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(Entschliefungen, Empfehlungen und Stellungnahmen)

EMPFEHLUNGEN

EUROPAISCHER AUSSCHUSS FUR SYSTEMRISIKEN

EMPFEHLUNG DES EUROPAISCHEN AUSSCHUSSES FUR SYSTEMRISIKEN
vom 18. Juni 2014
zu Orientierungen zur Festlegung der Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer
(ESRB/2014/1)
(2014/C 293/01)

DER VERWALTUNGSRAT DES EUROPAISCHEN AUSSCHUSSES FUR SYSTEMRISIKEN —

gestiitzt auf die Richtlinie 2013/36/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 26. Juni 2013 {iber den Zugang
zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der
Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (!), insbesondere auf
Artikel 135,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010
tiber die Finanzaufsicht der Europdischen Union auf Makroebene und zur Errichtung eines Europdischen Ausschusses fiir
Systemrisiken (%), insbesondere auf Artikel 3 Absatz 2 Buchstaben b, d und f sowie Artikel 16 bis 18,

gestiitzt auf den Beschluss ESRB/2011/1 des Europiischen Ausschusses fiir Systemrisiken vom 20. Januar 2011 zur Ver-
abschiedung der Geschiftsordnung des Europiischen Ausschusses fiir Systemrisiken (}), insbesondere auf Artikel 15
Absatz 3 Buchstabe e und Artikel 18 bis 20,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1)  Eines der am stirksten destabilisierenden Elemente der globalen Finanzkrise war die prozyklische Verstirkung
finanzieller Schocks auf die Realwirtschaft durch das Bankensystem und die Finanzmaérkte. Ein Wirtschaftsab-
schwung nach einer Phase iibermifigen Kreditwachstums kann grofle Verluste im Bankensektor nach sich ziehen
und negative Riickkopplungseffekte auslosen. In dieser Situation kénnen die von Kreditinstituten ergriffenen
Mafnahmen zur Verbesserung ihrer Bilanzen das Kreditangebot an die Realwirtschaft einschrinken, was den
konjunkturellen Abschwung verschirft und wiederum die Bankbilanzen weiter schwicht. Diese prozyklische Ver-
stirkung von Schocks hebt die Bedeutung der Bildung von Zusatzkapital im Bankensektor in Phasen hervor, in
denen systemweite Spannungen steigen. Ein solcher zusitzlicher Kapitalpuffer wird dazu beitragen, dass der Ban-
kensektor unerwartete Verluste ausgleichen kann, wahrend er die Realwirtschaft weiterhin mit Krediten versorgt.

(2)  Es sind Manahmen ergriffen worden, um die Widerstandsfahigkeit der Banken gegeniiber einer solchen prozyk-
lischen Dynamik zu erhohen. Im Dezember 2010 veroffentlichte der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (Basel
Committee on Banking Supervision — BCBS) eine Reihe von Maflnahmen zur Stirkung der Regulierung des Banke-
nsektors. Eine dieser MafSnahmen, zu der der BCBS den nationalen Behorden Orientierungen gegeben hat, betrifft
den antizyklischen Kapitalpuffer. Die Orientierungen des BCBS wurden in der Europdischen Union durch die
Richtlinie 2013/36/EU umgesetzt.

() ABLL 176 vom 27.6.2013, S. 338.
() ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 1.
() ABL C 58 vom 24.2.2011, S. 4.
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(3)  Die Vorschriften zum antizyklischen Kapitalpuffer in der Richtlinie 2013/36/EU folgen dem Grundsatz des
,gelenkten Ermessens”. Nach diesem Grundsatz kombinieren die fur die Festsetzung der Pufferquote zustindigen
Behorden bei der Entscheidung iiber die angemessene Pufferquote einen regelgestiitzten Ansatz mit ihrem Ermes-
sensspielraum. Dementsprechend miissen sie vierteljahrlich einen Puffer-Richtwert als Referenzwert veréffentli-
chen, werden aber angehalten, die Pufferquote nach eigenem Ermessen festzulegen.

(4)  Den nationalen benannten Behorden und der Europiischen Zentralbank (EZB) (fiir Mitgliedstaaten, die am ein-
heitlichen Aufsichtsmechanismus teilnehmen) werden Zustindigkeiten fiir die Festlegung der Quoten antizykli-
scher Kapitalpuffer zugewiesen. Die Richtlinie 2013/36/EU verlangt von jedem Mitgliedstaat, eine Behorde oder
offentliche Stelle zu benennen, die fur die Festsetzung der Quote des antizyklischen Kapitalpuffers fur den
betreffenden Mitgliedstaat zustindig ist. Dariiber hinaus weist die Verordnung (EU) Nr. 1024/2013 des Rates
vom 15. Oktober 2013 zur Ubertragung besonderer Aufgaben im Zusammenhang mit der Aufsicht iiber Kredit-
institute auf die Europiische Zentralbank (*) der EZB bestimmte Aufsichtsaufgaben zu. Insbesondere kann die
EZB, wenn sie es fur erforderlich hilt, hohere Anforderungen fur antizyklische Kapitalpuffer vorschreiben als die
nationalen benannten Behdrden. AusschliefSlich zu diesem Zweck ist die EZB, sofern zutreffend, als die benannte
Behorde anzusehen und hat simtliche Befugnisse und Pflichten, die benannten Behorden gemif den einschligi-
gen Rechtsvorschriften der Union zugewiesen sind. Normalerweise sind jedoch die nationalen benannten Behor-
den fiir die Veroffentlichung der Quoten antizyklischer Kapitalpuffer zustindig.

(5)  Die Richtlinie 2013/36/EU sieht vor, dass der Europidische Ausschuss fiir Systemrisiken (European Systemic Risk
Board — ESRB) Empfehlungen erlassen kann, die den benannten Behérden durch Empfehlungen Orientierungen
zur Festlegung der Quote fur den antizyklischen Kapitalpuffer vorgeben kann. Insbesondere kann der ESRB
Grundsitze vorgeben, die den benannten Behorden Orientierungshilfe geben, wenn sie die angemessene Puffer-
quote nach ihrem Ermessen festsetzen, und er kann bei der Messung und Berechnung der Kredit/BIP-Liicke und
der Berechnung des Puffer-Richtwerts Orientierung geben. Auflerdem kann der ESRB Orientierungshilfen zu Vari-
ablen bereitstellen, die auf das Entstehen systemweiter Risiken in Verbindung mit Phasen eines iibermifigen Kre-
ditwachstums in einem Finanzsystem hinweisen, sowie zu Variablen, die darauf hinweisen, dass der Puffer beibe-
halten, abgeschmolzen oder vollstindig abgerufen werden sollte.

(6)  Der antizyklische Kapitalpuffer soll der Prozyklizitdt im Finanzsystem entgegenwirken. Eigenkapital sollte aufge-
stockt werden, wenn das zyklische Systemrisiko der Einschitzung nach zunimmt, indem Puffer geschaffen wer-
den, die die Widerstandsfihigkeit des Bankensektors in Stressphasen erhohen, in denen Verluste sich realisieren.
Dies wiederum tragt dazu bei, das Kreditangebot aufrechtzuerhalten und den Abschwung des Finanzzyklus zu
ddmpfen. Der antizyklische Kapitalpuffer kann auch dazu beitragen, ein iibermifiges Kreditwachstum in der Auf-
schwungphase des Finanzzyklus zu beschrinken.

(7)  Der Puffer-Richtwert sieht keine automatische Festsetzung des Puffers oder eine Bindung der benannten Behorde
vor. Die Analyse durch den BCBS zeigt, dass die Kredit/BIP-Liicke als Orientierung fiir die Entscheidungen iiber
die Quoten antizyklischer Kapitalpuffer zwar einen geeigneten Ausgangspunkt darstellt, ihre Aussagekraft sich
jedoch je nach Land unterscheiden und im Laufe der Zeit verdndern kann. Angesichts der Heterogenitit und der
Dynamik der Finanzsysteme, der spezifischen Gegebenheiten der nationalen Volkswirtschaften und wesentlicher
Unterschiede beziiglich der Datenverfiigbarkeit in der Européischen Union sollten die benannten Behorden bei
der Beurteilung des systemweiten Risikos eine Reihe von Informationen beriicksichtigen und die Pufferquote ent-
sprechend festsetzen. Diese Informationen sollten zusitzliche Indikatoren umfassen, die das Entstehen systemwei-
ter Risiken in Verbindung mit Phasen eines iibermifSigen Kreditwachstums anzeigen, ebenso wie Indikatoren fiir
den Grad der Finanzintermediation in der Wirtschaft, wie etwa die Hohe des Kredit/BIP-Verhaltnisses, und quali-
tative Informationen. Die quantitativen und qualitativen Informationen, die fiir diese Beurteilung verwendet wer-
den, einschlieflich des Puffer-Richtwerts und der weiteren Indikatoren, bilden die Grundlage, um die Entschei-
dungen iiber Pufferquoten zu erldutern und zu begriinden.

(8)  Die Analyse durch den BCBS zeigt, dass die Kredit/BIP-Liicke und sonstige Informationen manchmal irrefithrende
Informationen vermitteln konnen. Die benannten Behorden sollten sich dessen bei ihrer Beurteilung des tragfihi-
gen Kreditniveaus in der Wirtschaft und der angemessenen Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer bewusst
sein. Die benannten Behorden sollten daher die Aussagekraft derjenigen Indikatoren, denen sie die grofite Bedeu-
tung beimessen, regelmifig iiberpriifen.

() ABL. L 287 vom 29.10.2013, S. 63.
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(9)  Wenn Risiken tatsichlich eintreten, kann der sofortige Abruf des antizyklischen Kapitalpuffers Kreditinstituten
helfen, Verluste unter Beibehaltung der Kreditvergabe an die Realwirtschaft und Beachtung der aufsichtsrechtli-
chen Kapitalanforderungen auszugleichen. Dieser antizyklische Einsatz des Puffers kann das prozyklische Verhal-
ten der Kreditinstitute eindimmen, das ansonsten die Kreditversorgung der Realwirtschaft einschrinken kann.
Der antizyklische Kapitalpuffer kann schrittweise abgerufen werden, wenn der Abschwung des Finanzzyklus
nicht mit dem tatsichlichen Eintritt der Risiken zusammenfillt, und Gefahren fiir die Widerstandsfahigkeit der
Kreditinstitute durch tibermifiges Kreditwachstum abgewendet wurden. Entscheidungen tiber die Verwendung
eines Kapitaliiberschusses aus dem Abruf des Puffers liegen im Ermessen der benannten oder zustindigen
Behorden.

(10)  Fur die die Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer festsetzende Behorde ist es wichtig, eine gute Kommunika-
tionsstrategie zu haben. Eine solche hilft dabei, Erwartungen der Offentlichkeit gerecht zu werden, spielt eine
wichtige Rolle bei der Zusammenarbeit zwischen den benannten Behorden, und ist wesentlich fiir Glaubwiirdig-
keit, Rechenschaftsablegung und Wirksamkeit der Makroaufsicht. Die Richtlinie 2013/36/EU verlangt von den
benannten Behorden, alles Notwendige zu unternehmen, um den Zeitpunkt ihrer Bekanntgabe der Pufferquoten
zu koordinieren.

(11) Die Schaffung eines widerstandsfahigeren Bankensystems in der Union erfordert, dass die benannten Behorden
die von den anderen Mitgliedstaaten festgesetzten Quoten antizyklischer Kapitalpuffer anerkennen. Die
Richtlinie 2013/36/EU legt einen Rahmen fiir die Anerkennung von Pufferquoten anderer Mitgliedstaaten und
fur die Anerkennung oder Festsetzung von Pufferquoten fiir Drittlinder fest. Auch auflerhalb von verpflichtenden
Gegenseitigkeitsvereinbarungen sollten die benannten Behorden die von anderen Mitgliedstaaten festgesetzten
Pufferquoten generell anerkennen. Unbeschadet kiinftiger ESRB-Empfehlungen betrifft die vorliegende Empfeh-
lung nicht die Mafinahmen der benannten Behorden innerhalb der Union im Hinblick auf die Quoten antizykli-
scher Kapitalpuffer in Drittlindern.

(12)  Der antizyklische Kapitalpuffer ist Teil einer Reihe von makroprudenziellen Instrumenten. Die Empfehlung ESRB/
2013/1 des Europdischen Ausschusses fiir Systemrisiken vom 4. April 2013 zu Zwischenzielen und Instrumen-
ten fur makroprudenzielle Mafnahmen (') enthilt eine indikative Liste der Instrumente, die die Mitgliedstaaten
den makroprudenziellen Behorden zur Verfiigung stellen konnten. Im Rahmen ihrer makroprudenziellen Strate-
gie sollten benannte Behorden priifen, wann der antizyklische Kapitalpuffer isoliert zum Einsatz kommen sollte,
wann andere Instrumente eingesetzt werden sollten, und wann der antizyklische Kapitalpuffer mit anderen
Instrumenten kombiniert werden sollte.

(13)  Aus der empirischen Analyse geht hervor, dass die Kredit/BIP-Liicke fiir die Union insgesamt der beste einzelne
Indikator ist, um das Entstehen von Risiken anzuzeigen, die mit der Art von Krisen verbundenen sind, die der
antizyklische Kapitalpuffer eindimmen soll. Es hat sich gezeigt, dass die Kredit/BIP-Liicke iiber eine Reihe von
Einzelangaben dieser Liicke hinweg ein verlassliches Signal darstellt. Es gibt einige Verfahren zur Berechnung der
Liicke, die bessere Signalqualititen aufweisen als das in den Orientierungen des BCBS vorgeschlagene Berech-
nungsverfahren, diese gehen jedoch von enger gefassten Kreditaggregaten aus und konnten daher angesichts von
Finanzinnovationen weniger verldsslich sein. Die Messung und Berechnung der Kredit/BIP-Liicke und des Refe-
renzwerts fiir den Kapitalpuffer im Einklang mit den Orientierungen des BCBS werden die Vergleichbarkeit inner-
halb und aufSerhalb der Union erhéhen.

(14) In einigen Mitgliedstaaten kann die in den Orientierungen des BCBS vorgeschlagene Messung und Berechnung zu
einer Kredit/BIP-Liicke fithren, die es nicht ausreichend ermdglicht, das Entstehen von Risiken anzuzeigen, die
Finanzkrisen vorausgehen. Spezifische nationale Gegebenheiten wie Unterschiede in der Struktur und im Ent-
wicklungsgrad des Finanzsystems sowie in der Qualitit und Verfiigbarkeit von Kreditdaten bedeuten, dass fir
einige Mitgliedstaaten ein anderes Verfahren zur Berechnung der Kredit/BIP-Liicke als das in den Orientierungen
des BCBS Vorgegebene stirkere Signalqualititen aufweisen kann. Um solche Unterschiede zu beriicksichtigen und
andere Verfahren zuzulassen, konnen benannte Behorden die Kredit/BIP-Liicke zusitzlich mit Hilfe eines Verfah-
rens messen und berechnen, das die spezifischen Gegebenheiten des jeweiligen Mitgliedstaats besser
beriicksichtigt.

(15) Die in den Orientierungen des BCBS dargelegte Methode zur Zuordnung der Kredit/BIP-Liicke zu einem Refe-
renzwert fir den Kapitalpuffer, der als Puffer-Richtwert dient, stellt eine Ad-hoc-Methode dar. Die empirische
Analyse alternativer Methoden, obwohl vielversprechend, ist nicht ausreichend entwickelt, um Orientierungshilfe
zu geben. Mitgliedstaaten, die die Kredit/BIP-Liicke zusdtzlich zu der in den Orientierungen des BCBS

(') ABL C 170 vom 15.6.2013, S. 1.
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verdffentlichten Methode mit Hilfe eines alternativen Verfahrens messen und berechnen, sollten zusitzlich zu
dem im Rahmen der Methode des BCBS festgelegten Referenzwert fiir den Kapitalpuffer einen Referenzwert fiir
den Kapitalpuffer erarbeiten und veroffentlichen, der diesem alternativen Verfahren entspricht. Mitgliedstaaten,
die die Kredit/BIP-Liicke im Einklang mit den Orientierungen des BCBS messen und berechnen, konnen ebenfalls
zusitzlich zu dem mit Hilfe der Methode des BCBS erreichten Referenzwert einen alternativen Referenzwert fiir
den Kapitalpuffer erarbeiten und verdffentlichen.

(16)  Empirische Ergebnisse legen nahe, dass andere Variablen die Kredit/BIP-Liicke erginzen konnen, um das Entste-
hen von systemweiten Risiken in Verbindung mit iibermifigem Kreditwachstum im Finanzsystem anzuzeigen.
Solche Variablen sind u. a. die Messung einer méglichen Uberbewertung von Immobilienpreisen (z. B. das Ver-
hiltnis der Preise von Gewerbe- und Wohnimmobilien zum Einkommen, Preisunterschiede und Wachstumsra-
ten), die Messung der Kreditentwicklungen (z. B. das reale Wachstum von Krediten insgesamt oder von Bankkre-
diten, die Abweichung vom Trend des deflationierten Geldbestands M3), die Messung der Zahlungsbilanzung-
leichgewichte (z. B. Leistungsbilanz im Verhaltnis zum BIP), die Messung der Soliditdt der Bankbilanzen (z. B.
Hochstverschuldungsquote), die Messung der Schuldenlast des privaten Sektors (z. B. Verhiltnis zwischen Schul-
den und Einkommen) sowie die Messung der moglichen Fehlbewertung von Risiken (z. B. reales Wachstum der
Aktienkurse). Benannte Behorden sollten solche Variablen bei der Ausiibung ihres Ermessens im Hinblick auf die
Festsetzung der angemessenen Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer beriicksichtigen. Es hat sich gezeigt,
dass die Kombination dieser Variablen mit der Kredit/BIP-Liicke in einem multivariaten Modell die Signalleistung
verbessert. Benannte Behorden werden diesen Modellen unter Umstinden Rechnung tragen wollen.

(17)  Empirische Ergebnisse legen zudem nahe, dass Finanzmarktpreise fur die meisten Mitgliedstaaten die besten Sig-
nalqualititen aufwiesen, um den Eintritt der Risiken anzuzeigen, die ein sofortiges Abschmelzen oder ein voll-
stindiges Abrufen des antizyklischen Kapitalpuffers erfordern. Wegen der begrenzten Verfiigbarkeit von ausrei-
chend langen Zeitreihen solcher marktbasierter Indikatoren ist die empirische Analyse zur Aktivierungsphase des
Puffers weniger verlisslich als diejenige zur Aufbauphase. Es ist ferner schwierig, Variablen zu identifizieren, um
anzuzeigen, dass der antizyklische Kapitalpuffer schrittweise abgeschmolzen werden kann, wenn Risiken aus dem
iibermifigen Kreditwachstum zuriickgehen. Grundsitzlich konnen Variablen, die sich in der Aufbauphase des
antizyklischen Kapitalpuffers als verldsslich erwiesen haben, auch in die Entscheidung einfliefen, den Puffer bei-
zubehalten, abzuschmelzen oder vollstindig abzurufen. Diese Variablen konnen jedoch auch irrefithrende Infor-
mationen liefern. So kann die Kredit/BIP-Liicke Risiken nicht korrekt wiedergeben, wenn Kredite iiber lingere
Zeit tibermifig gewachsen sind. Mit der Weiterentwicklung der Forschung und zunehmender Erfahrung in der
Aktivierungsphase muss der in dieser Empfehlung angegebene Satz von Variablen um weitere angemessene Indi-
katoren erginzt werden, sobald solche identifiziert werden. Insgesamt miissen benannte Behorden in der Aktivi-
erungsphase des Puffers ihr Ermessen sogar stirker ausiiben als wihrend seiner Aufbauphase. Dieses Ermessen
konnte auch durch Marktforschung, aufsichtsbehérdliche Bewertungen und Stresstests bereichert werden.

(18)  Sofern solche Daten im fraglichen Mitgliedstaat zur Verfiigung stehen, sollte die Beobachtung und Veroffentli-
chung eines Mindestsatzes von Variablen, die anzeigen, dass der antizyklische Kapitalpuffer aufgebaut, beibehal-
ten, abgeschmolzen oder vollstindig abgerufen werden sollte, Kohdrenz und Transparenz auf Seiten der benann-
ten Behorden fordern. Dieser Mindestsatz sollte benannte Behorden nicht daran hindern, angesichts der spezifi-
schen Gegebenheiten des Mitgliedstaats weitere Indikatoren oder qualitative Informationen zu beriicksichtigen,
noch sollte er benannte Behorden daran hindern, bestimmten Variablen ein groferes Gewicht beizumessen als
anderen oder groferes Gewicht auf qualitative Informationen zu legen.

(19) ESRB-Empfehlungen werden veréffentlicht, nachdem der Rat tiber die vom Verwaltungsrat geplante Veroffentli-
chung in Kenntnis gesetzt wurde und Gelegenheit zur Stellungnahme erhalten hat —

HAT FOLGENDE EMPFEHLUNG ERLASSEN:

ABSCHNITT 1
EMPFEHLUNGEN

Empfehlung A — Grundsitze

Den benannten Behorden wird empfohlen, bei der Beurteilung und Festsetzung der im jeweiligen Mitgliedstaat geltenden
angemessenen Quoten antizyklischer Kapitalpuffer die folgenden Grundsitze zu beachten:

1. Grundsatz 1: (Ziel) Entscheidungen iiber die angemessene Quote des antizyklischen Kapitalpuffers sollten sich an
dem Ziel orientieren, das Bankensystem vor moglichen Verlusten in Verbindung mit der Entstehung eines zyklischen
Systemrisikos zu schiitzen und dadurch die nachhaltige Bereitstellung von Krediten an die Realwirtschaft iiber den
gesamten Finanzzyklus unterstiitzen.
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2. Grundsatz 2: (Puffer-Richtwert) Die Abweichung des Kredit/BIP-Verhaltnisses vom langfristigen Trend — die Kredit/
BIP-Liicke — sollte als gemeinsamer Ausgangspunkt fiir die Orientierung der Entscheidungen iiber die Quoten anti-
zyklischer Kapitalpuffer insbesondere in der Aufbauphase dienen. Benannte Behorden sollten bei der Bewertung des
zyklischen systemweiten Risikos und der Festsetzung der angemessenen Quote des antizyklischen Kapitalpuffers
jedoch auch andere quantitative und qualitative Informationen beriicksichtigen. Hierzu gehoren Informationen, die
spezifische nationale Gegebenheiten widerspiegeln. Benannte Behérden sollten der Offentlichkeit erkldren, welche
Informationen verwendet und wie diese bei der Festsetzung der relevanten Pufferquote beriicksichtigt werden.

3. Grundsatz 3: (Risiko irrefithrender Informationen) Benannte Behorden sollten die in der Kredit/BIP-Liicke enthaltenen
Informationen sowie alle weiteren relevanten Variablen oder Modelle, die Variablen kombinieren, bewerten, und sich
bewusst sein, dass die Informationen, die sie bereitstellen, irrefithrend sein konnen. Benannte Behdrden sollten diese
Bewertung bei ihrer Ermessensausiibung in Bezug auf die Nachhaltigkeit des Kreditwachstums beriicksichtigen, um
die angemessene Quote fir den antizyklischen Kapitalpuffer festzusetzen. Der Nutzen dieser Variablen und Modelle
sollte regelmdfig tiberpriift werden.

4. Grundsatz 4: (Abrufen des Puffers) Benannte Behorden sollten den antizyklischen Kapitalpuffer sofort abrufen, wenn
Risiken tatsdchlich eintreten. Dies kann das prozyklische Verhalten von Kreditinstituten eindimmen, indem ihnen
geholfen wird, Verluste auszugleichen, wihrend die Kreditvergabe an die Realwirtschaft aufrechterhalten wird und
Solvenzanforderungen eingehalten werden. Wenn Risiken nicht eintreten, sondern als zuriickgehend eingestuft wer-
den, kann ein schrittweises Abrufen des Puffers angemessener sein. Setzt eine benannte Behorde die bestehende Puf-
ferquote herab, sollte sie einen indikativen Zeitraum festlegen, in dem keine Anhebung der Pufferquote zu erwarten
1st.

5. Grundsatz 5: (Kommunikation) Benannte Behorden sollten eine klare Strategie fir die Mitteilung ihrer Entscheidun-
gen tber den antizyklischen Kapitalpuffer entwickeln. Im Rahmen dieser Strategie sollten sie ein Verfahren zur Koor-
dinierung mit anderen benannten Behorden sowie dem ESRB festlegen. Sie sollten ferner transparente und bestindige
Abliufe sowie genau definierte Wege fiir die Kommunikation mit wesentlichen Beteiligten und der Offentlichkeit
vorsehen.

6. Grundsatz 6: (Anerkennung von Pufferquoten) Auch auflerhalb von im Unionsrecht festgelegten verpflichtenden
Gegenseitigkeitsvereinbarungen sollten benannte Behorden die in anderen Mitgliedstaaten angewandten Quoten anti-
zyklischer Kapitalpuffer generell anerkennen. Benannte Behorden sollten beriicksichtigen, welche grenziiberschreiten-
den Folgen es fur Kredite eines anderen Mitgliedstaats haben kann, eine Pufferquote nicht iiber das verbindliche Mafs
hinaus anzuerkennen. Wird eine von der benannten Behorde eines anderen Mitgliedstaats iiber das verbindliche Mafd
festgesetzte Pufferquote nicht anerkannt, sollten benannte Behorden:

a) den ESRB,
b) die benannte Behorde, die die Pufferquote festsetzt,

¢) die EZB, wenn mindestens eine der benannten Behorden, die die Pufferquote festsetzt oder nicht anerkennt, dieje-
nige eines Mitgliedstaats ist, der am einheitlichen Aufsichtsmechanismus gemiff der Verordnung (EU)
Nr. 10242013 teilnimmt, in Kenntnis setzen.

7. Grundsatz 7: (Andere makroprudenzielle Instrumente) Der antizyklische Kapitalpuffer ist Teil einer Reihe von makro-
prudenziellen Instrumenten, die den Behorden in der Union zur Verfiigung stehen. Im Rahmen ihrer makroprudenz-
iellen Strategie sollten benannte Behorden priifen, wann der Puffer isoliert zum Einsatz kommen sollte, wann anstelle
des Puffers andere Instrumente eingesetzt werden sollten, und wann der Puffer mit anderen Instrumenten kombiniert
werden sollte.

Empfehlung B — Orientierung zur Messung und Berechnung der Kredit/BIP-Liicke, zur Berechnung des
Referenzwerts fiir den Kapitalpuffer und des Puffer-Richtwerts

1. Den benannten Behorden wird empfohlen, vierteljahrlich eine standardisierte Kredit/BIP-Liicke gemafs den Orientie-
rungen des BCBS zu messen und zu berechnen, wie in Teil I des Anhangs dieser Empfehlung beschrieben.
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2. Gehen benannte Behorden davon aus, dass eine abweichende Messung und Berechnung der Kredit/BIP-Liicke die spe-
zifischen Gegebenheiten der betreffenden Volkswirtschaft besser wiedergeben wiirde, wird ihnen empfohlen, neben
der gemdfl Absatz 1 berechneten Liicke vierteljahrlich eine zusitzliche Kredit/BIP-Liicke zu messen und zu berech-
nen. Bei der Berechnung der zusitzlichen Kredit/BIP-Liicke wird benannten Behorden empfohlen, die folgenden Ori-
entierungen zu beachten:

a) das Verfahren fir die Messung und Berechnung sollte die Abweichung des Kredit/BIP-Verhiltnisses vom langfristi-
gen Trend widerspiegeln;

b) die Messung und Berechnung sollten auf einer empirischen Analyse der Daten beruhen, die fiir den entsprechen-
den Mitgliedstaat von Bedeutung sind;

¢) alle Korrekturen des Verfahrens fiir die Messung und Berechnung der zusitzlichen Kredit/BIP-Liicke sollten auf
einer griindlichen Uberpriifung der Aussagekraft des gewihlten Verfahrens beruhen, die diesem im Hinblick auf
die Anzeige von Risiken, die mit der Art von Krisen verbunden sind, die der antizyklische Kapitalpuffer einddim-
men soll, zukommt.

3. Den benannten Behorden wird empfohlen, vierteljahrlich Folgendes zu berechnen:

a) einen Referenzwert fiir den Kapitalpuffer auf der Grundlage der standardisierten Kredit/BIP-Liicke gemaf8 den Ori-
entierungen des BCBS, wie in Teil II des Anhangs festgelegt, und, sofern zutreffend, entweder

b) einen Referenzwert fir den Kapitalpuffer auf der Grundlage der standardisierten Kredit/BIP-Liicke und nach einer
Methode berechnet, die von der in Teil 1I des Anhangs vorgesehenen Methode abweicht, sofern eine solche
Methode angewendet wird, oder

¢) einen Referenzwert fur den Kapitalpuffer auf der Grundlage der zusitzlichen Kredit/BIP-Liicke und nach einer
Methode berechnet, die von der in Teil II des Anhangs vorgesehenen Methode abweicht, sofern die zusitzliche
Kredit/BIP-Liicke berechnet wird.

4. Wurde zusitzlich zum gemifl Absatz 3 Buchstabe a festgesetzten Referenzwert fur den Kapitalpuffer ein anderer
gemifd Absatz 3 Buchstabe b oder Absatz 3 Buchstabe c festgesetzter Referenzwert fiir den Kapitalpuffer fur ein
bestimmtes Quartal berechnet, wird benannten Behorden fiir die Zwecke der Richtlinie 2013/36/EU empfohlen, als
Puffer-Richtwert den Referenzwert fiir den Kapitalpuffer zu wiahlen, der die spezifischen Gegebenheiten der jeweiligen
Volkswirtschaft am besten wiedergibt.

5. Im Rahmen der Informationen zur Bekanntmachung der Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer nach
Artikel 136 Absatz 7 der Richtlinie 2013/36/EU wird benannten Behérden empfohlen, vierteljahrlich auf ihrer Web-
site zu verdffentlichen:

a) die standardisierte Kredit/BIP-Liicke und das entsprechende Kredit/BIP-Verhaltnis;

b) die zusitzliche Kredit/BIP-Liicke und das entsprechende Kredit/BIP-Verhiltnis, sofern ein solches berechnet wird,
und die Begriindung fiir die Abweichungen von der Formel in Teil I des Anhangs;

¢) der Referenzwert fiir den Kapitalpuffer, der gemifl Absatz 3 Buchstabe a berechnet wird;

d) der Referenzwert fiir den Kapitalpuffer, der gemdf Absatz 3 Buchstabe b oder gegebenenfalls gemiff Absatz 3
Buchstabe ¢ berechnet wird;

e) die zugrunde liegenden Datenquellen und sonstige relevante Metadaten.

6. Im Rahmen der Informationen zur Bekanntmachung der Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer nach
Artikel 136 Absatz 7 der Richtlinie 2013/36/EU wird benannten Behérden empfohlen, ihre Griinde zu erldutern,
sofern sie von

a) der gewdhlten Messung und Berechnung der Kredit/BIP-Liicke, wie in den Absitzen 1 und 2 festgelegt, einschlief3-
lich aller seiner Komponenten;

b) der gewdhlten Berechnung des Referenzwerts fiir den Kapitalpuffer, wie in Absatz 3 festgelegt;

¢) dem gewdhlten Puffer-Richtwert, wie in Absatz 4 festgelegt, abweichen.
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Empfehlung C — Orientierungshilfe zu Variablen, die auf das Entstehen systemweiter Risiken in Verbindung
mit Phasen eines iibermifligen Kreditwachstums hinweisen

1. Um zu ihrem Urteil iber die angemessene Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer zu kommen, wird benannten
Behorden empfohlen, eine Reihe von quantitativen und qualitativen Informationen zu beriicksichtigen, die zusdtzlich
zu der Kredit/BIP-Liicke auf das Entstehen systemweiter Risiken in Verbindung mit Phasen eines iibermifSigen Kredit-
wachstums hinweisen.

2. Bei der Bewertung quantitativer Informationen sollten benannte Behorden einen Satz von Variablen beobachten, die
auf das Entstehen des zyklischen Systemrisikos hinweisen. Sofern solche Variablen in den Mitgliedstaaten zur Verfii-
gung stehen, sollte dieser Satz Folgendes enthalten:

a) Messungen der méglichen Uberbewertung von Immobilienpreisen (z. B. das Verhltnis der Preise fiir Gewerbe-
und Wohnimmobilien zum Einkommen, Preisunterschiede und Wachstumsraten);

b) Messungen der Kreditentwicklungen (z. B. das reale Wachstum von Krediten insgesamt oder von Bankkrediten,
die Abweichung vom Trend des deflationierten Geldbestands M3);

¢) Messungen der Zahlungsbilanzungleichgewichte (z. B. Leistungsbilanz im Verhiltnis zum BIP);

d) Messungen der Soliditit der Bankbilanzen (z. B. Hochstverschuldungsquote);

¢) Messungen der Schuldenlast des privaten Sektors (z. B. Verhaltnis zwischen Schulden und Einkommen);
f) Messungen der moglichen Fehlbewertung von Risiken (z. B. reales Wachstum der Aktienkurse);

g) Messungen, die aus Modellen hergeleitet werden, die die Kredit/BIP-Liicke und eine Auswahl der oben genannten
Messungen kombinieren.

3. Stehen solche Variablen in den Mitgliedstaaten zur Verfiigung und sind dort von Bedeutung, wird benannten Behor-
den empfohlen, mindestens eine der unter den Buchstaben a, b, ¢, d, e und f des Absatzes 2 jeweils genannten Mes-
sungen vierteljahrlich und zusammen mit der Bekanntmachung der Quote fur den antizyklischen Kapitalpuffer nach
Artikel 136 Absatz 7 der Richtlinie 2013/36/EU auf ihrer Website zu veroffentlichen.

Empfehlung D — Orientierungshilfe zu Variablen, die darauf hinweisen, dass der Puffer beibehalten,
abgeschmolzen oder vollstindig abgerufen werden sollte

1. Benannten Behorden wird empfohlen, bei Ausiibung ihres Ermessens zur Festsetzung angemessenen Quote fiir den
antizyklischen Kapitalpuffer, eine Reihe von quantitativen und qualitativen Informationen zu beriicksichtigen, die
darauf hinweisen, dass der Puffer beibehalten, abgeschmolzen oder vollstindig abgerufen werden sollte.

2. Bei der Bewertung quantitativer Informationen sollten benannte Behorden einen Satz von Variablen beobachten, die
darauf hinweisen, ob der Puffer beibehalten, abgeschmolzen oder vollstindig abgerufen werden sollte. Stehen solche
Variablen im Mitgliedstaat zur Verfiigung, sollte dieser Satz Folgendes enthalten:

a) Stressmessungen auf den Bankenfinanzierungsmirkten (z. B. der LIBOR-OIS (Overnight Index Swaps)-Spread, die
CDS (Credit Default Swap)-Primien der Banken);

b) Messungen, die auf allgemeinen systemischen Stress hinweisen (z. B. ein zusammengesetzter Indikator, der den
Stress im nationalen oder EU-Finanzsystem misst, wie der zusammengesetzte Indikator fiir systemischen Stress
(Composite Indicator of Systemic Stress — CISS) der EZB).

3. Benannten Behorden wird empfohlen, bei der Entscheidung, ob der Puffer beibehalten, abgeschmolzen oder vollstin-
dig abgerufen werden soll, in Bezug auf die Beobachtung der Variablen nach Absatz 2 ihr Ermessen verstirkt
auszuiiben.

4. Stehen solche Variablen in den Mitgliedstaaten zur Verfiigung und sind dort von Bedeutung, wird benannten Behor-
den empfohlen, mindestens eine unter den Buchstaben a und b des Absatzes 2 jeweils genannten Variablen viertel-
jéhrlich und zusammen mit der Bekanntmachung der Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer nach Artikel 136
Absatz 7 der Richtlinie 2013/36/EU auf ihrer Website zu veroffentlichen.
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ABSCHNITT 2
UMSETZUNG

1. Auslegung

1. Die in der vorliegenden Empfehlung verwendeten Begriffe haben die folgende Bedeutung:

a) ,benannte Behorde*: eine von einem Mitgliedstaat benannte Behorde oder offentliche Stelle gemifl Artikel 136
Absatz 1 der Richtlinie 2013/36/EU oder die EZB gemif Artikel 9 Absatz 1 der Verordnung (EU)
Nr. 1024/2013;

b) ,Referenzwert fiir den Kapitalpuffer*: eine Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer, die gemifl der Empfehlung
B Nummer 3 berechnet wird;

¢) ,Puffer-Richtwert“: ein Referenzwert fiir den Kapitalpuffer, der gemafl der Empfehlung B Nummer 4 gewiahlt wird;

d) ,Kredit/BIP-Liicke”: die Abweichung des Kredit/BIP-Verhiltnisses vom langfristigen Trend in einem bestimmten
Mitgliedstaat;

e) ,standardisierte Kredit/BIP-Liicke*: eine Kredit/BIP-Liicke, die gemifl der Empfehlung B Nummer 1 gemessen und
berechnet wird;

f) ,zusdtzliche Kredit/BIP-Liicke™: eine Kredit/BIP-Liicke, die gemidfl der Empfehlung B Nummer 2 gemessen und
berechnet wird;

2) ,Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer*: die Quote, die Institute anwenden miissen, um ihren institutsspezifi-
schen antizyklischen Kapitalpuffer zu berechnen, und die gemidf den Artikeln 136 und 137 der
Richtlinie 2013/36/EU oder gegebenenfalls von einer einschlagigen Drittlandsbehorde festgesetzt wurde.

2. Der Anhang ist ein integraler Bestandteil der vorliegenden Empfehlung. Soweit der Hauptteil und der Anhang nicht
iibereinstimmen, hat der Hauptteil Vorrang.

2. Umsetzungskriterien

1. Die Adressaten werden ersucht, mitzuteilen, welche Mafnahmen sie zur Umsetzung der vorliegenden Empfehlung
ergriffen haben, bzw. ihr Nichthandeln in angemessener Weise zu rechtfertigen. Die Berichte sollten zumindest die
folgenden Informationen enthalten:

a) Informationen iiber Inhalt und Zeitrahmen der ergriffenen Malnahmen;

b) Beurteilung der Funktionsfihigkeit der ergriffenen Mafnahmen im Hinblick auf die Ziele der vorliegenden
Empfehlung;

¢) ausfithrliche Rechtfertigung eines etwaigen Nichthandelns oder Abweichens von der vorliegenden Empfehlung,
einschlielich etwaiger Verzogerungen.

3. Zeitrahmen fiir die Nachverfolgung

1. Die Adressaten werden ersucht, den ESRB, den Rat und die Kommission iiber Malnahmen in Kenntnis zu setzen, die
infolge dieser Empfehlung ergriffen worden sind, und gegebenenfalls ein Nichthandeln gemif den folgenden Absit-
zen angemessen zu rechtfertigen.

2. Die Adressaten werden ersucht, dem ESRB, dem Rat und der Kommission bis zum 30. Juni 2016 einen Bericht iiber
die Mafinahmen zu tibermitteln, die ergriffen wurden, um diese Empfehlung zu erfiillen. Die empfohlenen Mafinah-
men sollten ab dem Zeitpunkt gelten, zu dem die Mitgliedstaaten von den Kreditinstituten in ihrem Hoheitsgebiet
verlangen, einen institutsspezifischen antizyklischen Kapitalpuffer gemaf§ Artikel 130 der Richtlinie 2013/36/EU vor-
zuhalten. Der Bericht sollte genaue Angaben zu den ab diesem Zeitpunkt ergriffenen Mafinahmen enthalten.

3. Die Adressaten werden ersucht, alle drei Jahre einen Bericht iber die Mafinahmen zu tibermitteln, die ergriffen wur-
den, um diese Empfehlung umzusetzen.

4. Der Verwaltungsrat wird unter Beriicksichtigung der Erfahrungen bei der Festsetzung von Puffern gemifl der
Richtlinie 2013/36/EU oder der Entwicklungen bei international vereinbarten Verfahren entscheiden, wann diese
Empfehlung tiberpriift oder aktualisiert werden muss.
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4. Uberwachung und Beurteilung
1. Das Sekretariat des ESRB:
a) unterstiitzt die Adressaten, unter anderem indem es eine abgestimmte Berichterstattung durch die Bereitstellung

mafigeblicher Vorlagen und gegebenenfalls detaillierter Angaben zu den Modalititen und dem Zeitrahmen der
Nachverfolgung erleichtert;

b) iiberpriift die Nachverfolgung durch die Adressaten, unter anderem indem es die Adressaten auf deren Verlangen
hin unterstiitzt, und erstattet dem Verwaltungsrat iiber den Lenkungsausschuss Bericht iiber die Nachverfolgung.

2. Der Verwaltungsrat beurteilt die von den Adressaten gemeldeten Maflnahmen bzw. Begriindungen und entscheidet

gegebenenfalls, ob die vorliegende Empfehlung nicht eingehalten wurde und die Adressaten ihr Nichthandeln nicht
angemessen begriindet haben.

Geschehen zu Frankfurt am Main am 18. Juni 2014.

Der Vorsitzende des ESRB
Mario DRAGHI
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ANHANG

TEIL I

METHODE FUR DIE MESSUNG UND BERECHNUNG DER KREDIT/BIP-LUCKE GEMASS DEN ORIENTIERUNGEN DES
BCBS

Die standardisierte Kredit/BIP-Liicke, bezeichnet als LUCKE,, wird gemessen und berechnet als:

LUCKE, = VERHALTNIS, - TREND,

wobei:

t = Stichtag, der Zeitraum betrdgt ein Quartal;

VERHALTNIS, = (KREDITE,/(BIP, + BIP, , + BIP,, + BIP,5)) x 100 %;

BIP, = Bruttoinlandsprodukt des Mitgliedstaats der benannten Behorde imQuartal ;

KREDITE, = grobe Messung des am Ende des Quartals t ausstehenden Kreditvolumens im privaten nichtfinan-
ziellen Sektor in dem Mitgliedstaat der benannten Behorde;

TREND, = rekursiver Hodrick-Prescott gefilterter Trend des VERHALTNISSES mit einem Glittungsparameter,

Lambda von 400 000 (¥).

(*) Der Hodrick-Prescott-Filter (HP-Filter) ist ein {ibliches mathematisches Mittel der Makrookonomie, das dazu dient, den
Trend einer Variable im Laufe der Zeit zu ermitteln. Er ist Bestandteil aller tiblichen Statistikpakete. Ein einseitiger, rekur-
siver HP-Filter stellt sicher, dass nur Informationen fiir die Berechnung des Trends verwendet werden, die zu jedem Zeit-
punkt verfiugbar sind. Der Glattungsparameter, in der technischen Dokumentation allgemein als Lambda bezeichnet,
wurde auf 400 000 festgesetzt, um den langfristigen Trend im Verhalten des Kredit/BIP-Verhiltnisses zu erfassen.

TEIL II

METHODE FUR DIE BERECHNUNG DES REFERENZWERTS FUR DEN KAPITALPUFFER GEMASS DEN
ORIENTIERUNGEN DES BCBS (*)

Die Hohe des Referenzwerts fiir den Kapitalpuffer (als Prozentsatz der risikogewichteten Aktiva) betridgt Null, wenn die
Kredit/BIP-Liicke unter dem unteren Schwellenwert oder mit diesem gleichauf liegt. Er steigt dann mit der Kredit/BIP-
Liicke linear an, bis der Referenzwert fiir den Kapitalpuffer seinen hochsten Wert erreicht, wenn die Kredit/BIP-Liicke
den oberen Schwellenwert erreicht oder tiberschreitet.

In Formeln ausgedriickt:
wenn LUCKE, < L betriigt der Referenzwert fiir den Kapitalpuffer Null,
wenn LUCKE, > H betriigt der Referenzwert fiir den Kapitalpuffer 2,5 %,

zwischen L und H wird der Referenzwert fiir den Kapitalpuffer linear interpoliert und entspricht (0,3125 x
LUCKE, - 0,625)

wobei:

LUCKE, die im Anhang Teil 1 definierte Kredit/BIP-Liicke ist;

L = 2 Prozentpunkte der untere Wert betragt;

H = 10 Prozentpunkte der obere Wert betrigt.

() Wahrend die Referenzwerte fiir den Kapitalpuffer linear in Hohe des BIP ansteigen und so jeden Wert zwischen Null und
2,5% annehmen konnen, bestimmt Artikel 136 Absatz 4 der Richtlinie 2013/36/EU, dass die von der benannten

Behorde festgesetzte Pufferquote in Schritten von jeweils 0,25 Prozentpunkten oder Vielfachen von 0,25 Prozentpunk-
ten kalibriert wird.
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