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Einmal im Quartal prift die OeNB, ob prozyklische systemische Risiken am 6sterreichischen
Finanzmarkt vorliegen. Sollten sich derartige Risiken in Osterreich aufbauen, kann das
Finanzmarktstabilititsgremium (FMSG) einen antizyklischen Kapitalpuffer (AZKP) fiir Banken
empfehlen.

Die OeNB hat dazu eine neue Methodik zur Beurteilung prozyklischer systemischer Risiken
entwickelt. Bisher wurden derartige Risiken vor allem anhand des international vereinheitlichten
und standardisierten Gaps (Kredit-BIP-Liicke) beurteilt und fokussierten fast ausschlieBlich auf
Kreditentwicklungen. Die Erfahrung zeigte jedoch, dass der standardisierte Gap prozyklische
Systemrisiken in Osterreich nicht zuverlassig anzeigen konnte. Dies gilt auch fiir andere Lindern des
Eurogebiets, weshalb viele trotz negativem Gap einen AZKP gesetzt haben.

Eine neue Methode sollte neben dem international vereinheitlichten und standardisierten Gap
weitere Indikatoren aus den Sektoren Banken, privater Sektor, Makrookonomie / Wirtschaft und
Finanzmarkt in die Beurteilung integrieren und somit ein umfassendes Spektrum des Finanzsystems
abdecken.

Im Folgenden wird die neue Methodik im Detail beschrieben: Zunichst werden allgemein wichtige
Grundsatze bei der Analyse systemischer Risiken sowie die europaweit vereinheitlichte Methodik
erklart. AnschlieBend wird das Indikatoren-Set der neuen Methode sowie die angewandten
Grenzwerte im Detail erlautert. Dann wird in die Berechnung der Kritikalitat eingefiihrt. Diese zeigt
an, ab wann die Uberschreitung von Grenzwerten auf ein erhéhtes prozyklisches Systemrisiko
hindeutet. Zum Schluss wird gezeigt, wie man von der Kritikalitat auf die Hohe eines AZKP
schlieBen kann und wann eine Aktivierung eines AZKP angezeigt wird.

1 Grundsatze der OeNB bei der Analyse systemischer Risiken im
Finanzsystem

Bei der Analyse systemischer Risiken verfolgt die OeNB einem umfassenden, integrierten Ansatz, der
darauf abzielt, die Kosten von Bankenkrisen innerhalb des Finanzsektors zu internalisieren und nicht
auf die Offentlichkeit abzuwélzen. Dieser Ansatz strebt eine Konsistenz zwischen makroprudenzieller
Aufsicht, Abwicklung und Einlagensicherung an.

Zu diesem Zweck werden die Ergebnisse der Evaluierungen der makroprudenziellen Kapitalpuffer,
einschlieRlich des antizyklischen Kapitalpuffers (AZKP), sowie der Tragfahigkeit der Einlagensicherung
und der Glaubwiirdigkeit und Durchfiihrbarkeit von Abwicklungen zusammengefiihrt. Dadurch wird
einerseits sichergestellt, dass Banken, die systemischen Risiken besonders ausgesetzt sind oder in
erhohtem Mal3e zu diesen beitragen, mit hoheren Kapitalpuffererfordernissen belegt werden, um ihre

T Qesterreichische Nationalbank, Abteilung fir Finanzmarktstabilitit und Makroprudenzielle Aufsicht, gottfried.gruber@oenb.at. Die
zum Ausdruck gebrachten Ansichten mussen nicht zwingend mit den Ansichten der OeNB bzw. des Eurosystems Ubereinstimmen.
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Krisenfestigkeit zu erh6hen. Andererseits tragt die starkere Kapitalisierung dazu bei, die
Abwickelbarkeit dieser Banken im Krisenfall zu verbessern.

Die zusatzlichen Kapitalpuffer erméglichen es, die gesamtwirtschaftlichen Kosten eines Marktaustritts
im Bankensystem zu internalisieren und so die Belastungen fiir die Realwirtschaft zu verringern.
Dadurch ist das dsterreichische Bankensystem in der Lage, auch gréoReren Schocks standzuhalten.

2 Methodisches Grundgeriist der Analyse europaweit vereinheitlicht

Zyklische systemische Risiken kdonnen in wirtschaftlichen Auf- oder Abschwungphasen verstarkt
auftreten. Die Methodik zur Feststellung derartiger Risiken ist in der Europdischen Union standardisiert
(vgl. Art. 135ff Capital Requirements Directive (CRD)). Der ESRB hat die Methodik in einer Empfehlung
konkretisiert.?

Der ESRB empfiehlt darin Indikatoren, um das Systemrisiko einzuschitzen und die vierteljahrliche
Quote fiir die Aktivierung des AZKP sowie deren vollstandige oder teilweise Freigabe festzulegen. Der
Puffer soll flexibel gestaltet werden, sodass er schnell auf wirtschaftliche Veranderungen reagieren
kann. Die OeNB empfiehlt eine schrittweise Einflihrung eines AZKP mit einem graduellen Anstieg der
Pufferhohe.

Grundsatzlich basiert die europaweit vereinheitlichte Methodik auf zwei Sdulen. Auch die OeNB stiitzt
ihre derzeitige Analysemethode auf diese beiden Saulen: (1) den Gap und (2) zusatzliche Indikatoren.

Die erste Saule, der Gap, basiert auf dem Kreditbestand: Sie setzt sich aus der nominellen
Kreditentwicklung und der nominellen Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts (BIP) zusammen.
Berechnet wird sie als Abweichung des Verhaltnisses von Kredit- und BIP-Volumen vom langfristigen
Trend dieses Verhéltnisses. Eine detaillierte Darstellung der Methode findet sich in der genannten
ESRB-Empfehlung.

Die zweite Saule umfasst einen Satz von Variablen, die auf das Entstehen systemweiter Risiken in
Phasen GibermaBigen Kreditwachstums hinweisen. Entsprechend der oben genannten ESRB-
Empfehlung sollen die Dimensionen Finanzsektor, Privater Sektor, Makrookonomie und Finanzmarkt
abgedeckt werden. Die entsprechenden Indikatoren umfassen zumindest die Kreditentwicklung, die
Bepreisung von Risiken, die Soliditat der Bankbilanzen, die Immobilienpreise, die Schuldenlast des
privaten Sektors und die Zahlungsbilanz.

Beide Saulen miissen bei der Feststellung von prozyklisch wirkenden systemischen Risiken kombiniert
werden. Die OeNB hat dazu eine neue fundierte Methode entwickelt.

Die bisherige Methode basierte vor allem auf dem international vereinheitlichten und standardisierten
Baseler Indikator, dem Gap. Die Erfahrung zeigte jedoch, dass dieser Gap alleine prozyklische
Systemrisiken in Osterreich nicht immer zuverlissig anzeigen konnte. Insbesondere zeigte sich die
Unzuverlassigkeit des Indikators wahrend der Pandemie. In dieser Zeit reduzierte sich zwar das
Wirtschaftswachstum, ungeachtet dessen verstarkte sich das Kreditwachstum dennoch. Daher
aktivierten viele andere Lander des Eurogebiets trotz negativem Gap einen AZKP, um fiir zyklische
Risiken aus dem exzessiven Kreditwachstum vorzusorgen.

2 Die konkrete Ausgestaltung dieser beiden S3ulen wird in der ESRB-Empfehlung 2014/1 (vgl. ESRB, 2014a) geregelt, die der
Europdische Ausschuss fir Systemrisiken (ESRB) am 2014 verabschiedet hat.
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Die vergangene Erfahrung und die Unzuverlassigkeit hinsichtlich der Identifikation zyklischer Risiken
flhrte dazu, dass das FMSG der OeNB den Auftrag zur Entwicklung einer neuen Methodik erteilte. Wie
vom ESRB empfohlen verbessert die neue Methode die Beobachtung und Integration zuséatzlicher
Variablen zur Identifikation zyklischer Risiken.

3 Neues Indikatoren-Set fiir die Analyse der OeNB

Die folgende Tabelle gibt eine Ubersicht (iber alle Indikatoren, die die OeNB in ihren vierteljahrlichen
Analysen zur Feststellung prozyklisch wirkender systemischer Risiken heranzieht. Sie zeigt zudem die
Schwellenwerte der Zeitreihen der Indikatoren, ab denen die OeNB beim jeweiligen Indikator auf das
Vorliegen zyklisch wirkender systemischer Risiken schlief3t.

Tabelle 1: Vollstdndiges Indikatoren-Set

Dimension Indikator Zyklisches Risiko bei Quantil®
Kapitalliiberschuss <10% und >90%
Zinsertrag / Rentabilitat <10% und >90%
s Qualitat des Liquiditatspuffers <10% und >90%
_fcu Leverage Ratio <10%
@ Texas Ratio <10%

Quartalsweises Wachstum der inldndischen

(o)
Kredite an Haushalte und Unternehmen >90%
Schuldendienstquote (DSR) der Unternehmen >90%
{-"; § Schuldendienstquote der Haushalte >90%
X ..
E 3 Uberbewertung von Hauspreisen >90%
Zyklische Risiken aus der Leistbarkeit >90%
S >, e Neueroffnung von Insolvenzen <10%
bt 1 U 4 =
< 2=2  Economic Sentiment >90%
$062g
< Kapitalbilanz >90%
Finanzmarkt CISS Stressindikator <10%
Gap Standard >2%
Gap .
Gap Neukredite >0,2%

Die OeNB bildet den Bankensektor mit folgenden Indikatoren ab: Kapitalliberschuss bei Banken,
Zinsertrag / Rentabilitat, Qualitit des Liquiditatspuffers, Leverage Ratio (Transitional), Texas Ratio und
das quartalsweise Wachstum der inlandischen Kredite an Haushalte und Unternehmen.

Die Dimension Privater Sektor wird durch folgende vier Indikatoren beschrieben: Schuldendienstquote
der Unternehmen (Debt Service Ratio, DSR), Schuldendienstquote der Haushalte (DSR),
Uberbewertung von Hauspreisen und zyklische Risiken aus der Veranderung der Leistbarkeit von
Wohnimmobilien.

% Die in der Tabelle angegebenen Wert stellen jenes empirische Quantil dar, ab dem vom jeweiligen Indikator zyklische Risiken
indiziert werden.
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Drei weitere Indikatoren umfassen die Dimension Makrodkonomie: Neuerdffnung von Insolvenzen,
Economic Sentiment und die dsterreichische Kapitalbilanz.

Die Dimension Finanzmarkt wird durch einen zusammengesetzten Indikator, den Composite Indicator
of Systemic Stress (CISS), abgebildet.

Die Dimension des Gaps (Kredit/BIP-Liicke) wird durch zwei Indikatoren erfasst, die in der ersten Saule
der ESRB-Empfehlung beschriebenen sind: der standardisierte Gap und ein Gap mit Neukrediten.

Die Indikation zyklischer Risiken wird anhand der Uber- oder Unterschreitung von Grenzwerten
ermittelt, die durch die empirischen 10%- oder 90%-Quantile definiert sind. Bei drei Indikatoren
(Kapitalliberschuss, Zinsertrag / Rentabilitat, Qualitat des Liquiditatspuffers) sind sowohl
Uberschreitungen als auch Unterschreitungen relevant, um zyklische Risiken zu identifizieren.

Eine Trendbereinigung bei Zeitreihen ist sinnvoll, weil sie hilft, die zugrunde liegenden Muster und
saisonalen Schwankungen in den Daten besser zu verstehen. Einige Indikatoren sind Indizes ohne
Trend und daher stationar (CISS, Uberbewertung von Hauspreisen, zyklische Risiken aus Leistbarkeit,
Economic Sentiment).

Bei allen anderen Indikatoren handelt es sich um Verhaltniszahlen, bei denen durch den Quotienten
eine Trendbereinigung erfolgt. Der Quotient dient dazu, saisonale und irregulare Schwankungen zu
eliminieren und den Trend isoliert darzustellen (vgl. Sissmuth and Komlos, 2022; Yildiz and
Kundakcioglu, 2020).

Fir den Indikator Quartalsweises Wachstum der inlandischen Kredite an Haushalte und Unternehmen
wird ein linearer Trend geschatzt und subtrahiert, um eine stationare Zeitreihe zu erhalten.

4 Bisherige und neue Methodik im Vergleich

Ein Blick in die Vergangenheit zeigt, dass die neue Methode einen Mehrwert gegeniiber der bisherigen
Methodik bringt. Folgende Aspekte sollten beim Vergleich bedacht werden.

Die Formel des Basel-Indikators stellte in der bisherigen Form den ex lege erforderlichen Puffer-
Richtwert dar, der bisher ausschlieBlich zur Festlegung der Quote fiir den antizyklischen Kapitalpuffer
herangezogen wurde. Der Puffer-Richtwert spiegelt in aussagekraftiger Form den Kreditzyklus und die
durch das tibermaRige Kreditwachstum in dem Mitgliedstaat bedingten Risiken wider und tragt den
spezifischen Gegebenheiten der betreffenden Volkswirtschaft gebiihrend Rechnung. Laut neuer
OeNB-Methode hiangt die Anwendung eines AZKP von der Anzahl und Art der Signale ab. Jedenfalls
sollte bei mittlerem oder hohem zyklischem Risiko eine Aktivierung erfolgen. Auch wird fiir jeden
Zeitpunkt ein Pufferrichtwert errechnet. Dies erleichtert eine schrittweise Einfiihrung eines AZKP.

Die Anwendung der bisherigen und neuen Methode auf den 6sterreichischen Finanzmarkt von Ende
2014 bis Mitte 2024 zeigt Folgendes: Der Hauptindikator der bisherigen Methodik, der Gap hatte
2015-2016 keine prozyklischen Risiken indiziert. Anhand der neuen Methodik wére eine Einflihrung
eines AZKP angezeigt gewesen (Pufferrichtwert Neu > O in Abbildung 1). Im Jahr 2020 zeigten beide
Methoden einen vergleichbaren Pufferrichtwert an. Zuletzt zeigte weder die alte noch die neue
Methode prozyklische systemische Risiken, die einen AZKP begriinden kdnnten.
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Abbildung 1: Vergleich der Pufferrichtwerte nach der bisherigen mit der neuen Methodik

Vergleich Basel Gap gegeniber neuem Indikator

Pufferrichtwert in %-Pkt. Basell Gapin %-Pkt.
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Quelle: OeNB.

5 Detaillierte Beschreibung der Indikatoren

5.1 Banken

Der Kapitaliiberschuss kann sowohl als hoher als auch als niedriger Wert zyklische Risiken indizieren.
Ist der Kapitaltiberschuss niedrig, kann er eine unzureichende Kapitalisierung anzeigen (vgl. Casanova
et al., 2021; Birn et al., 2020; Behn et al., 2020). Ist der Kapitaltiberschuss hoch, ist zu priifen, ob er auf
Grund der Definition der Variable auf (zu) geringe Risikogewichte (und damit Ersparnisse in der
Kapitalunterlegung von Krediten) in der Boom-Phase hinweist (vgl. Abad and Suérez, 2017). Daher
werden sowohl besonders niedrige als auch besonders hohe Werte in die Analyse einbezogen. Der
Indikator wird als Quotient zwischen der Differenz zwischen hartem Kernkapital (Common Equity
Tier 1-Kapital, CET1-Kapital) und der Gesamtkapitalanforderung (OCR*) im Nenner und dem CET1-
Kapital im Zahler berechnet.
CET1-Kapital — OCR-Anforderung

CET1-Kapital

Kapitaliiberschuss =

4 Das Gesamtkapitalerfordernis (OCR, Overall capital requirement) umfasst die Kapitalanforderungen aus Saule 1, aus Saule 2 und
samtlicher Kapitalpuffer (bspw. Kapitalerhaltungspuffer, Systemrelevanzpuffer, Antizyklischer Kapitalpuffer).
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Der Zinsertrag / die Rentabilitdt kann einerseits auf einen hohen Zinsertrag hinweisen (vgl. Drehmann
et al., 2010; Behn et al., 2013), der durch exzessives Kreditwachstum bedingt sein kann. Eine besonders
niedrige Profitabilitdt kann andererseits darauf hindeuten, dass Banken Kreditrisiken unterschatzen und
diese daher zu niedrig bepreisen (vgl. Behn et al., 2020). Der Indikator wird aus dem Verhiltnis der
unkonsolidierten jahrlichen Nettozinsertrage zum Gesamtvermdgen berechnet. Der jahrliche
Nettozinsertrag ergibt sich aus der rollierenden Summe der letzten vier Quartale.
jahrlicher Nettozinsertrag

Gesamtvermogen

Zinsertrag / Rentabilitat =

Bei der Qualitat des Liquiditatspuffers (Liquidity Quality Buffer Ratio, LQBR) ist bei hohen Werten zu
prifen, ob dies auf eine zu niedrigere Bepreisung von Liquiditat und Liquiditatsrisiken hinweist (vgl.
Alessi and Detken, 2018). Andererseits kann die LQBR bei niedrigen Werten aber auch auf zu geringe
Liquiditatsreserven aufmerksam machen (vgl. Behn et al., 2020). Sie ist daher ein Indikator, der sowohl
bei hohen als auch bei niedrigen Werten zyklische Risiken anzeigen kann. Der Indikator wird berechnet,
indem die unbereinigten Aktiva der Stufe 2 (Total unadjusted level 2 assets, vgl. Artikel 11, 12, 13, 14,
15, 16 und 19 der Delegierten Verordnung (EU) 2015/61) durch die gesamten liquiden Aktiva (Total
unadjusted liquid assets) geteilt werden (vgl. European Commission, 2016a; EBA, 2013). Im
Wesentlichen sollen Level 2 Aktiva gegenliber der EZB lombardfahig sein und damit den Bedarf an
kurzfristiger Liquiditat decken. Unter Level 2 Aktiva fallen beispielsweise Forderungen gegeniiber
Regionalregierungen, lokalen Gebietskdrperschaften oder 6ffentlichen Stellen in einem Mitgliedstaat,
Forderungen gegeniiber dem Zentralstaat oder der Zentralbank eines Drittlands oder Risikopositionen

in Form gedeckter Schuldverschreibungen.

unbereinigten Aktiva der Stufe 2

LQBR = gesamte liquide Aktiva

Die Leverage Ratio dient als Indikator fiir eine mogliche GibermaRige Verschuldung. Ein niedriger Wert
weist darauf hin, dass die Verschuldung der Banken sehr hoch ist und sie das Risiko moglicherweise
unterschitzen (vgl. Alessi and Detken, 2018). Sie stellt das Verhiltnis des Kernkapitals (Tier-1 Kapital)
einer Bank zu ihrem Gesamtengagement dar, das sowohl bilanzielle als auch auBerbilanzielle Positionen
umfasst.

Tier-1-Kapital

L Ratio =
everage ratlo Gesamtengagement

Die Texas Ratio wird zur Bewertung der finanziellen Gesundheit des Kreditportfolios von Banken
herangezogen. Eine niedrige Texas Ratio weist auf zu geringe Risikovorsorgen hin (vgl. Abad and
Suérez, 2017; Pool et al., 2015). Sie berechnet sich aus dem Verhiltnis von notleidenden Krediten
(NPLs) zum Eigenkapital zuztiglich der Riickstellungen fir Kreditverluste.
Notleidende Kredite
Eigenkapital + Riickstellungen fiir Kreditverluste

Texas Ratio =


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32015R0061
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/HTML/?uri=CELEX:32015R0061
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Das quartalsweise Kreditwachstum der inlandischen Kredite an Haushalte und Unternehmen kann bei
besonders hohen Werten exzessives Kreditwachstum indizieren (Aikman et al., 2015). Der Indikator
ergibt sich aus dem quartalsweisen Wachstum der trendbereinigten Kredite an inlandische Haushalte
und Unternehmen.

5.2  Privater Sektor

Eine hohe Schuldendienstquote (Debt Service Ratio, DSR) der Unternehmen kann auf exzessives
Kreditwachstum bzw. Verschuldung hinweisen. Ein besonders hoher Wert in Kombination mit
weiterem hohen Kreditwachstum deutet darauf hin, dass die Risikosensitivitat der Fremdfinanzierung
gering ist. Stark verschuldete Unternehmen sind zudem anfilliger fiir exogene Schocks wie zum
Beispiel Rezessionen (vgl. Drehmann and Juselius, 2013; Basel, 2010).

Der Indikator wird nach Drehmann and Juselius (2012) berechnet, wobei der jdhrliche
Bruttobetriebsliberschuss (inklusive Bruttoselbstandigeneinkommen) aus der rollierenden Summe der
letzten vier Quartale des Bruttobetriebstiberschuss gebildet wird.

1. Berechnung der Amortisation (Schuldendienstkosten, Debt Service Cost (DSC) fiir Kreditlaufzeiten
von 1 Jahr, 1 bis 5 Jahren und tiber 5 Jahre:

Zinseny j,p, - Krediteq jan,

1-(1+ Zinsen“ahr)_o’5

Schuldendienstkosteny j,, = 0,5 -

Zinseny.s jahre - Kredites s japre
1 — (1 + Zinsen;_s jahre) 2"

Schuldendienstkosteny_s jupe =

Zinsen, s janre * Kredite,s janre

Schuldendienstkosten,s e = =T
1 — (1 + Zinsenss janre)

2. Berechnung der jahrlichen Schuldendienstkosten (DSC):

Schuldendienstkosten (DSC) = z Schuldendienstkosten;

i=Kreditlaufzeiten

3. Berechnung des Verhiltnisses der jahrlichen Schuldendienstkosten zum jahrlichen

Bruttobetriebsiliberschuss:

chuldendienstkosten (DSC)
Bruttobetriebsiiberschuss

S
Schuldendienstquote (DSR) =

Eine hohe Schuldendienstquote der Haushalte deutet ebenfalls auf exzessives Kreditwachstum bzw.
Verschuldung hin. Ein hoher Wert zeigt, dass die Risikosensitivitat der Haushaltskreditvergabe gering
ist. Zudem sind Haushalte anfilliger fiir exogene Schocks (vgl. Drehmann and Juselius, 2013; Basel,
2010). Dieser Indikator wird analog zur Schuldendienstquote der Unternehmen berechnet, wobei das
verfligbare Einkommen und die Pensionsanspriiche zusammengerechnet werden. Das jahrliche
verfiigbare Einkommen ergibt sich aus der rollierenden Summe der vier vorhergehenden Quartale des
verfiigbaren Einkommens.
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Eine hohe Uberbewertung von Immobilien weist auf einen tiberhitzten Immobilienmarkt hin. Historisch
zeigt sich, dass in 60% der Fille vor einer Bankenkrise eine Immobilienblase platzte (vgl. Hartmann,
2015; Crowe et al., 2011; Jorda et al., 2015). Der entsprechende Indikator wird von der EZB erstellt,
die ihre Methoden veroffentlicht (vgl. ECB, 2015a, b, 2011).

Der Indikator zur Feststellung zyklischer Risiken aus der Leistbarkeit basiert auf zwei Sdulen. Zum
einen wird die Entwicklung der nominellen Einkommen im Verhaltnis zu den nominellen
Wohnimmobilienpreisen betrachtet. Eine Ausweitung dieses Verhaltnisses signalisiert den Aufbau
zyklischer Risiken. Zum anderen wird die Annuitit des Kredits berechnet. Je niedriger das Zinsniveau,
desto hoher der Aufbau zyklischer Risiken, da bei niedrigen Zinsen ceteris paribus eine héhere
Verschuldung moglich ist (vgl. OECD, 2021; Cecchetti, 2006; Burke et al., 2007).

Ein hoher Wert deutet daher auf hohe zyklische Risiken aufgrund von Leistbarkeit hin. Die Berechnung
erfolgt auf Basis von Index-Zeitreihen und nutzt einen Wohnimmobilienpreisindex, einen
Einkommensindex, sowie einen Zinsindex zur Ermittlung zyklischer Risiken aus der Leistbarkeit. Als
durchschnittliche Kreditlaufzeit werden 25 Jahre angenommen.

1. Basierung der drei Zeitreihen auf Dez. 2005 (Basisdatum), da davor nicht alle Daten verfiigbar sind:

jéhrliches Einkommen,

Einkommensindex; = —: -
jéhrliches Einkommeng_ . ...

. . . Wohnimmobilienpreisindex,
Wohnimmobilienpreisindex, = - — —
Wohnimmobilienpreisindexg_ i jatum

2. Berechnung der Leistbarkeit ohne Beriicksichtigung des Zinseffekts (in %):

Einkommensindex,
Wohnimmobilienpreisindex,

Leistbarkeit ohne Zinseffekt, =

3. Berechnung der Annuitat auf Basis des Wohnimmobilienpreisindex:
Zins, - Wohnimmobilienpreisindex,
1—-(1+Zins,)~2°

4. Basierung des Annuitdt Wohnimmobilienpreisindex: auf Dez. 2005 (Basisdatum, analog zu den

Annuitat Wohnimmobilienindex, =

anderen Zeitreihen):

Annuitdt Wohnimmobilienindex,
Annuitdt WohnimmobilienindeXg,gisdatum

Annuitatsindex, =

5. Berechnung des zyklischen Risikos aus der Leistbarkeit:

Einkommensindex, Einkommensindex,
Annuitatsindex, Wohnimmobilienpreisindex,

Zykl. Risiko aus Leistbarkeit, =

5.3 Makrodkonomie / Wirtschaft

Niedrige Neuerdffnungen von Insolvenzen kénnen auf zyklische Risiken hinweisen. In dieser Phase ist
zu prifen, ob Insolvenz- und Kreditrisiken unterschatzt werden (vgl. Acharya et al., 2019). Der Indikator
zu Neueroffnungen von Insolvenzen stammt vom KSV 1870 und umfasst die Anzahl der Unternehmen
in Sanierungsverfahren (mit und ohne Eigenverwaltung) sowie Konkurse.
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Hohe wirtschaftliche Erwartungen, dargestellt durch den Economic Sentiment-Indikator (ESI,
European Commission (2016b)), deuten auf zyklische Risiken hin. In der Boom-Phase sinkt aufgrund
steigender Erwartungen das Risikobewusstsein, was zu einem Anstieg der zyklischen Risiken fihrt. Der
Economic Sentiment-Indikator (ESI, European Commission (2016b)) ist ein zusammengesetzter
Indikator, der die wirtschaftliche Stimmung in verschiedenen Sektoren wie Industrie, Dienstleistungen,
Einzelhandel, Bauwesen und bei Verbrauchern misst und von der EU (Eurostat) bereitgestellt wird.

Hohe Ungleichgewichte in der Kapitalbilanz kénnen exzessives Kreditwachstum anzeigen, da hohe
Kapitalimporte die Finanzierung eines hohen Kreditwachstums auch dann erlauben, wenn inlandische
Refinanzierungen dies nicht mehr zulieRen (vgl. Borio, 2014). Hohe Kapitalimporte im Vergleich zum
BIP kdnnen damit als Indikator zyklischer Risiken dienen. Der Indikator zum Ungleichgewicht in der
Kapitalbilanz errechnet sich aus dem Quotienten zwischen der Bruttoauslandsverschuldung (Gross
External Liabilities) und dem jahrlichen Bruttoinlandsprodukt (BIP). Das jahrliche BIP (nominell) ergibt
sich aus der rollierenden Summe der vorgehenden vier Quartale.

5.4 Finanzmarkt

Der Indikator CISS Stressindikator (Composite Indicator of Systemic Stress, CISS) der Europaischen
Zentralbank (vgl. Kremer et al., 2012) misst den aktuellen Zustand der Instabilitdt im Finanzsystem,
indem er verschiedene Stressindikatoren zu einer einzigen Kennzahl zusammenfasst. Ein niedriger Wert
kann auf eine Unterschatzung und Fehlbepreisung systemweiter Risiken hinweisen, die in der Folge
den Aufbau zyklischer Risiken begtinstigen (vgl. ESRB, 2014b). Dieser Indikator wird von der EZB
bezogen, und aus den taglichen Werten wird ein monatlicher Durchschnitt gebildet.

55 Gap

Der Gap Standard (Kredit-BIP-Liicke nach der Basel Methode) auf Basis des Bestands misst die
Differenz zwischen dem Kredit-zu-BIP-Verhaltnis und seinem langfristigen Trend (vgl. Drehmann et al.,
2011; Drehmann and Tsatsaronis, 2014). Ein hoher Wert deutet auf exzessives Kreditwachstum hin.
Das Kreditaggregat umfasst Kredite, Wertpapiere und Handelskredite nichtfinanzieller Unternehmen,
Kredite privater Haushalte sowie privater Organisationen ohne Erwerbszweck. Die Daten stammen aus
den entsprechenden Sektoren der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung. Das jahrliche BIP
(nominell) ergibt sich aus der rollierenden Summe der vier vorgehenden Quartale.

Zusatzlich berechnet die OeNB einen Gap Neukredite (Kredit-BIP-Liicke auf Basis der Neukredite), da
diese ebenso eine FlussgroRe sind wie das BIP. Diese Liicke wird analog zur Basel-Formel berechnet,
wobei das Kreditaggregat in diesem Fall nicht auf dem Kreditbestand, sondern auf der
Neukreditvergabe an Haushalte und Unternehmen basiert.

6 Berechnung der Kritikalitat

Die Berechnung der Kritikalitat (Severity) erfolgt aus der Summe der skalierten Uberschreitungen der
fir die einzelnen Indikatoren festgelegten Grenzwerte. Bei den Gaps werden die spezifischen



ONB

Grenzwerte (2 und 0,2°) herangezogen. In Tabelle 1 betrifft das die ersten 14 Indikatoren (also ohne die
beiden Gaps). Die Skalierung erfolgt mithilfe der Min-Max-Normalisierung (vgl. Han and Kamber, 2011;
Cabello-Solorzano et al., 2023).

Indikatoren, die den Grenzwert nicht tberschreiten, gehen mit einem Wert von O in die Kritikalitat ein.
Ein Indikator, der aktuell Giber dem Grenzwert liegt, flieBt additiv mit der aktuellen normalisierten
Uberschreitung in die Kritikalitit ein. Wenn die aktuelle Uberschreitung zum Beispiel 0,4 betrigt und
die historischen Abweichungen vom Grenzwert -0,2; 0,3; -0,5; 0,2; -0,1 sind, flieBt aufgrund der
Normalisierung insgesamt 1 additiv in die Kritikalitat, da 0,4 die bisher groBte Abweichung vom
Grenzwert ist:

Kritikalitdt 2 —— ——~ - - © A I

1= 0,4 — min(—-0,2;0,3; -0,5;0,2; -0,1;0,4)
" max(-0,2;0,3; —0,5:0,2; —0,1; 0,4) — min(-0,2;0,3; —0,5:0,2; —0,1; 0,4)

Wenn der aktuelle Wert anstatt 0,4 dagegen 0,1 betragt, wird die Kritikalitdt um 0,75 erhoht. Bei
einem aktuellen Wert von -0,3, d.h. keine Grenziiberschreitung, wird die Kritikalitat nicht erhoht.

Die Kritikalitdt kann Werte zwischen O (kein Indikator tGberschreitet seinen Grenzwert) und 14 (alle
Indikatoren Gberschreiten ihre Grenzwerte mit dem historischen Maximum oder Minimum) annehmen.
Jeder Indikator geht mit demselben Gewicht in die Berechnung der Kritikalitit ein.®

7 Beurteilung prozyklisch wirkender Risiken

Die Beurteilung der prozyklisch wirkenden Risiken erfolgt auf Basis der Art und Anzahl der Indikatoren,
die zyklische Risiken indizieren. In Ubereinstimmung mit Art. 136 CRD hat dabei der Gap (Kredit-BIP-
Licke) ein héheres Gewicht als die anderen 14 Indikatoren zu erhalten.

Zur Beurteilung wird ein Ampelsystem herangezogen. Von einem neutralen (geringen) prozyklisch
wirkenden systemischen Risikoumfeld spricht man, wenn keiner der beiden Gap-Indikatoren zyklische
Risiken anzeigt und nur eine geringe Anzahl anderer Indikatoren (zum Beispiel 2) auf zyklische Risiken
hinweisen. In diesem Fall wird ein neutrales Risikoumfeld angezeigt, in dem zyklische systemische
Risiken weder reduziert noch erhoht sind.

Ein mittleres prozyklisch wirkendes systemisches Risiko liegt vor, wenn entweder einer der beiden
Gap-Indikatoren zyklische Risiken anzeigt oder eine hohere Anzahl anderer Indikatoren (zum Beispiel 5)
gleichzeitig zyklische Risiken aufzeigen.

> Der Grenzwert von 0,2 ergibt sich aus einer anderen GréRenordnung der Neukredite. Um eine analoge Skalierung wie beim
standardisierten Gap zu erhalten ist eine Reduktion des Grenzwerts um den Faktor 10 erforderlich.

¢ In komplexen Systemen erweisen sich einfache Entscheidungsregeln oft als tiberlegen gegeniiber komplexeren.
Wahrscheinlichkeiten, die auf vergangenen Daten basieren, konnen sich in der Zukunft als falsch herausstellen, wodurch auch eine
daraus abgeleitete Gewichtung inkorrekt sein kann. Daher sind einfache Gewichtungen, die Wahrscheinlichkeiten auBen vorlassen,
oft vorteilhafter. Eine der einfachsten Gewichtungsmethoden ist die Gleichgewichtung ((vgl. Gigerenzer and Brighton, 2009;
McCammon and Hageli, 2004; DeMiguel et al., 2009).

10
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Ein hohes prozyklisch wirkendes systemische Risiko wird festgestellt, wenn entweder beide Gap-
Indikatoren oder ein Gap-Indikator zusammen mit einer héheren Anzahl anderen Indikatoren (zum
Beispiel 6) zyklische Risiken anzeigen. Zusatzlich kann hohes prozyklisch wirkendes systemische Risiko
auch festgestellt werden, wenn zwar kein Gap-Indikator, jedoch viele andere Indikatoren (zum Beispiel
8) zyklische Risiken anzeigen.

Letztlich muss die subjektive Einschatzung von Expert:innen jedes Indikatoren-Set erganzen. Die OeNB
legt ihre Analyse dem FMSG vor, das eine Empfehlung an die FMA abgeben kann. Die tatsachliche
Aktivierung des AZKP erfolgt anschlieBend durch die FMA, die unabhingig vom Ergebnis der neuen
Methodik erfolgen kann.

8 Kalibrierung der Pufferhohe

Aus der Kritikalitat kann eine Kapitalpufferanforderung gemaf § 23a (1) 1 BWG abgeleitet werden.
Nach Art. 136 (4) Richtlinie 2013/36/EU liegt die Kapitalpufferanforderung zwischen 0 % und 2,5 %
und wird in Schritten von jeweils 0,25 Prozentpunkten kalibriert.

Die Kalibrierung soll sicherstellen, dass in der rezenten Historie der héchste AZKP zu einem Zeitpunkt
empfohlen worden wiére, an dem historische betrachtet die meisten Indikatoren hohes zyklisches Risiko
anzeigten. Damit ist zu diesem Zeitpunkt auch die historisch héchste Kritikalitat vorliegend.

Die Kapitalpufferanforderung zu verschiedenen Hohen der Kritikalitat kann nun daraus abgeleitet
werden, dass die historisch héchste Kritikalitat eine Kapitalpufferanforderung von 2,5% bedingt.

Eine Aktivierung eines AZKP wiirde ungeachtet der Pufferanforderung jedenfalls schrittweise erfolgen,
um einen tragfahigen Aufbau auf das Zielniveau hin sicherzustellen.

9 Compliance mit der ESRB-Empfehlung 2014/1

Das OeNB Indikatoren-Set umfasst alle in der ESRB-Richtlinie 2014/1 (vgl. ESRB.2024a) geforderten
Variablen und kombiniert sie zu einem Indikator zur Beurteilung des Risikos aus zyklischen Risiken.

Die zustandigen Behorden miissen ihre Einhaltung der Empfehlung an den ESRB melden, wesentliche
Anderungen erklaren und ihre MaBnahmen oder Unterlassungen begriinden. Die OeNB-Methode zur
Feststellung prozyklisch wirkender systemischer Risiken entspricht der ERSB-Empfehlung.

10 Methode zur teilweisen oder vollstandigen Freigabe des AZKP

Die ESRB-Empfehlung 2014/1 (vgl. ESRB, 2014a) empfiehlt auch Indikatoren zur teilweisen oder
vollstandigen Freigabe des AZKP:

a) Finanzmarktbasierte Indikatoren, die auf Stress fiir Banken auf den Finanzmarkten hinweisen.

b) Finanzmarktbasierte Indikatoren, die auf einen allgemeinen systemweiten Stress hinweisen.
Demzufolge analysiert die OeNB folgende Indikatoren:

Ad a) €STR sowie Spread zwischen 3-Monats Euribor und €STR

11
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Ad b) Spread zwischen Austria 10 Years Government Benchmark Bond Yield und dem
vergleichbaren deutschen Indikator sowie Spread zwischen dem 2-jahrigen Par Yield und 1-
jahrigen Par Yield

Besonders hohe Werte deuten auf Stress fiir Banken auf den Finanzmarkten oder auf systemweiten
Stress hin, der ohne die Freigabe des AZKP zu prozyklischen systemischen Risiken fiihren kénnte.
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