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“We are all macroprudentialists now.”
Claudio Borio (2009)

1. Wie geht die makroprudenzielle Aufsicht bei der Bewertung von Risiken fur die
Finanzstabilitat vor?

2. Wie wurden die neu zu schaffenden Institutionen der makroprudenziellen
Uberwachung gestaltet?

3. In welchem Umfang wurden neue makroprudenzielle Instrumente bislang
eingesetzt?
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IFinanzstabilitdt aus makroprudenzieller Perspektive

Finanzstabilitat

Der Begriff Finanzstabilitat beschreibt einen Zustand, in dem das Finanzsystem
volkswirtschaftlich bedeutende Funktionen erfullt und die Marktteilnehmer sich
stetig an sich verandernde Rahmenbedingungen anpassen konnen. Ein stabiles
Finanzsystem kann sowohl idiosynkratische als auch makro6konomische Schocks
absorbieren, federt Verluste aus unerwarteten Entwicklungen ab und verringert
Ansteckungs- oder Ruckkopplungseffekte. Ein Schock bezeichnet hierbei abrupte,
unerwartete Entwicklungen einzel- oder gesamtwirtschaftlicher Natur, die zu
Storungen und/oder zum Ausfall eines Teils des Finanzsystems fiihren kénnen.
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I Konzeptioneller Rahmen: Schocks, Verwundbarkeiten, Resilienz

Unerwartete Entwicklung Gefahr fiir die

Verwundbarkeit

(Schock) ‘ I Finanzstabilitat
Makroprudenzielle Widerstandsfahigkeit
Politik (Resilienz)

Quelle: Kérner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 1.4.
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I Konzeptioneller Rahmen: Schocks, Verwundbarkeiten, Resilienz

Strukturelle Zyklische

Verwundbarkeiten Verwundbarkeiten

“Too big to fail”

Aufbau von
“Too connected to fail” Verwundbarkeiten uber den
»Finanzzyklus*

“Too many to fail”
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1Zyklische Verwundbarkeiten: Aufbau iiber den Finanzzyklus
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Quelle: Kérner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfihrung in die makroprudenzielle Politik, Schéaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 2.1.

Datenbasis: BIS, Deutsche Bundesbank und nationale statistische Amter
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IFriihwarnliteratur: Anhaltspunkte fiir den Aufbau zyklischer Verwundbarkeiten

Signifikanz von Frihwarnindikatoren in der Literatur
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Quelle: Korner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitét: Einfihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 2.5.

14 May 2024

I Tobias Kérner: Makroprudenzielle Politik nach der globalen Finanzkrise
Page 9



IZyklische Verwundbarkeiten: Tools der makroprudenziellen Uberwachung

Kredit/BIP-Liicke

hoch

Frihwarnmodell

Verwundbarkeitsmatrix
(,Heat Map“)

niedrig

niedrig hoch

Eindeutigkeit der Politikempfehlung

Anzahl verwendeter Indikatoren

Quelle: Korner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 2.6.
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IResilienz des Finanzsystems: durch eine Vielzahl von Faktoren bestimmt

Resilienz des

Finanzsystems

Unmittelbare Resilienz Dynamische Resilienz
Bsp.: Eigenkapital- und Liquiditatspuffer von Bsp.: Restrukturierungs- und Abwicklungs-
Finanzinstituten regime fur Finanzinstitute

Resilienz beeinflussende Politikfelder
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Risiken fur die Finanzstabilitat: Gesamtbeurteilung durch die
makroprudenzielle Uberwachung

Unerwartete Entwicklung Gefahr fiir die

Verwundbarkeit

(Schock) ‘ I Finanzstabilitat
Makroprudenzielle Widerstandsfahigkeit
Politik (Resilienz)

Quelle: Kérner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 1.4.
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Risiken fur die Finanzstabilitat: Gesamtbeurteilung durch die
makroprudenzielle Uberwachung

— Wie geht die makroprudenzielle Uberwachung mit Schocks um?
« Schocks werden als nicht beeinflussbare Ereignisse verstanden

» Ableitung von Wahrscheinlichkeitsverteilungen relevanter GroRen (z.B. Risikopramien) aus
historischen Daten

 Definition von Schock-Szenarien: Verbindung historischer Verteilungen mit plausiblen
Annahmen (expert judgement)

— (Weiter-)entwicklung von Tools fiir die makroprudenzielle Uberwachung
» Makroprudenzielle Stresstests
» Growth-at-Risk

- Fokussierung der Risikoanalyse und Risikodiskussion auf einzelne Risikofelder — bei
gleichzeitiger Wahrung der Systemperspektive
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I Politikfelder mit Einfluss auf Finanzstabilitat

Makroprudenzielle @l Mikroprudenzielle Geldpolitik Sl Weitere
Politik Politik Politikfelder
Politikziel: Finanzstabilitat Politikziel: Schutz von Politikziel: Preisstabilitat Politikziel: verschiedene Zielsetzung: je nach
Anlegern und Kunden im Rahmen der staatlichen Politikfeld unterschiedlich

je nach Mandat weitere
makrodkonomische Ziele,
Finanzstabilitat als ein z.B. Finanzstabilitat
libergeordnetes Ziel

Einnahmen- und
Ausgabenpolitik, u.a.
makrodkonomische
Stabilisierung

(Glaubigerschutz) in der Regel

Finanzstabilitat kein Ziel

. Auswirkungen auf
Auswirkungen auf Auswirkungen auf

realwirtschaftliche
Resilienz

Finanzstabilitat

I Tobias Kdérner: Makroprudenzielle Politik nach der globalen Finanzkrise Quelle: Kérner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfihrung in die

Verwundbarkeiten Resilienz des Finanzsystems

14 May 2024 makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024,
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Wirtschaftspolitische Akteure im Bereich Finanzstabilitat in den
EU-Mitgliedstaaten: Anzahl der Gremien und Institutionen

Nationale makroprudenzielle Kongruenz von MPA und National benannte Behérde (NDA)
Behorde (MPA) NDA
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Finanzstabilitat Finanzstabilitat

Quelle: Korner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 3.8.
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Wirtschaftspolitische Akteure im Bereich Finanzstabilitat in den
EU-Mitgliedstaaten: Zusammensetzung der Ausschusse

Vorsitz Zusammensetzung
Ze(r)ltralbank gllolglsterlum Ministerium Sonstige
50% ° 21% 22%
Aufsichtsbehord Zentralbank
30% 27%

Quelle: Kdrner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfiihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 3.7.
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IInstitutionen makroprudenzieller Politik in der Europaischen Union

Ausschuss fir Finanzstabilitat (Financial
Stability Committee, FSC)

Einheitlicher Aufsichtsmechanismus (Single
Supervisory Mechanism, SSM)

Europaischer Ausschuss flr Systemrisiken

Makroprudenzielle Mikroprudenzielle (European Systemic Risk Board, ESRB)

Aufsicht Aufsicht EU-Aufsichtsbehorden (European Supervisory
Authorities, ESAs)

Europdische Bankenaufsichtsbehérde
(European Banking Authority, EBA)

Europdische Wertpapier- und

Europaische Union
Marktaufsichtsbehérde (European
Securities and Markets Authority, ESMA)

ESAs Europaische Aufsichtsbehorde fiir das
Versicherungswesen und die betriebliche
ESRB
(EBA ESMA Altersvorsorge (European Insurance and
EIOPA) Occupational Pensions Authority, EIOPA)

Quelle: Kdrner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 3.10.
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lInstrumente der nationalen makroprudenziellen Behorden in der EU
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Quelle: Kdrner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfiihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 3.9.
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IEinsatz makroprudenzieller Instrumente in Europa
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Quelle: Kdrner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfiihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 3.5.
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IEinsatz des antizyklischen Kapitalpuffers (CCyB) in Europa
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Quelle: Kdrner/Kruse (Hrsg.), Finanzstabilitat: Einfiihrung in die makroprudenzielle Politik, Schaffer-Poeschel, 1. Auflage, 2024, Abb. 3.5.
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I Fazit

Gangige Definitionen von Finanzstabilitat aus makroprudenzieller Perspektive fulien auf einem
konzeptionellen Rahmen mit den Bestandteilen Schocks, Verwundbarkeiten und Resilienz des
Finanzsystems

In der Praxis der makroprudenziellen Uberwachung ergeben sich Einschatzungen zu Risiken fiir die
Finanzstabilitat aus einer diskretionaren Abwagung aller verfigbaren Analysen zu Verwundbarkeiten,
Resilienz und moéglichen Schocks

Gesamteinschatzungen zur Risikolage sind das Ergebnis eines breiten Diskussionsprozesses, in den
viel Expertenwissen einfliel3t (expert judgement)

In Europa hat sich ein vielfaltiges und komplexes Geflecht an 6ffentlichen Institutionen im Bereich der
makroprudenziellen Politik herausgebildet

Die Akteure der makroprudenziellen Politik in Europa machen rege Gebrach von den neu
geschaffenen makroprudenziellen Instrumenten
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