Empfehlung

des

Ausschusses fur Finanzstabilitat

vom 27. Mai 2019

zur Erhéhung des antizyklischen Kapitalpuffers

AFS/2019/1

A) Empfehlung zur Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer

Der Ausschuss fir Finanzstabilitat (im Folgenden ,Ausschuss®) hat auf der Grundlage von
§ 3 Absatz 2 des Gesetzes zur Uberwachung der Finanzstabilitit vom 28. November 2012
(BGBI. I, S. 2369), zuletzt geandert durch Artikel 24 Absatz 35 des Gesetzes vom
23. Juni 2017 (BGBI. 1 S. 1693) (im Folgenden ,Finanzstabilitdtsgesetz“ oder ,FinStabG*),
folgende Empfehlung beschlossen:

Der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (im Folgenden ,Bundesanstalt’) wird
empfohlen,

gemal § 10d Absatz 3 Satz 2 des Kreditwesengesetzes (KWG) die Quote fir den in-
landischen antizyklischen Kapitalpuffer in Héhe von 0,25 Prozent des nach Arti-
kel 92 Absatz 3 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ermittelten Gesamtforderungsbe-
trags ab dem 3. Quartal 2019 festzulegen.
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B) Erlauterung

Der Ausschuss kommt in seiner Analyse und Bewertung der Risikolage fir das deutsche
Bankensystem zu dem Ergebnis, dass zyklische systemische Risiken bestehen, welche die
Finanzstabilitat in Deutschland beeintrachtigen konnen. Aufgrund dieser zyklischen systemi-
schen Risiken ist es nach Einschatzung des Ausschusses erforderlich, die Verlusttragfahig-
keit des deutschen Bankensystems zu starken. So soll vermieden werden, dass es im Fall
einer Stressphase zu negativen Rickkopplungen zwischen dem Finanzsystem und der Re-
alwirtschaft kommt. Dies ware insbesondere der Fall, wenn Banken ihrer Kreditvergabefunk-
tion nicht mehr in einem von der Realwirtschaft benétigten Umfang nachkommen kdnnen.
Um die Auswirkungen eines Eintritts derartiger Risiken und der damit verbundenen volks-
wirtschaftlichen Konsequenzen zu reduzieren, empfiehlt der Ausschuss in Erflllung seiner
gesetzlichen Aufgaben gemal § 2 Absatz 2 Nr. 5 FinStabG die Erhéhung der Quote des in-
landischen antizyklischen Kapitalpuffers (Countercyclical Capital Buffer: CCyB).

. Makrookonomisches und finanzielles Umfeld in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft befindet sich im langsten Aufschwung seit der Wiedervereinigung.
Die Zinsen sind seit mehreren Jahren aufllergewohnlich niedrig, die Vermoégenspreise sind
hoch. Daruber hinaus ist die Volatilitat an den Finanzmarkten vergleichsweise gering. Die
deutsche Wirtschaft ist ungeachtet der aktuellen konjunkturellen Eintribung weiterhin auf
Wachstumskurs und weist einen Uberdurchschnittlichen Auslastungsgrad auf. Durch die
gunstige Entwicklung am Arbeitsmarkt werden Einkommen und Konsum der privaten Haus-
halte gestarkt. Die hohe Kapazitatsauslastung und die Verknappungen an den Arbeitsmark-
ten im Euroraum stitzen die Erwartung mittelfristig steigender Verbraucherpreise sowie ei-
nes langsam steigenden Zinsniveaus. Gleichzeitig haben sich jedoch geopolitische Unsi-
cherheiten erhéht und Handelskonflikte verscharft. Der vom Vereinigten Koénigreich ange-
strebte EU-Austritt birgt weiteres makrodkonomisches Ruckschlagpotenzial.

Il. Gefahr fiir die Finanzstabilitat

Die Funktionsfahigkeit des Finanzsystems ist von zentraler Bedeutung fur die realwirtschaft-
liche Entwicklung. Finanzstabilitdt bezeichnet dabei einen Zustand, in dem das Finanzsys-
tem jederzeit in der Lage ist, seine Funktionen zu erfillen. Die zentralen Funktionen umfas-
sen sowohl die Allokation der finanziellen Mittel und Risiken als auch die Abwicklung des
Zahlungsverkehrs. Ein stabiles Finanzsystem kann somit bestandig sowohl finanz- als auch
realwirtschaftliche Schocks absorbieren — und zwar auch in Stresssituationen und strukturel-
len Umbruchphasen. Eine ausreichende Widerstandsfahigkeit des Finanzsystems, das heif}t,
die Fahigkeit, auch Verluste aus unerwarteten Entwicklungen abzufedern, kann Anste-
ckungs- oder Ruckkopplungseffekte zwischen den Finanzmarktakteuren untereinander sowie

1 Siehe Deutsche Bundesbank (2018).
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zwischen der Finanzindustrie und der Realwirtschaft verhindern. Das Finanzsystem sollte ei-
nen gesamtwirtschaftlichen Abschwung weder verursachen noch verstarken.

Die Vorbeugung gegen Gefahren fir die Finanzstabilitat ist Aufgabe der makroprudenziellen
Uberwachung. Im Gegensatz zur mikroprudenziellen Aufsicht und Regulierung, die auf die
Stabilitat einzelner Banken abzielt, ist die makroprudenzielle Uberwachung auf die Stabilitat
des Finanzsystems als Ganzes ausgerichtet. Gefahren fur die Finanzstabilitat ergeben sich
aus systemischen Risiken. Systemische Risiken liegen beispielsweise vor, wenn die Schief-
lage eines oder mehrerer Marktteilnehmer die Funktionsfahigkeit des gesamten Systems ge-
fahrdet.

Der Ausschuss hat in seiner makroprudenziellen Strategie festgelegt, dass seine Malinah-
men darauf ausgerichtet sind, die Widerstandsfahigkeit des Finanzsystems zu starken und
unter anderem dem zyklischen Aufbau systemischer Risiken entgegenzuwirken.2 Deshalb
sind makroprudenzielle Malhahmen im Sinne einer praventiven Politik unter anderem darauf
ausgerichtet, die Widerstandsfahigkeit der Darlehensgeber gegen unerwartete negative Ent-
wicklungen (,Schocks®) zu starken. Solche MalBnahmen setzen typischerweise an
der Schockabsorptionsfahigkeit an, also an der Eigenkapitalausstattung der Kreditgeber.
Ziel des Ausschusses ist ausdricklich nicht die Feinsteuerung der Volkswirtschaft oder der
Kreditvergabe.

1. Gefahrdungslage

Der Ausschuss kommt zu der Einschatzung, dass sich im aktuellen wirtschaftlichen Umfeld
durch den Aufbau zyklischer Systemrisiken eine Gefahrdungslage flr die Finanzstabilitat er-
geben hat. Sollten diese zyklischen Systemrisiken eintreten, bestiinde die Gefahr, dass die
Banken daraus resultierende Verluste nur durch eine Einschrankung der Finanzierung der
Realwirtschaft tragen kdnnten. In der Folge kann es zu negativen Rickkopplungen zwischen
dem Finanzsystem und der Realwirtschaft kommen, da insbesondere die Banken in ihrer
Kreditvergabefunktion betroffen waren.

Die Gefahrdungslage ergibt sich aus folgenden Risikofeldern: (i) Risiken aus der wirtschaftli-
chen Entwicklung, die in der mikroprudenziellen Messung von Kreditrisiken nicht umfassend
abgebildet werden (,Konjunkturrisiko®); (ii) Risiken aus der Immobilienfinanzierung (,Immobi-
lienrisiko“) und (iii) Zinsrisiken, wenn die Zinsen noch Uber l&dngere Zeit an der Nullzinsgren-
ze verbleiben (,Niedrigzinsumfeld®) oder stark steigen (,Zinsdnderungsrisiken®). Die Gefahr-
dungslage folgt insbesondere aus dem gleichzeitigen Auftreten der verschiedenen Risiken.

2Vgl.: Ausschuss flr Finanzstabilitat (2014), S. 42 ff.
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(i) Konjunkturrisiko

Die mit der guten konjunkturellen Lage einhergehend gesunkenen Kreditrisiken spiegeln sich
in einer niedrigen Risikovorsorge der Banken und einem Rickgang der risikogewichteten Ak-
tiva fur Marktrisiken wider. Dies steht im Einklang mit den im Durchschnitt verbesserten Bi-
lanzkennziffern der Unternehmen. Allerdings liefern Analysen der Bundesbank und des IWF
bis zum Jahre 2015 bzw. 2016 Hinweise, dass die Ausweitung der Kreditvergabe mit Alloka-
tionsrisiken verbunden war.® Im Analysezeitraum haben Banken Kredite vermehrt an im
Quervergleich finanziell schwacher aufgestellte Unternehmen vergeben.’ Das bedeutet, dass
Kredite vermehrt an jene Unternehmen vergeben wurden, die im Vergleich zu anderen Un-
ternehmen eher schwachere Bilanzkennziffern aufwiesen, obwohl sich die Bilanzkennziffern
aller Unternehmen im Durchschnitt verbessert hatten.

Diese Schwachen zeigen sich sowohl im Hinblick auf die Eigenkapital- als auch auf die Zins-
deckungsquote dieser Unternehmen. In einem wirtschaftlichen Abschwung konnte sich die
Bonitat insbesondere dieser Unternehmen soweit verschlechtern, dass es zu einem Anstieg
der Kreditausfalle kdme. Banken waren gezwungen, ihre Risikovorsorge kurzfristig und ge-
gebenenfalls umfangreich auszubauen. Szenarioanalysen auf der Grundlage bankaufsichtli-
cher Meldungen zeigen, dass die Eigenkapitalquoten stark unter Druck geraten wurden,
wenn die Wertberichtigungsquoten und damit die Risikovorsorge wieder steigen oder sich
sogar aufgrund eines zyklischen Abschwungs Uber das Normalmaf® hinaus erhéhen.s In
stresstestbasierten Analysen wird deutlich, dass Banken in einem Szenario mit unerwartet
hohen Verlusten aus den genannten Risikofeldern zumindest teilweise mit einem Abbau ihrer
Aktiva reagieren durften, um ihre Kernkapitalquote zu stabilisieren.s Aufgrund der damit ver-
bundenen bilanziellen Auswirkungen ist damit zu rechnen, dass es in diesem Szenario zu ei-
ner Ubermafigen Einschrankung der Kreditvergabe und deshalb auch zu negativen Auswir-
kungen auf die Realwirtschaft kommt.

Das hier beschriebene Szenario betrifft alle Banken. Bei Banken, die den Kreditrisikostan-
dardansatz (KSA-Banken) zur Berechnung ihrer Eigenkapitalanforderung nutzen, kdnnen die
Eigenkapitalanforderungen durch die Migration von Krediten hinein in Klassen mit héheren
Risikogewichten steigen. Bei Banken mit internen Risikomodellen zur Berechnung ihrer Ei-
genkapitalanforderungen (IRBA-Banken) treten die beschriebenen Effekte aufgrund der ho-
heren Risikosensitivitat interner Modelle tendenziell verstarkt auf. Gemessen am Durch-
schnitt der vergangenen neun Jahre befinden sich die IRBA-Risikogewichte aktuell auf ei-
nem niedrigen Niveau. In Folge eines konjunkturellen Einbruchs konnten diese deutlich an-
steigen. Dies ware aus makroprudenzieller Sicht problematisch, weil insbesondere potenziell
systemgefahrdende Institute (PSls) interne Modelle nutzen (IRBA-PSI). Zu den IRBA-PSI
gehoren Banken, die den IRBA nutzen und als potenziell systemgefahrdende Institute ge-

3 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018) und Internationaler Wahrungsfond (2018a).
4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018), S. 78ff.

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018), S. 84.

6 V/gl.: Deutsche Bundesbank (2018), S. 85.
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maf § 20 Absatz 1 Satz 3 des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes (SAG) eingestuft sind.
Hierunter fallen insbesondere anderweitig systemrelevante Institute (ASRI) gemaR § 10g
KWG sowie jene, bei denen keine vereinfachten Anforderungen bei der Sanierungsplanung
gemal den Kriterien nach § 19 Absatz 2 SAG festgesetzt werden kénnen. Sowohl die Ein-
stufung als ASRI, als auch die Gewahrung von vereinfachten Anforderungen bei der Sanie-
rungsplanung erfolgt auf Grundlage einer gemeinsamen Methode der Bundesanstalt und der
Bundesbank. Die Methode beruht auf Leitlinien der Europaischen Bankenaufsichtsbehdrde
(European Banking Authority: EBA) und einer Delegierten Verordnung der Europaischen
Kommission. Die Gruppe der IRBA-PSI ist von besonderer Bedeutung fir das deutsche
Bankensystem, da sie fir einen Grofteil der inlandischen Kreditvergabe an den nichtfinanzi-
ellen Privatsektor verantwortlich ist (rund 40 %) und den Uberwiegenden Anteil der aggre-
gierten Bilanzsumme des deutschen Bankensystems auf sich vereint (circa 54 %).

Die Kapitalreserven der IRBA-PSI im Verhaltnis zur Bilanzsumme, einschlie3lich der Kapital-
puffer sowie des dariiber hinaus gehaltenen Uberschusskapitals, sind im Vergleich zu klei-
nen und mittelgro®en Banken gering. Im Stresstest zeigt sich wiederum, dass Banken, deren
Kernkapitalquote naher am regulatorischen Minimum liegt, ihre Aktiva Uberdurchschnittlich
stark reduzieren.” Somit besteht bei den IRBA-PSI ein erhohtes Risiko, dass sie nicht in der
Lage waren, Verluste aus unerwarteten makrodkonomischen Entwicklungen mit den vorhan-
denen Eigenkapitalreserven abzufedern. Damit besteht bei dieser fir das Finanzsystem
wichtigen Bankengruppe ein erhdhtes Deleveraging-Risiko (d. h. eine kollektive Bilanzver-
kirzung) und somit die Gefahr der prozyklischen Verscharfung eines moglichen Wirtschafts-
abschwungs.

(ii) Immobilienrisiko

Seit 2010 befindet sich der deutsche Wohnimmobilienmarkt in einem deutlichen Auf-
schwung. Die geschatzten Uberbewertungen in den Stadten lagen im Jahr 2018 wie im Jahr
2017 zwischen 15 % und 30 %.8 Zusatzliche Indikatoren zur Beurteilung von Immobilienprei-
sen, wie zum Beispiel das Verhaltnis von Kaufpreisen zu Jahresmieten, stiitzen die Ein-
schatzung, dass die Bewertungsniveaus in den Stadten weiter hoch waren.® Durch die im
vergangenen Jahrzehnt stark gestiegenen Immobilienpreise (im Zeitraum von 2010 bis 2018
stiegen die Wohnimmobilienpreise in Deutschland insgesamt um rund 59 % und in den sie-
ben gréften deutschen Stadten um etwa 98 %)t sowie geschéatzte regionale Preislbertrei-
bungen bei Wohnimmobilien steigt die Wahrscheinlichkeit einer — auch deutlich ausfallenden
— Preiskorrektur. Ein unerwarteter starker Riickgang der Immobilienpreise, insbesondere in
Verbindung mit einem konjunkturellen Einbruch, kann zu Verwerfungen auf den Immobilien-
markten fUhren. So kann es zu vermehrten Ausfallen bei Wohnimmobilienkrediten und stei-
genden Verlustquoten bei der Verwertung der Immobiliensicherheiten insbesondere dann

7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018), S. 85.

8 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2019), S. 57.

9 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018), S. 48 und Deutsche Bundesbank (2019), S. 55ff.
10 Berechnungen der Deutschen Bundesbank auf Basis von Daten der bulwiengesa AG.
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kommen, wenn sich die Einkommenssituation privater Haushalte deutlich verschlechtert und
gleichzeitig die Immobilienpreise sinken.

Verwerfungen auf dem Immobilienmarkt wirden das deutsche Bankensystem in der Breite
treffen. Bei Sparkassen und Kreditgenossenschaften sind im vierten Quartal 2018 Uber 50 %
der Kredite an inlandische private Haushalte und Unternehmen Wohnungsbaukredite an pri-
vate Haushalte. Bei Kreditbanken sind es gut 37 %. Die Ergebnisse eines Wohnimmobilien-
Stresstests zeigen, dass die geschatzten erwarteten Verluste bei den Banken im Zuge eines
dreijahrigen Stressszenarios, in dem unter anderem die Wohnimmobilienpreise um insge-
samt 30 % zurlckgehen, deutlich ansteigen.” Von den steigenden Verlusten waren zudem
sowohl jungere als auch altere Kreditjahrgange betroffen. Die Verlustrisiken im Kreditbestand
werden durch die bedeutende Aufwertung der als Kreditsicherheiten dienenden Wohnimmo-
bilien aufgrund vergangener Preissteigerungen somit nicht eliminiert.

Im Gegensatz zu den hinreichend gut nachweisbaren Bestandsrisiken erschweren Datenli-
cken eine umfassende Analyse der Risiken aus dem Neugeschaft mit Wohnimmobilienkredi-
ten. Aktuell vorliegende Indikatoren zeigen keine so substanziell erhéhten Finanzstabilitatsri-
siken an, die derzeit auf einen makroprudenziellen Handlungsbedarf schlielen lassen.

Sollten sich zudem die Finanzierungsbedingungen abrupt verschlechtern (siehe Abschnitt
B.1l.1.iii zu Zinsrisiken auf S. 6), kdnnte verstarkt auch der Gewerbeimmobilienmarkt unter
Druck geraten, da er durch kurzfristigere und starker zinsvariable Finanzierungen gekenn-
zeichnet ist. Erschwerend kommt hinzu, dass die Banken im derzeitigen Umfeld dynamisch
steigender Immobilienpreise den Wert von als Kreditsicherheiten hereingenommenen Immo-
bilien Uber- und damit das Risiko ihrer Kreditengagements unterschatzen kénnten.

(iii) Zinsrisiken

Die Zinsrisiken betreffen ebenfalls alle Banken. Wegen der hohen Bedeutung des zinstra-
genden Geschéfts fur inre Gesamtertrage sind Zinsrisiken vor allem fir kleine und mittelgro-
Re Banken relevant. Dauerhaft niedrige Zinsen belasten die Ertrdge aus dem Zinsgeschaft
und somit in der langeren Frist auch die Solvenz der Banken. Eine schwache Ertragslage der
Banken flhrt zu einem Anreiz, aufgrund geringer Zinsmargen Ertrage Uber eine verstarkte
Risikonahme und eine Ausweitung der Kreditvergabe zu erzielen. Ein abrupter Anstieg der
Zinsen wirde zudem die Refinanzierung kurz- bis mittelfristig verteuern und zu einem Wert-
verfall vor allem der zinstragenden Aktiva mit festgelegtem Zins fuhren. Im Fall einer Zinser-
héhung kdnnen auch die Kreditrisiken steigen, wenn die Zinslast der Kredithehmer ansteigt.
Die Widerstandsfahigkeit des Bankensystems gegeniber Zinsrisiken ist deswegen von be-
sonderer Bedeutung.

11'Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018), S. 64 ff.

Seite 6 von 17



2. Unzureichende Schockabsorptionsfahigkeit

Der Ausschuss hat Bedenken, ob das Bankensystem ohne Einschrankung seiner realwirt-
schaftlichen Funktion mégliche unerwartete Schocks aus dem Eintritt der beschriebenen zyk-
lischen Systemrisiken abfedern kann. Hierzu bezieht sich der Ausschuss auf Analysen, wo-
nach im Fall eines Eintritts der zyklischen systemischen Risiken das Bankensystem zumin-
dest teilweise zu einem Bilanzabbau gezwungen ware. Stresstestbasierte Analysen zeigen,
dass Banken im Stressfall die aggregierte Bilanzsumme in materiellem Umfang abbauen
wurden, um ausreichend Eigenkapital zur Erfullung aufsichtlicher oder vom Markt gestellter
Forderungen an das Eigenkapital aufrechtzuerhalten. Ein erhebliches Deleveraging bei Ein-
tritt der oben dargestellten Risiken wird bei der gegenwartigen Kapitalausstattung der deut-
schen Banken als hinreichend wahrscheinlich angesehen. Dies gilt vor allem fir die IRBA-
PSI, die im Vergleich zu anderen Banken nur tber geringes Uberschusseigenkapital verfi-
gen. In der Folge ware unter anderem mit einer erheblichen Einschrankung der Kreditverga-
be an die Realwirtschaft zu rechnen. Damit kénnte das Bankensystem seine Funktionen ge-
genuber der Realwirtschaft nicht mehr im erforderlichen Malie erfillen. Deshalb missen die
Widerstandsfahigkeit und die damit verbundene Verlustabsorptionsfahigkeit des Bankensys-
tems praventiv gestarkt werden.

3. Beeintrachtigung der Finanzstabilitat

In der Summe ergeben die drei beschriebenen und teilweise interdependenten Risiken ein
Szenario eines zyklischen systemischen Risikos. Jedes der Risiken kann fir sich, sowie alle
drei in Kombination kdnnen bei unzureichender Verlusttragfahigkeit der Banken zu uner-
wilnschten Anpassungsreaktionen filhren. Zudem besteht die Mdglichkeit, dass das Banken-
system auf den Eintritt des Risikoszenarios gleichgerichtet reagiert.

Da nicht auszuschlie®en ist, dass in solchen Situationen eine Erh6hung des Eigenkapitals im
Wege einer Gewinnthesaurierung oder durch die Aufnahme von Kapital am Markt nur einge-
schrankt maglich ist, bliebe nur eine Bilanzverkirzung beziehungsweise ein Abbau der risi-
kogewichteten Aktiva. Wenn Banken Verluste aus makro6konomischen Schocks nicht durch
Uber die regulatorischen Anforderungen hinausgehendes Eigenkapital auffangen kénnen,
sind sie gezwungen, ihre Eigenkapitalquoten durch bilanzielle MaRnahmen (Kapitalaufbrin-
gung, Reduzierung der Aktiva) zu stabilisieren. Eine Stabilisierung der Eigenkapitalquoten
durch einen kollektiven Bilanzabbau, beispielsweise in Form einer reduzierten Kreditvergabe,
wirde einen wirtschaftlichen Abschwung verstarken (Prozyklizitat) und negative Auswirkun-
gen auf die Realwirtschaft haben. Daraus folgt ein erhebliches Verlustpotenzial fir die
Volkswirtschaft, sollten sich die dargestellten Risikoszenarien realisieren.

Aus dem langanhaltenden Aufschwung ergibt sich ein makrodkonomisches Rickschlagpo-
tenzial — zum Beispiel in Form gleichzeitig und abrupt zunehmender Kreditausfalle durch ei-
ne sinkende Wirtschaftsleistung, hohere Verlustrisiken durch fallende Immobilienpreise oder
steigender Risikogewichte. Gemessen daran ist die Verlusttragfahigkeit des deutschen Ban-
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kensystems gering. Hierin sieht der Ausschuss eine Gefahr flirr die Finanzstabilitat. Durch die
Umsetzung dieser Empfehlung soll die Widerstandsfahigkeit der Banken gegeniber den
Auswirkungen eines Eintritts der zyklischen Systemrisiken erhdht werden. Hierbei ist zu be-
ricksichtigen, dass die Starkung der Widerstandsfahigkeit durch makroprudenzielle Mal}-
nahmen ausschliel3lich praventiv erfolgt.

Bei der Auswahl und Kalibrierung der makroprudenziellen Instrumente zur Abwehr der hier
dargestellten Beeintrachtigung der Finanzstabilitat werden die verbleibenden Unsicherheiten
sowohl hinsichtlich der Wahrscheinlichkeit des Eintritts der beschriebenen Risiken als auch
der Héhe moglicher zu erwartender Schaden berticksichtigt.

lll. Der antizyklische Kapitalpuffer als MaBnahme zur Starkung der Widerstandsfahig-
keit gegenuiber Gefahren fiir die Finanzstabilitat

Der Ausschuss halt die Festlegung einer Quote fur den CCyB nach § 10 d KWG ab dem
3. Quartal 2019 in Hohe von 0,25 Prozent fur geeignet und erforderlich, um der dargelegten
Gefahr fir die Finanzstabilitdt zu begegnen. Die Eigenkapitalausstattung der Banken und die
damit verknUpfte Verlusttragfahigkeit der Banken entsprechen zwar dem aktuell guten wirt-
schaftlichen Umfeld (mikroprudenzielle Dimension). Sie deckt aber unerwartete, negative
systemische Entwicklungen nur unzureichend ab (makroprudenzielle Dimension). Die Fest-
legung einer Quote fur den CCyB starkt die Widerstandsfahigkeit des Bankensystems und
verringert so die Wahrscheinlichkeit prozyklischer Reaktionen des Bankensystems in einem
wirtschaftlichen Abschwungszenario. Andere weniger einschneidende, aber gleichermalien
wirksame Mittel zur Abwehr der Gefahr fur die Finanzstabilitat stehen nach Ansicht des Aus-
schusses nicht zur Verfligung. Banken haben zwdlf Monate Zeit, um den Puffer aufzubauen.
Auch wahrend dieser Einflhrungsphase wird die Angemessenheit der Hohe des antizykli-
schen Kapitalpuffers -— insbesondere vor dem Hintergrund der BIP- und Kreditentwicklung —
vierteljahrlich Uberpruft und gegebenenfalls angepasst.

1. Eignung des CCyB

Aufgrund der zyklischen systemischen Risikolage und den daraus resultierenden Gefahren
fur die Finanzstabilitat ergibt sich das Erfordernis, mit einem makroprudenziellen Puffer die
Widerstandsfahigkeit des Bankensystems zu stérken. Der CCyB wurde geschaffen, um die
Widerstandsfahigkeit gegenuber zyklischen systemischen Risiken zu erhdéhen. In der Phase
eines Anstiegs zyklischer systemischer Risiken, die sich im Vorfeld vergangener Finanzkri-
sen oft in einer Gbermaflig hohen Kreditvergabe an den privaten nicht-finanziellen Sektor ge-
zeigt haben, soll die Verlustabsorptionsfahigkeit der Banken durch den Aufbau zusétzlicher
Kapitalreserven gestarkt werden. Wenn sich Risiken im Abschwung materialisieren, kann der
Puffer sofort herabgesetzt beziehungsweise zur Verlustdeckung in Anspruch genommen
werden. Dies soll letztlich die Kreditvergabe stabilisieren, da Banken durch einen Ruckgriff
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auf den CCyB nicht gezwungen waren, zur Verlustdeckung Aktiva abzubauen.2 Demnach ist
der CCyB 6konomisch geeignet und zielgenau einsetzbar, um die Prozyklizitdt des Finanz-
systems einzuschranken.

Vorliegen der Voraussetzungen fiir den CCyB

Aus Sicht des Ausschusses sind die Voraussetzungen fur die Aktivierung des CCyB gege-
ben. Auch wenn die Kredit/Bruttoinlandsprodukt (BIP)-Liicke derzeit noch keinen positiven
Pufferrichtwert (Referenzwert, der sich aus der Kredit/BIP-Lucke ableitet) fur die Festlegung
einer Quote fir den CCyB indiziert, weisen weitere Indikatoren auf die Erforderlichkeit einer
Aktivierung hin. Hinzu kommen die zuvor beschriebenen zyklischen systemischen Risiken.

Aufbauend auf der rechtlichen Grundlage haben Bundesanstalt und Bundesbank einen me-
thodischen Rahmen fir die Anwendung des CCyB und insbesondere fir die Entscheidung
Uber die angemessene Hohe des CCyB festgelegt. Nach dem methodischen Rahmen wer-
den bei der Festlegung der Hohe des CCyB zwei Komponenten bertcksichtigt.’s Ausgangs-
punkt ist die regelgeleitete Komponente auf Basis der Abweichung der Kredit/BIP-Relation
von ihrem langfristigen Trend (Kredit/BIP-Llicke). Hieraus wird ein Referenzwert fir die
CCyB-Quote berechnet (Pufferrichtwert). Ein Pufferaufbau wird nahegelegt, wenn die Kre-
dit/BIP-Licke zwei Prozentpunkte Uberschreitet. Eine strikie Regelbindung an diesen Richt-
wert besteht nicht. Im Rahmen der diskretiondren Komponente werden weitere quantitative
und qualitative Indikatoren fur zyklische systemische Risiken herangezogen. In einer Ge-
samtbetrachtung der Informationen aus der regelgeleiteten und diskretionaren Komponente
wird die CCyB-Quote festgelegt.

(i) Regelgeleitete Komponente

Die Kredit/BIP-Llicke entsprechend der nationalen Methode ist der zentrale Indikator in der
regelgeleiteten Komponente. Sie liegt im vierten Quartal 2018 bei -0,84 Prozentpunkten. Seit
20 Quartalen bewegt sich die Licke in Richtung des positiven Bereichs. In die Lucke nach
nationaler Methode flieRen Kredite inlandischer Monetarer Finanzinstitute (MFI) an den in-
landischen privaten nicht-finanziellen Sektor ein. Neben der nationalen Methode wird zu in-
ternationalen Vergleichszwecken die Kredit/BIP-Licke nach Baseler Methode herangezo-
gen. Diese Methode nutzt einen breiteren Kreditbegriff, worin auch Kredite auslandischer
Kreditgeber sowie Kredite durch Nichtbanken enthalten sind. Die Kredit/BIP-Llicke nach Ba-
seler Methode betragt im dritten Quartal 2018 -0,42 Prozentpunkten. Die Pufferrichtwerte
basierend auf nationaler und Baseler Methode liegen damit beide bei 0 %.

Zusatzlich zum aktuellen Wert berucksichtigt der Ausschuss auch die Dynamik der Entwick-
lung der Kredit/BIP-Licke. Nur durch einen frihzeitigen Pufferaufbau lasst sich gewahrleis-
ten, dass Kapitalpuffer in einer Krise oder einem konjunkturellen Abschwung auch tatsach-

12 Vgl.: Basel Committee on Banking Supervision (2010) und European Systemic Risk Board (2014).
13 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2015), im Folgenden ,Methodenpapier”.
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lich zur Verfiigung stehen. Die Kredit/BIP-Licken sowohl nach nationaler als auch nach Ba-
seler Methode haben sich Uber die letzten Quartale in Richtung des positiven Bereichs be-
wegt (Abbildung 1 im Anhang zur nationalen Licke). Der Ausschuss gelangt aufgrund von
Prognosen zu der Einschatzung, dass bei Fortsetzung dieser Entwicklung die Kredit/BIP-
Licke absehbar in einem Bereich liegen wird, der eine Erhohung des Puffers anzeigt. Fur ei-
ne Fortsetzung der Dynamik spricht, dass die Komponenten der Kredit/BIP-Liicke (Kredite,
BIP, Trend) sich langsam bewegen und statistische Merkmale bei der Berechnung des
Trends persistente Entwicklungen férdern. Damit deutet die Dynamik der Kredit/BIP-LUcke
darauf hin, dass sie zukinftig oberhalb des zwei Prozentpunkte-Schwellenwerts liegen
wird.14 Aktuell liegt die Kredit/BIP-Liicke bereits Gber dem langfristigen Durchschnitt.

(ii) Diskretionare Komponente

Bereits in Art. 136 Abs. 3 lit. ¢) Kapitaladaquanzrichtlinie (Capital Requirements Directive:
CRD) IV ist vorgesehen, dass bei der Festlegung des CCyB weitere Variablen zu berlck-
sichtigen sind, die die benannte Behérde fir die Erkennung zyklischer systemischer Risiken
(zyklischer Systemrisiken) fur wesentlich halt.

Vor allem aufgrund der Unsicherheit hinsichtlich der Prognosekraft der Kredit/BIP-Lucke
spielen die erganzenden Indikatoren eine wichtige Rolle flir die Entscheidung Uber die an-
gemessene Hbhe des CCyB.'s Dabei sind die im Methodenpapier genannten Indikatoren
nicht abschlieRend. Entsprechend der rechtlichen Vorgaben ist bereits im Methodenpapier
die Mdglichkeit angelegt, den analytischen Rahmen zu Gberprifen und zu ergéanzen.1s Weite-
re Informationen neben dem Indikatorenset, die auf einen Aufbau zyklischer systemischer
Risiken hindeuten, kdnnen somit genutzt werden, da die begrenzten Erfahrungen mit der
Anwendung des CCyB gegen einen starren analytischen Rahmen sprechen.

Neben dem Wachstum der aggregierten Kreditvergabe sind auch die Struktur und die Kon-
zentration der Kreditvergabe fir die Entstehung systemischer Risiken relevant. Das reale
Wachstum der MFI-Kredite an nicht-finanzielle Unternehmen liegt im vierten Quartal 2018
bei 5,14 % im Vergleich zum Vorjahresquartal und seit zehn Quartalen tUber dem Durch-
schnitt seit 1991 (1,97 %). Neben dem Uberdurchschnittichen Wachstum der Kredite an
nicht-finanzielle Unternehmen sind zudem bei Banken, die interne Modelle zur Berechnung
ihrer Eigenkapitalanforderungen nutzen, die Risikogewichte fur Unternehmenskredite Uber
die letzten neun Jahre im Median von 57 % auf knapp 37 % gesunken.i” Da insbesondere

14 Entwickeln sich die vierteljahrlichen Kreditwachstumsraten entsprechend des durchschnittlichen langfristigen Kreditwachs-
tums (im vierten Quartal 2018 1,44 % seit 1968) und das nominale BIP entsprechend der langfristigen Prognose des Interna-
tionalen Wahrungsfonds, ware der zwei Prozentpunkte-Schwellenwert entsprechend einer Analyse fiir die Kredit/BIP-Liicke
im zweiten Quartal 2020 Uberschritten. Bei einem anhaltenden Kreditwachstum entsprechend der Wachstumsrate im dritten
Quartal 2018 (1,01 %), wirde die Kredit/ BIP-Liicke diesen Wert Anfang 2022 erreichen.

15 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2015).

16 Auch Basel Committee on Banking Supervision (2010) und European Systemic Risk Board (2014) legen dar, dass es sich bei
der Kredit/ BIP-Relation um ein rein statistisches Mal} handelt und Informationen daraus irrefiihrend sein kénnen. In der Folge
kénnte ein automatisches Umsetzen des auf der Liicke basierenden Pufferrichtwerts bei irrefihrenden Signalen zu keiner Puf-
feraktivierung bei gleichzeitigem Risikoaufbau (Fehler 1. Art) bzw. Pufferaktivierung ohne gleichzeitigen Risikoaufbau (Fehler
2. Art) fihren.

17 Diese Veranderung ist nicht ausschlieRlich Folge von konjunkturellen Entwicklungen.
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grol’e Banken interne Modelle nutzen, ist ein signifikanter Anteil der aggregierten Kredit-
vergabe an den nicht-finanziellen Privatsektor von dem Ruckgang der Risikogewichte betrof-
fen. Somit mussen Risikopositionen aus der Kreditvergabe auch nur mit entsprechend gerin-
gerem Eigenkapital unterlegt werden.

Bei den Wohnimmobilienindikatoren zeigt sich vor allem bei der Preisentwicklung ein anhal-
tender Aufbau von Risiken. Wenn sich die langanhaltend hohen Preise von den fundamental
gerechtfertigten Preisen entfernen, kdnnten die Bewertungen der Sicherheiten nicht nachhal-
tig sein. Aktuell liegt das Wachstum der Wohnimmobilienpreise im Vergleich zum Vorjahres-
quartal seit 18 Quartalen Uber dem Durchschnitt seit 1991 (2,8 %). Im Ausschnitt der letzten
vier Quartale lagen die Wachstumsraten jeweils Uber 5 %. Gleichzeitig befindet sich das rea-
le Wachstum der Wohnungsbaukreditet® mit 3,01 % im vierten Quartal 2018 Uber dem lang-
fristigen Durchschnitt seit dem ersten Quartal 1991 (2,29 %).1°

Die Kreditvergabestandards wurden gemal den Ergebnissen der vom Eurosystem viertel-
jahrlich durchgefiihrten Umfrage zum Kreditgeschaft der Banken (The euro area bank len-
ding survey: BLS) in Deutschland in mehreren aufeinander folgenden Quartalen gelockert,
am aktuellen Rand haben sie sich nur geringfiigig verscharft (BLS-Ergebnisse im ersten
Quartal 2019, Stand der Analysen fiir den deutschen CCyB im zweiten Quartal 2019). Da in
Deutschland keine standardisierten Daten zu Kreditvergabestandards wie zum kredit-
finanzierten Teil der Immobilie (Loan-to-value: LTV) oder zur Einkommensbelastung der
Haushalte durch ihren gesamten Schuldendienst (Debt-service-to-income: DSTI) gemeldet
werden, ist die Einschatzung zu den Vergabestandards mit Unsicherheit behaftet. Insgesamt
deuten die Wohnimmobilienindikatoren im Indikatorenset des CCyB jedoch auf einen Risiko-
aufbau hin. Da die Wohnimmobilienfinanzierung eine wichtige Saule des deutschen Banken-
geschafts ist, bedarf dieser Bereich besonderer Aufmerksamkeit.2o

In der Gesamtbetrachtung zeigen die Dynamik der Kredit/BIP-Liicke (aggregierte Kredit-
vergabe), die Wachstumsraten der MFI-Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen bei gleich-
zeitig geringen Risikogewichten und geringer Risikovorsorge (Verteilung der Kreditvergabe)
sowie die Preisentwicklung bei Wohnimmobilien (mdgliche Uberbewertung von Kreditsicher-
heiten) einen Aufbau zyklischer systemischer Risiken, der die Risikofelder reflektiert, an. Da-
her ist aus Sicht des Ausschusses ein CCyB abweichend vom aktuellen Pufferrichtwert ge-
rechtfertigt.

Geeigneter Zeitpunkt fiir die Festlegung

Der Zeitpunkt fir die erstmalige Festlegung einer positiven Quote fir den CCyB ist ange-
sichts des wirtschaftlichen Umfelds geeignet. Damit wurde er in der aktuell noch gunstigen

18 \/gl.: Deutsche Bundesbank (2015), S. 47. Wachstum (p.a.) der Kredite fir den Wohnungsbau an private Haushalte und Un-
ternehmen. Glaubiger sind inlandische monetéare Finanzinstitute. Das Kreditwachstum wird mit dem Verbraucherpreisindex
bereinigt. Die Berechnung der durchschnittlichen Wachstumsraten basiert auf dem geometrischen Mittel.

19 Die nominale Wachstumsrate der Wohnungsbaukredite an private Haushalte, also ohne Unternehmen, lag Ende des drit-
ten Quartals 2018 bei 4,46 %.

20 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2015), S. 23 und die dort zitierte Literatur.
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Wirtschaftslage dem praventiven Charakter makroprudenzieller Politik im Allgemeinen und
des CCyB im Besonderen entsprechen. So soll ein gunstiges makrookonomisches Umfeld
genutzt werden, damit das Bankensystem genligend Eigenkapital in Form von Puffern kon-
servieren und/oder aufbauen kann, um im Fall eintretender Risiken hinreichend widerstands-
fahig zu sein.2t Auch sprechen die aktuellen Daten, wie etwa zur Kreditvergabe an Unter-
nehmen oder die Preissteigerungen bei Wohnimmobilien, nicht fiur ein Ende des Risikoauf-
baus. Zuletzt wies zudem das Financial Stability Board darauf hin, dass insbesondere in den
entwickelten Volkswirtschaften das (noch) gute wirtschaftliche Umfeld zum Kapitalpufferauf-
bau genutzt werden sollte.22 Auch der Internationale Wahrungsfonds empfiehlt angesichts
der sich eintribenden Wirtschaftsentwicklungen eine aktivere Nutzung des CCyB in Erwa-
gung zu ziehen.z

Angemessene Héhe des CCyB

Unter Berlcksichtigung der verbleibenden Unsicherheiten hinsichtlich der Eintrittswahr-
scheinlichkeit der hier beschriebenen Gefahrdungslage und der Hohe der damit verbunde-
nen volkswirtschaftlichen Konsequenzen halt der Ausschuss die erstmalige Erhéhung des
CCyB um 0,25 Prozentpunkte ab dem 3. Quartal 2019 fir angemessen. Die Umsetzungsfrist
betragt zwolf Monate. Die Banken missen den Puffer somit spatestens ab dem
3. Quartal 2020 vollstandig aufgebaut haben.

Laut Einschatzung des Ausschusses erhoht der CCyB die Widerstandsfahigkeit des deut-
schen Bankensystems gegenuber einem unerwarteten starken Wirtschaftseinbruch. Somit
wird das Prozyklizitatsrisiko bei gleichzeitig geringen volkswirtschaftlichen Kosten des Puf-
feraufbaus vermindert. Entsprechend einer Kapitalbedarfsanalyse kdénnen die deutschen
Banken einen CCyB von 0,25 % Uberwiegend aus vorhandenem Uberschusseigenkapital
bedienen. Im Aggregat ist deswegen weder mit einem kurzfristigen Bilanzabbau noch mit
damit verbundenen Verwerfungen zu rechnen. Die zwdlfmonatige Implementierungsfrist er-
moglicht den wenigen Banken mit Kapitalbedarf, Uber den Verlauf des Kapitalaufbaus inner-
halb dieser Frist zu entscheiden. Die Widerstandsfahigkeit des Bankensystems erhéht sich
insofern, als der CCyB kurzfristig bereits vorhandenes Uberschusskapital konserviert und
mittelfristig den Banken einen Anreiz zum zusétzlichen Kapitalaufbau gibt.2#

Die Erhéhung des CCyB flhrt bei Uberschaubaren Kosten fir das Bankensystem zu einem
hohen Nutzen fir die Allgemeinheit, da das Bankensystem besser fur die Auswirkungen zyk-
lischer systemischer Risiken gerustet ist. Dadurch werden die oben beschriebenen negativen
Auswirkungen fir die Allgemeinheit — etwa aufgrund des zu erwartenden Deleveraging — re-
duziert. Selbst wenn Banken ihren Puffer vollstdndig durch die Neuaufnahme von Eigenkapi-

21 Vgl.: Erwagungsgrund 80 der CRD V.

22 Quelle: http://www.fsb.org/2018/10/fsb-reviews-financial-vulnerabilities-and-deliverables-for-g20-summit/

23 V/gl.: International Monetary Fund (2018b), S. 31. Im Européischen Wirtschaftsraum haben aktuell (erstes Quartal 2019) zwolf
von 31 Landern einen positiven CCyB eingefiihrt bzw. eine Einflihrung angekiindigt.

24 Selbst wenn der Puffer ausschlieBlich durch Uberschusskapital erfiillt wiirde, verbessert sich die Widerstandsfahigkeit des
Bankensystems, indem durch Ausschiittungsbeschrankungen Kapital fir den Krisenfall konserviert wird. Banken haben einen
Anreiz, ihr urspriingliches Uberschusseigenkapital wieder aufzubauen, um ihre geschaftspolitische Flexibilitat zu starken.
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tal fullen wirden, zeigen Schatzungen nur geringe Effekte auf die Refinanzierungskosten
und die Kreditzinsen.

Der erstmaligen Aktivierung des CCyB mit 0,25 Prozentpunkten liegt ein Basisszenario zu-
grunde, das durch die aufgezeigten Unsicherheiten umgeben wird. Die jeweilige Angemes-
senheit ist unter Berilicksichtigung zukunftiger Entwicklungen im Rahmen der gesetzlich vor-
gesehenen quartalsweisen Bewertung der Hohe des CCyB zu prifen. In diese Prifung flie-
Ren die oben genannten, regelgeleiteten und diskretiondren Komponenten ein. Ein wesentli-
ches Merkmal des CCyB ist, dass er entgegen dem Kreditzyklus eingesetzt und in einer
Stressphase herabgesetzt werden kann.

2. Erforderlichkeit des CCyB

Die Festlegung einer positiven Quote fur den CCyB ist erforderlich. Nach Einschatzung des
Ausschusses stehen andere, weniger einschneidende, aber gleichermalien wirksame Mittel
zur Abwehr der Gefahr fir die Finanzstabilitat nicht zur Verfigung. Mafligeblich fiir diese Ein-
schatzung ist, dass makroprudenzielle Puffer wie der CCyB eine grundlegend andere Funk-
tion erfullen als mikroprudenzielle Mindesteigenkapitalanforderungen. Wahrend Mindestei-
genkapitalanforderungen jederzeit erflllt werden missen und deren Unterschreiten unmittel-
bar aufsichtliche MalRnahmen bis hin zu einem Lizenzentzug bedingen, dirfen makropru-
denzielle Puffer unter bestimmten Umstanden unterschritten werden (,atmende Puffer®).
Damit kénnen sie —im Gegensatz zu mikroprudenziellen Mindesteigenkapitalanforderun-
gen — zur Verlustabsorption im laufenden Geschéaftsbetrieb der Bank (going concern) genutzt
werden. Die Moglichkeit der Herabsetzung verschafft den Banken unmittelbar finanziellen
Spielraum und reduziert somit mdgliche vom Bankensystem ausgehende negative Effekte in
einem konjunkturellen Abschwung.

Die Gesamtrisikolage impliziert durch die derzeit geringe Verlusttragfahigkeit zyklische Sys-
temrisiken, in deren Folge im Krisenfall eine kollektive Bilanzverkirzung droht. Mikropruden-
ziellen Anforderungen fehlt hierbei nicht nur die den makroprudenziellen Puffern innewoh-
nende atmende und verlustabsorbierende Funktion. Eine Erhohung der mikroprudenziellen
Mindestanforderungen kénnte dem Systemrisiko zudem nicht zielgenau begegnen. Eine Er-
héhung der Mindestanforderungen Uber Artikel 124 und 164 Kapitaladaquanzverordnung
(Capital Requirements Regulation: CRR) (Saule 1, Risikogewichtsanpassung bei Immobili-
enkrediten) oder im Rahmen von Saule 2-Anforderungen (Pillar 2 Requirements, P2R) er-
hoéht das zyklische Risiko kurzfristig, da Eigenkapital aus Mindestanforderungen bei Eintritt
der zyklischen Systemrisiken nicht ausreichend nutzbar ist, sondern fir die mikroprudenzielle
Verlustdeckung genutzt werden soll. Verglichen mit Kapitalpuffern erzeugt eine Anpassung
sektoraler Risikogewichte zudem einen aufsichtlich nicht beabsichtigten Anreiz zur Verlage-
rung der Kreditvergabe. SchlieRlich ermdglicht eine deutliche Abgrenzung zwischen mikro-
und makroprudenziellen Anforderungen eine Abgrenzung der Wirkungsweise hinsichtlich
Evaluierung und Zeitpunkt der Aktivierung beziehungsweise Deaktivierung der Malinahme.
Darliber hinaus hat die laufende Uberpriifung der Erlaubnis zur Verwendung interner Ansét-
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ze nach Artikel 101 CRD IV ergeben, dass die flr den IRBA verwendeten Daten aus mikro-
prudenzieller Sicht reprasentativ und angemessen sind. Tendenziell decken die den Banken
zur Verfigung stehenden Daten jedoch in makroprudenzieller Hinsicht keinen vollstandigen
Finanzzyklus ab und sind zudem infolge des langsten Aufschwungs seit der Wiedervereini-
gung weniger geeignet, die Prognose eines makrodkonomischen Schocks zu ermdglichen.

Eine Erfassung der zyklischen Systemrisiken Uber einen institutsspezifischen Saule 2-
Zuschlag (Pillar 2 Guidance: P2G), welcher auf eine Erhéhung der Verlusttragfahigkeit fur
Institute mit &hnlichen Risikoprofil abstellen kann, ware ebenfalls nicht zielfihrend. Das iden-
tifizierte Risiko tragt eine zusatzliche Finanzstabilitatskomponente in sich, die nicht Gber eine
ausschlieBlich institutsspezifische Malnahme wie den Saule 2-Puffer erfasst werden kann.
Da das zu adressierende zyklische Systemrisiko makroprudenziell ist, kann ausgeschlossen
werden, dass es im Rahmen der P2G erfasst ist. MalRnahmen nach § 10 Abs. 3 KWG, wel-
che erhohte Anforderungen an die vorzuhaltende Liquiditat auf Einzelinstitutsebene stellen,
sind ebenfalls ungeeignet, weil das Systemrisiko nicht auf ein kollektives Liquiditatsproblem
zurtckzufuhren ist.

Der Puffer flr anderweitig systemrelevante Institute gemaR § 10g KWG ist hinsichtlich seiner
Wirkungsweise ungeeignet, die identifizierten Risiken zu adressieren. Die Risiken haben ihre
Grundlage nicht allein in der Systemrelevanz der einschlagigen Institute entsprechend
der A-SRI Bestimmung, sondern in der zyklisch gesunkenen Risikovorsorge des deutschen
Bankensystems. Die Aktivierung des Puffers flr systemische Risiken gemal § 10e KWG er-
fordert das Vorliegen eines langfristigen, strukturellen makroprudenziellen Risikos. Die zykli-
sche Eigenschaft des identifizierten Risikos schliel3t die Anwendung dieser Mallnahme somit
aus. Die makroprudenzielle Erhdhung des Kapitalerhaltungspuffers Gber § 48t KWG ist ziel-
genau und grundsatzlich geeignet, das identifizierte Risiko zu adressieren. Dieser Aufschlag
wirkt ahnlich wie der antizyklische Kapitalpuffer, wobei eine héhere Kapitalwirkung erzielt
wird, da der Puffer sich auf alle Forderungen bezieht anstatt wie beim CCyB nur auf die in-
landischen. Gleichzeitig konnte eine Variation des Kapitalerhaltungspuffers nur vorgenom-
men werden, wenn der CCyB seinerseits ungeeignet ware, das identifizierte Risiko zu adres-
sieren. Dies ist hier nicht der Fall.

Kreditnehmerbezogene Instrumente (Obergrenze fur die Darlehensvolumen-Immobilienwert-
Relation und (Mindest-) Amortisationsanforderung, § 48u KWG) betreffen alle neu vergebe-
nen Kredite zum Bau oder Erwerb von Wohnimmobilien im Inland. Sie sind ungeeignet, dem
identifizierten Gesamtrisiko zu begegnen, da im Kreditbestand bereits bestehende Risiken
nicht adressiert werden kdnnen. SchlieRlich zeigen auch die verfugbaren Indikatoren keinen
erhdhten Risikoaufbau fir die Finanzstabilitdt aus dem Neugeschaft mit Wohnimmobilienk-
rediten an, die eine Aktivierung der kredithehmerbezogenen Instrumente nach § 48u KWG
rechtfertigen kdnnen. Darlber hinaus handelt es sich beim Wohnimmobilienkreditgeschaft
lediglich um einen Ausschnitt des identifizierten Gesamtrisikos.
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C) Umsetzung der Empfehlung

Der Adressat dieser Empfehlung ist gemall § 3 Absatz 2 FinStabG verpflichtet, dem Aus-
schuss bis zum 14. Juni 2019 mitzuteilen, auf welche Weise er beabsichtigt, die Empfehlung
umzusetzen und den Ausschuss danach regelmallig tber den Stand der Umsetzung zu un-
terrichten. Die Empfehlung sollte spatestens bis zum 30. Juni 2019 umgesetzt sein.

Der Vorsitzende des Ausschusses fiir Finanzstabilitat

Berlin, den 27. Mai 2019
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Anhang

Abbildung 1: Kredit/BIP-Liicke fur Deutschland (nationale Methode)
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