2. Grundlagen zum Liquiditiitsrisiko

2.1. Begriffliche Bestimmungen

Bevor auf die Differenzierung der Liquiditétsrisiken und auf die Konzepte zur Messung des
Liquidititsrisikos niher eingegangen werden kann, ist es wichtig die grundlegenden Begriffe

Risiko, Liquiditit, bankspezifische Liquiditdt und die Liquiditétstheorien darzustellen.

2.1.1. Definition Risiko

Eine einheitliche Risikodefinition insbesondere im bankbetrieblichen Kontext findet sich we-
der in der Literatur noch in der Praxis wieder."> Aufgrund dessen, dass eine Vielzahl an Be-
griffsdefinitionen vorhanden ist, ist es erforderlich zu definieren, was in dem gegebenen Zu-

sammenhang unter Risiko zu verstehen ist.

Grundsitzlich sind in der Risikodiskussion zwei Tendenzen zu beobachten. Zum einen muss
zwischen dem formalen und dem materiellen Risikobegriff differenziert werden. Zum anderen

ist eine Unterscheidung zwischen Risiko und Unsicherheit bzw. Ungewissheit erforderlich.'

Eine Risikosituation zeichnet sich durch das Wissen der Eintrittswahrscheinlichkeiten zukiinf-
tiger Ereignisse aus. Sind dem Ereigniseintritt keine oder nur subjektive Wahrscheinlichkeiten
zuzuordnen, so werden die Begriffe Unsicherheit bzw. Ungewissheit verwendet."> Fiir die
weitere Bearbeitung bleibt es festzuhalten, dass die Zuordnung von Wahrscheinlichkeiten den
Risikobegriff kennzeichnet. Deshalb wird eine weitere Differenzierung zwischen subjektiver
und objektiver Wahrscheinlichkeitszuordnung sowie zwischen Risiko und Unsicherheit bzw.

Ungewissheit nicht vorgenommen.

Eine weitere Differenzierung des Risikobegriffs erfolgt bei den formalen und materiellen Ri-
siken.'® Der formale Risikobegriff beschreibt den Informationszustand des Wirtschaftssub-
jekts und riickt die Ursache des Risikos in den Mittelpunkt der Betrachtung. In diesem Zu-
sammenhang wird vom ursachenbezogenen Risikobegriff gesprochen. Der Schwerpunkt des

materiellen Risikos liegt in der Verlustgefahr. Diese ist durch eine Quantitits- und eine Inten-

1 vgl. Karten (1972), S. 147 und Wolf/Runzheimer (2009), S. 28.
1 vgl. Peterl (2003), S. 15.

'3 Vgl. Pohl (2008), S. 5 f.

' vgl. Pohl (2008), S. 6.
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sitatsdimension gekennzeichnet. Wahrend die Hohe des Schadens durch die Quantititsdimen-
sion beschrieben wird, so beschreibt die Intensitdtsdimension dessen Eintrittswahrscheinlich-
keit. Daher wird hier auch vom wirkungsbezogenen Risiko gesprochen.'” In Abbildung 1 wird

die Trennung zwischen formalen und materiellen Risiken veranschaulicht.

Risiko
Formales Risiko Materielles Risiko
Quantitéts- Intensitéts-
dimension dimension
} ! :
Ursachenbezogen Wirkungsbezogen

Abbildung 1: Trennung zwischen formalen und materiellen Risiken'®

Desweiteren ist es notwendig, bei der Trennung zwischen dem formalen Risiko und dem ma-
teriellen Risiko den Umstand zu betrachten, welches die Risiken primér durch Abweichungen
kennzeichnet. Hierbei ist eine Abweichungsanalyse erforderlich, die auch die Uberlegung

beziiglich der Bezugsbasis und der Abweichungsrichtung beinhaltet.'®

Der Ansatz einer Abweichungsanalyse findet sich z.B. in der modernen Betrachtung des Kre-
ditrisikos wieder. Im Zuge der Analyse wird zwischen dem erwarteten und unerwarteten Ver-
lust unterschieden. Der erwartete Verlust ergibt sich am Beispiel des Kreditrisikos durch die
Multiplikation der erwarteten Ausfallrate mit dem ungesicherten Kreditvolumen. Das eigent-
liche Risiko ist der unerwartete Verlust, der sich ex post als Differenz zwischen dem eingetre-
tenen Verlust aus Kreditengagements des Kreditinstituts und dem erwarteten Verlust bestim-

men lasst.”’

Die dargestellten Grundiiberlegungen lassen sich auch auf das Liquiditétsrisiko iibertragen.

Ein normaler Mittelabfluss sollte nicht als Risiko gekennzeichnet sein. Ist allerdings der Mit-

'7 Vgl. Baxmann (2009), S. 5.

' In Anlehnung an: Pohl (2008), S. 6.
1 Vgl. Pohl (2008), S. 7.

2 ygl. Schierenbeck (2003), S. 153 ff.

6




telabfluss durch eine Abweichung des erwarteten Niveaus gekennzeichnet, so kann dies als

Risiko definiert werden.?!

2.1.2. Definition Liquiditdit

In der Praxis erscheint der Begriff der Liquiditdt auf dem ersten Blick eindeutig und einheit-
lich definiert zu sein. Bei einer tieferen Analyse ergeben sich jedoch verschiedene Dimensio-
nen des Liquidititsbegriffs.”> So ergibt sich bei der Untersuchung der Vielschichtigkeit des
betriebswirtschaftlichen Liquiditétsbegriffs folgendes Bild:

Materielle Differen- Informatorische Diffe- Pagatorische Diffe-
zierung: renzierung: renzierung:
Dimensionen zur Abbildung Informationsstand bei der Untersuchungsgegenstinde
der Liauiditéit Liquiditdtsabbildung der Liquiditit auf der Zah-
lungsstromebene
Qualitative Abbildung
der Liquiditét
Unscharfe Wirtschaftssubjekte
Quantitative Abbildung
der Liquiditat - - - -
Unsicherheit Wirtschaftsobjekte
Zeitliche Abbildung der
| Liquiditat Geld
Segmentierte Abbildung
| der Liquiditit
L Aggregierte Abbildung
der Liquiditat

Abbildung 2: Systematisierung des betriebswirtschaftlichen Liquiditéitsbegriffs23
Im Rahmen der pagatorischen Differenzierung des Liquiditétsbegriffs erfolgt die Unterschei-
dung von Untersuchungsgegenstéinden der Liquiditdt auf Zahlungsstromebene. Hierbei wird

die Liquiditit wie folgt unterschieden:**

= Liquiditdt von Wirtschaftssubjekten (bei Unternehmen: Zahlungsfahigkeit, bei Instituten
im Sinne des KWG: Zahlungsbereitschaft),

21 Vgl. Pohl (2008), S. 7.

22 Vgl. Bartetzky (2008), S. 8 und Siichting/Paul ( 1998), S. 459.
> In Anlehnung an: Zeranski (2007a), S. 62.

*Vgl. Zeranski (2007a), S. 60 f.



* Liquiditit von Wirtschafts- bzw. Vermdgensobjekten® (Liquidierbarkeit, Beleihbarkeit,
Verpfandbarkeit),
= Liquiditdt als Deckungsverhiltnis von Wirtschaftsobjekten zu Zahlungsverpflichtungen

bzw. Auszahlungserfordernissen (Liquidititsdeckungsgrade),

= Liquiditdt als Synonym fiir Geld

Bei der subjektbezogenen Betrachtungsweise hat Liquiditdt die Eigenschaft eines haftenden
Rechtssubjekts (hier eines Kreditinstitutes), die Auszahlungsanspriiche jederzeit und in voller

Héhe zu befriedigen.”® Das ist der Fall, wenn die folgende Nebenbedingung erfiillt ist:*’
(1) L+EZ-AZ>0

GeméB dieser Nebenbedingung ist ein Wirtschaftssubjekt zahlungsféhig/-bereit, wenn die
Bestinde an Zahlungsmitteln®® (L) zuziiglich der Einzahlungen (EZ) die Auszahlungen (AZ)
innerhalb einer Periode iibersteigen oder gleich sind. In der objektbezogenen Betrachtungs-
weise ist ein Vermogensobjekt liquide, wenn es in einem vertretbaren Zeitraum ohne bedeu-
tenden Verlust in Geld umgewandelt werden kann. In diesem Zusammenhang findet der Li-
quiditatsbegriff seinen Ausdruck in einer Ordnung von Vermodgensgegenstinden nach Liqui-
dititsgraden (Primérliquiditit, Sekundirliquiditit usw.).” Fiir die Liquiditit als Deckungsver-
hiltnis gilt die idealtypische Annahme, dass der Wiedergeldwerdungsprozess des Vermogens
mit den entsprechenden Mittelzufliissen rechtzeitig abgeschlossen sein sollte, um die Mittel-
abfliisse fiir Zahlungsverpflichtungen komplett decken zu kénnen.*® SchlieBlich bleibt festzu-
halten, dass der Begriff der Liquiditit als Synonym fiir Geld verwendet wird und in seiner
Zahlungsmittelfunktion als Trager hochster Liquiditit gilt.*’

Die Ebenen, die zur Abbildung der Untersuchungsgegenstinde der Liquiditét einer Bank ver-

wendet werden, werden in der folgenden materiellen Differenzierung verwendet:*>

= Qualitative Abbildung der Liquiditit, z.B. dispositive, strukturelle Liquiditét;

* Die Begriffe Liquiditiit eines Wirtschaftsobjekts und Liquiditiit eines Vermdgensobjekts kénnen synonym
verwendet werden.

Vgl Siichting/Paul (1998), S. 459 und Moch (2007), S. 6 sowie Albert (2007), S. 6.

"'V gl. Grabau/Aulibauer (2006), S. 5.

¥ Hierunter fallen Bestéinde an Bargeld, Sichtguthaben sowie frei verfiigbare Kreditlinien u.a., vgl. Bellavite-
Hovermann/Hintze/Luz/Scharpf (2001), S. 547.

¥ Vgl. Zeranski (2007a), S. 63.

' Vgl. Zeranski (2007a), S. 63.

31'Vgl. Zeranski (2007a), S. 63.

32Vgl. Zeranski (2007a), S. 63 und Dietz (2010), S. 12.
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= Quantitative Abbildung der Liquiditit, z.B. Hohe von Zahlungsstrominkongruenzen, Ho-
he von Gaps in der Liquidititsablaufbilanz;

= Zeitliche Abbildung der Liquiditdt, z.B. Unterteilung der Liquiditétsrisikoschidtzung im
folgenden Fristigkeitsfacher: 1 Tag, 3 Tage, 10 Tage, 20 Tage,

= Segmentierte Abbildung der Liquiditit, z.B. Handelsabteilungen, Massenzahlungsverkehr
als Zahlungsstromrisikotreiber, institutionelle Kunden;

= Aggregierte Abbildung der Liquiditét, z.B. Liquiditatsrisikokennzahlen fiir die dispositive
Liquiditét (z.B. Liquidity at Risk) und die bankaufsichtlich zu erfiillende strukturelle Li-
quiditét (z.B. Liquiditdtskennzahl, LiqV-Standard)

SchlieBlich beschreibt die informatorische Differenzierung den Informationsstand bei der Li-
quiditdtsabbildung, welche in der Regel mit Unsicherheit und Unschérfe verbunden ist. Hier-
nach ist die Liquiditdtsabbildung aus betriebswirtschaftlicher Sicht unscharf, wenn z.B. mit-
tels der Bankbilanz Zahlungsstromrisiken oder Nettomittelabfliisse geschétzt werden sollen.
Die Schitzung des Liquiditatsrisikos und damit die Liquiditdtsabbildung werden mit zuneh-
mendem Vorschauhorizont zunehmend unsicher. Die Unsicherheit bankbetrieblicher Zah-

lungsstrome kommt z.B. verschirft in der Bankkalkulation vor.*

2.1.3. Bankspezifische Liquiditdt

Die bankspezifische Liquiditét unterscheidet sich deutlich von der Liquiditit anderer Unter-
nehmensformen. So fordert die Insolvenzordnung von Unternehmen allgemein die jederzeiti-
ge Zahlungsfahigkeit. § 11 KWG begriindet jedoch in der jederzeitigen Zahlungsbereitschaft
ein erhohtes Anspruchsniveau fiir die von einer Bank zu deckenden Zahlungsverpflichtun-
gen.> Hieraus folgt, dass ein Kreditinstitut nicht nur die Glaubiger befriedigen muss, sondern
es muss in der Lage sein, berechtigten Kreditwiinschen zu entsprechen und Einlagen fristge-
recht vor Falligkeit auszuzahlen. Zudem bedeutet die Zahlungsbereitschaft auch, dass die
Kreditinstitute im Unterschied zu anderen Unternehmensformen, ihre Zahlungstermine auch
nur geringfiigig nicht verschieben diirfen, da es sonst zu verstdrktem Vertrauensverlust

kommt und schlieBlich zum verstirkten Abzug liquider Mittel.**

Eine weitere Besonderheit ist die Vertrauensempfindlichkeit der bankbetrieblichen Liquiditét.

Weil die Banken jederzeit zahlungsbereit sein miissen und zudem die von ihnen aufgenom-

¥ Vgl. Zeranski (2007a), S. 63.
3 Vgl. Eilenberger (1997), S. 178 f.
%> Vgl. Zeranski (2007a), S. 64 f.



menen Mittel in der Regel mehr impliziten Optionen unterliegen, miissen die Banken intensi-
ver darauf achten, dass sie ihre Bonitdt glaubwiirdig darstellen. Ansonsten wiirden die Refi-
nanzierungskosten steigen, die im Extremfall zum einen Vertrauensverlust fithren konnen und

schlieBlich zu hohen Mittelabfliissen.®

Bei der Betrachtung der bankbetrieblichen Liquiditatsvorschau vor dem Hintergrund der Ver-
figungs- und Wahlrechte in Bankprodukten ergibt sich eine weitere Differenzierung der
bankspezifischen Liquiditdt. So konnen z.B. die Industrieunternehmen die Hohe und Fallig-
keit ihrer Verbindlichkeiten wissen und iiberblicken. Den Banken bleiben die Zahlungsver-

pflichtungen aufgrund der Fremdbestimmitheit von Zahlungen weitgehend unbekannt.”’

Insgesamt bleibt festzuhalten, dass die Ein- und Auszahlungen von Kreditinstituten im Auto-
nomiebereich der Kunden liegen. Hieraus ist abzuleiten, dass die Zahlungsbereitschaft einer
Bank nur auf einem bestimmten Wahrscheinlichkeitsniveau eingehalten werden kann, da die

Ein- und Auszahlungen weitgehend autonom durch Kunden bestimmt werden.*®

Ein weiterer Ansatz der Begriffsdefinition der bankspezifischen Liquiditat beruht auf den ver-
schiedenen Dimensionen des Liquidititsbegriffs. Meist wird unter Liquiditét insbesondere die
kurzfristige Liquiditit, also die Fahigkeit einer Bank, jederzeit Zahlungsanspriiche erfiillen zu
konnen, verstanden. In diesem Zusammenhang werden auch die Bezeichnungen operative
Liquiditit oder dispositive Liquiditit verwendet.” Neben der kurzfristigen Liquiditit muss
auch die langfristige Liquiditdt betrachtet werden. Hierunter wird die Féhigkeit, geniigend
langfristige Refinanzierungsmittel auf der Passivseite aufzunehmen, um die gewlinschte Ent-
wicklung der Aktivseite zu erzielen, verstanden. Dabei werden héufig auch die Begriffe struk-
turelle Liquiditit und giinstiges Funding verwendet.** Weitere Dimension, die Fungibilitiit
von Kapitalmarktprodukten, ist die Betrachtung der jederzeitigen Handelbarkeit von Kapital-
marktprodukten. Der letzte Liquiditétsbegriff bezieht sich auf die Moglichkeit der Aufnahme
von ausreichender Liquiditdt auf dem Geld- und Kapitalmarkt. Hierbei findet der Begriff
volkswirtschaftliche Liquiditit seine Verwendung.*' Die Abbildung 3 zeigt die vier Liquidi-

tidtsdimensionen im Uberblick.

3% Vgl. Merton/Perold (1993), S. 16 .
7 Vgl. Eilenberger (1996), S. 179.

¥ Vgl. Zeranski (2007a), S. 66.

¥ Vgl. Bartetzky (2008), S. 8.

“Vgl. Dietz (2010), S. 10.

*1'vgl. Bartetzky (2008), S. 9.
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Kurzfristige 'Zam““f’fsa“sl? r.uche. er.fu.ll:cn (Ope- Jederzeitige Zahlungs-
Liquiditat rative/dispositive Liquiditét) bereitschaft
e Streng einzuhaltende Nebenbedin-
gungen beim Erreichen der Renta-
Langfristige | ©*Centigend langfristige Refinanzie- Preiswertes Funding
Liquiditat rungsmittel auf der Passivseite
o Zur Zeit haufig im Fokus bei den
Banken
Fungibilitdt o Jederzeitige Handelbarkeit von Ka- Liquidierbarkeit der
pitalmarktprodukten Aktiva

Marktliquidi- | e Aufnahme von Liquiditdt auf den Aufsicht, Geldpolitik
tat Geld- und Kapitalmarkten

Abbildung 3: Verschiedene Dimensionen des Liquiditéitsbegriffes"2

2.1.4. Liguiditdtstheorien

Bis heute existiert fiir Banken noch keine geschlossene Liquiditétstheorie, sondern nur liqui-
ditédtstheoretische Ansitze, die jeweils Ausschnitte der bankbetrieblichen Liquiditatssteuerung
untersuchen und zur Begrenzung des Liquidititsrisikos von Banken herangezogen werden.*
Als traditionelle theoretische Ansitze fiir das bankbetriebliche Liquiditdtsproblem werden die
Goldene Bankregel, die Bodensatztheorie, die Shiftability Theorie und die Maximalbelas-
tungstheorie verwendet.* Die Betrachtungsweise der Uberlegungen beziiglich der Liquidi-

titstheorien bezieht sich auf die strukturelle Liquiditét.

Die von Hiibner entwickelte Theorie der goldenen Bankregel gilt als Ausgangspunkt der Li-
quiditdtstheorie, welche die Empfehlung gibt: ,,Der Credit, welchen eine Bank geben kann,
ohne Gefahr zu laufen, ihre Verbindlichkeiten nicht erfiillen zu kdnnen, muss nicht nur im

Betrage, sondern auch in der Qualitit dem Credite entsprechen, welchen sie genieBt.“** Hie-

“2In Anlehnung an: Bartetzky (2008), S. 9.

B Vgl. Zeranski (2010), S. 211 und Meyer (1996), S. 256.

*Vgl. Meyer (1991), S. 268 und Hagemiiller/Jacob (1988), S. 262 f.
* Hiibner (1854), S. 28.



raus ist abzuleiten, dass Hiibner sowohl eine Ubereinstimmung der Filligkeit als auch der
Bonitit der Aktiva und Passiva forderte.*® Diese Forderung war in dieser Form nicht umsetz-
bar, da sonst die Kernaufgaben der Banken wie z.B. Risikotransformation und Fristentrans-
formation entfallen wiirden.*’ In Folge dessen wurde Hiibners urspriingliche Goldene Bank-
regel auf die reine Forderung der Fristenkongruenz beschrinkt.*® Bei der Betrachtung der
Bankbilanz wiirde dies bedeuten, dass Sichteinlagen und anderen téaglich félligen Geldern auf
der Aktivseite Positionen in gleicher Hohe mit ebenfalls nur einer eintdgigen Kapitalbindung
gegeniiberstehen miissten. So miissten im Umkehrschluss langfristige Anlagen der Bank, de-
nen keine Kapitalbindungsdauer zugewiesen werden kann, wie z.B. strategische Beteiligun-
gen oder Immobilien, mit Eigenkapital refinanziert werden.* Bei der Befolgung der Golde-

nen Bankregel wiirde sich fiir eine Bank, das in Tabelle 1 dargestellte Bilanzbild ergeben.

Aktiva Passiva
Kasse und tiglich fallige Aktiva Sichteinlagen und andere téglich fallige Gelder
Anlagen, geordnet nach entsprechender Selbstli- Befristete Einlagen, geordnet nach Restlaufzeiten
quidationsdauer
(Risikoreiche) langfristige Anlagen Eigenkapital

Tabelle 1: Bilanzbild gemif} Goldener Bankregel50

Bei einer kritischen und vollstindigen Betrachtung der Dispositionsregel nach Hiibner, stellt
sich heraus, dass diese weder hinreichend noch notwendig fiir die Liquiditétssicherung einer
Bank ist. Zudem fiihrt der Verzicht auf die Betrags- und Fristentransformation, wie von Hiib-

ner gefordert, zu erheblichen RentabilititseinbuBen.’!

Die Mingel der Goldenen Bankregel versuchte Wagner bereits 1857 zu beheben. Die durch
ihn begriindete Bodensatztheorie betrachtet die Abhebungen der Einleger als voneinander
unabhiingige Zufallsvariablen.> Demnach fallen die formellen und materiellen Fristen der
Bankeinlagen in der Regel auseinander, d.h., dass sie zu einem bestimmten Zeitpunkt erfah-
rungsgemalf nicht alle gleichzeitig von den Glaubigern gekiindigt werden (Prolongationsprin-

zip) und dass Abhebungen durch Einzahlungen kompensiert werden (Substitutionsprinzip).™

% Vgl. Bellavite-Hovermann/Hintze/Luz/Scharpf (2001), S. 509 f.

*7Vgl. Schierenbeck/Holscher (1998), S. 170.

* Vgl. Briiggestrat (1990), S. 45.

*Vgl. Pohl (2008), S. 41.

*% In Anlehnung an: Siichting/Paul (1998), S. 460.

31'Vgl. Siichting/Paul (1998), S. 461.

32 Vgl. Biischgen (1998), S. 908.

>3'Vgl. Pohl (2008), S. 42 und Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2010), S. 470.
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Hierdurch bildet sich aus kurzfristigen Einlagen ein langfristiger Bodensatz, der auch lédnger-
fristig und ertragsbringend angelegt werden kann. Der Nichtbodensatz ist durch Zahlungsmit-
telbestande abzudecken.** Tabelle 2 veranschaulicht das Bilanzbild einer Bank, bei Einhal-

tung der Bodensatztheorie.

Aktiva Passiva
Kasse und taglich fallige Aktiva Nichtbodensatz der Einlagen
Anlagen, geordnet nach entsprechender Selbstli- Langerfristige Einlagen, geordnet nach Restlaufzeit
quidationsdauer und Bodensatz der kurzfristigen Einlagen
(Risikoreiche) langfristige Anlagen Eigenkapital

Tabelle 2: Bilanzbild gemif Bodensatztheorie™

Als Kritik an der traditionellen Bodensatztheorie ist anzubringen, dass diese nur die Passivsei-
te betrachtet. Es kann plausibel sein, dass auch kurzfristig fallige Forderungen der Bank einen
Bodensatz aufweisen. Dieser resultiert z.B. daraus, dass nicht alle Kunden in der Lage sind,
kurzfristig fillig gestellte Kredite sofort zu tilgen und dies prolongieren miissen.’® Im Ver-
gleich gegeniiber der Goldenen Bankregel kann insgesamt festgestellt werden, dass die Bo-
densatztheorie einen Entwicklungsschritt darstellt, welcher der bankbetrieblichen Realitit

néher riickte.”’

Die Shiftability-Theorie bzw. die Realisationstheorie besagt, dass Mittelzufliisse auch durch
die vorzeitige Abtretung von Aktivpositionen generiert werden kénnen.*® Somit kann Aktiva
als Teil der Liquiditdtsvorsorge betrachtet werden, sobald sie bereits vor Ablauf ihrer vertrag-
lichen Bindungsdauer ohne nennenswerte Verluste auf einem funktionierenden Markt ohne
groBe Zeit- und Wertverluste liquidiert werden kénnen.*® Auf dieser Uberlegung fiihrte Knies
in 1879 die Realisationstheorie ein.®” Aufbauend hierauf prigte sich bedingt durch Moulton
1918 der Shiftability-Theorie Begriff ein. Er war der Meinung, dass im Normallfall Liquidi-
tatsprobleme nicht dann entstehen, wenn auslaufende Passiva bedient werden miissen, son-
dern, wenn es einem Kreditinstitut nicht moglich ist, Aktiva im Austausch gegen Liquiditdt an

andere Kreditinstitute zu iibertragen.®’ Mdgliche Positionen, die zu der Aktiva dazugezéhlt

*Vgl. Biischgen (1998), S. 908.

%5 In Anlehnung an: Siichting/Paul (1998), S. 462.

% ygl. Biischgen (1998), S. 908.

7Vgl. Pohl (2008), S. 44 und Biischgen (1998), S. 908.

*% Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2010), S. 470 und Pohl (2008), S. 44.

¥ Vgl. Schierenbeck/Holscher (1998), S. 171.

0 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2010), S. 470.

°''Vgl. Stichting/Paul (1998), S. 466 und Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2010), S. 470 f.




werden konnen, sind borsennotierte Aktien und Anleihen, die eine ausreichende Fungibilitit
aufweisen, um jederzeit einen Marktpreis bestimmen zu koénnen. Unter der Zusammenfiihrung
der Bodensatztheorie und der Shiftability-Theorie ergibt sich das in Tabelle 3 gezeigte Bi-
lanzbild.

Aktiva Passiva

Kasse (Primary Reserves) und ,,Verlustlos* liqui- | Nichtbodensatz der Anlagen
dierbare Anlagen (Secondary Reserevs)

Ggf. mit Verlust sowie nicht abtretbare, fiir die Bodensatz der Einlagen
nachhaltige Ertragserzielung bestimmte Anlagen

Der Betriebsbereitschaft dienende Anlagen Eigenkapital

Tabelle 3: Bilanzbild unter Beriicksichtigung von Bodensatztheorie und Shiftability-Theorie®

Positiv zu beurteilen ist, dass die Aktivseite variabler geworden ist und dass das objektbezo-
gene Liquidititsrisiko durch die Differenzierung in ,,verlustlos* liquidierbare und mit Verlust

abtretbare Aktiva implizit erfasst bzw. umgangen wird.®

Die bisher dargestellten Liquiditétstheorien beziehen sich auf grofie Liquiditétsbelastungen im
Rahmen des laufenden Geschifts einer Bank. Die Maximalbelastungstheorie von Stiitzel be-
zieht sich auf eine mogliche Bank-Run-Situation, in der alle Einleger aufgrund eines Ver-
trauensverlustes ihre Einlagen abziehen und der Bodensatz somit gegen Null tendiert.** Der
Losungsvorschlag von Stiitzel fiir einen moglichen Run auf die Banken, bezweckt die Mini-
mierung bzw. Vermeidung des Risikos, Einleger nicht piinktlich zu befriedigen.*® Bei einer
Maximalbelastung, die dadurch gekennzeichnet ist, dass alle Einleger und sonstige Kreditoren
der Bank ihre Guthaben bei Filligkeit abziehen wollen, muss die Aktiva ganz oder nur teil-
weise sofort liquidiert werden. Hierbei muss die Hohe der auftretenden Verluste bei der Li-
quidisierung beachtet werden. Um den Verlusten vorzubeugen, hat die Bank eine derartige
Struktur der Aktiva nach dem Grundsatz der Risikomischung umzusetzen, dass die Summe
aller Verluste bei vorzeitiger Realisierung nicht grofer sein darf als das Eigenkapital der
Bank.®® Die Hohe des Liquidititsdisagios ist dabei abhingig von der Bonitit, Laufzeit und
Zinssatz der einzelnen Positionen.’” Das Bilanzbild der Bank unter Befolgung der Maximal-

belastungstheorie wiirde wie in Tabelle 4 dargestellt aussehen.

2 In Anlehnung an: Siichting/Paul (1998), S. 467.

 Vgl. Pohl (2008), S. 45.

 Vgl. Zeranski (2010), S. 212 und Hein (1993), S. 139 f.
% Vgl. Eilenberger (1997), S. 183.

0 Vgl. Pohl (2008), S. 45 f. und Eilenberger (1997), S. 183.
7'Vgl. Eilenberger (1997), S. 183.
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