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Bisherige Bemühungen des Regulators, um 
bessere Transparenz zu schaffen  

Jede regulatorische Maßnahme erzwingt die partiell aggregierte Daten- und 

Informationsverarbeitung. Der Regulator hat sich die Frage gestellt, wie bereits bestehende 

Prozesse für eine bessere Liquiditätssteuerung angewendet werden können. 
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Liquiditätsspirale 

„Liquiditätsspiralen sind ein selbstverstärkender Effekt: Kommt es zu massiven Rückgaben 

von Fondsanteilen, so kann dies in einzelnen oder mehreren Segmenten Verkäufe von 

Fondsvermögenswerten notwendig machen. Dadurch kann es zu starken Preissenkungen 

kommen, was weitere Verkäufe auslösen kann.“ 



Marktsignifikanz verwaltetes und verwahrtes 
Vermögen – BVI Fakten 

Deutschland ist in Europa einer der bedeutensten Standorte für die treuhändische 

Vermögensverwaltung. Dabei werden Vermögenswerte in Höhe von rund 3 Billionen Euro 

von über 50 Millionen privaten und institutionellen Investoren durch die BVI-Mitglieder 

verwaltet. 



Verwahrstellenstatistik des BVI  

Stichtag 30.06.2018 - Deutschland 



Worum es im Kern bei jeder Modellierung 
und jeder Risikosteuerung geht 

Ihr bekommt gleich ein Blatt 

Papier. Könnt Ihr die folgende 

Aufgabe lösen: 

Finde einen Papierflieger, so 

dass … und mindestens 3m 

weit fliegt 

Klar.  

Zuerst …               … also  

Da! 

Jedes Modell, jede Risikosteuerung, jede Risikovorsorge ist immer nur so gut, wie 

die Daten und Information, die verwendet wurden. 
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… übertragen auf die Liquiditätssteuerung 

Der Regulator möchte wissen, 

ob wir im Falle von Krisen 

genügend Liquidität hätten. 

Wenn unser Schiff in einem 

Tsunami geraten sollte, was wären 

unsere Überlebensstrategien? 

Trivial.  

Zuerst …               … also  
Sicher auch 

bei … ?  

Der Regulator möchte auch bei der Liquiditätssteuerung für mehr Transparenz 

sorgen. 
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Ausgangspunkt der regulatorischen 
Maßnahmen 

 Basisregelung bzgl. Beauftragung und 

Aufgaben einer Verwahrstelle 

Investor 

Anlage 

Aufsicht 

KVG 
Verwahr-
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Überwachung 

Verwaltung 

Überwachung Kontrolle 

Kontrolle 

Verwahrung 

Ausgabe & Rücknahme der Anteile 

KAGB 

Level-II-Verordnung 

AIFM-Richtlinie 

 Einzelheiten zur Vertragsgestaltung zwischen KVG und 

Verwahrstelle 

 Beschreibung der Pflichten der Verwahrstelle 

 Pflicht der KVG, für jeden von ihr verwalteten AIF eine Verwahrstelle zu 

beauftragen 

 Verweis auf Level-II-Verordnung hinsichtlich der Pflichten der Verwahrstelle 



Transformation der Prozesse  

Von der Bank zur KVG 

übliche 

Investitionsmöglichkeiten 

nachhaltige 

Investitionsmöglichkeiten 

Die Regulatorik hat in den letzten Jahren zahlreiche Maßnahmen ergriffen, um die 

Steuerung von Liquiditätsrisiken bei Banken zu regulieren. Seit 2017 bereitet die 

Aufsicht eine mögliche Transformation bestehender Prozesse zur 

Liquiditätssteuerung von Bankseite auf die KVG-Seite vor. Die BaFin hat Anfang 

2018 den Begriff der Liquiditätsspirale eingeführt. 



Alternative Investmentfonds 

Disruptive Regulation 

Alternative Investmentfonds 

Sind genügend Anleger 

für die Investitionen 

gefunden, dann wird der 

AIF geschlossen 

Anleger können 

gemeinsam in einem 

Sachwert investieren 

(AIF) 



Der Regulator möchte bessere Transparenz schaffen 
durch Einführung von Standards - welche 
Voraussetzungen gelten für geschlossene AIFs? 

Standards für Fondsmanager einer KVG 

Seit Mitte 2013 hat der Gesetzesgeber klare 

regeln gesetzt 
Früher konnte jeder in ein AIF investieren 

Standards für AIFs 



Der Regulator hat aus seiner Sicht beantwortet: 
Wie lassen sich Sachwertanlagen vergleichen? 

Wesentlichen Anlegerinformationen 

BaFin Prospekte 

KAGB 

WpHG 

Ordnungsgemäße Anlage der 

Anlagegelder 

Unabhängige Verwahrstelle 

Regelmäßige und umfassende 

Information 

Bericht über Asset, Bewertung, 

Einnahmen, Ausgaben, Entwicklung, … 

Der Regulator sieht, dass im Hintergrund die Prozesse für eine bessere Liquisteuerung schon 

vorhanden sein sollten, weshalb er denkt, der Transformation von Bankprozessen auf die 

KVG würde mit wenig Aufwand erfolgen. U.a. wird eine Datenstrategie nötig sein. 



Möglicher gemeinsamer Projektverlauf zur 
Vermeidung von Liquiditätsspiralen  
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 Ursache, Wirkung 

 Urteil 
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 Vermeidung von 

Liquiditätsspiralen 



Bausteine für das 
Liquiditätsrisikomanagement 

 Inputdaten sind z.B. Assetklassen, Kursdaten, Ratings, Branchen, Laufzeit, Qualitative 

Einschätzungen, Regionen, aktuelle Rücknahmedaten, Information durch Vertrieb, 

Gespräche mit Investoren, historische Rückflüsse, Trendmodelle 

 Zwischenergebnisse sind z.B. „liquide“, „illiquide“, „unter Beobachtung“, geschätze 

Abflüsse, tatsächliche Abflüsse 

 Kennzahlen sind z.B. Liquiditätskennzahl, Ampelsystem, Liquiditätsquote, 

Illiquiditätsquote, Liquiditätspunktesystem 

Liquiditätsrisiko auf der Aktivseite 

(Marktliquiditätsrisiko) 

Liquiditätsrisiko auf der Passivseite 

(Rücknahmerisiko) 

Bewertung der 

Liquidität der im 

Investment-

vermögen 

enthaltenen 

Vermögens-

gegenstände 

Zahlungs-

verpflichtungen 

Einschätzung 

tatsächlicher 

und erwarteter 

Mittelabflüsse 

und sonstige 

Zahlungs-

verpflichtungen 

Portfolio 

 

 

 

 

 

Barmittel 

Quantifizierung des Liquiditätsrisikos anhand von Kennzahlen 



Unser Angebot im Bereich 
Liquiditätsmanagement 

Steigerung der Effizienz: 

 Reduzierung des Arbeits- und Personalaufwandes 

 Zeit- und Kostenersparnis durch Automatisierung 

 Möglichkeit aufwandsoptimierter Verwahrstellenvergütungen 

Verbesserung der Erfüllung von Kontrollpflichten: 

 Schaffung von Transparenz über Zahlungsströme 

 Steigerung der Bearbeitungstiefe bzgl. Cash-Monitoring 

 Reduzierung operativer Risiken und damit Haftungsrisiken 

 Verbesserung des Anlegerschutzes 

Steigerung der Kundenbindung: 

 Schaffung von Win-Win-Situationen zwischen allen Beteiligten 

 Erhöhung der Kundenzufriedenheit 

 Steigerung der Reputation 

Steigerung der Wettbewerbsfähigkeit: 

 Erweiterung des Dienstleistungsportfolios 

 Benchmarking mit anderen Dienstleistern 

 Verkaufsargument zur Gewinnung potentieller Neukunden 

Möglichkeit zur Generierung von Wissen: 

 Reduzierung der Komplexität durch intelligente Verarbeitungstechniken für große Datenmengen 

 Nutzung der Datenbasis für vergleichende Analysen 

 Erkennung von Handlungsmustern 

Eröffnung strategischer Perspektiven: 

 Weitere Vernetzung der internen Datenbankstrukturen 

 Anwendung für andere Unternehmensbereiche und -aufgaben 
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