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as Liquiditätsrisiko in Instituten 
besteht in der Gefahr von höheren 

Refinanzierungskosten und bedeutet in 
letzter Konsequenz die Zahlungsunfähig-
keit (t Abb. 01). 
Das Liquiditätsrisiko entsteht in Institu-
ten nicht durch interne Umschichtungen, 

sondern durch die Inkongruenz der Zah-
lungseingänge und -ausgänge, die zu Net-
tomittelabflüssen führen und die Liqui-
ditätsrisikotragfähigkeit beanspruchen. 
Diese Inkongruenzen können beispiels-
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weise durch den vorzeitigen Abruf von 
Einlagen, die erhöhte Inanspruchnahme 
von Kreditlinien oder durch eine Verzö-
gerung der Zahlungseingänge unerwar-
tet verstärkt werden. Die Kosten für die 
Aufnahme von Refinanzierungsmitteln 
zur Deckung der Nettomittelabflüsse 
können aufgrund eigener sinkender Bo-
nität oder fehlender Marktliquidität bzw. 
auftretender Marktstörungen unerwartet 
ansteigen. Ist die Liquiditätsreserve zu 
klein und sind die Refinanzierungsquel-
len zu wenig diversifiziert, können hohe 
Nettomittelabflüsse den Erfolg und im 
Extremfall den Fortbestand des gesamten 
Instituts gefährden.

Aufsichtsrechtliche Normen fordern 
deshalb, dass jedes Institut jederzeit eine 
ausreichende Zahlungsbereitschaft (§ 11 
KWG) gewährleistet. Die Zahlungsbe-
reitschaft in Instituten bedeutet, dass das 
Liquiditätsmanagement jederzeit in der 
Lage sein muss, alle berechtigten Auszah-
lungserfordernisse des Instituts und damit 
auch größere Nettomittelabflüsse als in 
der Vergangenheit zu decken [vgl. weiter-
führend die Kommentierung des § 11 von 
Boos/Fischer/Schulte-Mattler 2008]. Die 
MaRisk legen in BTR 3 klar, dass jedes 
Institut für einen geeigneten Zeitraum 
eine Liquiditätsübersicht zu erstellen hat, 
welche so ausgestaltet sein muss, dass re-
gelmäßig angemessene Szenariobetrach-
tungen zur Identifikation potenzieller 
Liquiditätsengpässe durchgeführt werden 
können. Nach MaRisk AT 2.2 hat sich das 
Management einen Gesamtüberblick über 

das Risikoprofil und die Risikokonzentra-
tionen sowie die Risikotragfähigkeit des 
Instituts zu verschaffen. Gleichzeitig sind 
ertragsorientierte Institute bestrebt, das Li-
quiditätsrisiko möglichst wirtschaftlich zu 
bewältigen. Dabei stehen Liquiditäts- und 
Erfolgsrisiken in enger Wechselwirkung, 
da Institute letztlich nur soviel Liquidi-
tät ertragsorientiert anlegen können, wie 
sie nicht unmittelbar zur Sicherstellung 
ihrer täglichen Zahlungsbereitschaft be-
nötigen.

Steuerung des Liquiditätsrisikos

Zur Steuerung des Liquiditätsrisikos sind 
daher zwei unterschiedliche Sichtweisen 
einzunehmen (vgl. t Abb. 02): Eine dis-
positive und eine strukturelle Sicht. Die 
dispositive Liquiditätsrisikosteuerung ist 
kurzfristig orientiert und stellt die tägliche 
Zahlungsbereitschaft her, indem die Net-
tomittelabflüsse eines Instituts jederzeit 
fristgerecht in voller Höhe gedeckt werden. 
Die strukturelle Liquiditätsrisikosteuerung 
steuert im Unterschied dazu längerfris-
tig orientiert die Liquiditätsstrukturen 
so, dass unter Berücksichtung der Kun-
den- und Eigengeschäftsplanung sowie 
der Refinanzierungsmöglichkeiten jeder-
zeit eine angemessene Liquiditätsreserve 
für die Deckung der Nettomittelabflüsse 
eines Instituts sichergestellt ist. Für die 
Liquiditätsrisikosteuerung stellen hohe 
Nettomittelabflüsse eine besondere Her-
ausforderung dar, weil diese in ertragsori-
entierten Instituten möglichst sicher und 
wirtschaftlich durch die Liquiditätsreserve 
zu decken sind.

Für die dispositive Liquiditätsrisikosteu-
erung ist die Höhe und Zusammensetzung 
der Liquiditätsreserve stets ausreichend zu 
gestalten. Wenn das Institut die Höhe und 
die Zusammensetzung der Liquiditätsre-
serve optimiert, kann es einen zusätzlichen 
Ergebnisbeitrag erzielen. Die in der dispo-
sitiven Steuerung optimierte Liquiditäts-
reserve ist u. a. Grundlage für die Wahl 
der geeigneten Refinanzierungsmittel in 
der Steuerung der Liquiditätsstrukturen. 
Das Rahmenwerk für die dispositive und 
strukturelle Liquiditätssteuerung bildet die 
Liquiditätsrisikostrategie. Die Liquiditätsri-
sikostrategie muss rückkopplungsfähig zur 
Geschäftsstrategie eines Instituts die Liqui-
ditätsrisikotreiber aus allen Geschäftsakti-
vitäten eines Instituts angemessen in ein 
Liquiditätsrisikotragfähigkeitskalkül sowie 
dazu konsistente Liquiditätsrisikolimite 
und geeignete Liquiditätssteuerungsmaß-
nahmen einbeziehen.

LaR und L-Var als 
Steuerungsgrößen

Entsprechend sind zwei Steuerungsgrößen 
einzuführen [vgl. weiterführend Zeranski 
2007]: Der Liquidity at Risk misst die Li-
quiditätsbelastung, die mit einer vorgege-
benen Wahrscheinlichkeit innerhalb einer 
bestimmten Zeitdauer nicht überschritten 
wird. Der Liquidity-Value at Risk misst 
den Vermögensverlust aufgrund unerwar-
tet hoher Refinanzierungskosten, der mit 
einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit in-
nerhalb einer bestimmten Zeitdauer nicht 
überschritten wird. Während der Liquidity 
at Risk eine Volumengröße auf der Zah-
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Liquiditätsrisiko in Instituten
t Abb. 01
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lungsstromebene darstellt, ist der Liqui-
dity-Value at Risk eine Vermögensgröße. 
Letzterer ist deshalb mit Eigenmitteln zu 
unterlegen, falls ein Institut den möglichen 
Vermögensverlust aus dem Liquiditätsrisi-
ko als wesentlich ansieht.

Zur Ermittlung des dispositiven Liqui-
ditätsbedarfs ist der Nettomittelabfluss 
innerhalb eines bestimmten Zeitraums 
(vorgeschlagen wird für die Umsetzung 
in der Praxis die Betrachtung von einem, 
sieben und 30 Tagen) zu bestimmen. Hier-
zu werden die historisch beobachteten 

Tages-Anfangs- und Tages-Endbestände 
aller Zentralbankkonten verglichen. Die 
Geschäfte der Gelddisposition werden im 
Berechnungsschema für den Nettomittel-
abfluss herausgerechnet, da sie ursächlich 
zur Liquiditätssteuerung dienen und keine 
fremdbestimmten Zahlungen darstellen. 

Die regelmäßige Hinterfragung der auf-
getretenen Zahlungsstromfluktuationen 
ist gleichzeitig ein Frühwarnsystem, weil 
hohe Nettomittelabflüsse auch Vorläufer 
für Veränderungen in den Liquiditätsstruk-
turen eines Instituts sein können. Die his-

torisch beobachteten Nettomittelabflüsse 
werden mithilfe der Extremwerttheorie 
ausgewertet und der Liquidity at Risk be-
stimmt (t Abb. 03). Der Liquidity at Risk 
stellt eine realistische, nachweisbare und 
einem Backtesting zugängliche Aussage 
bezüglich der Nettomittelabflüsse dar, die 
erwartet werden können. 

Dem Risikopotenzial aus den Netto-
mittelabflüssen eines Instituts ist nun die 
Liquiditätsreserve inklusive Kreditlinien 
gegenüber zu stellen. Hierzu ist die Li-
quiditätsreserve hinsichtlich ihrer Liqui-

Liquiditätsrisikosteuerung in Instituten
t Abb. 02

Dispositive Liquiditätsrisikosteuerung
Sicherstellung der Zahlungsbereitschaft

Strukturelle Liquiditätsrisikosteuerung
Einhaltung des strukturellen Liquiditätsgleichgewichts unter 

Berücksichtigung der Neugeschäftsplanung

Liquiditätsablaufbilanz

Kunden-und
Eigengeschäft
(Ist u. Plan)

Kundeneinlagen
(Ist u. Plan)

Liquiditätsreserve

Refi Interbanken

Kontrahierungs-
zwang ggü. Vertrieb

Volumina Zahlungsstromebene

Liquiditätsbelastung, die mit einer vorgegebenen 
Wahrscheinlichkeit innerhalb einer bestimmten 
Zeitdauer nicht überschritten wird.

Volumina + Preise Vermögensebene

Vermögensverlust aufgrund unerwarteter hoher 
Refinanzierungskosten, der mit einer 
vorgegebenen Wahrscheinlichkeit innerhalb einer 
bestimmten Zeitdauer nicht überschritten wird.

Eigenmittelunterlegung (MaRisk)

Steuerungsgröße: Liquidity at Risk Steuerungsgröße: Liquidity Value at Risk

Emissionen

Optimierung der Rentabilität
durch geeigneten „Refi-Mix“

Nettomittelabfluss
(Historie + Szenarien)

Optimierung der Höhe 
und Zusammensetzung 
der Liquiditätsreserve

ggf. Linien-
auslastung

Liquiditätsreserve

„Frühwarnsystem“für
Liquiditätsänderungen

Nettomittelabflüsse und Liquidity at Risk
t Abb. 03
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dierbarkeit zu klassifizieren und die Kre-
ditlinien sind hinsichtlich ihrer Verläss-
lichkeit sowie Gültigkeit zu überprüfen. 
So ist beispielsweise eine Unterscheidung 
möglich zwischen hochliquiden Aktiva, 
die ohne Wertabschläge sofort veräußert 
bzw. über den Repomarkt in Primärliqui-
dität umgewandelt werden können, und 
Aktiva, die unter Umständen nur mit hö-
heren Wertabschlägen in angemessener 
Zeit veräußert werden können. Je nach 
Risikoneigung des Vorstandes können 
Mindestwerte für die verschiedenen Li-
quiditätsklassen abgeleitet und damit die 
Höhe sowie die Zusammensetzung der 

Liquiditätsreserve bestimmt werden (vgl. 
t Abb. 04):

Liquiditätsablaufbilanz zur 
strukturellen Risikosteuerung

Zentrales Instrument der strukturellen Li-
quiditätsrisikosteuerung ist die Liquiditäts-
ablaufbilanz. Sie zeigt den strukturellen 
Liquiditätsbedarf bzw. -überschuss. In ihr 
werden die bilanziellen Aktiv- und Passiv-
geschäfte sowie Zahlungen aus außerbi-
lanziellen Geschäften unter dem Aspekt 
der Kapitalbindung in Laufzeitbändern 
zusammengefasst. Annahmen über die 

Prolongation der Bestandsgeschäfte und 
die Entwicklung des Neugeschäfts fließen 
ein. Die Unsicherheit über das tatsächliche 
Ausmaß der Zahlungsströme nimmt mit 
dem Planungshorizont jedoch deutlich 
zu.

Aufgabe der strukturellen Liquiditäts-
risikosteuerung ist die Optimierung der 
Rentabilität durch Wahl der geeigneten 
Refinanzierungsmittel. Hierzu stehen un-
terschiedliche Instrumente zur Verfügung. 
Refinanzierungsinstrument, Volumen 
und Laufzeit sind nach der Analyse von 
Liquiditätsablaufbilanz und Bilanzstruktur 
zu bestimmen. Die erforderliche Liquidi-

Liquiditätsreserve in Instituten
t Abb. 04

Liquiditätsablaufbilanz und Liquidity-Value at Risk
t Abb. 05
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tätsreserve, die auf der Basis der Analyse 
der Nettomittelabflüsse mit dem Konzept 
des Liquidity at Risk unter Beachtung von 
Stressszenarien ermittelt wurde, stellt ei-
nen zentralen Ausgangspunkt für die struk-
turelle Liquiditätsplanung dar, die daran 
anknüpfend die Liquiditätsstrukturen eines 
Instituts aus dem Kunden- und Eigenge-
schäft wirtschaftlich ausrichten kann.

Ursache für ein Refinanzierungsrisiko 
und damit Grundlage für die Bestimmung 
des Liquidity-Value at Risk sind Abwei-
chungen im erwarteten strukturellen Liqui-
ditätsbedarf bzw. -überschuss, aber auch 
eine mögliche Bonitätsverschlechterung 
des Instituts. Mit Hilfe der historischen 
Simulation kann ein Spread-Shift für die 
durchschnittliche Refinanzierungsdauer 
ermittelt werden, der sowohl Marktvolati-
lität als auch Downgrade-Risiko beinhaltet. 
Mit Hilfe dieses Spread-Shifts wird die 
Verteuerung der geplanten Refinanzierung 
für einen Zeitraum bestimmt, dessen Län-
ge vom jeweiligen Geschäftsmodell und 
den Refinanzierungsquellen eines Insti-
tuts abhängt. Das so ermittelte Kostenrisi-
ko stellt den Liquidity-Value at Risk dar 
(t Abb. 05).

Vor diesem Hintergrund unterstützen 
inzwischen auch Softwarelösungen wie bei-
spielsweise ifb-OKULAR die Bereitstellung 
der dispositiven und strukturellen Liquidi-
tätssteuerungsgrößen Liquidity at Risk und 

Liquidity-Value at Risk (t Abb. 06). Diese 
werden flankiert durch die Darstellung des 
Nettomittelabflusses, der Gaps in der Li-
quiditätsablaufbilanz und Stressszenarien, 
der Liquiditätskennzahl gemäß Liquiditäts-
verordnung sowie weitere Kennzahlen, bei-
spielsweise zu Einlagenkonzentration und 
Kreditabrufrisiko. q

Fazit 
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