrachtigen und
sind daher stérker zu beriicksichtigen.

Fiinf Komponenten des neuen
Rahmenwerks

Um diesen Uberlegungen gerecht zu wer-
den, schldgt die FSA ein neues Rahmenwerk
vor. Es besteht aus flinf eigenstandigen,
aber zusammenhingenden Komponenten
(Abbildung 1, weiB unterlegte Felder).

Angemessene Liquiditit und Unabhan-
gigkeit: Den Ausgangspunkt bilden zwei
fundamentale Grundsitze - adaquate Li-
quiditatsressourcen und Unabhidngigkeit.
Der erste Grundsatz betrifft Hohe und
Qualitat der Ressourcen. Er wird durch die
weiteren Komponenten konkretisiert. Mit
dem Grundsatz der Unabhingigkeit (Self
Sufficiency) setzt sich die FSA klarer als das
BCBS fiir ein dezentrales Liquiditdtsma-
nagement ein: Selbststindige Rechtsein-
heiten diirfen zur Sicherstellung addquater
Liquiditdt nicht von anderen Teilen ihrer
Gruppe abhédngen, es sei denn, die FSA hat
dies ausdriicklich gestattet.

Die FSA akzeptiert folglich nicht, dass ein
zentrales Liquiditatsmanagement, wie es
viele Gruppen praktizieren, die Wahr-
scheinlichkeit eines ,Liquidity Run” redu-
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Abbildung 1: Komponenten des neuen Rahmenwerks I

Adequate liquidity and self sufficiency

‘

:

Systems &t controls
requirements

Individual Liquidity
Adequacy Standards (ILAS)

Waive or modify
self sufficiency

Overarching systems &
controls provisions

Governing body &t senior
management oversight

Survive scenarios without public
assistance:

o |diosyncratic stress
® Market wide stress
® Combination of both

Whole-firm liquidity
waiver:

Firm-wide liquidity waiver for
Branches operating in the UK,
replacing the current Global
Liquidity Concessions (GLCs)

Detailed provisionis on
measurement & management:
® Pricing liquidity risk

® Intra-day liquidity risk
management

® Management of collateral
positions

® Managing liquidity across legal
entities, business lines and
currencies

® Funding diversification and
market access

Analyse liquidity position across
10 risk drivers:

® Wholesale funding

® Intra-group liquidity

® Intra-day liquidity

® Cross-currency liquidity

® Retail funding

® Off-balance sheet liquidity
® Franchise-viability risk

® Marketable assets

* Non-marketable assets

® Funding diversification

Whole-firm liquidity
modification:

Similar to the above but relevant
to firms that wish us to recognise
liquidity held elsewhere in the firm
(other than in the UK branch)

Intra-group liquidity
modification:

Modification for firms that are
part of a UK or international group
(subsidiaries of foreign banks and

‘ Stress testing ‘

‘ Contingency Funding Plans ‘

investment firms)

| Qualitative and quantitative reporting requirements |

Quelle: Financial Services Authority (2008b), Seite 5

ziert. Sie argumentiert, dass in Krisen Ein-
heiten mit freier Liquiditat dazu tendieren
kdnnen, diese nicht abzugeben. Auch kann
das Mutterinstitut bereit sein, eine Tochter
.Zu opfern”, um die eigene Liquiditit zu
schiitzen; Lehman und Bear Stearns wer-
den als Beispiele genannt. Die FSA erwartet
daher, dass die einzelnen Rechtseinheiten
selbst die Addquanz ihrer Liquiditat sicher-
stellen. Hierzu beitragen soll ein Set von
Anforderungen an Systeme und Kontrol-
len.

Systeme und Kontrollen: Das Set besteht
aus fuinf Teilkomponenten, die im linken
Teil von Abbildung 1 dargestellt sind. Die
erste Teilkomponente verlangt den Auf-
bau des klassischen Risikomanagement-
Kreislaufs: Institute miissen Systeme und
Kontrollen aufbauen, um Liquiditatsrisiken
zu identifizieren, zu quantifizieren, zu
steuern und zu tberwachen. Die Anfor-
derung wird durch Nachweispflichten
(Evidential Provisions) konkretisiert. Iden-
tifizieren beinhaltet die systematische
Auflistung aller bilanziellen und auBer-
bilanziellen Zahlungsstréme, einschlieB-
lich etwaiger Notbedarfe und Fremdwah-
rungspositionen.
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Die Auflistung ist liber einen angemessenen
Zeithorizont vorzunehmen; Treasurer gehen
von 90 Tagen aus. Die quantifizierten
Risiken sind durch Steuerungstechniken
wie Limitsysteme und Friihwarnindikatoren
fuir das Gesamtinstitut, Geschaftsfelder und
Rechtseinheiten zu begrenzen. Ein verldss-
liches Berichtswesen hat Aufsichtsorgane,
Institutsleitung und andere Adressaten
zeitnah Uber die Liquiditatsposition des
Instituts zu informieren.

Pflichten von Aufsichtsorganen und
Institutsleitung

Die zweite Teilkomponente legt die Pflich-
ten von Aufsichtsorganen und Instituts-
leitung fest. Aufsichtsorgane haben die
Risikotoleranz (Liquidity Risk Tolerance)
vorzugeben, und zwar so, dass sie nach-
vollziehbar den gewdhlten Strategien, fi-
nanziellen Gegebenheiten und der Refi-
nanzierungskraft entspricht. Sie missen
die Angemessenheit der Systeme und
Kontrollen bestdtigen und mindestens
jahrlich Uberpriifen, dass diese weiterhin
gegeben ist. Von der Institutsleitung wird
erwartet, die Liquiditdtsposition und das
Vorhalten addquater Liquiditdt kontinuier-

lich zu liberwachen und regelmaBig an die
Aufsichtsorgane zu berichten.

Die dritte Teilkomponente enthdlt De-
tailanforderungen an Messung und Steue-
rung. Sie reichen von der Berlicksichtigung
von Liquiditatskosten bis zur Diversifikati-
on von Refinanzierungsquellen und Markt-
zugingen (Abbildung 2) und sind jeweils
mit Nachweispflichten unterlegt.

Um zu verhindern, dass die Risikotoleranz
dennoch {berschritten wird, sind regel-
maBig Stresstests durchzufiihren, welche die
vierte Teilkomponente behandelt. Dabei sind
sowohl kurz- und langerfristige als auch
institutsspezifische und marktweite Krisen-
szenarien zugrunde zu legen. Die Szenarien
sind regelmaBig durch die Aufsichtsorgane
zu priifen. Es ist zu analysieren, wie sich die
Szenarien auf Zahlungsstrome, Liquiditats-
position, Profitabilitdt und Solvenz auswir-
ken. Die Ergebnisse sind in das interne und
externe Berichtswesen zu integrieren und
mit Kontrollen, Systemen, Strategien, Li-
miten und Geschaftsplanen zu verkniipfen.

Notfinanzierungsplane

Aufbauend auf den Stresstests sind als
flnfte Teilkomponente Notfinanzierungs-
plane (Contingency Funding Plan, CFP) zu
entwickeln. Die Notfinanzierungspléne sind
zu dokumentieren, regelmaBig zu testen
und von den Aufsichtsorganen zu geneh-
migen. Inhaltlich wird die klare Beschrei-
bung eines diversifizierten Sets von
tatsdchlich verfiigbaren und flexibel ein-
setzbaren NotfallmaBnahmen sowie die
realistische Schitzung der Hdhe erhilt-
licher Finanzierungen erwartet.

Administrativ sind geeignete Vorgehens-
weisen, Prozeduren und Kommunikations-
plane festzulegen sowie Vorkehrungen zu
treffen, um kritische Zahlungen auch dann
noch leisten zu kdnnen, wenn die unter-
tgige Liquiditat angespannt ist. Ferner ist
sicherzustellen, dass Aufsichtsorgane und
Institutsleitung relevante Informationen
zeitnah erhalten.

Um eine ,gewisse Qualitat” zu sichern, ver-
langen Nachweispflichten zudem, dass in
die Erstellung der Plane bestimmte Uberle-
gungen einflieBen, zum Beispiel:

- Auswirkung von Marktstorungen auf die
Liquidier- oder Verbriefbarkeit von Vermo-
genswerten,



- nachhaltiger oder vollstdndiger Verlust

von Refinanzierungsmdglichkeiten am
Markt,
- unternehmerische Konsequenzen und

Reputationsschdden aus der Inanspruch-
nahme des CFP,

- beschrénkte Transferierbarkeit von Liqui-
ditdt aufgrund von rechtlichen, regulato-
rischen oder operationellen Gegeben-
heiten,

- Zugang zu Zentralbankfazilititen und
damit verbundene Probleme.

Die FSA beabsichtigt, die Einhaltung der
bisher vorgestellten qualitativen Anforde-
rungen rigoros zu beaufsichtigen. Sie will
verhindern, dass sie sich weiterhin zu stark
auf quantitative Kennziffern verlasst. Zu-
gunsten einer institutsspezifischeren Auf-
sicht schlagt die Behorde zusatzlich indivi-
duelle Standards vor.

Institutsindividuelle Standards: Wie im
mittleren Teil von Abbildung 1 dargestellt,
sind zunichst drei standardisierte Krisen-
szenarien zu untersuchen:

- institutsspezifisches Krisenszenario, in
dem der Markt undfoder Inhaber privater
Sparguthaben Uber einen Zeitraum von zwei
Wochen davon ausgehen, dass das Institut
auBerstande ist, seinen Zahlungsverpflich-
tungen nachzukommen. Darauf folgt eine
langerfristige Krise, deren Auswirkungen
einer mehrstufigen Ratingverschlechterung
gleichen,

- marktweites Krisenszenario, in dem eine
kurzfristige, marktweite sich schrittweise zu
einer langerfristigen Liquiditatskrise auswei-
tet, in deren Verlauf Sorgen iber die Solvenz
von Instituten vorherrschen und Unsicher-
heit iber die Werthaltigkeit von Finanzver-
mogen besteht,

- Kombination der Szenarien 1 und 2, um
die Wechselwirkungen zu erfassen, die zwi-
schen einer institutsspezifischen und markt-
weiten Liquiditatskrise bestehen.

Die FSA fordert, dass Institute diese Szena-
rien ohne 6ffentliche Unterstiitzung Gber-
leben; der Risikoappetit wird insoweit
durch ausgewdhlte Krisenszenarien und
nicht durch dem Value at Risk verwandte
stochastische Modellansétze (zum Beispiel
Liquidity at Risk® begrenzt.

Um das Uberleben sicherzustellen, hat je-
des Institut eine Selbsteinschdtzung zu Art
und Umfang der bendtigten Liquiditatsres-
sourcen durchzufiihren (Individual Liquidi-
ty Adequacy Assessment, ILAA). Entlang
der zehn in Abbildung 1 aufgelisteten
Quellen von Liquiditatsrisiken ist die Lage
des Instituts unter den aktuellen Gegeben-
heiten sowie in den zuvor behandelten
Krisen zu analysieren.

Mit Hilfe von Annahmen ist einzuschitzen,
inwieweit jede Quelle betroffen und mit
welchen Mittelabflliissen zu rechnen ist;
das Konsultationspapier stellt die Quellen

im Einzelnen vor und enthalt Anleitungen
fiir die Durchflihrung der Selbsteinschit-
zung, einschlieBlich der zu treffenden
Verhaltensannahmen (zum Beispiel zu
Bodensitzen im Privatkundengeschift).

Selbsteinschitzung

Die Selbsteinschatzung ist mindestens
jahrlich, bei gravierenden Veranderungen,
- etwa in der Institutsstrategie - aber auch
in kiirzeren Abstinden vorzunehmen. Die
Ergebnisse sind der FSA zu melden. Im
Rahmen des Supervisory Liquidity Review
Process (SLRP) vergleicht die FSA An-

Abbildung 2: Uberblick iiber die Detailanforderungen der FSA I

Beriicksichtigung
von
Liquiditadtskosten

Fiir alle erheblichen Geschaftsaktivitdten, bilanziell und auBerbilanziell, sind die
Kosten fiir Liquiditat sowie die dazugehdrigen Chancen und Risiken zu bewerten.
Kosten, Chancen und Risiken missen eindeutig Geschaftsfeldern zugeordnet, in
die Produktpreisfindung, Performancemessung und Genehmigung neuer Produkte
einbezogen sowie vom Line Management verstanden werden.

untertigige
Liquiditdtssteuerung

Die untertagige Zahlungsféahigkeit ist fiir normale und auBergewdhnliche
Umsténde sicherzustellen. Die wichtigsten Zahlungsverpflichtungen, tatsachliche
und potenzielle, sind zu priorisieren.

Sicherheiten-
management

Aktives Sicherheitenmanagement erfordert die

- Aufgliederung aller Sicherheiten nach Rechtseinheiten, Jurisdiktionen und
Wihrungen, einschlieBlich der Ermittlung der ,effektiv" verfligbaren Sicherheiten,
- laufende Beurteilung, in welchem Umfang sich Vermdgenswerte als Sicherheit
flir Zentralbanken, wesentliche Kontrahenten und Refinanzierer nutzen lassen,

- Uberwachung der 6rtlichen Verteilung von Sicherheiten, um deren zeitnahe
Mobilisierung zu unterstiitzen,

- angemessene Diversifizierung von Sicherheiten,

- Beachtung von Klauseln bestehender Finanzierungsvereinbarungen, die sich auf
die Mobilisierbarkeit von Sicherheiten auswirken,

- Fahigkeit, Nutzungsédnderungen von Sicherheiten zu erfassen, verfiigbare
Sicherheiten und Vermdgensfliisse zu berechnen und das Potenzial zusétzlicher
Sicherheiten zu bestimmen (zum Beispiel als Konsequenz aus der Herabstufung
des eigenen Ratings).

Steuerung iiber
Rechtseinheiten,
Geschiftsfelder
und Wihrungen

Liquiditatspositionen sind je Geschaftsfeld und geschaftsfeldiibergreifend fiir
das Gesamtinstitut zu steuern. Die mit Fremdw&hrungspositionen verbundenen
Liquiditatsrisiken sind zu beurteilen. Arrangements und Annahmen zur Trans-
ferierbarkeit von Geldern und Sicherheiten innerhalb der Gruppe sind eingehend
zu priifen.

Diversifikation von
Refinanzierungs-
quellen und
Marktzugingen

Aufsichtsorgane miissen Art und Umfang der Diversifikation kennen und die
Finanzierungsstrategie regelmaBig tberpriifen. Die Finanzierungsstrategie ist
angemessen liber Kontrahenten, Produkte und Laufzeiten zu diversifizieren.
Ebenso zu diversifizieren sind die Zugange zum Markt. Nachzuweisen sind die

- Beriicksichtigung der Diversifikation von Finanzierungsquellen im Rahmen der
Unternehmensplanung,

- Beachtung von Zusammenhangen zwischen Marktbedingungen und der
Verfiigbarkeit von Finanzierungsquellen,

- Beachtung von Zusammenhingen zwischen verschiedenen Quellen,
- Begrenzung von Finanzierungen nach multiplen Kriterien,

- dauerhafte Prasenz auf den gewahlten Refinanzierungsmérkten und die Pflege
der Beziehungen mit Finanzierungsgebern,

- regelm@Bige Tests, dass Liquiditat kurzfristig liber alle Laufzeiten erhéltlich ist,

- Identifikation und Uberwachung der wesentlichen Faktoren, welche die
Refinanzierungskraft beeinflussen.

Quelle: eigene Darstellung
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nahmen und Ergebnisse mit der eigenen
Einschdatzung. Unter Berlicksichtigung wei-
terer Daten (neues Meldewesen, Bench-
markstudien, laufende Aufsicht) erarbeitet
sie anschlieBend eine institutsindividuelle
Richtlinie (Individual Liquidity Guidance,
ILG). Letztere legt dar, was die FSA fiir ein
angemessenes Liquiditatsprofil und aus-
reichende Liquiditatsressourcen erachtet.
Weichen ILG und Selbsteinschatzung von-
einander ab, hat das Institut unter Um-
stdnden nachzubessern, beispielsweise die
Liquiditatsressourcen zu erhohen.

Als Teil der Liquiditatsressourcen miissen
Institute einen Puffer an qualitativ hoch-
wertigen, hochliquiden Vermdgenswerten
halten. Wahrend sich dessen Héhe indi-
viduell an den Ergebnissen der Stress-
tests orientiert, grenzt die FSA die Zusam-
mensetzung auf bestimmte offentliche
Papiere und Zentralbankreserven ein;
Treasurer pladieren teilweise fiir eine Aus-
weitung.

Sonderregelungen fiir Institute mit
einfacheren Geschiftsmodellen

Insgesamt dhneln die individuellen Stan-
dards dem Internal Capital Adequacy As-
sessment Process (ICAAP). Fiir Institute mit
einfacheren Geschaftsmodellen gelten Er-
leichterungen, bestimmte Institute sind
ganzlich befreit.

Ausnahmen vom Grundsatz der Unab-
hangigkeit: Befreiungen und Modifika-
tionen stellt die FSA auch vom Grundsatz

der Unabhidngigkeit in Aussicht. Im rech-
ten Teil von Abbildung 1 dargestellt,
schldagt das Konsultationspapier Ausnah-
men vor, die unter anderem Tochter aus-
landischer Institute in Anspruch nehmen
konnen. Die FSA weigert sich allerdings,
derartige Ausnahmen zu garantieren. Viel-
mehr zielt sie auf die Formalisierung aller
Vereinbarungen, in deren Folge Institute
von den hier vorgestellten Anforderungen
befreit werden oder selbige nur modifiziert
umzusetzen haben.

Durch die Formalisierung will sich die FSA
davon Ulberzeugen kdnnen, dass ihre An-
forderungen nicht unterschritten werden.
Insbesondere muss sie mit dem Rahmen-
werk der Heimataufsicht zufrieden sein
(etwa Einhaltung der Prinzipien des BCBS,
keine Bevorzugung von Debitoren oder
Kreditoren auBerhalb von GroBbritannien).
In bestimmten Punkten strebt die FSA da-
riiber hinaus individuelle Ubereinkiinfte
mit der Heimataufsicht an (zum Beispiel
GroBe und Qualitat des Liquiditatspuffers,
Einwdnde der Heimataufsicht gegen Ver-
einbarungen zur Unterstiitzung der bri-
tischen Tochter sowie Verpflichtung der
Heimataufsicht, die Interessen der FSA zu
wahren). Fiir Institute, die bereits Kon-
zessionen (Global Liquidity Concessions)
besitzen, werden Nachbesserungen ange-
strebt, sodass die FSA lber aussagekrafti-
gere Informationen verfiigt, etwa zu den
taglichen Liquiditatspositionen des Toch-
terinstitutes. Dem gleichen Ziel dienen die
im unteren Teil von Abbildung 1 genann-
ten Meldepflichten.

Abbildung 3: Uberblick Meldewesen I —

Data Item

Frequency

ILAS Firms

Key data item: Enhanced Mismatch Report,
inclusive daily flows out to three months

Weekly, with the ability to report daily (switches to
daily in crisis times or if firm deviates from ILG)

Pricing Data Daily pricing, submitted weekly
Marketable Assets Report Monthly
Funding Concentration Report Monthly
Retail Funding Report Quarterly
Off-Balance Sheet Report Monthly

Clearing and Settlement Banks Only

Intra-day Liquidity Report

|Dai|y

ILAS, NON ILAS Firms

Systems and Controls Questionnaire

| Quarterly

Quelle: Financial Services Authority (2008b), Seite 65
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Meldepflichten: Nachdem sich das bishe-
rige Meldewesen in der Finanzkrise als un-
zureichend erwies, schldagt die FSA neue
Meldepflichten vor, die in Abbildung 3 zu-
sammengefasst sind.

Hauptbericht ist der mindestens wochent-
lich zu meldende Enhanced Mismatch Re-
port (EMR). Der EMR erfasst im Kern die
téglichen Zahlungszu- und -abflisse bis zu
drei Monaten. Um die Objektivitdt der Da-
ten zu sichern, sind die vertraglichen (und
nicht die verhaltensangepassten) Zah-
lungsstrome zu melden. Die Meldung hat
fir Fremdwahrungen separat zu erfolgen.
Der EMR ist feingliedriger als die aktuellen
Berichte (zum Beispiel nur 35 Tage téglich,
danach bis zu drei Monaten wochentlich).

Die librigen Berichte sind im Wesentlichen
neu, wobei Institute zumindest teilweise
bereits Uber vergleichbare Berichte ver-
flgen. Institute, welche die individuellen
Standards nicht anwenden miissen, haben
lediglich einen Fragebogen zu Systemen
und Kontrollen auszufiillen.

Implikationen und Wertung

Trotz dieser Erleichterungen hialt die FSA
das vorgestellte Rahmenwerk fiir weit-
reichend und robust. Verbunden mit einer
strengeren Aufsicht erhofft sie sich fol-
gende Wirkungen:

- substanzielle Verbesserung der Steue-
rung von Liquiditatsrisiken, einschlieBlich
der starkeren Nutzung von Stresstests und
verbesserten Notfallplanen,

- geringe Abhédngigkeit der Institute vom
Geld- und Kapitalmarkt und starkere Refi-
nanzierung uber private Spareinlagen,

- héhere und qualitativ bessere Bestande
liquider Vermdgensgegenstinde,

- Kontrolle {Uber nicht aufrechtzuerhal-
tende Ausweitungen des Kreditgeschafts in
glinstigen  Wirtschaftsjahren (De-Lever-
aging).

Inwieweit das Rahmenwerk die Ziele er-
reicht, bleibt abzuwarten. Dennoch ist
davon auszugehen, dass Institute auBer-
gewdhnliche Ereignisse wie die aktuelle Fi-
nanzkrise eher bewidltigen werden. Zum
einen sind sie gezwungen, sich intensiver
mit ihren spezifischen Gegebenheiten aus-
einanderzusetzen, getroffene Annahmen



zu rechtfertigen sowie Systeme und Kont-
rollen zu verbessern. Zum anderen laufen
viele Anforderungen direkt oder indirekt
auf das Vorhalten von héheren und quali-
tativ besseren Liquiditatsressourcen vor Ort
hinaus. Dessen ungeachtet stellt die prak-
tische Umsetzung Institute vor enorme
Kosten - von dem Aufwand fiir das Vor-
halten zusatzlicher Liquiditatsressourcen
tber die Schaffung einer solideren Daten-
basis bis zur Umstrukturierung vorhan-
dener zentraler Modelle der Liquiditats-
steuerung.

Mit Blick auf die Prinzipien des BCBS und
deren eingangs beméangeltes hohes Abs-
traktionsniveau scheinen die Bestim-
mungen der FSA konkreter, sowohl was die
Anforderungen an Institute als auch die
Rolle der Aufsicht betrifft; unter anderem
nennt die FSA wiederholt Nachweispflich-
ten. Wie von Corzelius/Steinke erwartet,
hdangt der Gesetzgeber insgesamt die
Messlatte hoher; beispielhaft sei auf den
Grundsatz der Unabhdngigkeit und die
starkere Individualisierung der Aufsicht
verwiesen. Teilweise lassen sich die Konkre-
tisierungen und Verschdrfungen mit den
unterschiedlichen Aufgaben von BCBS und
FSA erklaren. Auf einzelne kritische As-
pekte geht das Konsultationspapier unzu-
reichend ein. Dies gilt insbesondere fiir die
Wechselbeziehungen zwischen Liquiditat,
Markt-, Kreditrisiken und Eigenkapital so-
wie die Offenlegung an Marktteilnehmer.
Allerdings greift die FSA beide Aspekte in
anderen Konsultationspapieren auf.®)

BaFin-regulierte Einheiten in GroBbritan-
nien kénnen wahrscheinlich liberwiegend
von den Ausnahmen profitieren. Bestim-
mungen wie die Liquiditdtsverordnung und
die Mindestanforderungen an das Risiko-
management sollten schon jetzt die Erwar-
tungen der FSA im Wesentlichen erfiillen.
Wie von der Bundesbank argumentiert,
scheint die deutsche Aufsicht ,in der euro-
paischen und internationalen Diskussion
gut aufgestellt"?

Der Beitrag gibt die persénliche Meinung
des Autors wieder.

FuBnoten

) Zu den Grundlagen von Liquiditétsrisiken vgl. An-
germiiller et al. 2006, Seiten 477ff.; CEBS 2008,
Seiten 12f. sowie Deutsche Bundesbank 2008, Sei-
ten 57 ff.

2 Vgl. CEBS 2008 und BCBS 2008.

3) Corzelius/Steinke 2008, Seite 1203.

4 Vgl. FSA 2008 b.

5) Vigl. Zeranski 2006, Seiten 1 ff.

6 Vgl. insbesondere FSA 2008a,c zur Offenlegung
sowie FSA 2008d zu den Wechselbeziehungen.
7) Deutsche Bundesbank 2008, Seite 74.
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