LIQUIDITATSREGULIERUNG

Die neue Basler Liquidititsregulierung:
Ausgestaltung und Fallstricke

Von Philipp Konig und David Pothier

Nach der Finanzkrise von 2008,/2009 erliel3 der Basler Ausschuss
fiir Bankenaufsicht einen neuen Vorschriftenkatalog zur Banken-
regulierung (Basel 111). Erstmals seit der Einfithrung internationaler
Standards zur Bankenregulierung im Jahr 1988 werden darin
verbindliche Vorgaben zur Liquiditatsregulierung formuliert. Eck-
pfeiler dieser Regelungen sind zwei Bilanzkennzahlen, mit denen
die Liquiditadts- und Fristentransformation der Banken verringert
werden soll. Auch wenn eine Regulierung des Liquiditatsrisikos im
Bankensektor zu begriiBen ist, so bergen die neuen Vorschriften
doch diverse Fallstricke. Erstens beruhen die beiden Kennzahlen auf
unterschiedlichen Definitionen von Liquiditat und Finanzierungs-
stabilitat; dadurch wird das Regelwerk unnétig kompliziert und
intransparent. Zweitens ist fraglich, ob sich Liquiditatsprobleme im
Bankensektor mit einem auf Kennzahlen basierenden Ansatz am
effektivsten und effizientesten ldsen lassen. Drittens kdnnen die
neuen Liquiditatsvorschriften die Umsetzung der Geldpolitik der
Zentralbanken beeintrachtigen und gegebenenfalls einer reibungs-
losen Steuerung der Leitzinsen im Wege stehen.
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Ein wesentliches Merkmal der Geschiftstatigkeit von
Banken ist die Liquiditits- und Fristentransformation:
Banken investieren in riskante, langfristige und illiqui-
de Anlagen (zum Beispiel in Darlehen an Nicht-Finanz-
unternehmen oder Hypothekendarlehen an Privatperso-
nen) und finanzieren diese mittels kurzfristiger liquider
Verbindlichkeiten (zum Beispiel Einlagen von Privat-
kunden). Aus 6konomischer Sicht sind Liquiditits- und
Fristentransformation durch den Bankensektor durchaus
wiinschenswert, da sie zu Effizienzsteigerungen beitra-
gen. Gleichzeitig werden Banken dadurch jedoch einem
Liquidititsrisiko ausgesetzt, da die Laufzeiten ihrer An-
lagen und Verbindlichkeiten auseinanderfallen. Wer-
den zu viele kurzlaufende Einlagen gleichzeitig gekiin-
digt, kann eine im Grunde solvente Bank in die Pleite
rutschen, wenn sie nicht tiber gentigend fliissige Mittel
verfiigt, um diese Abfliisse zu bedienen.

Bankenregulierung zielt wesentlich darauf ab, sowohl die
Anfilligkeit einzelner Banken (mikroprudentiell) als auch
die Anfilligkeit des gesamten Bankensektors (makropru-
dentiell) gegeniiber plétzlichen Anderungen der Wirt-
schafts- und Finanzmarktlage zu verringern. Die ersten
beiden internationalen Vereinbarungen zur Bankenregu-
lierung, Basel I und Basel I, die 1988 und 2004 vorgelegt
wurden, stellten tiberwiegend auf Eigenkapitalanforde-
rungen zur Steuerung der Kreditrisiken und der Solvenz
der Banken ab. Liquidititsrisiken und Liquidititskrisen
dagegen, so die damaligen Uberlegungen, kénnten am
effektivsten durch eine Kombination aus individuellem
Liquidititsmanagement der Banken, den bestehenden
Einlagensicherungssystemen und der Bereitstellung von
Liquiditit durch die Zentralbanken begegnet werden.

Allerdings zeigte die globale Finanzkrise in den Jah-
ren 2008/2009 nur allzu deutlich, dass diese Mafinah-
men nicht ausreichten, um systemische Liquiditatskri-
sen wirkungsvoll zu verhindern. So hatten die Banken
in der Zeit vor der Finanzkrise in zunehmendem Mafle
Privatkundeneinlagen durch andere Formen kurzfris-
tiger Finanzierung ersetzt, zum Beispiel durch unbe-
sicherte Interbankdarlehen oder Wertpapierpensions-
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geschifte. Da diese Finanzierungsquellen vor der Krise
als weitgehend sichere Formen kurzfristiger Finanzie-
rung eingestuft worden waren, kam der Zusammen-
bruch der Interbankenmarkte und der plotzliche Weg-
fall dieser Refinanzierungsmoglichkeiten fiir Banken
und Aufsichtsbehorden gleichermafien tiberraschend.
In der Folgezeit versuchten die Entscheidungstriger da-
her, die bestehende Bankenregulierung anzupassen, um
solche Probleme in Zukunft zu verhindern.

Ein wichtiger Meilenstein in der Bankenregulierung
seit der Finanzkrise ist die vom Basler Ausschuss fiir
Bankenaufsicht 2010/2011 vorgelegte Vereinbarung Ba-
sel I11. Diese jiingste Neufassung der Basler Vereinbarun-
gen fiihrt unter anderem zwei neue Mindestdeckungs-
quoten zur Regulierung der Liquidititsrisiken der Ban-
ken ein. Dadurch wird der Zustindigkeitsbereich der
globalen Bankenaufsicht erheblich erweitert; gleichzei-
tig stellen diese Regelungen den ersten Versuch dar, ei-
nen weltweit einheitlichen Rahmen fiir die Liquiditits-
regulierung zu schaffen. Der vorliegende Bericht erér-
tert die Vor- und Nachteile dieser Mafsnahmen. Er weist
einerseits darauf hin, dass solche Auflagen angesichts
tibermifliger Liquidititstransformation im Bankensek-
tor zwar notig sind, andererseits jedoch fraglich bleibt,
ob die neuen Regelungen die beste Losung dieses Pro-
blems darstellen.

Warum sind Liquiditdtsauflagen notig?

Die Notwendigkeit, die Liquiditit der Banken zu regu-
lieren, ergibt sich im Grunde aus einem Marktversagen:
Ein unregulierter Bankensektor neigt zu tibermifiger
Liquiditits- und Fristentransformation. Dieses Marktver-
sagen entsteht aufgrund von Externalititen, die die Fi-
nanzierungsentscheidungen der Banken verzerren. An-
ders formuliert: Auch wenn eine unzureichende Versor-
gung des Bankensystems mit liquiden Mitteln erhebliche
Kosten fiir eine Volkswirtschaft verursachen kann, wer-
den diese nur selten von den Banken alleine getragen.

Kennzeichnend fiir die globale Finanzkrise von
2008/2009 war ein Versiegen der Marktliquiditit, be-
sonders in Folge der Insolvenz der US-amerikanischen
Groflbank Lehman Brothers im September 2008 (Ab-
bildung 1).! Das plotzliche Versiegen der Marktliquidi-
tit wurde zum Teil durch Kurseinbriiche infolge eines
systemischen Schuldenabbaus in allen Finanzsektoren
verursacht.? Dadurch verschlechterte sich gleichzeitig die
Finanzierungsliquiditit einer Reihe marktgingiger Ver-

1 Marktliquiditdt bezeichnet das AusmaR, in dem Finanzanlagen gehandelt
werden kénnen, ohne dass diese Transaktionen zu Anderungen des Markt
preises fiihren.

2 Brunnermeier, M.K. (2009): Deciphering the Liquidity and Credit Crunch
2007-2008. Journal of Economic Perspectives, 23 (1), 77-100.
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Im Zuge des Zusammenbruchs von Lehman Brothers verschlechterte
sich die Marktliquiditat im Euroraum merklich. Aktuell verbesserte
sie sich allerdings wieder und liegt gegenwartig sogar iiber ihrem
Vorkrisenniveau.

mogenswerte (Tabelle 1).° Die Anleger hielten sich folg-
lich mit der Vergabe kurzfristiger Kredite an Banken zu-
riick, da sie die Werthaltigkeit der als Sicherheit ange-
botenen Vermogenswerte der Banken in Zweifel zogen.
Dadurch sahen sich wiederum Banken mit Liquiditits-
engpissen gezwungen, weitere Vermégenswerte zu ver-
duflern, wodurch die Preise der entsprechenden Papie-
re noch weiter nach unten gedriickt wurden. Dement-
sprechend diirften die neuen Liquidititsauflagen auch
darauf abzielen, solche Notverkiufe (fire-sales) und den
damit verbundenen Preisverfall in Zukunft wirkungs-
voll zu begrenzen.

Zentralbanken kommt bei der Bereitstellung von Liqui-
ditit eine zentrale Bedeutung zu. Durch den gezielten
Ankauf von Vermogenswerten kénnen sie die Kurse von
Finanztiteln beeinflussen; dariiber hinaus koénnen sie
durch die Vergabe von Krediten an Banken, die unter
Einlagenschwund leiden, diese vor einer etwaigen Zah-
lungsunfihigkeit bewahren. Gehen Banken jedoch da-
von aus, dass ihnen Zentralbanken im Falle von Liqui-
dititsproblemen jederzeit beispringen, kann dies dazu
fithren, dass sie selber weniger liquide Vermogenswer-
te auf ihren Bilanzen halten.* Die Vermeidung solchen
moralischen Risikos diirfte somit eine weitere zentra-
le Motivation fiir die neuen Liquidititsregelungen sein.

3 finanzierungsliquiditdt bezeichnet das Fahigkeit von Finanzintermediaren,
ihre Aktiva zu finanzieren beziehungsweise neue Finanzierungsmittel einzuwerben.

4 Goodhart, C.A.E. (2008): The regulatory response to the financial crisis.
Journal of Financial Stability, 4 (4), 351-358.
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Tabelle 1

Typische Bewertungsabschlage
Anderungen zwischen Juni 2007 und Juni 2009
in Prozentpunkten

Erstklassig | Nicht erstklassig Nicht
gerated gerated gerated

G7 Government Bonds
ShortTerm 0,5 1 15
Medium-Term 1 2 2,5
US Agencies 0 0 0
ShortTerm 0 0 0
Medium-Term 1 3 4
Prime MBS 0 0 0
AAA-Rated 6 14 20-90
AA- and A-Rated 92 88 75
Asset-Backed Securities 15 30 80
Structued Products (AAA) 90 85 80
Investment Grade Bonds 0 0 0
AAA- and AA-Rated 7 10 10
A- and BBB-Rated 6 8 10
High-Yield Bonds 7 8 20
Equity 0 0 0
G7 Countries 5 8 5
Emerging Economies 5 5 5

Quelle: Committee on the Global Financial System.
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Die Bewertungsabschlage auf marktfahige Sicherheiten, die zu
Refinanzierungszwecken genutzt werden, stiegen im Zuge der
globalen Finanzkrise teils dramatisch an.

Die Liquiditatsregulierung nach der Krise

Die Liquidititsregulierung nach Basel III basiert auf zwei
neuen aufsichtsrechtlichen Kennzahlen. Die Liquiditits-
deckungskennziffer (liquidity coverage ratio, LCR) gibt den
Anteil erstklassiger hochliquider Aktiva (high-quality li-
quid assets, HQLA) an, den Banken mindestens halten
miissen, um in einem 3o-tigigen Stressszenario ihre Net-
to-Bargeldabfliisse zu decken. Die stabile Finanzierungs-
kennziffer (net stable funding ratio (NSFR)) schreibt den
Banken vor, eine stabile Refinanzierung oberhalb des er-
forderlichen regulatorischen Minimums sicherzustellen.
Die LCR und die NSFR sollen im Idealfall das Liquidi-
tatsrisiko senken, indem sie die Banken zwingen, ihre
Fristentransformation zu reduzieren.

Die LCR gilt offiziell seit Oktober 2015, wird jedoch
schrittweise im Laufe von vier Jahren eingefiihrt. Zur-
zeit miissen Banken HQLA in Hdéhe von 7o Prozent
des Liquidititsbedarfs halten, der (einem Stressszena-
rio zufolge) in den folgenden 30 Kalendertagen entsteht.
Diese Mindestanforderung wird bis zum Abschluss der
Einfithrungsphase im Januar 2019 jedes Jahr um zehn
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Prozent erhoht. Die LCR dient als obligatorische Eigen-
sicherung gegen unerwartete Liquidititsschocks. Zur
Bestimmung der LCR wird den Verbindlichkeiten und
Aktiva der Banken ein bestimmter Liquidititsgrad zu-
gewiesen. Verbindlichkeiten werden danach eingestuft,
wie leicht sie an den Finanzmirkten weitergerollt werden
konnen. Aktiva werden nach dem Bewertungsabschlag
eingestuft, der bei ihrer Liquidation in einem Stress-
szenario in Kauf zu nehmen ist (Kasten 1). Da die Gr6-
e des Liquidititspuffers von der Struktur der Verbind-
lichkeiten einer Bank abhingt — insbesondere vom Volu-
men der Verbindlichkeiten, die innerhalb von 30 Tagen
gekiindigt werden kénnen —, soll die LCR Banken dazu
anhalten, sich weniger auf Schuldverschreibungen mit
sehr kurzen Laufzeiten zu stiitzen.

Die NSFR zielt im Gegensatz zur LCR darauf ab, das Fi-
nanzierungsrisiko der Banken auf lingere Sicht (bis zu
einem Jahr) zu verringern. Die Einfithrung dieser Kenn-
zahl ist fiir Januar 2018 geplant. Der Begrift stabile Fi-
nanzierung bezieht sich dabei auf Verbindlichkeiten wie
Privatkundeneinlagen und langfristige Wholesale-Finan-
zierungen oder das Eigenkapital. Die verfiigbare stabi-
le Refinanzierung (available stable funding, ASF) — der
Zdhler der NSFR — hingt von den Merkmalen der Fi-
nanzierungsquellen der Banken ab, wie zum Beispiel
der Laufzeit ihrer Verbindlichkeiten und den Moglich-
keiten der Glaubiger, ihr Geld abzuheben. Die erforder-
liche stabile Refinanzierung (required stable funding,
RSF) wird in dhnlicher Weise berechnet; hier werden
statt der Verbindlichkeiten die Aktiva zugrunde gelegt.
Die NSFR verlangt, dass die verfiigbare Refinanzierung
grofer ist als die gesamte erforderliche Refinanzierung
innerhalb eines einjdhrigen Zeithorizonts (Kasten 1).

Diese Kennzahlen kénnen durchaus mit Hilfe von ver-
schiedenen Ansitzen gerechtfertigt werden, die in der
Literatur zur Kontrolle des Liquidititsrisikos vorgeschla-
gen wurden.’ Nach der Goldenen Bankregel soll das Liqui-
ditdtsrisiko durch perfekte Kongruenz der Laufzeiten der
Aktiva und der Verbindlichkeiten minimiert werden. In
diesem Fall kénnten die Banken jedoch ihre Schliissel-
rolle bei der Fristentransformation nicht mehr erfiillen.®
Die Bodensatztheorie widmet sich diesem Problem und
verweist auf den Unterschied zwischen formellen und
tatsdchlichen Laufzeiten und auf die Bedeutung einer fe-
sten Einlagenbasis, die stillschweigend verlingert wird.
Berticksichtigt man die tatsichlichen Laufzeiten, sollte so-
mit ein hinreichender Spielraum fiir die Fristentransfor-
mation bleiben.” Die unterschiedlichen Riickzugsraten

5  Ein allgemeiner Uberblick findet sich in Hartmann-Wendels, T,
Pfingsten, A., Weber, M. (2010): Bankbetriebslehre, 5. Aufl. Springer.

6 Hiibner, O. (1854): Die Banken.
7  Wagner, A. (1857): Beitrage zur Lehre von den Banken.
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Kasten 1

Die Liquiditatskennzahlen nach Basel Iil

Die Liquiditatsdeckungskennziffer (liquidity coverage
ratio, LCR)

Die LCR ist das Verhaltnis der HQLA zum gesamten Netto-
Bargeldabfluss innerhalb von 30 Kalendertagen.! Nach dem
vollstandigen Inkrafttreten der neuen regulatorischen Auflagen
im Jahre 2018 muss die LCR iiber 100 % liegen;

_ Bestand unbelasteter HOLA
Netto-Bargeldabfliisse in den néchsten 30 Tagen

LCR x 100

=100 %

Zur Berechnung der HQLA einer Bank werden ihre Aktiva in zwei
Liquiditatskategorien eingeteilt: Bei Aktiva der Stufe 1 wird kein
Bewertungsabschlag vorgenommen. Zu ihnen zahlen sehr liqui-
de Positionen wie bei der Zentralbank gehaltene Mindestreser-
ven und Staatsanleihen. Bei Aktiva der Stufe 2 werden dagegen
Bewertungsabschlage (zwischen 15 und 50 Prozent) gegentiber
dem Marktwert vorgenommen. Zu ihnen zahlen beispielsweise
Pfandbriefe (covered bonds) und Unternehmensanleihen. Ban-
ken miissen zur Einhaltung ihrer LCR einen hinreichend hohen
Anteil an Aktiva der Kategorie 1 halten; der Anteil der Aktiva
der Stufe 2 darf 40 Prozent der HQLA (oder 2/3 der Aktiva der
Stufe 1) nicht tibersteigen. Der Zéhler der LCR ergibt sich damit
aus folgender Formel:

HOLA = Stufe 1

|

+min lz (1— Bewertungsabschlagi)

i

x Stufe 2 Aktival_,§ x Stufe 1

Der Nenner der LCR, der Netto-Bargeldabfluss in einem Stress-
Szenario, ergibt sich aus dem Verlust eines Teils der Privatkun-
deneinlagen, eines groReren Abflusses von Wholesale-Finanzie-
rungen sowie Zahlungen aufgrund von Derivatkontrakten und
auBerbilanziellen Engagements. Fiir jede dieser Verbindlich-
keiten werden sogenannte Riickzugsraten festgelegt (die auf
Erfahrungen und Stress-Simulationen basieren). Die nationalen
Bankaufsichten haben bei der Festlegung dieser Riickzugsraten
einen gewissen Ermessensspielraum. Durch Multiplikation der

1  Siehe Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2013): Basel Ill - The
Liquidity Coverage Ratio and Liquidity Risk Monitoring Tools, Abschnitt 14.
www.bis.org/publ/bcbs238.pdf

verschiedener Aktiva im Gewichtungsschema der LCR
tragen solchen Uberlegungen Rechnung, da Verbind-
lichkeiten wie Kundeneinlagen aufgrund ihrer geringe-

Verbindlichkeiten mit den jeweiligen Riickzugsraten erhalt man
dann die erwarteten Bargeldabfliisse. Zur Ermittlung der erwar-
teten Netto-Bargeldabfliisse, die in den Nenner der LCR ein-
gehen, werden die geschatzten Bargeldeingange der folgenden
30 Tage von den Bargeldabfliissen abgezogen. Diese Zufliisse
werden jedoch bis zu einer Obergrenze von maximal 75 Prozent
der Abfliisse beriicksichtigt. Der Nenner der LCR ergibt sich
damit aus folgender Formel:

Netto-Bargeldabfliisse = Bruttoabfliisse
—min (0,75 x Bruttoabfliisse, Bruttozufliisse |

Die stabile Finanzierungskennziffer
(Net Stable Funding Ratio, NSFR)

Die NSFR ist das Verhaltnis des verfligbaren stabilen Refinanzie-
rungsbetrags (ASF) zum erforderlichen stabilen Refinanzierungs-
betrag (required stable funding, RSF).? Nach den neuen regula-
torischen Auflagen muss die NSFR tiber 100 Prozent liegen:

NSFR = 2
RSF

%100 > 100

Bei der Berechnung der NSFR werden die einzelnen Verbindlich-
keiten nach ihrer geschatzten Stabilitat eingestuft. Das regulato-
rische Kapital erhalt zum Beispiel einen Gewichtungsfaktor von
100 Prozent, Sichteinlagen werden dagegen nur mit 95 Prozent
gewichtet. Der gesamte stabile Refinanzierungsbetrag einer
Bank ergibt sich aus der Summe ihres Kapitals und der ibrigen
mit diesen Faktoren gewichteten Verbindlichkeiten. Die RSF wird
in ahnlicher Weise berechnet; hier werden statt der Verbindlich-
keiten die Aktiva zugrunde gelegt. Die einzelnen Aktiva werden
dabei mit Faktoren gewichtet, die davon abhangen, wie leicht
sie jeweils liquidiert oder als Sicherheit fiir Darlehen verpfandet
werden kénnen. Die RSF gibt also den Anteil der Bankaktiva

an, der als illiquide zu betrachten ist und mit stabilen Finanzie-
rungsquellen gedeckt werden muss. Zentralbankreserven werden
beispielsweise mit null Prozent gewichtet, wahrend Unterneh-
mensanleihen mit einem Rating von mindestens AA— eine Ge-
wichtung von 15 Prozent erhalten.

2 Siehe Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2014): Basel Il - The Net
Stable Funding Ratio and Liquidity Risk Monitoring Tools, Abschnitt. 5.
www.bis.org/bcbs/publ,/d295.pdf

ren Schwundrate dort weniger stark gewichtet werden.
Die Shiftability-Theorie tragt schlieflich dem engen Zu-
sammenhang zwischen den Schwankungen der Prei-
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se von Finanzaktiva und dem Liquidititsrisiko Rech-
nung. In den Gewichtungen der LCR und der NSFR
wird ebenfalls berticksichtigt, dass bestimmte Aktiva
nicht so leicht handelbar sind, wodurch sich die Liqui-
ditit der Bank verringert.

Die Einordnung von Aktiva als HQLA stellte eine gro-
e Herausforderung bei der Ausgestaltung der LCR dar.
Um als HQLA eingestuft zu werden, sollten Aktiva ohne
grofle Wertverluste fliissig gemacht werden kénnen (Ta-
belle 2). Die Aktiva miissen also (1) ein geringes Risiko
bergen, (2) einfach und sicher zu bewerten sein, (3) eine
geringe Korrelation mit anderen riskanten Anlagen auf-
weisen und (4) an einer entwickelten und anerkannten
Borse gehandelt werden.® Dariiber hinaus miissen sol-
che Aktiva lastfrei sein — diirfen also nicht bereits als Si-
cherheit verpfindet worden sein. So werden zum Bei-
spiel erstklassige liquide Aktiva, die als Sicherheit fuir
ein Darlehen der Zentralbank hinterlegt wurden, wer-
den bei der Berechnung der LCR nicht beriicksichtigt.

Hinsichtlich der Umsetzung der neuen Basler Richtlini-
en ist es aufschlussreich, die Anpassungen abzuschit-
zen, die Banken vornehmen miissen, um die Stabilitit
der Finanzierungsquellen zu erhéhen. Eine Umfrage des
Basler Ausschusses aus dem Jahr 2011 gibt dazu einen
groben Uberblick. Die Umfrage unter 209 Banken er-
gab, dass den Banken HQLA im Wert von 1,8 Billionen
Euro fehlten, um eine LCR von 100 Prozent zu gewihr-
leisten. Das sind etwa drei Prozent der gesamten Akti-
va.? Gleichermaflen stellte der Internationale Wihrungs-
fonds (IWF) bei der Berechnung der NSFR von 277 global
systemrelevanten Banken im Jahr 2008 fest, dass diese
Kennzahl bei 55 Prozent der Banken unterhalb des regu-
latorischen Mindestwerts von 100 Prozentlag."” Bis zum
zweiten Quartal 2013 sank dieser Anteil auf 18 Prozent.
Der Riickgang ist zum grofiten Teil auf den Anstieg der
verfiigbaren stabilen Refinanzierung zuriickzufithren
(ASF); die Banken haben die Anpassungen also iiberwie-
gend auf der Passivseite ihrer Bilanzen vorgenommen.

Fallstricke der neuen Liquiditatsregeln

Zur Beurteilung des Nutzens der Liquidititsregeln von
Basel I1I sind zwei zentrale Fragen zu beantworten: ers-
tens, ob die Bank- und Finanzsektoren iiberhaupt eine
iibermifige Liquidititstransformation betreiben. Wie
oben erliutert, gibt es gute Griinde zu der Annahme,

8  Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2013): The Liquidity Coverage Ratio
and liquidity risk monitoring tools. Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich.

9  Ausschuss fiir das weltweite Finanzsystem (2013): Asset encumbrance,
financial reform and the demand for collateral assets. Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich.

10 Gobat, J., Yanase, M., Maloney, J. (2014): The Net Stable Funding Ratio:
Impact and Issues for Consideration. Internationaler Wahrungsfonds.
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Tabelle 2

Gewichtungsschema zur Berechnung der LCR
(HQLA: Liquiditatsfaktor; Abfliisse: Riickzugsrate)
In Prozent

Erstklassige liquide Aktiva Faktor
Aktiva der Stufe 1
Miinzen und Banknoten 100
Anrechelnbare marktgéngige Wertpapiere von Staaten, Zentralbanken etc. 100
(0% Risikogewicht)
Anrechenbare Zentralbankguthaben 100
In!élndisch(? Schuldtitel des Staates oder der Zentralbank von Staaten 100
(Risikogewicht > 0%)
Aktiva der Stufe 2a
Titel von Staaten, Zentralbanken, etc. (Risikogewicht 20%) 85
Anrechenbare Unternehmensschuldtitel mit einem Rating von AA- oder héher 85
Anrechenbare gedeckte Schuldverschreibungen mit einem Rating
von AA- oder hoher 8>
Aktiva der Stufe 2b
Anrechenbare RMBS 75
Anrechenbare Unternehmensschuldtitel mit einem Rating von A+ bis BBB- 50
Anrechenbare Stammaktien 50
Mittelabfliisse Riickzugsrate
Kundeneinlagen
Sicht- und Termineinlagen (Restlaufzeit < 30 Tage) 310
Termineinlagen (Restlaufzeit > 30 Tage) 0
Unbesicherte, von Grosskunden bereitgestellte Finanzierung
Sicht- und Termineinlagen von Kleinunternehmen (Restlaufzeit < 30 Tage) 5-10
Operative Einlagen (Clearing- und Cashmanagementdienste etc) 5-25
Genosschenschaftsbanken in instiutionellen Netzwerken 25
Nichtfinanzunternehmen, Staaten, Zentralbanken, sonstige 6ffentliche Stellen 20-40
Besicherte Finanzierungen
Besicherte Finanzierungsgeschafte mit Zentralbank und Gegenparteien 0
(gedeckt durch Aktiva Stufe 1)
Gedeckt durch Level 2a Aktiva 15
Geschafte mit heimischem Staat, nicht durch Stufe 1 und 2a gedeckt 25
Gedeckt durch Stufe 2afahige RMBS 25
Gedeckt durch Stufe 2b Aktiva 50
Mittelzufliisse
Gedeckt durch Stufe T Aktiva 0
Kredit- oder Liquiditatslinien 0
Operative Einlagen bei anderen Instituten 0
Gedeckt durch Stufe 2a Aktiva 15
Gedeckt durch Stufe 2b Aktiva 25-50
Zufliisse aus Derivategeschaften 100

Quelle: Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich.

© DIW Berlin 2016

dass Banken ohne eine Regulierung in der Tat dazu nei-
gen, zu hohe Liquidititsrisiken einzugehen. Die zwei-
te Frage ist schwieriger zu beantworten: Sind die vorge-
schlagenen aufsichtsrechtlichen Mafnahmen die am
besten geeigneten Instrumente, um systemischen Li-
quidititskrisen vorzubeugen? Ein nicht zu unterschit-
zendes Problem ist dabei die Schwierigkeit der Bestim-
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Kasten 2

Der Unterschied zwischen LCR und NSFR und der Einfluss des Gewichtungsschemas

LCR und NSFR beruhen auf unterschiedlichen Definitionen
von Liquiditat und Finanzierungsstabilitat." Wirde man, abwei-
chend von den tatsachlichen Regularien in Basel llI, einheitliche
Gewichtungsschema von Aktiva und Passiva zugrunde legen,
ware eine der beiden Kennzahlen tberfliissig. Im Folgenden
bezeichnet 4, den Wert der Aktiva einer Bank, eingeteilt in die
Kategorien i=1,2,... I (z.B. Konsumentendarlehen, Staatsan-
leihen usw.) und Lj den Wert der Verbindlichkeiten in der Ka-
tegorie j=1,2,... J (z.B. Privatkundeneinlagen, Bankanleihen,
Aktien usw.). Finanzierungsstabilitat und Liquiditat werden nach
folgendem Gewichtungsschema ermittelt: Die Zahlen o, geben
die Liquiditat der Aktiva der Kategorie 7 an (0 bedeutet vollstan-
dig illiquide, 1 bedeutet vollstandig liquide), und ij bezeichnet
die Stabilitat einer Finanzierung der Kategorie j (0 bedeutet
instabil (z. B. Tagesgeldeinlagen anderer Banken), 1 bedeutet
stabil (z. B. Schuldverschreibungen mit einer Laufzeit von mehr
als einem Jahr)). Fiir die LCR und die NSFR ergeben sich dann
folgende Ausdriicke:

2, A, 2 (1=2)L,

und NSFR = =

2 AL 2, (1-a)4,

LCR =

1 Die hier dargelegte Argumentation folgt in wesentlichen Teilen
Repullo, R. (2010): The New Regulatory Architecture - A Critical Assess-
ment of Basel I, Presentation held at London School of Economics,
ftp;//ftp.cemfi.es/pdf/ papers/repullo/Repullo%20FMG%20
October%202010.pdf

mung der regulatorischen Mindestwerte. Sind sie zu
niedrig, verfehlt die Regulierung ihre gewtinschte Wir-
kung. Sind sie zu hoch, besteht die Gefahr, dass der Ban-
kensektor seine Kreditvergabe fiir produktive Investitio-
nen zu stark reduziert.

Dariiber hinaus ist unklar, warum die neuen Liquidi-
titsregularien zwei Kennzahlen beinhalten. Nach der
LCR sollen die liquiden Aktiva der Banken ihren insta-
bilen Finanzierungsbestand iibersteigen, wihrend die
NSFR verlangt, dass das stabile Finanzierungsvolumen
grofer ist als die illiquiden Aktiva der Banken. Da der
Wert der Aktiva in einer Bilanz aber immer dem Wert
der Verbindlichkeiten entsprechen muss, ist eine der
beiden Auflagen im Prinzip iiberfliissig. Abweichungen
bei der Erfiillung der beiden Auflagen kénnen somit nur
aus Unterschieden in den bei ihrer Berechnung verwen-
deten Gewichtungsschemata entstehen (Kasten 2). Die
Dokumente zu den neuen Auflagen geben keine klare
Auskunft dartiber, warum sich die beiden Kennzahlen

Um zu zeigen, dass eine der Kennzahlen tiberfliissig ist, nehmen
wir an, dass LCR > 1. Aus der Bilanzidentitat . A, = Zij
folgt damit, dass NSFR > 1. Der Fall, dass eine Kennziffer die
Bedingung erfiillt, die andere jedoch nicht, kann folglich nur
auftreten, wenn Liquiditat und Stabilitat in den beiden regu-
latorischen Kennziffern unterschiedlich definiert werden.? Dies
wird in der Tabelle auf Seite 481 anhand einer stilisierten Bilanz
veranschaulicht. Legt man die Gewichtungen fiir die LCR und
die NSFR zugrunde (Tabelle 2 auf Seite 479 und Tabelle 3 auf
Seite 483), wird der Mindestwert der bei 1,15 tiberschritten,
wahrend die NSFR mit 0,95 unter ihrer Mindestanforderung
bleibt. Bei Verwendung eines einheitlichen Gewichtungsschemas
erreicht jedoch auch die NSFR mit 1,11 die Mindestanforde-
rung.

Als Beispiel fiir unterschiedliche Gewichtung seien hier Bank-
verbindlichkeiten mit einer Laufzeit zwischen 30 Tagen und
einem Jahr angefihrt, die in der LCR mit null Prozent, in

der NSFR jedoch mit 50 Prozent gewichtet werden. Dieser
Unterschied liegt allein an der unterschiedlichen Definition
der Finanzierungsstabilitat und des zugrunde gelegten Zeitho-
rizonts.

2 Die Tatsache, dass liquide Aktiva der Kategorie 2 mit einem Anteil bis
zu 40 Prozent in den Zahler der LCR eingehen kénnen, fiihrt allerdings
dazu, dass die Kennziffern auch bei einheitlicher Gewichtung voneinander
abweichen konnen.

unterscheiden sollten, aufler dass sie auf unterschied-
liche Zeithorizonte anzuwenden sind (30 Tage und ein
Jahr). Im besten Fall diirften solche Diskrepanzen die
Umsetzung der neuen Liquidititsvorschriften erschwe-
ren, im schlimmsten Fall konnen sie den Weg fiir Auf-
sichtsarbitrage durch die betroffenen Banken ebnen.

Eine verbreitete Kritik an Mindestanforderungen an die
Liquiditit geht auf Goodharts Gesetz zuriick, das besagt,
dass aufgrund von Mindestvorschriften gehaltene fliis-
sige Mittel im Grunde gar nicht liquide sind." Charles
Goodhart veranschaulicht dies am Beispiel eines Rei-
senden, der spit abends an einem Bahnhof ankommt
und das einzige vor dem Bahnhof wartende Taxi nutzen
mochte. Der Fahrer verweigert ihm jedoch die Mitnah-
me mit der Begriindung, dass aufgrund der 6rtlichen
Vorschriften stets mindestens ein Taxi am Bahnhof be-

11 Goodhart, C.A.E. (2011), a.a.0.
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Tabelle

Beispielhafte Berechnung von LCR und NSFR

Aktiva Passiva
Wert_der LiquI}giRtéts- NSFR RSF basitf:nzastu(}rLCR Wert _der Ri'chlszgs- NSFR ASF basi/-(:f:nfiasts‘rLCR
Aktiva gewicht Faktor Gewicht Passiva rate Faktor Riickzugsraten
Zentralbankguthaben 10 100% 0% 0% Kundeeinlagen 15 5% 95% 95%
Staatsanleihen 30 100% 5% 0% Fremdwahrungseinlagen 10 10% 90% 90%
Unternehmensanleihen 15 85% 15% 15% Kurzfristige Interbankdarlehen 50 100% 0% 0%
RMBS! 40 25% 65% 75% Langfristige Schuldverschreibungen| 30
Aktien 5 50% 50% 50% mit Laufzeit >1 Jahr 20 0% 100% 100%
Kundenkredite 40 0% 85% 100% mit Laufzeit <1 Jahr 10 0% 50% 100%
Zentralbankkredite 20 25% 0% 75%
Eigenkapital 15 0% 100% 100%
Gesamt 140 Gesamt 140
LCR NSFR NSFR basierend auf LCR Gewichtungsschema
HQLA (1) 65,25 RSF (3) 66,25 RSF* (5) 74,75
Nettomittelabfluss (2) 56,75 ASF (4) 63,25 ASF* (6) 83,25
LCR: (1)/(2) 115 NSFR: (3)/(4) 0,95 NSFR*: (5)/(6) 1m

1 Residential Mortgage Backed Securities.

Quelle: Berechnungen des DIW Berlin

© DIW Berlin 2016

Werden die unterschiedlichen Gewichtungsschemata aus der tatsachlichen Regulierung zugrunde gelegt, so erreicht die LCR ihre Mindesthéhe, wahrend die
NSFR sich nicht erreicht. Wird allerdings ein konsistentes Gewichtungsschema zugrunde gelegt, werden beide Mindestanforderungen erfillt.

reit stehen miisse. Analog dazu liee sich argumentie-
ren, dass auch erstklassige liquide Aktiva nicht mehr
als liquide angesehen werden, wenn sie aufgrund der
regulatorischen Bestimmungen stets in einer Mindest-
hohe bereitgehalten werden miissen. Schlieflich ent-
steht eine weitere nachteilige Folge quantitativer Vor-
gaben, wenn Banken bei angespannten Verhiltnissen
auf den Finanzmirkten Liquiditit horten, um etwaigen
Strafen aufgrund der Verletzung der Mindestdeckungs-
quoten zu entgehen. Dadurch kénnten die Kurse von
Finanzanlagen fallen (etwa aufgrund asymmetrischer
Information tiber deren Renditen), sodass die Mafdnah-
men der Banken zur Sicherung einer gewissen Finanzie-
rungsliquiditit eine erhebliche Verringerung der Markt-
liquiditit zur Folge hitte.”” Diese Kritikpunkte sind im
Konzept der LCR zwar insoweit berticksichtigt, als die

12 Malherbe, F. (2014): Self-Fulfilling Liquidity Dry-Ups. The Journal of Finan-
ce, 69 (2), 947-970.
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HQLA in Zeiten angespannter Finanzmirkte unter die
Netto-Bargeldabfliisse fallen diirfen. Wie diese Ausnah-
meregelungen jedoch genau gehandhabt werden, geht
aus den vorliegenden Unterlagen des Basler Ausschus-
ses nicht eindeutig hervor.

Die Kritik an den Mindestdeckungsquoten wirft die Fra-
ge auf, ob es nicht andere, effizientere Instrumente zur
Steuerung des Liquiditdtsrisikos der Banken gibt. Eine
naheliegende Alternative zu solchen quantitativen Res-
triktionen sind preisbasierte Mechanismen, die solche
Banken bestrafen, die in zu grofem Mafle auf kurzfris-
tige, instabile Finanzierung setzen.” Solche preisbasier-
ten Mechanismen haben den Vorteil, dass sie automa-
tisch ein strukturiertes System von Sanktionen in Gang
setzen, wenn die Liquidititskennzahlen einer Bank sin-

13 Perotti, E.,, Suarez, J. (2011): A Pigovian Approach to Liquidity Regulation.
International Journal of Central Banking.
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ken. Preisbasierte Mechanismen werden in der Vereinba-
rung Basel I1I bereits jetzt beriicksichtigt, da sogenannte
Commited Liquidity Facilities (CLF) auf die HQLA ange-
rechnet werden kénnen.* CLF ermoglichen Zentralban-
ken, Geschiftsbanken gegen eine im Voraus zu entrich-
tende Gebiihr verbindliche Liquidititslinien als zusitzli-
che liquide Aktiva bereitzustellen. Dabei handelt es sich
im Grunde um eine Liquidititssteuer; fiir jeden Euro,
den sie iiber die CLF erhalten, miissen die Banken eine
feste Gebiihr bezahlen. Urspriinglich wurde dieser Me-
chanismus eingefiihrt, um Banken in Lindern, in denen
nicht gentigend HQLA zur Verfiigung standen, die Ein-
haltung der LCR zu ermdéglichen, so zum Beispiel in Siid-
afrika und Australien. Sollte das Angebot an HQLA in
der Zukunft jedoch sinken, kénnte er jedoch in Zukunft
auch in anderen Lindern verstirkt eingesetzt werden.

Was folgt aus der Liquiditatsregulierung
fiir die Geldpolitik?

Die Einfithrung der Liquidititsauflagen nach Basel III
hat aller Voraussicht nach erhebliche Konsequenzen fiir
das Liquidititsmanagement der Banken. Auch wenn die
Banken der Einhaltung der LCR und der NSFR inzwi-
schen ein gutes Stiick naher gekommen sind, werden die
regulatorischen Kennzahlen ihren Spielraum bei der Ver-
waltung ihrer Bilanzen kiinftig einschrinken. Das diirfte
sich unter anderem auf die Liquidititsnachfrage am In-
terbankenmarkt auswirken. Anderungen der Liquiditits-
nachfrage am Interbankenmarkt wiederum kénnen die
Umsetzung der Geldpolitik beeinflussen. Zentralbanken
steuern ihre Leitzinsen beziehungsweise die Geldmarkt-
zinsen gemeinhin durch die Bereitstellung von Liquidi-
tit an die Banken. Sobald die LCR fiir die Banken eine
bindende Restriktion darstellt, diirfte die Nachfrage nach
Zentralbankgeld steigen. Zentralbanken miissten folg-
lich die durch die regulatorischen Anforderungen ent-
stehende Nachfrage nach Zentralbankgeld in ihren Re-
finanzierungsgeschiften beriicksichtigen, um weiterhin
den kurzfristigen Interbankenzins auf dem gewiinsch-
ten Niveau zu verankern.

Dartiber hinaus diirften sich die neuen Liquidititskenn-
zahlen auch auf die Zusammensetzung der Aktiva aus-
wirken, mit denen Banken ihre Kredite bei der Zentral-
bank besichern. Da nur lastfreie Aktiva auf die LCR an-
gerechnet werden, diirfte der Anteil der Nicht-HQLA
steigen, die bei der Zentralbank als Sicherheiten hinter-
legt werden (solange es sich dabei auch um zentralbank-
fahige Sicherheiten handelt). Bei einer Reihe von Zentral-

14 Stein, J.C. (2013): Liquidity regulation and central banking. Rede auf dem

Kreditmarkt-Symposium ,Finding the Right Balance" von 2013, veranstaltet von
der Federal Reserve Bank of Richmond, Charlotte, North Carolina.

15 Keister, T, Bech, M.L. (2012): On the liquidity coverage ratio and monetary
policy implementation. BIZ-Quartalsbericht Dezember.

Abbildung 2

Zusammensetzung der zentralbankféhigen
Sicherheiten der EZB

Nach Liquiditatskategorien, in Prozent der gesamten Sicher-
heiten nach Abzug von Bewertungsabschlagen
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Quelle: ECB, aus Bucalossi, A. et al. (2016): Basel Ill and recourse to monetary
policy operations. European Central Bank Occasional Paper Nr. 171.
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Die Einfiihrung der LCR hat bislang nicht zu einer Anderung der
aggregierten Zusammensetzung der Sicherheiten der EZB gefiihrt.

banken, darunter die Europiische Zentralbank, kénnte
dieser Fall eintreten. Zwar deuten die von der EZB vero6f-
fentlichten Daten bisher nicht darauf hin, dass sich der
Anteil von HQLA an den als Sicherheit hinterlegten Akti-
va verringert hat (Abbildung 2). Jedoch verdecken diese
aggregierten Daten etwaige Unterschiede zwischen den
Banken: Bei Banken, die mehr als 7o Prozent ihrer Aktiva
in Nicht-HQLA halten, ist der Anteil von Nicht-HQLA-
Aktiva an den gesamten Sicherheiten nach Berechnun-
gen der EZB von 2011 bis 2015 erheblich gestiegen.'s

Und schlieflich diirfte sich die neue Liquidititsregelung
auch auf die jingsten unkonventionellen geldpolitischen
Mafinahmen auswirken. Die Ergebnisse der letzten Um-
frage der EZB zum Kreditgeschift der Banken vom Janu-
ar 20106 zeigen, dass fiir die Entscheidung der Banken,
sich 2015 an den gezielten lingerfristigen Refinanzie-
rungsgeschiften (GLRG) der EZB zu beteiligen, teilweise
regulatorische Liquidititsauflagen ausschlaggebend wa-
ren. Die Ergebnisse weisen auch darauf hin, dass die Ban-
ken im Vergleich von Juli 2015 und Juni 2016 ihre Betei-
ligungen aufgrund von Vorsichtsgriinden und Rentabili-
tatsgriinden reduziert haben (Tabelle 2). Ferner deuten
die Umfrageergebnisse an, dass sich dieser Trend in den
zukiinftigen GLRG-Geschiften kaum fortsetzen diirfte,
auch wenn weiterhin 1o bis 15 Prozent der Banken an-

16 Bucalossi, A. et. al. (2016): Basel Il and recourse to Eurosystem monetary
policy operations. ECB Occasional Paper Nr. 171.
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Abbildung 3

Griinde fiir die Teilnahme an GLRG
In Prozent der am Bank Lending Survey
teilnehmenden Banken
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Quelle: ECB Bank Lending Survey.
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Fiir zehn bis 30 Prozent der Banken stellen die neuen Liquiditats-
anforderungen den hauptséchlichen Grund fiir die Teilnahme an
den GLRG dar.

gaben, dass sie aus regulatorischen Griinden ihre Betei-
ligung an diesen Geschiften reduzieren. Es bleibt daher
abzuwarten, inwieweit lingerfristige Refinanzierungs-
geschifte auch nach der Einfithrung der NSFR noch in
gleicher Weise wirksam sind, um Geldmittel neuen pro-
duktiven Investitionen zuzufiihren.

Fazit

Die Ereignisse der globalen Finanzkrise — besonders die
Marktturbulenzen nach der Insolvenz von Lehman Bro-
thers im Herbst 2008 — haben die Anfilligkeit des Ban-
kensektors gegentiiber Liquidititsrisiken in sehr deutli-

DIW Wochenbericht Nr. 21.2016

Tabelle 3

Gewichtungsschema fiir die Berechnung der NSFR
In Prozent

ASF Kategorie ASF Factor
Gesamtsumme des regulatorischen Eigenkapitals 100%
Sonstige Eigenkapitalinstrumente und Verbindlichkeiten mit einer effektiven Restlaufzeit 100%
von einem Jahr oder mehr 0
Stabile Sichteinlagen/Einlagen ohne Falligkeit und entsprechende Termineinlagen

X 95%
(Restlaufzeit <1 Jahr)
Weniger stabile Sichteinlagen/Einlagen und entsprechende Termineinlagen

X 90%
(Restlaufzeit <1 Jahr)
Operative Einlagen 50%
Refinanzierungsinstrumente von Staaten, sonstigen 6ffentlichen Stellen etc.

. 50%
(Restlaufzeit <1 Jahr)
Other funding with residual maturity of not less than six months and less than one year,
X . . . 50%
including funding provided by CBs
Sonstige Finanzierungsinstrumente (Restlaufzeit zwischen 6 Monaten und 1 Jahr) 0%
Derivativverbindlichkeiten 0%
RSF Kategorie RSF Factor
Miinzen und Banknoten 0%
Zentralbankguthaben 0%
Lastenfreie Kredite an Banken, die der Bankenaufsicht unterstehen 0%
(Restlaufzeit <6 Monate) °
andere lastenfreie Aktiva Stufe 1 5%
Lastenfreie Aktiva Stufe 2a 15%
Lastenfreie Aktiva Stufe 2b 50%
HQLA belastet fiir Zeitraum zwischen 6 Monaten und 1 Jahr) 50%
Kredite an Banken (zwischen 6 Monaten und 1 Jahr) 50%
Einlagen bei anderen Finanzinstituten zu operativen Zwecken 50%
Andere Aktiva (Restlaufzeit <1 Jahr) 50%
Unbelastete Wohnimmobilienhypotheken (Restlaufzeit <1 Jahr) mit Risikogewicht <35 % 65%
andere unbelastete Kredite 65%
Lastenfreie Wertpapiere, die nicht notleidend sind und nicht als HQLA zuléssig sind,

X Lo b . 85%

einschliesslich borsengehandelter Aktien
Physische Rohstoffe, die gehandelt werden sollen (inkl. Gold) 85%
Samtliche Aktiva, die fiir ein Jahr oder langer belastet sind 100%
Derivativforderungen 100%
Samtliche anderen Aktiva, die nicht in vorstehenden Kategorien enthalten sind 100%

Quelle: Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich.

© DIW Berlin 2016

cher Weise offenbart. Vor diesem Hintergrund stellt die
Initiative der G-20 im Jahr 2008 zur Verbesserung des
Liquiditatsrisikomanagements im Finanzsektor,” aus der
schlieflich die Liquiditidtsauflagen von Basel III hervor-
gingen, eine angemessene Reaktion auf die gestiegene
Notwendigkeit dar, das Risiko zukiinftiger Liquiditits-
krisen wirkungsvoll zu begrenzen. Ob die neuen Liqui-
ditatsvorschriften nach Basel III diese Erwartungen er-
fitllen, ist jedoch fraglich.

17 Siehe die Erklarung der G20 von 2008: www.g20.utoronto.ca/2008/
2008declaration1115.html
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Erstens ist unklar, warum die neuen aufsichtsrechtlichen
Kennzahlen (die LCR und die NSFR) auf unterschiedli-
chen Definitionen der Finanzierungsstabilitit und der
Liquiditit basieren. Aus einer in sich schliissigen Defi-
nition wiirde sich ein einheitliches Gewichtungssche-
ma ergeben, und eine der beiden Kennzahlen wire mit-
hin tiberfltissig. Die aktuellen Kennzahlen sind ad hoc
konstruiert worden; die von ihnen ausgehenden Anrei-
ze fiir das Verhalten der Banken sind bislang nicht ein-
deutig erkennbar. Das ist insofern problematisch, als
Liquidititsauflagen Banken ex ante dazu anhalten sol-
len, sich im Krisenfall nicht allzu sehr auf die Ex-post-
Bereitstellung von Liquiditit durch die Zentralbank zu
verlassen. Ein einfacherer, transparenterer Ansatz wiir-
de gewihrleisten, dass die neuen Liquidititsauflagen ef-
fektiver Anreize setzen und das Risiko regulatorischer
Arbitrage senken.

Zweitens wurde der potenziellen Wechselwirkung zwi-
schen den neuen Liquidititsvorschriften und bestehen-
den Bankkapitalregelungen nicht geniigend Aufmerk-
sambkeit gewidmet. Die Gewichtungsschemata fiir die
Kennzahlen tragen der Tatsache Rechnung, dass einige
Aktiva nicht umgehend zum vollen Wert verkauft wer-
den kénnen. Solche Notverkiufe verursachen jedoch Ver-

Philipp Konig ist wissenschaftlicher Mitarbeiter der Abteilungen Konjunktur
politik und Makrookonomie am DIW Berlin | pkoenig@diw.de

DESIGN AND PITFALLS OF BASEL'S NEW LIQUIDITY RULES

luste, die die Kapitalbasis eines Finanzinstituts schmi-
lern. Dariiber hinaus ist ihre Solvenz entscheidend fiir
Bonitit und ihre Méglichkeiten, ihren Liquidititsbedarf
durch zusitzliche Kreditaufnahmen zu decken. Es wire
also durchaus wiinschenswert, dem Liquiditatsrisiko zu-
mindest teilweise durch zusitzliche Eigenkapitalanfor-
derungen zu begegnen.'

Schlieflich l4sst Basel III zurzeit offen, was passiert,
wenn eine Bank die Mindestdeckungsquoten unter-
schreitet. Hier wire ein automatischer Sanktionsme-
chanismus wiinschenswert, der die Einhaltung der Vor-
schriften erzwingt. So kénnten Banken, die die Liqui-
dititsauflagen tiber einen bestimmten Zeitraum nicht
erfiillen, zu einem obligatorischen Bezugsangebot ge-
zwungen werden und dazu die Erlose der dabei neu emit-
tierten Aktien zur Aufstockung ihrer Liquidititsvorrate
zu verwenden. Der damit verbundene Nachteil fiir die
bestehenden Aktionire diirfte einen zusitzlichen Anreiz
darstellen, die Liquidititsauflagen zu erfiillen.

18 Mehr zum Zusammenhang zwischen Liquiditats- und Kapitalregulierung in
Kénig, P. (2015): Liquidity Requirements - A Double-Edged Sword. International
Journal of Central Banking, 11 (4), 129-168.

David Pothier ist wissenschaftlicher Mitarbeiter der Abteilungen Konjunktur
politik und Makrookonomie am DIW Berlin | dpothier@diw.de
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Abstract: Following the financial crisis of 2008/09, the
Basel Committee on Banking Supervision introduced a new
framework for banking regulation, commonly known as Ba-
sel I1. For the first time since the inception of global bank
regulation in 1988, Basel Ill contains explicit mandatory
rules for liquidity regulation. The cornerstones of the new
liquidity regulation are two balance sheet ratios that seek
to reduce banks' liquidity transformation. While regulation
addressing liquidity risks in the banking sector is clearly
desirable, the new rules have several pitfalls. First, two ratios
rely on different definitions of liquidity and funding stabil-

JEL: G2, G21,G28

Keywords: Liquidity regulation, Basel IlI, financial intermediation

ity which makes the regulatory framework unnecessarily
complicated and opaque. Second, it is unclear whether a
ratio-based approach is the most effective and efficient way
to rectify liquidity problems in the banking sector. Third, it is
unclear how the new liquidity rules interact with the existing
monetary implementation frameworks of central banks and
whether they hamper a smooth steering of policy interest
rates. The present report provides an overview of the new
liquidity rules and its rationale, and discusses the pitfalls of
this new regulation.
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