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(Entschliefungen, Empfehlungen und Stellungnahmen)

STELLUNGNAHMEN

EUROPAISCHER AUSSCHUSS FUR SYSTEMRISIKEN

EMPFEHLUNG DES EUROPAISCHEN AUSSCHUSSES FUR SYSTEMRISIKEN
vom 22. Dezember 2011

zu dem makroprudenziellen Mandat der nationalen Behorden

(ESRB/2011/3)
(2012/C 41/01)

DER VERWALTUNGSRAT DES EUROPAISCHEN AUSSCHUSSES FUR
SYSTEMRISIKEN —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europiischen
Union, insbesondere auf Artikel 2 Absatz 2, Artikel 4 Absatz 2
Buchstabe a) und das Protokoll (Nr. 25) iiber die Ausiibung der
geteilten Zustindigkeit,

gestiitzt auf die Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 24. November 2010 iiber
die Finanzaufsicht der Europdischen Union auf Makroebene und
zur Errichtung eines Europiischen Ausschusses fur Systemrisi-
ken (!), insbesondere auf Artikel 3 Absatz 2 Buchstaben b, d
und f und Artikel 16 bis 18,

gestiitzt auf den Beschluss ESRB/2011/1 des Europdischen Aus-
schusses fiir Systemrisiken vom 20. Januar 2011 zur Ver-
abschiedung der Geschiftsordnung des Europiischen Ausschus-
ses fur Systemrisiken (%), insbesondere auf Artikel 15 Absatz 3
Buchstabe e und Artikel 18 bis 20,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

(1) Ein genau definierter politischer Rahmen ist eine notwen-
dige Voraussetzung fiir eine wirksame makroprudenzielle
Politik. Mit der Schaffung des Europdischen Ausschusses
fur Systemrisiken (ESRB) im Europaischen Finanzauf-
sichtssystem wurde ein politischer Rahmen fiir die ma-
kroprudenzielle Politik auf der Ebene der Europdischen
Union errichtet, der mittels umzusetzender Warnungen
und Empfehlungen ausgeiibt wird.

(2)  Die Wirksamkeit der Makro-Aufsicht in der Union hingt
auch von den nationalen makroaufsichtlichen Rahmen

() ABL L 331 vom 15.12.2010, S. 1.
() ABL C 58 vom 24.2.2011, S. 4.

der Mitgliedstaaten ab, da die Zustandigkeit fiir den Erlass
der zum Erhalt der Finanzstabilitdt notwendigen Mafnah-
men in erster Linie im nationalen Bereich liegt.

In einigen Mitgliedstaaten werden derzeit Gesetzesinitia-
tiven zum makroaufsichtlichen Rahmen beraten.

Es ist erforderlich, Leitprinzipien iber die Kernbereiche
der nationalen makroaufsichtlichen Mandate zu bestim-
men und dabei die Kohirenz zwischen den nationalen
Ansitzen mit der Flexibilitdt zur Beriicksichtigung natio-
naler Besonderheiten ins Gleichgewicht zu bringen.

Die ausdriickliche Festlegung eines klaren Ziels wiirde
den nationalen makroprudenziellen Behorden helfen,
die Tendenz zum Nichthandeln zu tiberwinden. Auf der
nationalen Ebene kann die Makroaufsichtspolitik auf Ini-
tiative der nationalen makroprudenziellen Behorden oder
infolge der Empfehlungen oder Warnungen des ESRB
verfolgt werden.

Die Makroaufsicht kann je nach den nationalen institu-
tionellen Rahmenbedingungen grundsitzlich entweder
durch eine einzelne Institution oder durch ein aus meh-
reren Institutionen bestehendes Gremium ausgeiibt wer-
den. In jedem Falle sollte die betraute Behorde auf klare
und transparente Weise festgelegt werden.

Gemdfl Erwiagungsgrund 24 der Verordnung (EU) Nr.
1092/2010 sollten ,aufgrund ihres Sachverstands und
ihrer bereits bestehenden Zustindigkeiten im Bereich
der Finanzstabilitdt [...] die nationalen Zentralbanken
bei der Makroaufsicht eine fithrende Rolle einnehmen.”
Diese Schlussfolgerung wird weiter untermauert, wenn
die Zentralbanken auch fiir die Mikroaufsicht zustindig
sind.
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Abhingig von den nationalen institutionellen Rahmenbe-
dingungen kann die Zusammenarbeit der Behorden, de-
ren Zustindigkeitsbereich Auswirkungen auf die Finanz-
stabilitit hat, auf unterschiedliche Weise von der Koor-
dination bis hin zum Austausch von Daten und Infor-
mationen erfolgen.

Der ESRB wird iiber potenzielle grenziiberschreitende
Ansteckungseffekte durch die von den zustindigen na-
tionalen Behorden geplanten makroprudenziellen MaR-
nahmen beraten, um ein Mindestmafl an Koordination
zu gewihrleisten und mogliche negative Ansteckungs-
effekte zu begrenzen. Zu diesem Zweck sollte das
ESRB-Sekretariat vorab iiber von den nationalen Behor-
den vorgeschlagene bedeutende makroprudenzielle Mafi-
nahmen in Kenntnis gesetzt werden, damit diese im Len-
kungsausschuss des ESRB beraten werden konnen. Sofern
der Lenkungsausschuss dies fiir angemessen hilt, konnen
die vorgeschlagenen makroprudenziellen Mafinahmen
dem Verwaltungsrat zur Kenntnis gebracht werden.

Die Aufgaben und Befugnisse der makroprudenziellen
Behorde sollten klar definiert werden. Angesichts des
moglicherweise von der laufenden EU-Reform des Rah-
mens fir die Eigenkapitalanforderungen von Kreditinsti-
tuten ausgehenden Einflusses (') sollten die Verfahren zur
Ausstattung der Makroaufsichtsbehorde mit Instrumenten
im Rahmen der Grundsitze des jeweiligen rechtlichen
Rahmens rechtzeitige Anpassungen des politischen In-
strumentariums erlauben, um auf Neuerungen und Ver-
dnderungen im Finanzsystem und auf die sich ver-
andernde Art der Risiken fiir die Finanzstabilitit reagieren
zu konnen. Die makroprudenzielle Behorde sollte ex ante
rechtfertigen, warum sie bestimmte Instrumente benotigt,
und iiber das Initiativrecht verfigen, die Ausstattung mit
diesen Instrumenten zu verlangen. Die Instrumente soll-
ten sowohl solche zur Beeinflussung zyklischer Risiken
wie etwa unhaltbare Fremdfinanzierungsniveaus, Fallig-
keitsinkongruenzen und Zunahmen von Krediten, als
auch Instrumente umfassen, die Marktstrukturen beein-
flussen konnen. Eine institutionelle Trennung zwischen
nicht verbindlichen und verbindlichen Instrumenten
konnte vorgesehen werden.

Transparenz verbessert das Verstindnis des Finanzsektors
und der Allgemeinheit fiir die makroprudenziellen Politik
und ist notwendig, um gegeniiber dem Gesetzgeber als
dem Vertreter der Bevolkerung Rechenschaft abzulegen.
Da das Endziel der makroprudenziellen Politik schwer zu
quantifizieren ist, kann eine Rechenschaftspflicht dahin-
gehend gefasst werden, dass Zwischenziele zu erreichen
sind oder der Sinn der Verwendung von makroaufsicht-
lichen Instrumenten offentlich zu erldutern ist.

Auf die makroprudenziellen Entscheidungstrager kann
dahingehend Druck ausgeiibt werden, die Politiken in

Kommissionsvorschlage fiir eine Richtlinie des Europdischen Par-

laments und des Rates iiber den Zugang zur Tatigkeit von Kredit-
instituten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wert-
papierfirmen und zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG des Eu-
ropdischen Parlaments und des Rates tiber die zusitzliche Beaufsich-
tigung der Kreditinstitute, Versicherungsunternehmen und Wert-
papierfirmen eines Finanzkonglomerats (KOM(2011) 453 endg.)
und fiir eine Verordnung des Europdischen Parlaments und des Rates
tiber Aufsichtsanforderungen an Kreditinstitute und Wertpapierfir-
men (KOM(2011) 452 endg.).

(14)

Zeiten des Aufschwungs nicht zu verschirfen oder sie in
Zeiten des Abschwungs nicht zu lockern. Um die Glaub-
wiirdigkeit der Politik zu gewdhrleisten, sollten die ma-
kroprudenziellen Behorden durch Unabhingigkeit gegen
duferen Druck geschiitzt werden. Die mit makropruden-
ziellen Mandaten betrauten Zentralbanken sollten un-
abhingig im Sinne des Artikels 130 des Vertrages sein.

Die vorliegende Empfehlung beeintrichtigt das geldpoli-
tische Mandat der Zentralbanken der Union und die dem
ESRB iibertragenen Aufgaben nicht.

Die Empfehlungen des ESRB werden veroffentlicht, nach-
dem der Rat der Europiischen Union iiber die vom Ver-
waltungsrat geplante Veroffentlichung in Kenntnis gesetzt
wurde und Gelegenheit zur Stellungnahme erhalten
hat —

HAT FOLGENDE EMPFEHLUNG ERLASSEN:

ABSCHNITT 1
EMPFEHLUNGEN

Empfehlung A — Ziel

Den Mitgliedstaaten wird empfohlen,

1.

festzulegen, dass das Endziel der makroprudenziellen Politik
darin besteht, zur Stabilitit des Finanzsystems in seiner Ge-
samtheit beizutragen, unter anderem durch die Starkung der
Widerstandsfahigkeit des Finanzsystems und durch den Ab-
bau der Anhiufung systemischer Risiken, wodurch ein nach-
haltiger Beitrag des Finanzsektors zu wirtschaftlichem
Wachstum sichergestellt wird;

. sicherzustellen, dass die makroprudenzielle Politik auf natio-

naler Ebene auf Initiative der nationalen makroprudenziellen
Behorde oder infolge der Empfehlungen oder Warnungen
des ESRB verfolgt werden konnen.

Empfehlung B — Institutionelle Vorkehrungen

Den Mitgliedstaaten wird empfohlen,

1.

in den nationalen Rechtsvorschriften eine Behorde zu be-
stimmen, die mit der Durchfithrung der makroprudenziellen
Politik betraut ist, im allgemeinen entweder als einzelne In-
stitution oder als ein aus denjenigen Behorden zusammen-
gesetztes Gremium, deren Mafnahmen einen materiellen
Einfluss auf die Finanzstabilitit haben. In den nationalen
Rechtsvorschriften sollte der Entscheidungsprozess des Lei-
tungsorgans der makroprudenziellen Behorde festgelegt wer-
den;

. sofern eine einzelne Institution als makroprudenzielle Be-

horde bestimmt wird, Mechanismen fiir eine Zusammen-
arbeit zwischen allen Behorden zu schaffen, deren Mafdnah-
men unbeschadet ihrer jeweiligen Mandate einen materiellen
Einfluss auf die Finanzstabilitit haben;
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3. sicherzustellen, dass die Zentralbank eine fithrende Rolle in
der makroprudenziellen Politik spielt und dass ihre Un-
abhingigkeit im Sinne des Artikels 130 des Vertrags nicht
von der makroprudenziellen Politik untergraben wird;

4. die makroprudenzielle Behorde zu beauftragen, auch grenz-
iiberschreitend zusammenzuarbeiten und Informationen aus-
zutauschen, insbesondere durch Benachrichtigung des ESRB
iiber die fir den Umgang mit systemischen Risiken auf na-
tionaler Ebene ergriffenen Mafnahmen informiert wird.

Empfehlung C — Aufgaben, Befugnisse, Instrumente

Den Mitgliedstaaten wird empfohlen,

1. die makroprudenzielle Behorde mindestens damit zu betrau-
en, die Risiken fiir die Finanzstabilitit zu identifizieren, zu
iiberwachen und zu beurteilen und die Strategien umzuset-
zen, um ihr Ziel durch die Verhinderung und Minderung
derartiger Risiken zu erreichen;

2. sicherzustellen, dass die makroprudenzielle Behorde die Be-
fugnis hat, samtliche nationalen Daten und Informationen
rechtzeitig anzufordern und zu erhalten, die fir die Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben von Bedeutung sind, einschliefSlich
Informationen von mikroprudenziellen Aufsichtsbehérden
und Wertpapieraufsichtsbehorden und nichtaufsichtlicher In-
formationen ebenso wie institutionsspezifischer Informatio-
nen, sofern eine begriindete Anforderung und angemessene
Vorkehrungen zur Wahrung der Geheimhaltung vorliegen.
Nach den gleichen Grundsitzen sollte die makroprudenzielle
Behorde mit den mikroprudenziellen Aufsichtsbehorden die
Daten und Informationen austauschen, die fiir die Ausiibung
der Aufgaben dieser Behorden von Bedeutung sind;

3. die makroprudenzielle Behorde mit der Befugnis auszustat-
ten, die Uberwachungskonzepte zu bestimmen undfoder zu
entwickeln, um nach Koordination oder zusammen mit den
mikroprudenziellen Aufsichtsbehorden und Wertpapierauf-
sichtsbehorden die Finanzinstitutionen und -strukturen fest-
zulegen, die fiir den jeweiligen Mitgliedstaat systemrelevant
sind, und den Bereich der nationalen Aufsicht zu bestimmen
oder dazu Empfehlungen abzugeben;

4. sicherzustellen, dass die makroprudenzielle Behorde tiber an-
gemessene Instrumente zur Erreichung ihrer Ziele verfiigt.
Wenn noétig, sollten klare und schnelle Verfahren eingefiihrt
werden, um die makroprudenzielle Beh6rde mit Instrumen-
ten auszustatten.

Empfehlung D — Transparenz und Rechenschaft

Den Mitgliedstaaten wird empfohlen,

1. sicherzustellen, dass Beschliisse iiber die makroprudenzielle
Politik und ihre Begriindungen rechtzeitig 6ffentlich bekannt
gemacht werden, sofern darin kein Risiko fiir die Finanzsta-
bilitat besteht, und dass die makroprudenziellen Strategien

durch die makroprudenzielle Behorde dargelegt und ver-
offentlicht werden;

2. die makroprudenzielle Behorde mit der Befugnis auszustat-
ten, Offentliche und nichtoffentliche Stellungnahmen zu sys-
temischen Risiken abzugeben;

3. der makroprudenziellen Behorde letztlich gegeniiber dem
nationalen Parlament eine Rechenschaftspflicht aufzuerlegen;

4. Rechtsschutz fiir die makroprudenzielle Behorde und ihre
Mitarbeiter sicherzustellen, sofern sie nach bestem Wissen
und Gewissen gehandelt haben.

Empfehlung E — Unabhiingigkeit
Den Mitgliedstaaten wird empfohlen, sicherzustellen, dass
1. die makroprudenzielle Behorde bei der Verfolgung ihres Ziels

zumindest funktional unabhingig ist, insbesondere von po-
litischen Organen und von der Finanzbranche;

2. organisatorische und finanzielle Vorkehrungen nicht die
Durchfithrung der makroprudenziellen Politik gefiahrden.

ABSCHNITT 2
UMSETZUNG
1. Auslegung

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

,Finanzinstitute“: Finanzinstitute im Sinne der Verordnung (EU)
Nr. 1092/2010;

,Finanzsystem®: Finanzsystem im Sinne der Verordnung (EU) Nr.
1092/2010.

2. Umsetzungskriterien

1. Fur die Umsetzung der vorliegenden Empfehlung gelten die
folgenden Kriterien:

a) Die empfohlenen Mafnahmen sollten in nationale
Rechtsvorschriften umgesetzt werden;

b) Aufsichtsarbitrage sollte vermieden werden;

¢) bei der Umsetzung sollte dem VerhaltnismaRigkeitsgrund-
satz im Hinblick auf die unterschiedliche systemische Be-
deutung der Finanzinstitute, fiir die verschiedenen institu-
tionellen Systeme und unter Beriicksichtigung von Ziel
und Inhalt jeder Empfehlung angemessen Rechnung ge-
tragen werden;

d) im Sinne der Empfehlung A

i) konnen Zwischenziele der Politik als operative Spezi-
fikationen des Endziels festgelegt werden;
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ii) sollte die makroprudenzielle Politik ein Tatigwerden
auch in Bezug auf Mafinahmen mit makroprudenziel-
ler Relevanz vorsehen.

2. Die Adressaten werden ersucht, dem ESRB und dem Rat

mitzuteilen, welche Manahmen sie zur Umsetzung der vor-
liegenden Empfehlung ergriffen haben, oder ihr Nichthandeln
in angemessener Weise zu rechtfertigen. Die Berichte sollten
zumindest die folgenden Informationen enthalten:

a) Informationen iber Inhalt und Zeitrahmen der ergriffe-
nen Mafinahmen;

b) Beurteilung der Funktionsweise der ergriffenen Maffnah-
men im Hinblick auf die Ziele der vorliegenden Empfeh-
lung;

¢) ausfithrliche Rechtfertigung eines etwaigen Nichthandelns
oder Abweichens von der vorliegenden Empfehlung, ein-
schlieflich etwaiger zeitlicher Verzogerungen.

. Zeitrahmen fiir die Nachverfolgung

. Die Adressaten werden ersucht, den ESRB und den Rat iiber
Mafnahmen in Kenntnis zu setzen, die infolge dieser Emp-
fehlung ergriffen worden sind, und gegebenenfalls ein Nicht-
handeln gemdf den folgenden Absitzen angemessen zu
rechtfertigen.

. Die Adressaten tbermitteln dem ESRB bis zum 30. Juni
2012 einen Zwischenbericht, der mindestens die folgenden
Aspekte abdeckt: a) eine Erklirung dariiber, ob das mikro-
prudenzielle Mandat umgesetzt wurde, oder ob geplant ist, es
umzusetzen, b) eine Priiffung der Rechtsgrundlage fur die
Umsetzung dieser Empfehlung, ¢) die geplante institutionelle
Gestalt der makroprudenziellen Behorde und die ins Auge
gefassten institutionellen Anderungen, d) fiir jede hier ge-
nannte Empfehlung eine Beurteilung danach, ob sie von
den nationalen Mafnahmen zur Erfillung des makropruden-
ziellen Mandats abgedeckt sind oder werden, und, falls dies

nicht der Fall ist, eine angemessene Begriindung. Der ESRB
kann die Adressaten iiber seine Ansicht zu dem Zwischenbe-
richt informieren.

. Die Adressaten iibermitteln dem ESRB und dem Rat bis zum

30 Juni 2013 den Abschlussbericht. Die empfohlenen Mafs-
nahmen sollten bis zum 1. Juli 2013 in Kraft treten.

. Der Verwaltungsrat kann die in den Absitzen 2 und 3 auf-

gefuhrten Fristen verlingern, wenn fiir die Einhaltung einer
oder mehrerer Empfehlungen Gesetzgebungsinitiativen not-
wendig sind.

. Uberwachung und Beurteilung

. Das Sekretariat des ESRB

a) unterstiitzt die Adressaten, einschlieflich durch Erleichte-
rung einer abgestimmten Berichterstattung im Wege der
Bereitstellung mafigeblicher Vorlagen und gegebenenfalls
detaillierter Angaben zu den Modalititen und dem Zeit-
rahmen der Nachverfolgung;

b) tberpriift die Nachverfolgung durch die Adressaten, ein-
schlieflich durch Unterstiitzung der Adressaten auf deren
Verlangen, und erstattet dem Verwaltungsrat tiber den
Lenkungsausschuss innerhalb von zwei Monaten nach
Ablauf der Nachverfolgungsfristen Bericht tiber die Nach-
verfolgung.

. Der Verwaltungsrat beurteilt die von den Adressaten gemel-

deten Mafnahmen und Rechtfertigungen und entscheidet
gegebenenfalls, ob die vorliegende Empfehlung nicht einge-
halten wurde und die Adressaten ihr Nichthandeln nicht
angemessen gerechtfertig haben.

Geschehen zu Frankfurt am Main am 22. Dezember 2011.

Der Vorsitzende des ESRB
Mario DRAGHI
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