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Abhandlungen

Ansitze zur Ermittlung
des erfolgswirksamen Liquidititsrisikos
auf Basis von Liquiditatsablaufbilanzen

Von Michael Pohl, Basel
I. Einleitung

Liquiditatsrisiken stellen seit jeher eine zentrale bankbetriebliche Risi-
kokategorie dar. Dabei kann, abhingig vom Zeithorizont der Betrach-
tung, zwischen dispositiven und strukturellen Liquiditétsrisiken unter-
schieden werden. Wahrend fiir dispositive — kurzfristige — Betrachtungen
die Ubertragung des Value at Risk in Form eines Liquidity at Risk nahe-
liegend erscheint,! kann fiir strukturelle Betrachtungen auf die Liquidi-
tatsablaufbilanz zurtickgegriffen werden.? Diese ermoglicht, wie im Fol-
genden gezeigt wird, durch den Einbezug von Szenariobetrachtungen,
eine zahlungsstrombezogene Liquiditatsrisikoquantifizierung.

Uber die zahlungsstrombezogene Risikoquantifizierung hinaus ergibt
sich auf Basis von Liquiditatsablaufbilanzen jedoch noch eine weitere
Moglichkeit der Risikoquantifizierung. Gemeinhin wird zwischen Liqui-
ditatsrisiken und Erfolgsrisiken eine Trennung vorgenommen,® da Er-
folgsrisiken als (Eigenkapital-)Verlustrisiken, Liquiditdtsrisiken hin-
gegen als Gefdhrdung der jederzeitigen Zahlungsfiahigkeit betrachtet
werden. Dabei wird jedoch nicht berticksichtigt, dass die Gefdahrdung
der Zahlungsfihigkeit nur den Extremfall der Betrachtung darstellt. We-
sentlich bedeutender fiir den Geschiftsbetrieb und die Banksteuerung
sind hingegen die erfolgswirksamen Auswirkungen, die beim Schliefen
negativer Liquiditétssalden entstehen. Die Quantifizierung dieser er-
folgswirksamen Auswirkungen und damit die Uberfiihrung von Liquidi-
tatsrisiken hin zu Erfolgsrisiken ist Ziel der folgenden Ausfiihrungen.
Dabei werden in Erweiterung zu alternativen Ansétzen, wie diese bei-
spielsweise Fiedler vorgestellt hat,* simulierte Liquiditatsablaufbilanzen

1 Vgl. hierzu Schierenbeck (1999), S. 2; Zeranski (2005), S. 90 ff.
2 Vgl. Fiedler (2007), S. 173 ff.

3 Vgl. Schierenbeck (2003b), S. 3 ff.

4 Vgl. Fiedler (2007), S. 197 ff.
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retrograd geschlossen, womit die Auswirkungen der im jeweiligen Zeit-
punkt moglichen Gegengeschifte abgebildet werden und das zahlungs-
strombezogene Liquiditatsrisiko explizit in die Messung des erfolgswirk-
samen integriert werden kann.

II. Die Liquidititsablaufbilanz als Instrument
der Liquidititsrisikomessung

1. Konzeptionelle Gestaltung und Einsatzbereich
der Liquiditdtsablaufbilanz

In der Liquiditatsablaufbilanz werden in einem Basisansatz Aktiva
und Passiva entsprechend ihres liquiditatsméBigen Zu- oder Abflusszeit-
punktes fiir die Bank zugeordnet. Das erste Problem bei der Aufstellung
von Liquiditatsablaufbilanzen stellt die Festlegung der zu betrachtenden
Laufzeitbander dar. Wahrend die Steuerungsgenauigkeit beziiglich des
Liquiditatsbedarfs und dessen Ausgleich prinzipiell mit kleineren Zeit-
fenstern groBer wird, nimmt im Gegenzug jedoch die Schatzungenau-
igkeit zu. Daher herrschen hinsichtlich der Festlegung der Laufzeitbén-
der unterschiedliche Meinungen vor.” Exemplarisch koénnte eine Eintei-
lung der Laufzeitbinder gemifl Abb. 1 erfolgen, wobei der Zeithorizont
jenseits von zehn Jahren in einem einzigen Laufzeitband erfasst wird.

Hat sich die Bank auf ein Schema der Laufzeitbander festgelegt, so
werden fiir die jeweiligen Laufzeitbiander die anfallenden Zahlungs-
strome festgehalten. Hierbei stellen sich drei wesentliche Fragen:

(1) Welche Positionen sollen erfasst werden?

(2) In welchem Laufzeitband sind diese Positionen in welchem Umfang
zu erfassen?

(3) In welcher Form soll die Darstellung der Ergebnisse erfolgen?

5 Wahrend beispielsweise Harrington in Anlehnung an die Bank of England sie-
ben Laufzeitbdnder (acht Tage — einen Monat — drei Monate — sechs Monate — ein
Jahr — drei Jahre sowie liber drei Jahre hinaus) aufstellte (vgl. Harrington (1987),
S. 106), schlagt die BIZ in den ,Sound Practices for managing liquidity in Ban-
king Organisations“ kumulierte Werte fiir Laufzeitbédnder von einem Tag, fiinf Ta-
gen sowie einem Monat vor (vgl. BIZ (2000), S. 5). Holscher/Haas hingegen schla-
gen fiir den ersten Monat Laufzeitbander von einem Tag, fiir den Rest des Jahres
von einem Monat und dariber hinaus von einem Jahr vor (vgl. Hoélscher/Haas
(2001), S. 909). Wagner et al. empfehlen fiir die erste Woche Laufzeitbander von
einem Tag, fir den Rest des ersten Quartals von einer Woche, bis zum Ende des
Jahres von einem Quartal und im Weiteren von einem Jahr (vgl. Wagner et al.
(2002), S. 31).
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Zeithorizont 1 Tag- |>1 Woche-|>1 Monat-| > 1 Jahr— | > 10 Jahre
1 Woche 1 Monat 1 Jahr 10 Jahre

Lange der 1 Tag 1 Woche 1 Monat 1 Jahr -

Laufzeitbéander

Anzahl der 5/(5) 3/(8) 11/(19) 9/(28) 1/(29)

Laufzeitbander/

(kumuliert)

Abbildung 1: Exemplarische Einteilung der Laufzeitbinder

Zu (1): Aufgrund der Begrifflichkeit , Laufzeitbilanz“ ist es nahelie-
gend, alle bilanziellen Positionen zu erfassen, die eine Laufzeit bezie-
hungsweise einen Riickzahlungszeitpunkt aufweisen. Auszunehmen sind
folglich lediglich das Eigenkapital sowie Aktiva, die dauerhaft im Besitz
der Bank verbleiben sollen.

Um das Liquiditatsrisiko addquat abbilden zu kénnen und somit, wie
durch die MaRisk gefordert, alle Mittelzu- und -abfliisse im Sinne einer
umfassenden Cashflow-Rechnung zu erfassen,® fehlen neben dem Ein-
bezug aufBierbilanzieller Positionen noch zahlreiche Mittelzu- und -ab-
flisse, die die Bank innerhalb der Laufzeitbdnder zu erwarten hat. Dies
sind einerseits die zahlungsstromwirksamen Positionen der Erfolgsrech-
nung, wie beispielsweise Zufliisse durch Provisionsertrédge oder Abfliisse
durch Personal- und Sachkosten sowie Steuern. Ebenso fehlt mit den
Zinszahlungen der bestehenden Geschéfte eine wichtige Zahlungsstrom-
komponente. Des Weiteren miissten auch schlagend werdende Kredit-,
Marktpreis-, Zinsanderungs- und operationelle Risiken in ihrer Zah-
lungswirksamkeit berticksichtigt werden. AbschlieBend gilt es, die zu
zahlende Dividende oder Nennwertriickzahlungen sowie Verdnderungen
im Eigenkapital durch Kapitalerhthungen oder Kapitalriickzahlungen zu
erfassen.

Betrachtet man das Liquiditatsrisiko in seiner zahlungsstrombezoge-
nen Definition als Illiquiditatsrisiko, ist es jedoch vonnéten, tiber das be-
stehende Geschéft hinaus auch den Liquiditatswirkungen von Neu- und
Anschlussgeschdften” Rechnung zu tragen.

6 Vgl. BaFin (2005), BTR 3.

7 Hierbei ist der Terminus des Anschlussgeschifts auf ein neues Produkt und
nicht auf stillschweigende oder explizite Verlangerungen des gleichen Produkts zu
beziehen, da diese bereits in der engen Definition tiber entsprechende Bodenséitze
berticksichtigt sind.
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Enthaltene (Risiko-)Positionen

Enge Definition der Tilgungsleistungen aus Bilanzpositionen
Liquiditatsablaufbilanz o Teile der auBerbilanziellen Positionen

Erweiterte Definition e Zins- und Tilgungsleistungen aus Bilanzpositionen
der Liquiditatsablaufbilanz Alle aulerbilanziellen Positionen

e Zahlungsstromwirksame Positionen der Erfolgs-
rechnung
Dividendenzahlungen/Nennwertriickzahlungen
Kapitalerhohungen/Kapitalriickzahlungen

Liquiditatsrisikokonsistente | ¢ Zins- und Tilgungsleistungen aus Bilanzpositionen
Definition der Alle auflerbilanziellen Positionen
Liquiditatsablaufbilanz ¢ Zahlungsstromwirksame Positionen der Erfolgs-
rechnung

Dividendenzahlungen/Nennwertriickzahlungen
Kapitalerhohungen/Kapitalriickzahlungen
e Neu- und Anschlussgeschifte

Abbildung 2: Alternative Definitionen der durch die Liquiditdtsablaufbilanz
zu erfassenden (Risiko-)Positionen

Es lassen sich somit drei alternative Definitionen beziiglich der zu er-
fassenden Positionen der Liquiditatsablaufbilanz bilden, welche in Abb.
2 zusammengefasst sind.

Zu (2): Die Erfassung der Positionen innerhalb der einzelnen Laufzeit-
bander stellt das groBte Problem der Liquiditatsablaufbilanz dar. Wagner
et al. machen beispielsweise die Aussage, dass die Vorhersagequalitat fur
die deterministischen Zahlungsstrome — also die Zahlungsstréme aller
Geschéfte, welche in Hohe und Volumen vertraglich fixiert sind - von
der Datenqualitat des Instituts abhingen wiirde. Lediglich bei allen
nicht deterministischen Zahlungsstromen stelle sich das Problem einer
moglichst guten Abschitzung.®? Dahingegen muss bei einer realistischen
Erfassung in der erweiterten sowie der liquiditatsrisikokonsistenten De-
finition der Liquiditatsablaufbilanz festgestellt werden, dass dem nicht
so ist. Vielmehr sind nicht nur Anrechnungsfaktoren zur Verteilung der
nicht deterministischen Geschifte auf die einzelnen Laufzeitbénder fest-
zulegen, sondern auch Abschédtzungen fiir Neu- und Anschlussgeschifte
sowie die Ausiibung etwaiger Kiindigungsrechte aller Positionen abzu-

8 Vgl. bspw. Wagner et al. (2002), S. 31.
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schitzen. Ebenso muss bei aktivischen deterministischen Positionen das
Austallrisiko einbezogen werden.

Dabei konnen allgemeine Anrechnungsfaktoren, wie sie beispielsweise
die deutsche Liquiditatsverordnung vorschlégt, lediglich eine grobe Néa-
herung darstellen. Die regulatorischen Anforderungen koénnen daher nur
Rahmencharakter fiir die Liquiditatsrisikomessung besitzen. Stattdessen
muss die Schatzung der Anrechnungsfaktoren beispielsweise tiber statis-
tische Modelle erfolgen.

Zu (3): Zur Darstellung der Liquiditatsablaufbilanz kann einerseits die
Bilanzform gewéahlt werden, bei der die einzelnen Positionen in Zeilen
abgetragen werden. Die Spalten entsprechen hierbei den Laufzeitban-
dern. Alternativ bietet es sich aus Griinden der Ubersichtlichkeit an, nur
den Saldo des jeweiligen Laufzeitbandes als Differenz aus Zahlungsmit-
telzu- und -abflissen darzustellen.

Nach erfolgter Ermittlung der erwarteten Zahlungsstromsalden kénnen
diese auch als ,,Gaps“ bezeichneten Zahlungsstromsalden in einem Zah-
lungsstromdiagramm® entlang eines Zeitstrahls abgetragen werden, der
entsprechend der festgelegten Laufzeitbiander aufgeteilt ist (vgl. hierzu
bspw. Abb. 4, S. 280). Das Zahlungsstromdiagramm macht dabei Uber-
und Unterdeckungen im jeweiligen Laufzeitband sichtbar, verdeutlicht
aber auch aus kumulierter Sicht, bis zu welchem Zeitpunkt Steuerungs-
maBnahmen notwendig sind, um bei Eintritt der angenommenen Ge-
schaftsentwicklung nicht in Liquiditatsprobleme zu geraten.

2. Bestimmung des zahlungsstrombezogenen Liquiditdtsrisikos

Eine entscheidende Schwiche der Liquiditatsablaufbilanz stellt die
Tatsache dar, dass sie in der Regel vom Erwartungswert ausgeht. Das Li-
quiditatsrisiko bildet sie somit nur unzureichend ab, da lediglich in der
Zukunft erwartete Unterdeckungen aufgezeigt werden kénnen. Risiken
liegen aber gerade in der Abweichung vom Erwarteten. Zur Ableitung
des zahlungsstrombezogenen Liquiditatsrisikos aus der Liquiditéts-
ablaufbilanz zeigen sich zwei alternative Wege auf, die im Folgenden
dargestellt werden.

9 Zu Zahlungsstromdiagrammen und Liquidity Gaps vgl. bspw. Bessis (2002),
S. 136 ff.; Wagner et al. (2002), S. 31 ff.
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a) Anwendung von Szenario-Analysen auf
die Liquiditatsablaufbilanz

Um im Rahmen der Liquiditdtsablaufbilanz Liquiditdtsrisiken ab-
schitzen zu konnen, sind selbsterstellte Szenarien von hoher Bedeutung.
So hilt der Basler Ausschuss in Grundsatz 6 der ,,Sound Practices for
Managing Liquidity in Banking Organisations“ fest, dass eine Bank ihre
Liquiditat analysieren solle, indem sie mehrere Fallszenarien durch-
spielt.

Fur die Liquiditatsablaufbilanz konnen dabei in der Praxis im Wesent-
lichen zwei Stofrichtungen zur Formulierung von Fallszenarien beob-
achtet werden. Einerseits werden historische Ereignisse herangezogen
und andererseits wird ebenso der Versuch unternommen, hypothetische
Ereignisse zu unterstellen.'®

Fur die Wahl historischer Ereignisse spricht vor allem der Umstand,
dass die moglichen Auswirkungen des Szenarios sowie das Verhalten an-
derer Marktteilnehmer gegeniiber dem Institut zum jeweiligen Zeitpunkt
bekannt sind und damit mit gewisser Wahrscheinlichkeit auch auf ver-
gleichbare zukiinftige Ereignisse tibertragbar sind. Dies setzt wiederum
voraus, dass die Ereignisse die nétige zeitliche Aktualitat aufweisen.
Exemplarische historische Szenarien, welche auf die Liquiditatsablauf-
bilanz angewandt werden konnen, stellen Stresssituationen wie Borsen-
crashs, Zusammenbriiche von Banken, starke Zinsentscheidungen der
Zentralbank oder politische Ereignisse dar. Haufig Anwendung finden
beispielsweise der Borsencrash des Jahres 1987, die Asienkrisen 1997
und 2002 oder die Terroranschlige des 11.09.2001.1

Eine Schwiche der vermeintlich objektiven historischen Szenarien
liegt in der moglichen, teilweise jedoch auch notwendigen Interpretier-
barkeit der Schwankung der Risikofaktoren im historischen Krisenfall
vor dem Hintergrund der Begebenheiten des jeweiligen Instituts. So legte
eine internationale Studie im Auftrag der Federal Reserve Bank of New
York beziiglich der Anwendung von Stresstests im Rahmen der Markt-
preisrisikomodelle von Banken offen, dass fiir das Szenario des Schwar-
zen Montags 1987 seitens der untersuchten Banken Kursverluste des
S&P 500 Index zwischen 4% und 36 % unterstellt werden.'> Obwohl die

10 ygl. bspw. 0.V, (2003), S. 482; Deutsche Bank (2006), S. 72; UBS (2006), S. 86.
11 ygl. bspw. Deutsche Bank (2006), S. 72; Matz (2007), S. 39.
12 ygl. Fender/Gibson/Mosser (2001), S. 4.
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Differenzen in der Marktpreisrisikomessung auf unterschiedliche Halte-
dauern der Modelle der einzelnen Banken zuriickgefiihrt werden koénnen,
verlieren historische Szenarien bei unterschiedlichen Annahmen im Fall
der Liquiditdtsrisikomessung die Funktion, den Risikogehalt der Liqui-
ditatssituation unterschiedlicher Institute vergleichbar zu machen.
Ebenso wird eine Verkniipfung von Risikohthe und subjektiver Eintritts-
wahrscheinlichkeit weiter erschwert.

Neben historischen Szenarien sind auch hypothetische Szenarien von
hoher Bedeutung. Dies vor allem dann, wenn Annahmen fiir unwahr-
scheinliche Extremszenarien zu treffen sind.'® Dabei kénnen die hypo-
thetischen Szenarien entweder bankspezifische Belastungsszenarien dar-
stellen oder externe Krisen abbilden. Als bankspezifische Szenarien
werden beispielsweise die Auswirkungen von schlagend werdenden ope-
rationellen Risiken, Fusionen sowie Akquisitionen, verstiarkten Mittel-
abziigen durch Einleger oder Kreditnehmer und Bonitatsherabstufungen
abgeschitzt.!*

Hierbei variieren die Auswirkungen und damit die Bedeutung der Sze-
narien fiir verschiedene Banken deutlich. Wahrend fir eine GroBbank
die Bonitatsherabstufung durch verschlechterte Refinanzierungsmdoglich-
keiten eine entscheidende Stellung einnimmt, stehen fiir kleine und mitt-
lere Institute eher Einlagenabziige oder eine Zunahme der Kreditnach-
frage im Fokus.!® Es ist folglich entscheidend, fiir die Bank relevante
Szenarien herauszuarbeiten.

b) Ermittlung des Liquiditatsrisikos durch Simulation
der Risikofaktoren der Liquiditdtsablaufbilanz

Da sich Umfeldsituationen stetig d&ndern, sind historische Szenarien
haufig nicht ohne Weiteres auf die einzelne Bank iibertragbar. Dahin-
gegen besteht bei hypothetischen Szenarien immer die Gefahr, diese zu
wenig extrem zu wihlen, um als gewiinschtes Ergebnis darstellen zu
konnen, dass die Bank alle Belastungsszenarien problemlos verkraften
konnte. Des Weiteren ergeben sich Probleme dabei, den Szenarien Ein-
trittswahrscheinlichkeiten zuordnen zu koénnen, was aber notig ware, um
eine Kennzahl zur Messung des Liquiditatsrisikos als Analogon zum Va-

13 ygl. auch BIZ (2000), S. 8.
14 ygl. bspw. 0.V (2003), S. 482; Deutsche Bank (2006), S. 72; UBS (2006), S. 86.
15 Vgl. Matz (1999), S. 214.
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lue at Risk ableiten zu konnen. Ein moglicher Weg, um das Problem fiir
die Bank zu losen, liegt im Riickgriff auf die bei der Erstellung der Li-
quiditdatsablaufbilanz getroffenen Annahmen.

aa) Bestimmung der Risikofaktoren

In der Liquiditdtsablaufbilanz konnen fiir jede Position Risikofaktoren
ausgemacht werden, welche beziiglich des Bestandsvolumens sowie des
Neugeschiftsvolumens zu Abweichungen des Zahlungsstroms fiihren kon-
nen. Dabei sollte fiir die einzelnen Risikofaktoren ein funktionaler Zusam-
menhang zwischen der Faktorauspriagung und der Zahlungsstromhohe ab-
leitbar sein. Dieser kann entweder aus der mathematischen Berechnung der
Zahlungsstromsalden gem#f deren Herleitung iber die der Liquiditéts-
ablaufbilanz zugrunde liegende Modellierung logisch ableitbar oder mittels
Regressionen mit hinreichender Bestimmtheit ermittelbar sein.

Eine Auswahl der Risikofaktoren, die zu Fehlschitzungen im Rahmen
der Erstellung der Liquiditatsablaufbilanz fiihren kénnen, ist auf Basis
der Bilanzpositionen sowie der auBlerbilanziellen und der zinsunabhingi-
gen Einflussfaktoren der Beispielbank in Abb. 3 dargestellt.

bb) Ableitung des Liquiditatsrisikos auf Gesamtbankebene

Zur Verkniipfung der Zahlungsstromrisiken der einzelnen Positionen
hin zum Zahlungsstromrisiko der Gesamtbank sind jedoch nicht nur
Kenntnisse tiber die Risikofaktoren der einzelnen Positionen und deren
Verteilung notwendig, sondern es gilt auch Korrelationseffekte zu be-
ricksichtigen. Dies einerseits zwischen den Risikofaktoren einer einzel-
nen Position, aber auch zwischen den Risikofaktoren unterschiedlicher
Positionen. So ist beispielsweise nicht davon auszugehen, dass hohe Til-
gungsquoten bei taglich falligen Forderungen gegeniiber Kunden mit ei-
ner Erhohung der Ausfallraten einhergehen, sondern dass hieraus aus-
gleichende Effekte fiir das Liquiditédtsrisiko der Bank folgen.

Fir das aus Kreditlinien resultierende Liquiditatsrisiko stellt der Um-
stand, dass deren Beanspruchungen gemifl Untersuchungen von Gatev/
Strahan negative Korrelationen mit dem Einlagengeschiaft von Banken
aufweisen, einen risikoreduzierenden Effekt dar.'® Im Falle von Marktan-
spannungen, welche Unternehmen dazu bewegen, ihre Kreditlinien in

16 Vgl. Gatev/Strahan (2006).
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Bestandsgeschaft Neugeschaft
Kassenbestand/ e Gesetzliche Vorschriften |-
Zentralbankguthaben e Kundenverhalten
Wertpapiere ¢ Kursschwankungen e Aktienmarktniveau

e Marktliquiditéts-
schwankungen

Taglich fallige Forderungen

e Tilgungsquoten

e Zinsniveau

e Rating-Migrationen/
Ausfallraten

¢ Neugeschiftsabschluss-
quote
e Zinsniveau

Forderungen an Kredit-
institute

e Rating-Migrationen/
Ausfallraten

e Zinsniveau
(falls variabel verzinst)

® Zinsniveau

Taglich fallige Verbindlich-
keiten gegeniiber Kredit-
instituten

¢ Reputation
e Rating der Bank
e Zinsniveau

Taglich fallige Verbindlich-
keiten gegentiber Kunden

¢ Abzugsquoten
e Zinsniveau

e Neugeschafts-
abschlussquote
e Zinsniveau

Anleihen e Optionsrechte, die zu e Zeichnungsquoten
vorzeitiger Riickzahlung | ¢ Zinsniveau
fiihren

Kreditlinien ¢ Inanspruchnahmequoten | ¢ Zinsniveau

e Rating-Migrationen/
Ausfallraten

Zinsunabhingige Positionen

* Provisionsspanne

e Handelsspanne

¢ AOSE-Spanne
Personalkostenspanne
e Sachkostenspanne

e Steuerbelastung

¢ Dividendenausschiittung

¢ Kapitalaufnahme/
-ausschiittung

¢ Wechselkursentwicklung

Abbildung 3: Auswahl von Risikofaktoren der Zahlungsstrombestimmung

Anspruch zu nehmen, verbessert sich aufgrund dieser negativen Korrela-

tionen durch Kundeneinlagen die Liquiditédtssituation der Bank.

Im Anschluss an die Bestimmung der Verteilungsfunktionen der Risi-

kofaktoren sowie deren Korrelationen untereinander stellt die Monte-
Carlo-Simulation'” eine Moglichkeit dar, Szenarien zu generieren. Aus

17 Zur Monte-Carlo-Simulation vgl. auch Bessis (2002), S. 608 ff.; Schierenbeck

(2003b), S. 89 ff.
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Ende 1. Jahr

2.000 7 Liquiditdtssaldo in GE

Laufzeitband

—2.000 -

—=3.000 A

—4.000 -

—5.000 -
''''''' Deckungsmassen
— Konfidenzintervall gg g o, Konfidenzintervall g o,
— Konfidenzintervallgg go, = Erwartungswert

Abbildung 4: Zahlungsstromdiagramm mit alternativen Konfidenzintervallen

den uber die Monte-Carlo-Simulation - bei entsprechender Wahl der
Risikofaktoren — ermittelten Schitzparametern der Liquiditatsablauf-
bilanz lasst sich in einem weiteren Schritt fir jedes Szenario der kumu-
lierte Zahlungsstromsaldo der Bank in jedem einzelnen Laufzeitband be-
rechnen.

Die ermittelten Liquiditdtssalden der Szenarien konnen danach ent-
sprechend ihrer Hohe sortiert werden, um die mit vorzugebender Wahr-
scheinlichkeit minimal und maximal zu erwartenden Liquiditdtssalden
zu bestimmen. Das zahlungsstrombezogene Liquiditdtsrisiko kann schlie(3-
lich als Abweichung des mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit mi-
nimal oder maximal zu erwartenden Zahlungsstromsaldos vom Erwar-
tungswert ermittelt werden. Dabei ist zu beachten, dass das zahlungs-
strombezogene Liquiditatsrisiko eine laufzeitbandspezifische GroBe
darstellt und daher fiir jedes Laufzeitband separat zu ermitteln ist.

Eine exemplarische Darstellung fiir die sich ergebenden Zahlungs-
stromdiagramme der Liquiditdtsablaufbilanzen ist in Abb. 4 gegeben,
welche auf Basis des im Anhang skizzierten Vorgehens erstellt wurde.
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3. Uberleitung zahlungsstrombezogener
in erfolgswirksame Liquiditdtsrisiken

Die Notwendigkeit der Uberleitung des ermittelten Liquiditatsrisikos
als MafB} der Zahlungsmittelunsicherheit hin zu einer erfolgswirksamen
Grofe ergibt sich beim Versuch, das Liquiditatsrisiko in einer Gesamt-
bankrisikobetrachtung zu integrieren. Dies, da RisikogroBen, wie bei-
spielsweise Kredit- oder Marktpreisrisiken, erfolgsbezogen sind. Ebenso
wird die Uberleitung aus der hiufig in der Literatur und der Praxis vor-
zufindenden Risikodefinition fiir Banken deutlich, wonach das Risiko in
negativen Auswirkungen auf die Erfolgsrechnung besteht.'2

Dabei gilt es einen Weg zu finden, der die Besonderheit von Liquidi-
tatsrisiken zu berticksichtigen vermag, dass sie nicht nur als originires
Risiko auftreten, sondern auch als derivatives Risiko und damit als Folge
des Schadenseintritts einer anderen Risikokategorie. Die Besonderheit
des derivativen Liquiditatsrisikos ist, dass es aus dem Eintritt des origi-
niren Risikos resultieren kann, aber nicht muss. Sein Schlagendwerden
ist vielmehr von H6he und Grad der Erwartung des origindren Risikos
sowie dessen Korrelation mit den restlichen Zahlungsstromen innerhalb
der Bank abhéngig.

Urséchlich fiir das bankbezogene Liquiditédtsrisiko kénnen im Wesent-
lichen die fehlende Fiahigkeit sein, Aktiva zu liquidisieren, entsprechende
Refinanzierungsmoglichkeiten zu finden, das Ausbleiben erwarteter
Kundenzahlungen oder der Eintritt unerwarteter Kundenforderungen so-
wie durch Handelsaktivitdten verursachte Zahlungen. Angesichts der Be-
deutung der Geld- und Kapitalmarkte fir das Liquiditdtsmanagement
von Banken ist hierbei die Refinanzierungskomponente besonders zu be-
tonen. Der Extremfall, ndmlich dass die Zahlungsverpflichtungen nicht
eingehalten werden konnen, kann tiber die Refinanzierungsiiberlegung in
die erfolgswirksame Liquiditatsrisikodefinition integriert werden. In die-
sem Fall wirden die Strafkosten des Marktes gegen unendlich streben,
da keine anderen Marktteilnehmer mehr bereit sind, Liquiditdt — unab-
hiangig von der gebotenen Kondition — zur Verfiigung zu stellen. Derzeit
gibt es allerdings kein Verfahren, das die Ergebniswirkung schlagend
werdender Liquidititsrisiken konsequent quantifiziert.'?

Im Allgemeinen kann aber angenommen werden, dass mit zunehmen-
der Abweichung des Zahlungsmittelbestandes vom Erwartungswert fir

18 ygl. OCC (1996), S. 16; OCC (2001), S. 1; Bessis (2002), S. 11.
19 ygl. hierzu bspw. Kronseder (2003).
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Abbildung 5: Historie der Risikoaufschldge von Asset Swaps
in Abhdngigkeit des Ratings*

eine zuséatzliche Geldaufnahme hohere Kapitalkosten zu erwarten sind
und fur die Anlage tiberschiissiger Mittel tiefere Zinssétze erzielt werden
kénnen.

Davon ausgehend kann der Grundgedanke fiir die Uberleitung des zah-
lungsstrombezogenen hin zum erfolgswirksamen Liquiditdtsrisiko deutlich
gemacht werden. Er ergibt sich durch die Multiplikation des unerwarteten
Zahlungsmittelbedarfs oder -iiberschusses vor Vornahme gezielter Aus-
gleichsgeschifte — also dem zahlungsstrombezogenen Liquiditatsrisiko —
mit der Abweichung vom als ,,normal“ anzunehmenden Zinssatz.

Der institutsspezifische Risikoaufschlag ist fiir die Bank in der Regel
als die entscheidungsrelevante Kostenkomponente im Rahmen der Uber-
leitung zu betrachten. Er muss zum allfalligen unbesicherten SchlieBen
eines negativen Liquiditdtssaldos an den Kapitalmirkten aufgebracht
werden. Hierbei kann fiir die Abschitzung des Risikoaufschlags auf-
grund der Intransparenz des unbesicherten Geld- und Kapitalmarkts auf
Asset Swap Spreads zurlickgegriffen werden. Fiir sie ist eine hohe Varia-
bilitit im Zeitablauf festzustellen,?! wie in Abb. 5 ersichtlich wird.

20 Asset Swap Spreads europiischer Anleihen mit einer Restlaufzeit zwischen
drei und fiinf Jahren; Quelle: Bloomberg.

21 Erklarungsansitze der zeitlichen Variabilitit der Asset Spreads finden sich
beispielsweise bei Longstaff/Mithal/Neis (2005), S. 2213 ff.
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Obgleich das Rating einen entscheidenden Einfluss auf den Risikoauf-
schlag hat, ist als zweite entscheidende Komponente der Zustand des
Marktumfeldes sowie dessen mogliche Entwicklung zu beachten. Hierzu
bietet es sich an, die aus Vergangenheitsdaten mit vorgegebener Wahr-
scheinlichkeit maximal zu erwartenden Asset Swap Spreads einer jeden
Ratingklasse zu ermitteln. Dies kann entweder tiber Ableitung der Ver-
teilungsfunktion der Asset Swap Spreads oder durch direkte Ableitung
aus historischen Werten erfolgen.

Problematisch kann sich das Zusammentreffen eines angespannten
Marktumfeldes mit einem Downgrade des Instituts erweisen. So fiihrte
ein Downgrade des Ratings der Commerzbank am 08.10.2002 durch Stan-
dard & Poor’s von A auf A- zu einer massiven Verteuerung der Refinan-
zierung von iiber 100 Basispunkten auf Basis funfjihriger Anleihen.??
Ahnliche Effekte konnten auch im Zusammenhang mit der ,Finanz-
markt-Krise® 2007 und 2008 beobachtet werden.

Dritter und letzter signifikanter Einflussfaktor fiir die Hohe des Risiko-
aufschlags stellt dessen Laufzeitabhdngigkeit dar. Wahrend der durch-
schnittliche Risikoaufschlag ein- bis dreijahriger Anleihen, die ein Rating
der Stufe AA durch Standard & Poor’s aufwiesen, im Zeitraum von 1997
bis 2006 beispielsweise bei durchschnittlich 0,15 % lag, belief sich der Risi-
koaufschlag fiir Anleihen mit einer Restlaufzeit von sieben bis zehn Jahren
in der gleichen Ratingstufe mit 0,34 % auf mehr als das Doppelte.”?

Hieraus ergibt sich fiir die Bank die Moglichkeit, neben der Fristen-
transformation aus der Zinsstrukturkurve der Zentralbank noch ein zu-
satzliches Fristentransformationsergebnis durch gezieltes Ausnutzen der
Strukturkurve des Risikoaufschlags zu erzielen. Exemplarisch hierfir
sind in Abb. 6 die Differenzen der Risikoaufschlage fiir die Laufzeit von
sieben bis zehn Jahren gegeniiber einem bis drei Jahren der Ratingklas-
sen AAA bis BBB dargestellt. Dabei fallt vor allem fiir die Ratingklasse
BBB auf, dass der Risikoaufschlag fiir langlaufende Refinanzierungen
teilweise massiv unter jenem fiir kurzlaufende lag.

Fir die den Abb. 5 und Abb. 6 zugrunde liegende Datenbasis vom
01.01.1997 bis zum 30.06.2006, durch welche fiir jede Ratingklasse 2.478
Beobachtungen vorliegen, ist die Normalverteilungsannahme fiir die ste-
tigen Veranderungsraten sowohl auf téglicher als auch auf jahrlicher Ba-

22 Der potenzielle Ergebniseffekt zum damaligen Zeitpunkt wurde so hoch wie
die Marge des Aktivgeschéfts des gesamten Jahres 2002 geschéatzt. Vgl. Knipper/
Potthoff/Walter (2002), S. 21.

23 Quelle: Bloomberg.
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Abbildung 6: Historie der Differenzen der Risikoaufschldge fiir sieben-
bis zehnjihrige gegeniiber ein- bis dreijihrigen Anleihen®*

sis fiir alle Ratingklassen abzulehnen.?® Aufgrund dieser Tatsache sowie
den in Abb. 5 sichtbaren, teilweise sprunghaften Verdnderungen der Ri-
sikoaufschlige der Asset Swaps ist ein direkter Riickgriff auf die histori-
schen Werte anzuraten. Hierbei ergeben sich fiir Laufzeiten von einem
bis drei, drei bis fiinf, fiinf bis sieben sowie sieben bis zehn Jahren die in
Abb. 7 dargestellten, innerhalb eines Jahres maximal zu erwartenden
Veranderungen der Risikoaufschlige der Asset Swaps der vier Rating-
klassen fiir ein Konfidenzniveau von 99,0% (A 99,0%). Ergidnzend sind
die Erwartungswerte (EW) der Risikoaufschlige dargestellt.

III. Barwertorientierte Liquiditatsrisikomessung

Ausgehend von den dargestellten Bestimmungsfaktoren des zahlungs-
strombezogenen Liquiditatsrisikos und den damit resultierenden Szena-
rien der Liquiditatsablaufbilanz, wird im Folgenden das Grundkonzept
der barwertigen Zinsbuchsteuerung®® auf die Liquiditatsrisikomessung
ubertragen.

24 Figene Berechnungen; Quelle: Bloomberg.

% Die sich ergebenden Kolmogorov-Z-Werte liegen fiir die stetigen Verinde-
rungsraten auf tiaglicher Basis fiir Asset Spreads einer Laufzeit von drei bis finf
Jahren zwischen 6,83 und 7,30 sowie auf jahrlicher Basis zwischen 1,69 und 4,40
(eigene Berechnungen mittels SPSS 13.0 fiir Windows). Somit kann die Normal-
verteilungsannahme nicht als bestétigt gelten.

26 Vgl. Menninghaus (2001), S. 9 ff.; Schierenbeck (2003b), S. 621 ff.
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Historische Risikoaufschlége der Asset Swaps

Ratingklasse AAA | Ratingklasse AA | Ratingklasse A |Ratingklasse BBB

EW [A99,0%| EW [(A99,0%| EW |A99,0%| EW [A99,0%

1-3 Jahre 0,07% | 0,39% 0,15% | 0,40% | 0,38% | 0,77% 1,05% | 2,09%

3-5 Jahre | 0,12% | 0,39% | 0,18% | 0,41% | 0,45% | 0,62% | 1,07% | 1,50%

5-7 Jahre | 0,17% | 0,53% | 0,28% | 0,49% | 0,51% | 0,59% | 1,17% | 1,23%

7-10 Jahre | 0,23% | 0,62% | 0,34% | 0,52% | 0,59% | 0,67% | 1,14% | 1,02%

Abbildung 7: Gemdf; historischer Beobachtung zu erwartende Risikoaufschldge
der Asset Swaps und deren mit 99 %iger Wahrscheinlichkeit maximal zu
erwartende Verdnderung binnen Jahresfrist

1. Bestimmung des Benchmark-Barwerts
der Liquiditdtsablaufbilanz

Grundlage der barwertorientierten Liquiditatsrisikomessung ist die
Differenz zwischen Szenario-Barwerten und dem sogenannten Bench-
mark-Barwert. Dieser ist so zu bestimmen, dass er im Fall des Glattstel-
lens aller erwarteten Zahlungen auf Basis heutiger Risikoaufschlige rea-
lisiert werden koénnte. Als Bewertungsstichtag wird im Folgenden fir das

Beispiel gemsB Anhang der Beginn des zweiten Jahres gewihlt.?”

In einem ersten Schritt ist zur Bestimmung eines Benchmark-Barwerts
die erwartete Liquiditdtsablaufbilanz mit hypothetischen Geld- und Ka-
pitalmarktgeschiaften glattzustellen, welche im Fall von Geldaufnahmen
den in einem Jahr zu erwartenden Risikoaufschlag enthalten.

Unterstellt man fiir ein Kreditinstitut ein Rating der Stufe AA gemil
Standard & Poor’s, so konnen die laufzeitabhingig zu erwartenden Risi-
koaufschlédge in einem Jahr aus den aktuellen Risikoaufschlagen abgelei-
tet werden. Um als Diskontierungsbasis Anwendung finden zu konnen,
miissen die entsprechend Abb. 7 vorliegenden, anhand der Asset-Swap-
Spread-Klassen zusammengefassten Laufzeiten auf die einzelnen Lauf-

27 Fir die praktische Umsetzung ist jedoch auch eine Betrachtung kleinerer
Zeitintervalle denkbar. So implementiert Menninghaus die marktwertorientierte
Zinsbuchsteuerung beispielsweise auf Basis dreimonatiger Laufzeitb&nder. Vgl.
Menninghaus (2001), S. 9.
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zeiten verteilt werden. Dies kann im Fall einer unzureichenden Daten-
basis vereinfachend mittels linearer Interpolation erfolgen (vgl. hierzu
die in Abb. 8 dargestellten Werte).

Aktuelle Risikoaufschldge (Laufzeit in Jahren)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Ratingklasse AA |—0,02%|0,01% |0,04% [0,07% |0,13% (0,18% [0,22% | 0,26 % [ 0,30% | 0,34 %

Abbildung 8: Aktuelle Risikoaufschldage

Der Benchmark-Risikoaufschlag ist als Forward-Risikoaufschlag tber
die Berechnung der in einem Jahr beginnenden Forward Rates der Zins-
strukturkurve fiir AA geratete Refinanzierungen ableitbar. Von diesen
sind die in einem Jahr beginnenden Forward Rates der risikofreien Zins-
satze in Abzug zu bringen. Legt man hierbei vereinfachend eine horizon-
tale Zinsstrukturkurve mit einem Zinssatz von 3,70 % tber alle Laufzeit-
bander zugrunde,®® so ergeben sich die in Abb. 9 dargestellten Forward-
Risikoaufschléage.

Forward-Risikoaufschldge in einem Jahr (Laufzeit in Jahren)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Ausgangsrating AA |0,04% [0,07%(0,10%0,17% 0,22 % [0,27 % [0,31%0,35% 0,39 % |0,43 %

Abbildung 9: Laufzeitabhdngige Forward-Risikoaufschldge in einem Jahr

Wendet man die ermittelten Risikoaufschldge zur Diskontierung der
periodischen Liquiditatssalden auf die erstellte Liquiditdtsablaufbilanz
an, so ergibt sich der Barwert zum Bewertungsstichtag mittels struktur-
kongruenter GKM-Refinanzierung®® gemaB Abb. 10.3° Hierbei liegen die

28 Diese Annahme entspricht exemplarisch der Zinsstrukturkurve innerhalb des
Euro-Wahrungsraums im November 2006. Vgl. Deutsche Bundesbank (2007).

29 Zur Barwertermittlung mittels strukturkongruenter GKM-Refinanzierungen
vgl. Schierenbeck (2003a), S. 158 ff.

30 Es wird unterstellt, dass der erwartete Liquidititsabfluss aus Bestands-
geschéaften in Laufzeitband 29, welches den Zeithorizont von iiber zehn Jahren er-
fasst, im elften Jahr anfallt.
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Kalkulationszinssitze aller Anlagegeschiafte aufgrund der horizontalen
Zinsstruktur bei 3,70%. Fiur die Refinanzierungsgeschifte ergeben sich
die Kalkulationszinssétze aus dem Anlagezinssatz von 3,70 % zuziiglich
des laufzeitabhingigen Forward-Risikoaufschlags gemal3 Abb. 9.

Der Barwert von 419,10 GE stellt die Benchmark fiir alle anzunehmen-
den Szenarien dar. Er ist realisierbar, falls die erwartete Liquiditats-
ablaufbilanz sowie die aus der aktuellen Zinsstruktur ableitbaren Risi-
koaufschlage eintreten.

2. Ableitung des erfolgswirksamen Liquiditdtsrisikos
durch Ermittlung von Szenario-Barwerten

Neben dem Eintritt des Erwartungswerts konnen beide Bestimmungs-
faktoren des erfolgswirksamen Liquiditatsrisikos — sowohl die Risikoauf-
schlige als auch die Liquiditatssalden — vom Erwartungswert abweichen.
Wiahrend Ersteres die Varianz des Kostensatzes gemiB der Grundglei-
chung zur Uberleitung zahlungsstrombezogener in erfolgswirksame Li-
quiditatsrisiken darstellt, spiegelt sich in der Varianz der Liquiditatssal-
den das zahlungsstrombezogene Liquiditatsrisiko wider.

Fir die Veranderung des Kostensatzes werden im Folgenden drei alter-
native Szenarien unterstellt:

e Das Rating der Bank bleibt unveréndert bei AA, der Risikoaufschlag
liegt auf Hohe des langjahrigen Erwartungswerts (Szenario 1).

e Das Rating der Bank bleibt unveréndert bei AA, der Risikoaufschlag
steigt jedoch um die in der Vergangenheit innerhalb eines Jahres mit
99 %iger Wahrscheinlichkeit nicht tiberschrittene Veranderung an (Sze-
nario 2).

e Das Rating der Bank fillt auf BBB, womit die negativste, mit 99 %iger
Wahrscheinlichkeit anzunehmende Rating-Migration innerhalb eines
Jahres erfasst ist.?! Gleichzeitig steigt der Risikoaufschlag um die in
der Vergangenheit innerhalb eines Jahres mit 99 %iger Wahrscheinlich-
keit nicht tiberschrittene Verédnderung an (Szenario 3).

Die Risikoaufschldge der drei Szenarien sind aus den historischen As-
set Swap Spreads gemil Abb. 7 zu ermitteln. Die sich ergebenden Werte
sind in Abb. 11 dargestellt.

31 Vgl. hierzu Standard & Poor’s (2006), S. 15, 45 f. Die Rating-Migrations-
matrizen wurden zur Anwendung auf die vorliegenden Problemstellungen um

nicht mehr geratete Kreditnehmer korrigiert.
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Risikoaufschldge (Laufzeit in Jahren)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Szenario1 [0,13% |0,15% [0,17% | 0,18% |0,23% | 0,28% |0,31% |0,33% | 0,35% | 0,37 %

Szenario 2 [0,38% | 0,41% [ 0,45% | 0,48% | 0,58% | 0,67 % | 0,72% | 0,77% | 0,83% | 0,88 %

Szenario 3 2,61% [2,41% | 2,22% [2,02% | 1,92% [1,82% | 1,80% | 1,77 % | 1,75 % | 1,72%

Abbildung 11: Laufzeitabhdngige Risikoaufschldge der Szenarien

Die Berechnung der Barwerte der drei Szenarien kann mittels Glatt-
stellung der erwarteten Liquiditdtsablaufbilanzsalden durch GKM-Ge-
schifte, wie dies in Abb. 10 dargestellt ist, unter Annahme der jeweiligen
Risikoaufschlédge erfolgen. Zur Herleitung des erfolgswirksamen Liquidi-
tétsrisikos ist die Differenz der Szenariobarwerte zum Barwert bei Ein-
tritt der Forward-Risikoaufschldge zu ermitteln. Die Ergebnisse sind in
Abb. 12 dargestellt.

Szenario 1 Szenario 2 Szenario 3
B t F -
arwer. des Forward 41910 GE
Szenarios
— | Szenariobarwerte 417,61 GE 374,37 GE 179,02 GE
= | Erfol irk
Tlogswirksames 1,49 GE 44,73 GE 240,08 GE
Liquiditatsrisiko

Abbildung 12: Erfolgswirksames Liquiditditsrisiko auf Basis
der barwertorientierten Messung

Bei Annahme perfekt positiver Korrelation der beiden Ereignisse Ra-
ting-Migration und Verdnderung der Risikoaufschliage ist durch das
dritte Szenario die mit 99 %iger Wahrscheinlichkeit maximal zu erwar-
tende Verdnderung des Kostensatzes abgedeckt. Daraus kann geschlossen
werden, dass innerhalb eines Jahres, auf Basis der Barwertbetrachtung,
das erfolgswirksame Liquiditatsrisiko aus Veréanderungen des Kostensat-
zes mit 99 %iger Wahrscheinlichkeit nicht tiber 240,08 GE liegt.

Komplex stellt sich in der barwertorientierten Messung die Integration
des zahlungsstrombezogenen Liquiditdtsrisikos dar. Betrachtet man die
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vorgestellten Risikoursachen des zahlungsstrombezogenen Liquiditats-
risikos, so wird deren enge Verkniipfung mit anderen Risikokategorien
bei einem reinen Barwertvergleich zum Problem. Beispielsweise schlagen
sich die Verdnderungen der Ausfallraten zwar im Zahlungsstrom nieder,
werden aber auch im Rahmen des Kreditrisikos in ihrer moéglichen Er-
folgswirksamkeit erfasst. Die Ermittlung der Barwertdifferenz der Liqui-
ditatssalden wiirde nicht nur die liquiditdtswirksame Komponente der
Zahlungsstromverinderung — ndmlich den erhohten Refinanzierungsauf-
wand - erfassen, sondern das gesamte Risiko.

Die Risikofaktoren des Zahlungsstroms gem&83 Abb. 3 waren folglich in
liquiditatsrisikospezifische Faktoren (wie z.B. Veranderungen der Til-
gungs- und Abzugsquoten) sowie Risikofaktoren, die mit anderen Risiko-
kategorien verkniipft sind (wie z.B. Verdnderungen der Rating-Migratio-
nen und Ausfallraten), zu spalten. Fir alle mit anderen Risikokategorien
verkntiipften Risikofaktoren ware die bereits in der jeweiligen Risikoka-
tegorie erfasste Barwertdnderung zu beriicksichtigen. Hierauf wird je-
doch verzichtet, da im Folgenden eine Anpassung des Verfahrens vor-
genommen wird, die diese Spaltung ertibrigt.

3. Stdrken und Schwdchen der barwertorientierten
Liquiditdtsrisikomessung

Der wesentlichste Vorteil der barwertorientierten Messung des erfolgs-
wirksamen strukturellen Liquiditétsrisikos in der vorgestellten Form
liegt in der Moglichkeit, die Liquiditatsablaufbilanz mit den der Bar-
wertermittlung zugrunde liegenden Transaktionen tatsdchlich schliefien
zu konnen. Das quantifizierte erfolgswirksame Liquiditdtsrisiko stellt in
seiner Hohe die sich effektiv ergebenden Kosten bei Eintritt der Szena-
rioannahmen dar.

Des Weiteren ist ein bewusstes Eingehen oder Vermeiden von Risiken
aus Veranderungen des Risikoaufschlags durch frithzeitigen Ausgleich
der Liquiditatssalden moglich. Fir die Steuerung kann das Messinstru-
mentarium auch zur Analyse von Auswirkungen, die aus Abweichungen
der marktbedingt zu erwartenden Risikoaufschlige gegeniiber den durch
die Treasury fir das Institut erwarteten Risikoaufschlagen resultieren,
eingesetzt werden. Problematisch stellt sich jedoch die bereits dar-
gestellte Beschrdankung hinsichtlich der Integration des zahlungsstrombe-
zogenen Liquiditdtsrisikos dar. So muss jede Veranderung im Zahlungs-
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strom dahingehend untersucht werden, ob sie in ihrer Auswirkung auf
den Barwert der Liquiditdtssalden bereits in einer anderen Risikokatego-
rie erfasst wurde.

Dartiber hinaus fiihrt das Glattstellen aller Liquiditdtssalden — vor al-
lem im Fall deutlich positiver Barwerte im Erwartungsfall — zu einer
Uberliquiditit wihrend aller Laufzeitbander. Da diese implizit nur zum
risikofreien Zinssatz angelegt wird, jedoch uber die gesamte Laufzeit zu
Zinssatzen, welche den Risikoaufschlag der Bank enthalten, aufgenom-
men wird, wird das Liquiditatsrisiko tiberschéatzt. Dahingegen besteht im
Fall negativer Barwerte aus Bestandsgeschéften ein ungedeckter Liquidi-
tatsbedarf, welcher dauerhaft zu erhohten Refinanzierungskosten ge-
schlossen werden miisste. Dieses erfolgswirksame Liquiditatsrisiko wird
aber nicht erfasst, womit im Fall negativer Barwerte eine Unterschat-
zung des Liquiditatsrisikos erfolgt.

IV. Das Liquidititsausgleichsverfahren

Ausgehend von den vorgestellten Schwéchen der barwertorientierten
Messung des erfolgswirksamen strukturellen Liquiditatsrisikos wird ein
zweites Verfahren erarbeitet, welches diese gezielt vermeiden, die Star-
ken der barwertorientierten Messung aber dennoch enthalten soll. Hier-
fur wird der neu definierte Begriff des Liquiditatsausgleichsverfahrens
verwendet.

1. Grundkonzeption des Liquiditdtsausgleichsverfahrens

Das Liquiditatsausgleichsverfahren basiert gegentiber der barwertorien-
tierten Betrachtung nicht auf der Grundidee, sdmtliche Liquiditidtssalden
mit GKM-Geschiften auf den Betrachtungszeitpunkt zu schlieBen. Statt-
dessen werden nur alle negativen Liquiditdtssalden bis zum Zeitpunkt
eines moglichen Ausgleichs durch positive Liquiditdtssalden der Liquidi-
tdatsablaufbilanz geschlossen. Betrachtet man eine Liquiditdtsablauf-
bilanz, so bedeutet dies, dass negative Liquiditatssalden bis zu dem Zeit-
punkt zu schlieBen sind, in welchem die kumulierte Liquiditdtsablauf-
bilanz positiv wird und dauerhaft positiv bleibt. Zur Veranschaulichung
wird ein vereinfachtes Beispiel unterstellt, in welchem in einem Jahr ein
negativer Liquiditatssaldo von -10 GE, in zwei Jahren ein negativer
Saldo von -20 GE sowie im dritten und vierten Jahr jeweils ein positiver
Liquiditédtssaldo von 20 GE zu erwarten ist.

Kredit und Kapital 2/2010



292 Michael Pohl

Laufzeitband 1 2 3 4
Periodischer Liquiditdtssaldo -10,00 GE —20,00 GE +20,00 GE +20,00 GE
Refinanzierung 3-jahrig (4,6 %) +11,95 GE -0,55 GE -0,55 GE —-12,50 GE
Refinanzierung 2-jahrig (4,5%)  +18,61 GE —0,84 GE  —19,45 GE

Anlage 1-jéhrig (4,0 %) —20,56 GE +21,39 GE

Kumulierter Liquiditdtssaldo 0,00 GE 0,00 GE 0,00 GE +7,50 GE
nach Vornahme von

Ausgleichsgeschdften

Periodischer Risikoaufschlag 0,16 GE 0,16 GE 0,07 GE

Abbildung 13: Ausgleich der Liquiditdtsablaufbilanz unter Einbezug
des erfolgswirksamen Liquiditdtsrisikos

Die Ermittlung der Refinanzierungsgeschifte muss — analog zum Ver-
fahren der zahlungsstrukturkongruenten Refinanzierung - retrograd er-
folgen. Fiir den Ausgangszeitpunkt ist jedoch kein Barwert zu bestim-
men, sondern ein ausgeglichener Liquiditdtssaldo anzustreben. Da das
Ausgleichsgeschéft mit der langsten Laufzeit im abzuschliefenden Volu-
men von den Zahlungen aller Ausgleichsgeschifte mit kiirzeren Laufzei-
ten abhéngig ist, entsteht hierbei ein Zirkularitatsproblem. Die Tranchen
sind somit iterativ zu ermitteln. Fir das vereinfachte Beispiel ergeben
sich, unter Annahme eines laufzeitunabhingigen erwarteten Refinanzie-
rungssatzes, der einem risikolosen Zinssatz von beispielsweise 4,0 % p.a.
entspricht, die in Abb. 13 dargestellten Geschéafte. Dabei wird fiir die
Laufzeit von zwei Jahren ein Risikoaufschlag von 0,5 % und fiir die Lauf-
zeit von drei Jahren einer von 0,6 % unterstellt.

Die periodischen Risikoaufschlige liegen wihrend der ersten beiden
Jahre bei 0,16 GE. Sie errechnen sich als Summe des Risikoaufschlags
von 0,6% auf die tiber drei Jahre aufzunehmenden 11,95 GE und des
Aufschlags von 0,5% auf die tiber zwei Jahre zu refinanzierenden 18,61
GE. Im dritten Jahr ergibt sich aus dem Aufschlag auf die dreijdhrige
Refinanzierung ein Aufwand von 0,07 GE.

Der Barwert der periodischen Risikoaufschlige kann schlieBlich mit-
tels Diskontierung mit der risikofreien Zinsstrukturkurve ermittelt wer-
den, da die periodischen Zahlungen durch Anlagegeschifte glattzustellen
wéaren. Fiur das Beispiel belduft sich das barwertige erfolgswirksame
Liquiditatsrisiko somit auf 0,36 GE (0,16 GE / 1,04 + 0,16 GE / 1,04% +
0,07 GE / 1,04%).
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Zur Bestimmung des erfolgswirksamen Liquiditdtsrisikos im Rahmen
des Liquiditatsausgleichsverfahrens sind die Verdnderungen des Bar-
werts der periodischen Risikoaufschldage bei Eintritt alternativer Szena-
rien gegeniiber dem Barwert der Risikoaufschldge des Benchmarkszena-
rios abzuleiten.

2. Ableitung des erfolgswirksamen Liquiditdtsrisikos
im Konstrukt des Liquiditdtsausgleichsverfahrens

In Erweiterung des bislang stark vereinfachten Beispiels ist das Liqui-
ditatsausgleichsverfahren anhand des bereits fir die Barwertmethode
verwendeten umfangreicheren Beispiels anzuwenden. Differenziert man
hierbei wieder zwischen den aus der Zinsstrukturkurve ableitbaren For-
ward-Risikoaufschldgen und alternativen Szenario-Risikoaufschlédgen, so
kann auf Basis des Liquiditatsausgleichsverfahrens eine explizite Tren-
nung zwischen dem erwarteten Liquiditatsrisiko in Form des erwarteten
Barwerts der periodischen Risikoaufschldge und dem unerwarteten Li-
quiditatsrisiko in Form der Veranderung des Barwerts der periodischen
Risikoaufschldge bei Eintritt der alternativen Szenarien vorgenommen
werden.

Zur Ermittlung der periodischen Benchmark-Risikoaufschldge sind die
Forward-Risikoaufschlage anzusetzen (vgl. Abb. 9). Legt man des Wei-
teren die horizontale Zinsstruktur mit einem Zinssatz von 3,70% zu-
grunde, so ergeben sich fir die Liquiditdtsablaufbilanz der Beispielbank
die in Abb. 14 dargestellten Ausgleichsgeschifte sowie daraus abgeleitet
die periodischen (Benchmark-)Risikoaufschlige. Der Barwert der Risiko-
aufschldge ist schlieflich mittels Diskontierung mit der risikofreien Zins-
strukturkurve zu ermitteln und belauft sich auf 20,30 GE.

Zur Ermittlung des wunerwarteten Verlusts werden in einem ersten
Schritt die Verianderungen des Risikoaufschlags der drei Szenarien (vgl.
Abb. 11) betrachtet. Zur Bestimmung der periodischen Risikoaufschliage
sind die negativen periodischen Liquiditatssalden der Laufzeitbander 20
und 21 durch Refinanzierungen zu den szenariospezifischen Risikoauf-
schldgen zu schlieBen. Die sich durch Diskontierung der periodischen Ri-
sikoaufschlage ergebenden Barwerte sowie das als Differenz zum barwer-
tigen Risikoaufschlag des Forward-Szenarios fiir die Szenarien resultie-
rende erfolgswirksame Liquiditatsrisiko sind in Abb. 15 dargestellt.

Ein entscheidender Vorteil des Liquiditdtsausgleichsverfahrens gegen-
uber der barwertigen Betrachtung besteht darin, in einem zweiten
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Szenario 1 Szenario 2 Szenario 3

Barwert der periodischen

21,79 GE 58,17 GE 242,68 GE
Risikoaufschlage

— | Barwert der periodischen
Risikoaufschlige des For- 20,30 GE
ward-Szenarios

= | Erfolgswirksames

1,49 GE 37,87 GE 222,38 GE
Liquiditétsrisiko ’ ’ ’

Abbildung 15: Ermittlung des erfolgswirksamen Liquiditdtsrisikos
auf Basis des Liquiditdtsausgleichsverfahrens

Schritt neben der Volatilitat des Risikoaufschlags auch das zahlungs-
strombezogene Liquiditdtsrisiko — die Schwankungen der Liquiditats-
ablaufbilanz fiir alternative Szenarien — in die Betrachtung mit einzube-
ziehen. Dies wird moglich, da das Liquiditatsausgleichsverfahren explizit
nur die aus der Liquiditatsablaufbilanz resultierenden Refinanzierungs-
kosten ermittelt.

Fir die Ableitung des erfolgswirksamen Liquiditatsrisikos, welches
mit einem vorgegebenen Konfidenzniveau eintritt, bieten sich zwei alter-
native Vorgehensweisen an:

(1) Die Anwendung des mit vorgegebenem Konfidenzniveau maximal
anzunehmenden Risikoaufschlags auf die mittels Monte-Carlo-Simu-
lation berechneten Szenarien der Liquiditdtsablaufbilanz.

(2) Die Integration einer verteilungsbasierten Simulation des Risikoauf-
schlags in die Monte-Carlo-Simulation der Risikofaktoren der Liqui-
ditatsablaufbilanz.

Zu (1): Wie dargelegt, kann der in Szenario 3 angewandte Risikoauf-
schlag als 99 %-Konfidenzniveau des Kostensatzes bei Annahme perfekt
positiver Korrelation der beiden Risikofaktoren betrachtet werden. Fiir
die Liquiditatsablaufbilanz existiert kein vergleichbares Negativszenario
uber alle Laufzeitbander. Die aus der Monte-Carlo-Simulation abgeleite-
ten Konfidenzintervalle der Liquiditatsablaufbilanz (vgl. Abb. 4, S. 280)
stellen nur die kumulierten Extremszenarien eines jeden Laufzeitbandes
dar, nicht aber den maximal anzunehmenden periodischen Liquiditats-
bedarf, welcher fiir das Liquiditatsausgleichsverfahren die entscheidende
Bezugsgrofe ist.

Kredit und Kapital 2/2010



296 Michael Pohl

Rang 1.000 | 999 990 2 1

Barwert der periodischen

o 363,51 (347,20 ... [339,73| ... |[214,87[193,95
Risikoaufschlage

— | Barwert der periodischen
Risikoaufschlige im For- 20,30
ward-Szenario

+ | Erfolgswirksames

e . 343,21(326,90( ... [319,43| ... |[194,57[173,65
Liquiditatsrisiko

Abbildung 16: Ermittlung des erfolgswirksamen Liquiditdtsrisikos
der Szenarien der Liquidititsablaufbilanz (in GE)*>

Anstelle der sortierten kumulierten Liquiditdtsablaufbilanz ist fiir das
Liquiditatsausgleichsverfahren auf alle Szenarien der Monte-Carlo-Si-
mulation zuriickzugreifen.®® Fiir jedes dieser Szenarien ist auf Basis der
periodischen Liquiditdtssalden, unter Annahme der laufzeitabhingigen
Risikoaufschlige aus Szenario 3, der Barwert der periodischen Risiko-
aufschlage zu ermitteln. Diese sind dann in eine absteigende Rangfolge
zu bringen (vgl. Abb. 16). Durch Subtraktion des Barwerts der periodi-
schen Risikoaufschlédge im Fall des Forward-Szenarios kann fiir jedes
Szenario das erfolgswirksame Liquiditatsrisiko bestimmt werden.

Das erfolgswirksame strukturelle Liquiditétsrisiko der Bank innerhalb
des folgenden Jahres mit einem Konfidenzniveau von 99 belduft sich so-
mit auf 319,43 GE. Das bedeutet, unter Beriicksichtigung des zahlungs-
strombezogenen Liquiditatsrisikos und unter Annahme perfekter Korre-
lation der beiden Risikofaktoren Ratingverschlechterung und laufzeit-
abhéngiger Verdnderung der Risikoaufschliage, erleidet die Bank mit
99 %iger Wahrscheinlichkeit einen barwertigen Verlust, der 319,43 GE
nicht tiberschreitet.

Zu (2): Im Rahmen einer verteilungsbasierten Simulation des Risiko-
aufschlags ist dieser unter Korrelationsannahmen in die Monte-Carlo-Si-
mulation der Risikofaktoren der Liquiditdtsablaufbilanz zu integrieren.
Somit sind nicht mehr nur die Verteilungsannahmen der Risikofaktoren
der Zahlungsstrombestimmung (vgl. Abb. 3, S. 279) zu bestimmen. Viel-
mehr ist diese Simulation um Verteilungsannahmen des marktbedingten

32 Eigene Berechnungen mittels Iterationsfunktion in Microsoft® Excel.
33 Vgl. Anhang.
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Risikoaufschlags sowie der Rating-Migration des Instituts zu ergénzen.
Auf dieser Basis konnen Szenarien, die sowohl die Liquiditatsablauf-
bilanz als auch die zu unterstellenden Risikoaufschlige beschreiben, ge-
schaffen werden. Fiir diese Szenarien kénnen wiederum die Barwerte der
periodischen Risikoaufschlige bestimmt werden.

3. Stdarken und Schwdchen des Liquiditdtsausgleichsverfahrens

Mit dem Liquiditétsausgleichsverfahren wurde ein Verfahren geschaf-
fen, das alle dargestellten Stdrken der barwertorientierten Liquiditéts-
risikomessung besitzt. Allen voran koénnen die der Risikoermittlung zu-
grunde liegenden Transaktionen tiber den Geld- und Kapitalmarkt abge-
schlossen werden. Ein entscheidender Vorteil des Liquiditatsausgleichs-
verfahrens gegeniiber der barwertorientierten Liquiditatsrisikomessung
liegt jedoch darin, dass neben dem Risikoaufschlag als Risikofaktor auch
die zur Ableitung des zahlungsstrombezogenen Liquiditdtsrisikos simu-
lierten Liquiditatsablaufbilanzen in die Risikoermittlung einbezogen
werden konnen.

Doch auch im Fall der reinen Betrachtung des Risikoaufschlags als Ri-
sikofaktor werden die Vorteile des Liquiditatsausgleichsverfahrens deut-
lich. Vergleicht man die Ergebnisse der barwertorientierten Liquiditats-
risikomessung und der Messung mittels des Liquiditdtsausgleichsverfah-
rens fir die Szenarien 1 bis 3 (vgl. Abb. 12 und Abb. 14), so fallt vor
allem in Szenario 2 der um tiber 18% hohere Risikoausweis durch die
barwertorientierte Liquiditdtsrisikomessung auf. Hier wiirde bei entspre-
chendem Glattstellen durch die barwertorientierte Liquiditatsrisikomes-
sung eine deutliche Uberliquiditit geschaffen, die den Risikoaufschlag
als Kostenkomponente enthilt, aber ohne Eingehen neuer Risiken nur
zum risikofreien Zinssatz angelegt werden kann. Dahingegen wird beim
Liquiditdtsausgleichsverfahren nur der effektive Liquiditdtsbedarf refi-
nanziert.

Dass es durch das Verfahren zu keiner Doppelzdhlung von Risiken —
beispielsweise beim Eintritt von Kreditrisiken - kommt, wird nachvoll-
ziehbar, wenn man vereinfachend annimmt, eine Bank wiirde als einziges
Geschift einen zweijahrigen Kredit vergeben und diesen in einem Fall
uber ein Jahr am Geldmarkt refinanzieren und alternativ tiber zwei
Jahre am Kapitalmarkt. Wirde nun der Kreditnehmer nach dem ersten
Jahr eine Bonitatsverschlechterung erfahren, entstiinde im Fall der zwei-
jahrigen Refinanzierung im ersten Jahr kein Liquiditatsrisiko. Im Fall
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der einjdhrigen Refinanzierung sind zwei mogliche Ausginge zu unter-
scheiden. Fillt der Kreditnehmer im zweiten Jahr nicht aus, so ist das
Kreditrisikoergebnis nicht betroffen, wohl aber wiirde ein Refinanzie-
rungsrisiko respektive Liquiditéatsrisiko schlagend, falls sich die Refinan-
zierungskosten der Bank durch die Bonitadtsverschlechterung des Kredit-
nehmers ebenfalls verschlechtern. Fillt der Kreditnehmer hingegen im
zweiten Jahr aus, so wird das Kreditrisiko in Hohe des gesamten Volu-
mens schlagend. Dariiber hinaus wéren fiir die Bank — unter genannten
Annahmen - aber auch noch héhere Refinanzierungskosten wiahrend des
zweiten Jahres zu tragen und damit ein zusitzliches Liquiditatsrisiko.
Die mogliche Auspragung des Liquiditatsrisikos als derivatives Risiko
wird hierdurch sichtbar, nicht aber eine doppelte Risikomessung.

V. Fazit

Die Erfassung von Liquiditatsrisiken als Problem jederzeitiger Zah-
lungsfahigkeit stellt eine Schwarz-Weiss-Betrachtung der eigentlichen
Probleme des Liquiditatsrisikomanagements dar. Die Erfullung der je-
derzeitigen Zahlungsfihigkeit muss als conditio sine qua non gelten.
Entscheidende RisikogréBe in einer zahlungsstrombezogenen Betrach-
tung ist vielmehr die Abweichung des Zahlungsstroms von dessen Erwar-
tungswert. Hierbei konnte gezeigt werden, dass Liquiditatsablaufbilan-
zen durch eine stringente Erfassung der Risikofaktoren geeignet sind,
diese Risikoquantifizierung in Verkniipfung mit Wahrscheinlichkeitsaus-
sagen zu liefern.

Als entscheidende Erweiterung kann jedoch nicht nur die zahlungs-
strombezogene Risikoquantifizierung erfolgen, sondern es werden auch
die Erfolgswirkungen betriebener Liquiditatsfristentransformation mess-
bar. Diese konnen, wie vorgestellt wurde, durch Glattstellen offener Zah-
lungsstromsalden unter Beriicksichtigung des Risikoaufschlags der Bank
ermittelt werden. Dabei konnte mit dem Liquiditatsausgleichsverfahren
gegeniiber einer reinen Barwertbetrachtung ein Modell entwickelt wer-
den, das einerseits die Auswirkungen von Verénderungen des Risikoauf-
schlags erfasst, andererseits jedoch auch die Auswirkungen des zah-
lungsstrombezogenen Liquiditatsrisikos auf das erfolgswirksame Liqui-
ditatsrisiko messbar macht. Das Verfahren konnte somit unter anderem
auch als Grundlage einer verursachungsgerechten Zuordnung entstehen-
der Liquiditatsrisiken auf einzelne Geschéaftsbereiche dienen.
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Anhang

Die unterstellte Liquiditatsablaufbilanz beruht auf einer Beispielbilanz. Dabei
wurden fir alle deterministischen bilanziellen Positionen Ablaufannahmen unter-
stellt, die fiir Bestandspositionen aktivisch Zins- und Tilgungszahlungen sowie fiir
Passivpositionen auch Ausfallrisikokosten unter Beriicksichtigung von Ratingmi-
grationen erfassen. Fiir die nicht-deterministischen bilanziellen Positionen wurde
im Fall der téglich félligen Forderungen gegeniiber Kunden eine Riickzahlungs-
quote von 7,00% pro Monat unterstellt, fiir die téglich falligen Verbindlichkeiten
gegentiiber Kunden eine Abzugsquote von 5,00 % pro Monat.

Als auBlerbilanzielle Geschifte wurden Kreditlinienbeanspruchungen heraus-
gegriffen. Deren Inanspruchnahme ist gemaff Untersuchungen von Asarnow/Mar-
ker in entscheidendem MaB durch das Rating des Kreditnehmers determiniert,*
womit erwartete Veranderungen der Inanspruchnahme aus Ratingmigrationen ab-
geleitet werden konnen.

Im Rahmen der zinsgeschéftsunabhingigen Zahlungsstrome waren schlieBlich
noch der Cashflow aus operativer Geschaftstitigkeit, der Cashflow aus Investi-
tionstatigkeit, der Cashflow aus Finanzierungstiatigkeit in Form von Kapitalerho-
hungen, Kapitalriickzahlungen und Dividenden sowie sonstige Cashflows, die bei-
spielsweise aus der Wahrungsumrechnung resultieren, zu berticksichtigen.

Zur Vervollkommnung der Liquiditatsablaufbilanz ist tber die Modellierung
zinsabhéingiger und zinsunabhéngiger Geschéafte hinaus die Integration von Neu-
und Anschlussgeschéften vorzunehmen. Diese wurde fiir das Beispiel tiber die An-
nahme konstanter Wachstumsraten sowie Annahmen beziiglich Verldngerung und
Auslauf von Positionen realisiert.

Um das zahlungsstrombezogene Liquiditédtsrisiko abzuleiten, wurde fir die Til-
gungsquote der taglich falligen Forderungen gegeniiber Kunden auf Monatsbasis
beispielsweise von einer Standardabweichung (o) von 2,0% und fur die Abzugs-
quote der taglich félligen Verbindlichkeiten gegentiber Kunden von 1,5% aus-
gegangen. Fur die Berechnung der Ausfallrate der Kundenkredite wurde des Wei-
teren angenommen, dass diese fiir alle Ratingklassen eine Standardabweichung
von 20,0 % des Erwartungswerts aufweise. Somit muss fiir die Ratingklassen ledig-
lich ein Multiplikator simuliert werden, mit welchem der Erwartungswert der je-
weiligen Ausfallwahrscheinlichkeit direkt multipliziert wird.

Fir die Korrelationen der einzelnen Risikofaktoren wurden ebenfalls Annahmen
getroffen. Fiir die Tilgungsquote der téglich fialligen Forderungen gegentiiber Kun-
den im Verhaltnis zu den Ausfallraten der Kundenkredite wurde eine leicht nega-
tive Korrelation (-0,2) unterstellt. Hohere Tilgungsquoten treten somit eher in Zei-
ten mit geringeren Ausfallraten auf. Die Tilgungsquote sowie die Abzugsquote der
taglich falligen Verbindlichkeiten wurde hingegen als leicht positiv korreliert
(+0,2) angenornrnen.35

34 Vgl. Asarnow/Marker (1995), S. 13 ff.; Marker (1997), S. 89.

35 Bei Betrachtung der relativen monatlichen Bestandsverianderungen der Ver-
bindlichkeiten gegeniiber Kunden sowie der Forderungen gegeniiber Kunden aus
der Schweizer Bankenstatistik ergibt sich beispielsweise eine Korrelation von
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Die Inanspruchnahmequoten von Kreditlinien weisen, in Anlehnung an eine Un-
tersuchung von Gatev/Strahan,?® gegeniiber der Abzugsquote der Verbindlichkei-
ten gegentiber Kunden eine negative Korrelation (-0,4) auf. Ebenso ist anzuneh-
men, dass hohe Inanspruchnahmequoten der Kreditlinien mit tiefen Tilgungsquo-
ten verbunden sind (Korrelation -0,5), da Kreditnehmer nur in geringerem
AusmalB taglich fallige Verbindlichkeiten in Situationen zuriickzahlen, die von
wirtschaftlicher Anspannung geprédgt sind. Demgegeniiber gehen hohere Inan-
spruchnahmequoten aus konjunkturellen Uberlegungen mit héheren Ausfallraten
einher (Korrelation +0,4).

Ausgehend von den Verteilungsparametern sowie den Korrelationen der Risiko-
faktoren, wurden mittels Monte-Carlo-Simulation in @RISK V. 4.5.57 1.000 Szena-
rien gebildet.?® Diese 1.000 Szenarien bildeten die Basis der vorgestellten Berech-
nungen.
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Zusammenfassung

Ansitze zur Ermittlung des erfolgswirksamen Liquiditiitsrisikos
auf Basis von Liquidititsablaufbilanzen

In diesem Beitrag wird die Liquiditdtsablaufbilanz als umfassendes Instrument
zur Quantifizierung struktureller Liquiditatsrisiken im Bankbetrieb vorgestellt.
Dabei wird dargelegt, wie die Ermittlung des zahlungsstrombezogenen Liquidi-
tatsrisikos durch eine Monte-Carlo-Simulation der Risikofaktoren der Zahlungs-
strome einer Bank realisiert werden kann.

Daritber hinaus kann auf Basis der Liquiditidtsablaufbilanz auch die Ermittlung
des erfolgswirksamen Liquiditatsrisikos erfolgen, was im Rahmen eines ertrags-
orientierten Risikomanagements von besonderer Bedeutung ist. Hierbei kann das
vorgestellte Liquiditdtsausgleichsverfahren eine besondere Stellung einnehmen, da
es sowohl das aus Schwankungen des Risikoaufschlags als auch das aus dem zah-
lungsstrombezogenen Liquiditatsrisiko resultierende, erfolgswirksame Liquiditats-
risiko zu quantifizieren vermag. (JEL G21, G32)

Summary

Quantifying Income-Related Liquidity Risk
by Liquidity Gap Analysis

This article introduces the liquidity gap analysis as a comprehensive instrument
for the quantification of structural liquidity risks at banks. It is demonstrated
how to quantify the cash-flow-related liquidity risk by applying a Monte-Carlo-
Simulation to the risk factors of a bank’s cash flows.

Furthermore, the liquidity gap analysis can also be utilised to determine the in-
come-related liquidity risk, which is of importance in case of a profitability-
oriented risk management. Here, the liquidity balancing method becomes impor-
tant. It cannot only quantify the income related liquidity risk caused by the vola-
tility of credit spreads but also the income-related liquidity risk, which is caused
by the cash-flow-related liquidity risk.
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