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Liquiditätssteuerung unter 
veränderten regulatorischen 
Bedingungen

Julian Povse / Petra Schlüter / Dirk Schröter

Im heutigen regulatorischen Umfeld fin-
den sich schon Elemente der zukünftigen 
aufsichtsrechtlichen Anforderungen wie-
der. Der ganzheitliche Überprüfungs- und 
Überwachungsprozess des SREP (Supervi-
sory Review and Evaluation Process), in 
dem der Regulator eine Gesamtbewertung 
des einzelnen Kreditinstitutes mit einer 
Bonitätseinordnung vornimmt, ist Kredit-
instituten in ähnlicher Weise bereits durch 
den Prüfungsprozess von Ratingagentu-
ren1) bekannt. Neu hingegen ist jedoch, 
dass der Regulator neben der Beurteilung 
auch die Art und Höhe der Sanktionsmaß-
nahmen vornehmen wird.

Vereinfacht ordnet die SREP-Leitlinie der 
EBA (European Banking Authority) die Ins-
titute in vier Kategorien ein, wobei Fakto-
ren wie Systemrelevanz, Struktur und Grö-
ße der einzelnen Bank Auswirkungen auf 
die Datenzulieferfrequenz sowie die Häu-
figkeit des Gesamtscorings der Institute 
haben werden. Die Aufsichtsbehörde be-
wertet vier Schwerpunktthemen. Dieses 
sind das Geschäftsmodell, Governance und 
Kontrollmechanismen, Kapitalrisiken und 
-ausstattung sowie die Refinanzierungs- 
und Liquiditätslage, welche jeweils einzeln 
bewertet werden und am Ende der Analyse 
zu einer Gesamtbeurteilung der betrachte-
ten Bank führt. Als Konsequenz kann die 
Aufsicht dem Kreditinstitut aufsichtsrecht-
liche Maßnahmen auferlegen, welche zum 
Beispiel zu höheren Kapital- und/oder Li-
quiditätsanforderungen bis hin zu Anpas-
sungen der Geschäftsstrategie führen kön-
nen (Abbildung 1).2)

Regulatorischer Rahmen nach Vorgaben 
des KWG

Die folgenden Betrachtungen konzentrieren 
sich auf den Teilausschnitt der Liquiditäts- 
und Refinanzierungsrisiken aus SREP sowie 
weiteren aufsichtsrechtlichen Vorgaben und 

zeigen die sich ergebenden Herausforde-
rungen für betroffene Kreditinstitute auf.3) 

Der heutige regulatorische Rahmen der Li-
quiditätssteuerung deutscher Banken 
stützt sich maßgeblich auf die Vorgaben 
des Kreditwesengesetzes (KWG)4) inklusive 
der statischen Liquiditätskennziffer der 
Liquiditätsverordnung (LiqV)5) und den 
Mindestanforderungen an das Risikoma-
nagement (MaRisk).6) Letztere lassen aktu-
ell interne Modelle in der Liquiditätsrisiko-
messung und -steuerung zu. Während die 
MaRisk definierte Vorgaben bei den Anfor-
derungen an das Risikomanagement im 
Allgemeinen (AT4 der MaRisk) sowie an die 

Liquiditätsrisiken (BTR3 MaRisk) im Beson-
deren vorgeben, stellen die neuen regula-
torischen Vorgaben die Banken vor die 
Aufgabe ihre Liquiditätsrisikomessung 
stärker mit der Liquiditätssteuerung zu 
verbinden, ohne den ökonomischen Fokus 
der Liquiditätssteuerung im Gesamtbank
interesse aus den Augen zu verlieren. 

Die EBA (European Banking Authority) legt 
dabei den Fokus ihrer Aktivitäten deutlich 
stärker auf die quantitativen Anforderun-
gen.7) Banken werden durch die Erhebung 
detaillierter Daten für die Aufsicht mess- 
und miteinander vergleichbar, wobei die 
unterschiedlichen Geschäftsmodelle je-
doch adäquat vom Regulator berücksich-
tigt werden sollten. 

Anforderungen an die Messung von 
Liquiditätsrisiken

Im Rahmen der Beurteilung der Liquidi-
täts- und Refinanzierungslage sowie deren 
Management sind die unten genannten 
Anforderungen an die Messung von Liqui-
ditätsrisiken zukünftig umzusetzen (in Tei-
len schon heute erforderlich) und in die 
ökonomische Liquiditätssteuerung einzu-
beziehen: 

– Liquiditätsverordnung

– Intraday Liquidity Monitoring Tools

– Liquidity Coverage Ratio

– Net Stable Funding Ratio

– Refinanzierungspläne 

– Additional Liquidity Monitoring Tools

– Stresstest

– Liquiditätsablaufbilanzen

Julian Povse, Liquiditätsmanagement, Dirk 
Schröter, Leiter Aktiv-Passiv-Steuerung, 
beide DekaBank Deutsche Girozentrale, 
Frankfurt am Main, und Petra Schlüter, 
Mitglied der Geschäftsleitung, Beratungs-
partner GmbH, Wedemark

Aufgrund der Erfahrung aus der Finanz-
marktkrise hat sich das regulatorische 
Umfeld für die Liquiditätsrisikomessung 
sowie -steuerung in den vergangenen 
Jahren stark gewandelt. Die Autoren sehen 
die Kreditinstitute aktuell wie auch zu-
künftig vor der Herausforderung, diese 
Veränderung in ihren Reporting- und 
Steuerungsprozessen vernetzt zu integrie-
ren. Sie stellen die Frage, wie Banken diese 
regulatorischen Anforderungen mit ihrer 
ökonomischen Steuerung verbinden kön-
nen. Zunächst gehen sie dabei auf die 
wichtigsten neuen regulatorischen Ein-
flussgrößen für deutsche Banken sowie  
die daraus resultierenden Anpassungen 
der Liquiditätssteuerung ein. Bei ihrer ab-
schließenden Erörterung möglicher Lösun-
gen sehen sie nicht nur steigende Kosten, 
sondern verweisen auch auf neue Chancen  
einer integrierten Liquiditätsrisikomes-
sung und -steuerung. (Red.)
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– Belastete Aktiva

– �Unbelastete Aktiva (unter anderem Li-
quiditätsreserve)

– Funds Transfer Pricing 

Nachfolgend sind die wichtigsten Begriffe 
kurz erläutert (Abbildung 2).

Liquiditätssteuerung: Deutsche Banken 
sind bereits seit Jahren mit der Steuerung 
und Meldung einer statischen Liquiditäts-
kennzahl LiqV (ehemals Grundsatz II) ver-
traut. Gemäß einem „Range of Practices“-
Berichts der Deutschen Bundesbank8)  
nutzen Kreditinstitute jedoch zur Liquidi-
tätssteuerung anstatt aufsichtsrechtlicher 
Kennzahlen aktuell vornehmlich Liquidi-
tätsablaufbilanzen.

Die Liquiditätsablaufbilanz erfasst Zah-
lungsmittelzu- und -abflüsse mit ihren ju-
ristischen und modellierten Fälligkeiten 
sowie entsprechender Abbildung resultie-
render Cashflows. Modellierte Zahlungs-
ströme in Form von Bodensatzannahmen 
werden insbesondere bei Produkten ver-
wendet, deren ökonomische Laufzeit von 
der juristischen abweicht, wie zum Beispiel 
bei Tagesgeldkonten und Spareinlagen. 
Ebenso finden modellierte Zahlungsmittel-
ströme bei der Abbildung außerbilanzieller 
Positionen wie zum Beispiel dem Zie-
hungsverhalten von Kreditzusagen Ver-
wendung. Zur Deckung von Liquiditäts-
gaps aus juristischen und modellierten 
Zahlungsmittelströmen dient das soge-
nannte Liquiditätspotenzial, welches sich 
aus (hoch-)liquiden und unbelasteten 
Wertpapieren zusammensetzt. 

Unterschiede aufgrund abweichender 
regulatorischer Parameter

Als neue aufsichtsrechtliche Kennzahl ist 
zum 1. Oktober 2015 die LCR (Liquidity 
Coverage Ratio) in Deutschland mit einer 
Quote von 60 Prozent einzuhalten, welche 
sich stufenweise bis 2018 auf 100 Prozent 
erhöhen wird.9) Die Einhaltung der NSFR 
(Net Stable Funding Ratio) tritt voraus-
sichtlich erst 2018 in Kraft.10) 

Im Gegensatz zur Liquiditätsablaufbilanz 
verwendet die LCR einheitliche Anrech-
nungs- und Abzugsfaktoren sowie Liquidi-
tätsgrade und Sicherheitsabschläge für 
Vermögensgegenstände, während bei in-
ternen Modellen institutsspezifische Mo-

dellierungsannahmen angewendet werden 
dürfen. 

Als Folge ergeben sich für die Liquiditäts-
steuerung deutliche Unterschiede auf-
grund abweichender regulatorischer Para-
meter (Abbildung 3).

Während die LiqV durch ihren weit gefass-
ten Rahmen an anrechenbaren Wertpapie-
ren und moderaten Abflussraten keine gro-
ße Herausforderung für die Liquiditätssteu-
erung darstellt, schränkt die MaRisk und 

insbesondere die LCR diese deutlich stärker 
ein. Die vorzuhaltenden (hoch-)liquiden 
Wertpapiere sowie deren verhältnismäßig 
niedrigen/negativen Spreads reduzieren die 
Rentabilität der Bank durch das enger ge-
fasste Wertpapieruniversum. Im Gegensatz 
zur MaRisk verlangt die LCR einen relativ 
hohen Anteil staatlicher Anleihen, bezie-
hungsweise staatsnaher und supranationa-
ler Emittenten, sowie Pfandbriefe.

Vereinfacht lässt sich hier feststellen, dass 
die LiqV ein deutlich größeres Universum 

Abbildung 1: Vereinfachte Darstellung SREP

Abbildung 2: Definitionen ausgewählter Liquiditätsbegriffe

Kategorisierung von Instituten

Beobachtung von Schlüsselindikatoren

– Kontrollrahmen
– Limitierung
– Stresstest
– Fristen-
   transformation
– Liquiditätspuffer
– Notfallpläne
– Fund Transfer 
   Pricing 

– Kredit- und 
 Kontrahenten-
 ausfallrisiken
– Marktpreisrisiken
– Zinsänderungs-
 risiko im Bankbruch
– Operationelle Risiken
– Kapitalausstattung 

Analyse des
Geschäftsmodells

Governance und
interne Kontrollen

Kapitalrisiken und 
-ausstattung

Refinanzierungs- und 
Liquiditätsrisiken

1 2 3 4

SREP-Gesamtbewertung

Aufsichtsrechtliche 
Maßnahmen

Überwachungs- und
Prüfungsintensität

Frühzeitiges Eingreifen Ausfall oder 
wahrscheinlicher Ausfall

– Unternehmens- und 
 Risikostruktur
– Vergütungspolitik
– Risikomanagement
– Compliance
– Interne Revision

– Ertragsfähigkeit
– Nachhaltigkeit und 
 Tragfähigkeit des 
 Geschäftsmodells
– Finanzplanung
– Geschäftsstrategie

Ab­
kürzung Begriff Kurzdefinition

LiqV Liquiditätsverordnung LiqV = 
      

 
Zahlungsmittel           

 1 
	  Zahlungsverpflichtungen

LCR Liquidity Coverage Ratio LCR = 
            (hoch)liquide Aktiva             

 [60%; 100%] 
	 Nettoabflüsse der nächsten 30 Tage

NSFR Net Stable Funding Ratio NSFR = 
  verfügbare stabile Refinanzierung   

 100 % 
	 erforderliche stabile Refinanzierung 

IDLM Intraday Liquidity Monitoring 
Tools

Kennzahlen zur Überwachung der untertägigen  
Liquiditätsposition

ALMM Additional Liquidity  
Monitoring Tools

Diverse Reportingdateien zur Liquiditätsablaufbilanz und 
Funding-Kennzahlen

LAB Liquiditätsablaufbilanzen
stichtagsbezogene Darstellung von juristischen und  
modellierten Zahlungsströmen inklusive Liquiditätspotenzial 
zur Überwachung der Liquiditätssituation

FTP Funds Transfer Pricing interne Transferpreise für Liquidität

AE Asset Encumbrance Darstellung der belasteten und der unbelasteten  
Vermögensgegenstände
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sowie Liquiditätsgrade von verwendbaren 
Wertpapieren als die MaRisk und diese 
wiederum ein größeres Universum als die 
LCR zulassen. Abbildung 4 zeigt die Volu-
mina des zugelassenen Anlageuniversums 
(nur Anleihen) je nach regulatorischer Vor-
schrift:

Regulatorische Anforderungen und 
Liquiditätssteuerung besser verknüpfen

Als Zwischenergebnis kann festgehalten 
werden, dass die alleinige Steuerung we-
der auf Basis der LCR noch anhand der 
steuerungsrelevanten Liquiditätsablauf
bilanz alle regulatorischen Anforderungen 
und noch viel weniger die ökonomischen 
Aspekte der Liquiditäts- und Refinanzie-
rungssteuerung erfüllt.

Lösungsalternativen: Um die neuen re-
gulatorischen Anforderungen mit der 
Liquiditätssteuerung besser verknüpfen 
zu können, sind aus Sicht der Autoren 
sowohl innovative Produktlösungen als 

auch Optimierungen im Bestandsge-
schäft möglich. 

Auf der Aktivseite sind insbesondere Maß-
nahmen zur Optimierung des Liquiditäts-
puffers zuerst zu nennen. Der Liqudi
tätspuffer besteht aus unbelasteten, frei 
verfügbaren Vermögensgegenständen (meist 
(hoch-)liquide Wertpapiere, aber auch 
andere liquide Forderungen sowie Geld-
mittel), welche mit einer von der Bank 
definierten Refinanzierungsdauer zu un
terlegen sind. Je länger die Refinanzie-
rungsdauer, desto länger können eventuel-
le Stressperioden überstanden werden. 
Dieses Konzept ist innerhalb von Banken 
kein neuer Aspekt, wobei durch eine op
timierte Struktur des Liquiditätspuffers 
sowohl regulatorische Aspekte als auch Er-
tragssteigerungen erzielt werden können.

Im Rahmen der regulatorisch erlaubten 
Vorgaben können unter anderem hoch
liquide in liquide Wertpapiere (innerhalb 
der Liquiditätsreserve) umgeschichtet wer-

den, um höhere Erträge zu generieren, 
ohne Sicherheitsaspekte aufzugeben. Des 
Weiteren kann durch die Umschichtung 
von (hoch)liquiden Wertpapieren aus ge-
mischten Spezialfonds (LCR- sowie nicht 
LCR-fähige Wertpapiere) in reine LCR-Spe-
zialfonds eine Verbesserung der LCR-Quote 
herbeigeführt werden, ohne neue Ge-
schäfte am Markt abschließen zu müssen. 
In diesen Spezialfonds sind ausnahmslos 
LCR-fähige-Wertpapiere enthalten. Die 
Nutzung durch Repo-/Leihetransaktionen 
für temporär nicht benötigte Wertpapiere 
dient ebenfalls der Ertragssteigerung 
durch die Steuerung der Überschussliqui-
dität.

Maßnahmen auf der Passivseite

Auf der Passivseite können regulatorisch 
nicht (voll) anrechenbare Liquiditätspro-
dukte im Rahmen der LCR durch innovati-
ve, neue Produktlösungen zu verbesserten 
regulatorischen Kennziffern führen. Hierzu 
zählen sicherlich sogenannte „Evergreens“, 

Abbildung 3: Unterschiede regulatorischer Regime

Wesentliche aufsichtsrechtliche Parameter aus Liquiditätsrisikosicht

LiqV MaRisk LCR

anrechenbare 
Vermögens-
gegenstände

– �Geldmittel sowie alle marktbewerteten 
(börsennotierten) Sicherheiten

– �Geldmittel sowie zentralbankfähige (inner-
halb der ersten Woche anrechenbar) und in 
privaten (Repo-)Märkten jederzeit ohne 
signifikante Wertverluste liquidierbare 
Sicherheiten

– �Geldmittel sowie zentralbankfähige und in 
privaten (Repo)Märkten gehandelte Sicher-
heiten zuzüglich weiterer einschränkender 
Anforderungen an Emittent, Rating und 
Emissionsvolumen

– �Unterschiedliche Anrechenbarkeit sowie 
Obergrenzen (Caps) je nach Wertpapiergüte 

Gewichtung von 
Abflüssen

– �40 Prozent der täglich fälligen Verbindlich-
keiten gegenüber KIs

– �10 Prozent der täglich fälligen Verbindlich-
keiten gegenüber Kunden sowie der Spar-
einlagen

– �20 Prozent der noch nicht in Anspruch 
genommenen, unwiderruflich zugesagten 
Kreditlinien und Liquiditätsfazilitäten 

– �20 Prozent der Verbindlichkeiten gegenüber 
Kunden der Haftungsverbünde

– �Keine Verlängerung von unbesicherter 
Refinanzierung durch institutionelle Anleger 
mindestens innerhalb der ersten Wochen 
des Stressszenarios

– �Abzug eines Teils von Privatkundeneinlagen

– �Allgemeine Verschlechterung der Refinan-
zierungsbedingungen 

– �Nach dem Zeitraum der ersten Woche 
existieren keine konkreten Vorgaben

– �3 bis 20 Prozent der Privatkundeneinlagen 

– �25 Prozent der Verbindlichkeiten gegenüber 
Kunden des Haftungsverbunds

– �40 Prozent der Verbindlichkeiten gegenüber 
institutionellen Kunden, welche keine 
monetären Finanzinstitute sind

– �100 Prozent der Verbindlichkeiten gegen-
über KIs

– �5 bis 100 Prozent der Kreditlinien und 
Liquiditätsfazilitäten 

Gewichtung von 
Zuflüssen

– �Keine Vorgaben zu Zuflüssen. Diese sind 
nach ihren juristischen Fälligkeiten zu 
betrachten

– �Keine Vorgaben zu Zuflüssen

– �Die Modellierungsannahmen müssen jedoch 
konsistent zum Stressszenario sein

– �100 Prozent der Forderungen gegenüber 
Privatkunden

– �50 Prozent der Forderungen gegenüber 
institutionellen Kunden, welche keine 
monetären Finanzinstitute  sind

– �0 Prozent der Forderungen gegenüber KIs 
und Finanzkunden

– �Die Höhe der Zahlungsmittelzuflüsse ist auf 
75 Prozent der Höhe der Zahlungsmittelab-
flüsse begrenzt
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welche kündbare Einlagen seitens der Ein-
leger mit einer Laufzeit des Produktes von 
mindestens 30 Tagen plus 1 Tag darstellen. 
Meist hat der Einleger ein (tägliches) Kün-
digungsrecht mit einer Kündigungsfrist 
> 30 Tagen. 

Ebenfalls haben Kreditinstitute in den ver-
gangenen Jahren verstärkt Retailkunden 
im Segment Tages- und Termingelder an-
gesprochen, welche ebenfalls positive LCR-
Auswirkungen erzeugen. Allerdings sind 
die zu zahlenden Zinssätze für Tages- und 
Termingelder, insbesondere in Zeiten nega-
tiver Zinsen, sicherlich deutlich teurer als 
entsprechende Geschäfte, welche an den 
Geld-, Repo- und Leihemärkten mit ins
titutionellen Kunden getätigt werden 
könnten. Des Weiteren sind die teilweise 
höheren Erstinvestitionskosten in die IT-
Infrastruktur (zum Beispiel Onlinebanking) 
einzukalkulieren. 

Außerdem können durch transparente, ins-
titutsspezifische interne und externe Preis-
stellungen – für alle liquiditätsrelevanten 
Produkte der Bilanz und einige außer
bilanzieller Produkte – im Rahmen des 
„Funds Transfer Pricing“ die richtigen An-
reize für Liquiditätsverbraucher und -er-
zeuger geschaffen werden. Beispielhaft sei 
hier eine unterschiedliche Kalkulation von 
(hoch-)liquiden und illiquiden Wertpapie-
ren genannt. 

Steigende Kosten und neue Chancen

Die neuen, regulatorischen Anforderungen 
stellen deutlich erhöhte Herausforderun-
gen an die Liquiditätsrisikomessung und 
die Liquiditätssteuerung für deutsche 
Kreditinstitute dar. Erhöhte operationelle 
Herausforderungen an Mitarbeiter, Prozes-
se und Infrastruktur führen zu steigenden 
Kosten innerhalb der Banken. Eine verbes-
serte Ertragslage durch neue aufsichts-
rechtliche Anforderungen lässt sich auf 
den ersten Blick nicht ableiten. 

Auch Unterschiede der einzelnen regulato-
rischen Regime erschwert die Abbildung 
und Steuerung der Liquiditätsrisiken. Hier 
sollten die Regulatoren zeitnah eine Har-
monisierung anstreben.

Erhöhte Anforderungen können aber auf 
den zweiten Blick zu einer verbesserten 
Steuerung der Liquiditätssituation bei 
Banken führen. Stetige Optimierungen, 
gleichermaßen unter aufsichtsrechtlichen 

und ökonomischen Gesichtspunkten, be-
deuten am Ende auch verbesserte interne 
und externe Steuerungsmöglichkeiten, 
welche sich unter anderem in vergleichs-
weise günstigen Refinanzierungsmöglich-
keiten und -kosten niederschlagen sollten. 

Als Fazit sind steigende Kosten durch er-
höhte aufsichtsrechtliche Anforderungen 
kaum vermeidbar. Allerdings sollten die er-
weiterten Anforderungen gleichfalls als 
Chance für eine integrierte Liquiditätsrisi-
komessung und -steuerung innerhalb der 
Banken aufgefasst werden.
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