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Das Ziel der vorliegenden Studie ist die Darstellung der zentralen statistischen Kennzahlen des oster-
reichischen GroBbetragszahlungssystems ARTIS, die Untersuchung der Konzentrationsrisiken
(Liquiditdts- und Zahlungskonzentration) sowie die Analyse der Netzwerkstruktur. Die wichtigsten
Ergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen: Obwohl die aggregierte Liquiditdt im Verhdltnis
zum aggregierten Wert der Zahlungen sehr groB3 war, nutzten einzelne Banken ihre Liquiditdtsreserven
intensiv. Das Nutzungsverhalten zeigte allerdings sehr groBe Unterschiede zwischen den einzelnen
Banken. Riickschliisse von aggregierten Liquiditdtsdaten auf die Liquiditdt einzelner Banken und ihre
Zahlungsfahigkeit sind daher in der Regel nicht maglich. Sowohl beziiglich der Liquiditét als auch beziig-
lich der Zahlungen war der Konzentrationsgrad in ARTIS sehr hoch. Die Top 3-Banken dominierten die
Liquiditdtsreserven sowie, gemeinsam mit dem aktivsten Transferkonto, die Zahlungsaktivitdten in
ARTIS. Dies bestdtigte sich auch in der Netzwerkanalyse unter den 32 Top-Banken und den 51 Top-
Konten: die vier aktivsten Konten (Bank A, B und C sowie Transferkonto 1) bildeten das Zentrum des
Netzwerks, da sie Geschdftsbeziehungen zu allen anderen Konten in der Analyse pflegten. Die Analyse
des Contagion-Effekts, eines operationalen Problems bei einem Teilnehmer auf die anderen Teilnehmer
in ARTIS (Schmitz et al., 2006), sollte sich daher auf operationale Risiken bei jenen Teilnehmern
konzentrieren, die ein hohes Liquiditdts- bzw. Zahlungskonzentrationsrisiko aufweisen und im Zentrum

des Netzwerks angesiedelt sind, um Szenarien mit hohen Auswirkungen testen zu konnen.

1 Einleitung

Im vorliegenden Beitrag werden zent-
rale statistische Kennzahlen des oster-
reichischen Echtzeit-Grofibetrags- Zah-
lungsverkehrssystems (Austrian Real
Time Interbank Settlement — ARTIS)
dargestellt. Dartiber hinaus werden
eine statistische Analyse des Risikos,
das von der Konzentration von Liqui-
ditait und Zahlungen im System aus-
gehen konnte und eine Analyse
der Netzwerkstruktur vorgenommen.
Trotz der wachsenden wissenschaft-
lichen Literatur iiber Zahlungsver-
kehrssysteme sind international nur
wenige quantitative Analysen verfiig-
bar.? Diese Studie verfolgt daher zwei
Ziele: Erstens stellt sie einen Beitrag
zur internationalen Datenverfiigbar-
keit dar und zweitens spielen Daten
tiber Liquiditits- und Zahlungskon-
zentrationsrisiken sowie Netzwerk-
struktur eine gewichtige Rolle als In-
putfaktoren in der Zahlungssystem-
aufsicht. Sie sind die Grundlage fiir

die Analyse des operationalen Risikos
in ARTIS (Schmitz et al., 2006). Da-
bei liegt der Schwerpunkt auf der
Analyse des operationalen Risikos bei
jenen Kreditinstituten, fur die das
Liquiditats- und Zahlungskonzentrati-
onsrisiko in ARTIS am hochsten ist.
Die Analyse des operationalen Risikos
ist ein Beitrag zur erfolgreichen Er-
fillung einer der Kernaufgaben des
Eurosystems und der Oesterreichi-
schen Nationalbank (OeNB). Gemal3
Art. 105 (2) des Vertrags von Maast-
richt und Art. 3 (1) der Satzung des
Européischen Systems der Zentral-
banken (ESZB) haben sie das rei-
bungslose Funktionieren der Zah-
lungssysteme zu férdern. Die Euro-
paische Zentralbank (EZB) nimmt
diese Aufgabe nicht selbst wahr, son-
dern iiberlasst deren Erfiillung den
nationalen Zentralbanken. In Oster-
reich ist die OeNB fiir die Zahlungs-
systemaufsicht — und somit auch fiir
die Aufsicht tber ARTIS — verant-

' Die Autoren danken Stephen Millard sowie Jeffrey Arnold, Morten Bech, Kurt Johnson und Aaron Katz fiir

hi!ﬁ‘eiche Kommentare zu einer vorangegangenen Fassung dieses Beitrags sowie A]fred Muigg, Siegﬁied Wagner,
Silvia Schulz, Gerhard Lechner, Michael Strommer, Heidemarie Beyrl, Ulrike Elsenhuber, Rudolf Habacht,
Thomas Hampejs, Martin Hausmann und Matti Hellgvist fiir die Bereitstellung von Daten bzw. wertvollen

]qformationen.

Bedeutende Ausnahmen sind James (2003) und die in Leinonen (2005) veriffentlichten Arbeiten.
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wortlich. Der vorliegenden Analyse
liegen Daten zu Transaktionen und Si-
cherheiten fiir den Monat November
2004 Zugrunde.3

Die Studie ist wie folgt struktu-
riert: Im zweiten Kapitel werden die
Daten beziiglich der ARTIS-Teil-
nahme, der Transaktionen sowie der
Liquiditiit im System prasentiert; im
dritten Kapitel werden die Konzentra-
tionsrisiken und die Netzwerkstruktur
analysiert sowie die Verteilung der
Zahlungen iiber GroBenklassen und
tiber den Tag untersucht; das vierte
Kapitel fasst die Ergebnisse der Unter-
suchung zusammen.

2 ARTIS - Teilnahme,
Transaktionen und
Liquiditat

Im November 2004 wurden in ARTIS

insgesamt 575 Konten verwaltet, de-

ren Inhaber Kreditinstitute, die Oster-
reichische Bundesregierung, nicht-
finanzielle Unternechmen und die

OeNB selbst waren. Eine betricht-

liche Anzahl dieser Konten waren Ver-

rechnungskonten (z. B. von GELD-

SERVICE AUSTRIA, dem fir die

Bargeldversorgung in Osterreich zu-

staindigen Tochterunternehmen der
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OeNB) und Transferkonten*. Dariiber
hinaus wurden von osterreichischen
und internationalen Banken (ausge-
nommen internationale Institutionen,
wie die Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich, der Internationale
Wihrungsfonds etc., sowie Verrech-
nungskonten von Zentralbanken und
Banken) 234 Girokonten verwaltet.
Wihrend des gesamten Monats
November 2004 betrug der durch-
schnittliche Wert aller tiglich tber
ARTIS  abgewickelten  Zahlungen
32,6 Mrd EUR (Grafik 1).° Der Wert
war betrachtlichen Schwankungen un-
terworfen und wies eine Standardab-
weichung von 7,7 Mrd EUR (23,6%
des Mittelwerts) auf. Der Gesamt-
wert aller im Beobachtungszeitraum
abgewickelten  Transaktionen ent-
sprach mit 717,4 Mrd EUR in etwa
dem dreifachen Wert des nominellen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) des Jah-
res 2004. Abgesehen von drei erwih-
bewegten
sich die meisten Tageswerte innerhalb
einer Standardabweichung um den
Mittelwert. An folgenden Tagen lagen
die Tageswerte der Transaktionen
deutlich unter dem Mittelwert (etwa

doppelte  Standardabwei-

nenswerten Ausnahmen

um die

3 Dieser Monat wurde (als fiir den ARTIS-Betrieb typischer Monat) aufgrund der Datenverfiigharkeit ausgewdihlt.
4 Tran§ferkonten sind von anderen ESZB-Zentralbanken bei der OeNB gehaltene ARTIS-Konten, iiber die alle ein-

und ausgehenden Zahlungen mit dem betreffenden Land abgewickelt werden. Alle nationalen Komponenten des
transeuropdischen automatisierten Echtzeit-Brutto-Express-Uberweisungssystems (TARGET) sind direkt durch
Transferkonten verbunden. Alle Transaktionen zwischen Osterreich und anderen TARGET-Teilnehmerlindern
werden iiber die entsprechenden Transferkonten abgewickelt. Zahlungen deutscher an &sterreichische Banken
werden_folgendermafien abgewickelt: die Zahlung der deutschen Bank wird an das osterreichische Transferkonto
in RTGSplus (Real Time Gross Settlement, deutsche TARGET-Komponente) weitergeleitet; die Deutsche Bundes-
bank transferiert den entsprechenden Betrag dann auf das deutsche Transferkonto in ARTIS; von dort wird der
Betrag dann an das ARTIS-Konto der Empfingerbank iiberwiesen. Falls z. B. die Deutsche Bundesbank ein
operationales Problem haben sollte, konnte die Liquiditit, die von den deutschen fiir die dsterreichischen Banken
in RTGSplus angewiesen wird, nicht an die dsterreichischen Banken iiberwiesen werden. Sie wiirde sich al\lf dem
asterreichischen Transferkonto in RTGSplus ansammeln. Einige dieser Transferkonten sind sehr aktiv, da der
Kapital- sowie der Dienstleistungs- und Warenverkehr mit diesen Lindern sehr umfangreich ist. Weiters bestehen
mit einzelnen Lindern intensive Geldmarktverbindungen. Transferkonten halten keine Liquiditdt (weder Gut-
haben zu Tagesbeginn, noch Sicherheiten), da diese von Zentralbanken im ESZB gehalten werden. Die bilateralen
Nettopositionen werden am Ende jedes Geschiifistages zu einer einzelnen bilateralen Nettoposition gegeniiber der
EZB konsolidiert und abgewickelt.

5 Alle Werte werden in der Folge aqf eine Kommastelle gerundet, was in manchen Fillen zu Rundunggrehlem
flihren kénnte.

IM ARTIS-SYSTEM

STATISTIKEN Q2/06 ONB

55



KONZENTRATIONSRISIKEN UND NETZWERKSTRUKTUR

IM ARTIS-SYSTEM

chung): am 1. November (gesetz-
licher Feiertag in Osterreich) sowie
am 11. und 25. November (Bankfeier-
tage in den USA). Auf grenziiber-
schreitende Transaktionen zwischen
EU-Mitgliedstaaten entfielen wert-
mifig 35,1% aller Transaktionen
(bei einer Standardabweichung von
5,5 Prozentpunkten), was in etwa
den diesbeziiglichen Zahlen des ge-
samten TARGET-Systems entspricht
(33,6%). Der Zwischenbankverkehr
machte den Grofteil (96,2%) dieser
Zahlungen aus. Auch im nationalen

Zahlungsverkehr dominierte der Inter-
bankenverkehr mit 82,4%.

2.1 Gesamtliquiditat

Da das in ARTIS bereitgestellte Liqui-
ditatsvolumen die tatsichliche Inan-
spruchnahme tbertraf, kann die Li-
quiditatsversorgung als ausreichend
bezeichnet werden. Alle eingereich-
ten Zahlungsanweisungen wurden ab-
gerechnet und kein Konto wies Liqui-
dititsengpasse auf, sodass zu Ge-
schaftsschluss (18.00 Uhr) alle Trans-
aktionen  vollstindig  abgewickelt
waren. Die durchschnittliche pro Tag
im System verfiighare Liquiditat —
definiert als Guthaben zu Tagesbeginn
zuziiglich der verfiigbaren = Sicher-
heiten — betrug 16,5 Mrd EUR
(Grafik 1).

Grafik 1

Gesamtliquiditit, Sicherheiten, Guthaben zu Tagesbeginn

und Transaktionswert
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Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

=== Transaktionswert

Guthaben zu Tagesbeginn

Dieser Betrag setzte sich aus zwei
Komponenten zusammen: dem Gut-
haben zu Tagesbeginn mit einem
durchschnittlichen Wert von 6,0 Mrd
EUR und den verfiigbaren Sicherhei-
ten mit einem durchschnittlichen
Wert von 10,5 Mrd EUR. In der vor-

liegenden Analyse werden verfiigbare
Sicherheiten als Teil der Gesamtliqui-
ditit in ARTIS interpretiert, obwohl
die Teilnehmer einen Kreditrahmen
fir einen Innertageskredit (Daylight
Overdraft — DO) beantragen miissen,
um diese verwerten zu koénnen. Die
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finanziellen Kosten dieses Vorgangs
und die Kosten
(d. h. damit einhergehende Zeitverzs-
gerungen) belaufen sich praktisch auf
null. Fiir die Bewertung der Gesamt-
liquiditit des Systems wurden Indi-
katoren zur Messung ihrer Inan-

nichtfinanziellen

spruchnahme berechnet. Die gesamte
Sicherheitennutzung entspricht jenem
Anteil an verfiigbaren Sicherheiten,
der tatsachlich mittels DO verwer-

KONZENTRATIONSRISIKEN UND NETZWERKSTRUKTUR

tet wurde. Da im Durchschnitt
10,5 Mrd EUR als Sicherheiten ver-
figbar waren, von denen durch-
schnittlich 3,5 Mrd EUR (mit einer
Standardabweichung von 1,3 Mrd
EUR) tatsichlich in Anspruch ge-
nommen wurden, erreichte die ge-
samte Inanspruchnahme von Sicher-
heiten im Tagesdurchschnitt 33,7%
(Grafik 2).

Grafik 2

Gesamtliquiditit und aggregierte Sicherheitennutzung in ARTIS
in Mrd EUR
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Quelle: OeNB und eigene Berechnungen..

Da die DOs gréBeren Schwankun-
gen unterworfen waren als die verfiig-
baren Sicherheiten, war auch die ge-
samte Inanspruchnahme von Liquidi-
tat ziemlich volatil. Die Standardab-
weichung betrug 11,3% (etwa ein
Drittel des Mittelwerts). Die verfiig-
bare Liquiditit, die sich mit einer
Standardabweichung von 2,1 Mrd

EUR oder 33,7% des Mittelwerts
in einer Bandbreite zwischen dem
3,6fachen und dem 12,1fachen Wert
tiber der theoretisch erforderlichen
Mindestliquiditat = (,lower bound of
liquidity®, siche Glossar) bewegte,
war im Schnitt 6,2-mal so hoch wie
die theoretisch erforderliche Mindest-
liquiditat (Grafik 3).
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Grafik 3

Gesamtliquiditat und erforderliche Mindestliquiditat
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Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

=== Theoretisch erforderliche Mindestliquiditat

Diese relativ hohe Liquiditétsaus-
stattung konnte sich teilweise durch
die 6sterreichische Gesetzgebung er-
klaren: Laut § 25 Bankwesengesetz
(BWG) sind Kreditinstitute verpflich-
tet, flissige Mittel ersten Grades (ein-
schlieBlich Bargeld und Einlagen bei
der OeNB) im Gegenwert von min-
destens 2,5% ihrer kurzfristigen Ver-
pflichtungen zu halten. 95% der
Osterreichischen Kreditinstitute mel-
deten im vierten Quartal 2004 einen
Wert hoher als 4,3%. Weiters hielten
95% der Kreditinstitute fliissige Mit-
tel zweiten Grades im Gegenwert
von mindestens 24,4% der Berech-
nungsgrundlage (gesetzliche Mindest-
20%). Im November
2004 tbertraf die Gesamtsumme der

erfordernis:

von allen oOsterreichischen Kredit-
instituten gehaltenen flissigen Mittel

ersten und zweiten Grades (90 Mrd
EUR) die Gesamtliquiditat von ARTIS
(16,5 Mrd EUR). Das bedeutet, dass
die ARTIS-Teilnehmer keine zusitz-
liche Liquiditit fiir Zahlungsverkehrs-
zwecke iiber die regulatorischen
Liquidititsanforderungen hinaus hal-
ten mussten, sodass die Opportuni-
titskosten der Liquiditat fir Zahlungs-
verkehrszwecke im Aggregat niedrig
erscheinen.® Die Banken liefern einen
GroBteil ihrer refinanzierungsfihigen
Wertpapiere bei der OeNB ein, da
dies den Zugang zu Zentralbankgeld
erleichtert, ohne zu hoheren Depot-
gebiihren zu fithren. Die entsprechen-
den ARTIS-Teilnehmer konnten daher
den gesamten Anteil der refinan-
zierungsfahigen Wertpapiere — unab-
hingig von den Liquidititserfor-
dernissen in ARTIS — bei der OeNB

6 Es bedeutet jedoch nicht, dass die Beschaffung zusitzlicher Liquiditéit in ARTIS fiir die einzelne Bank kostenlos

wiire, denn nicht alle Komponenten der fliissigen Mittel zweiten Grades werden in refinanzierungsfihigen Instru-

menten gehalten. Aus der hohen aggregierten Liquiditdtsausstattung als Folge der Liquidititsregulierung kann

nicht auf die Opportunititskosten der einzelnen Teilnehmer geschlossen werden.
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halten. Dieser Anteil ergibe sich aber
aus der Optimierung des Portfolios
der Banken und nicht allein aus ihrer
Liquiditatsstrategie in ARTIS. Da-
durch lieBe sich erklaren, warum die
Gesamtliquiditit in ARTIS im Ver-
gleich zum Umsatz relativ hoch und
stabil ist.

KONZENTRATIONSRISIKEN UND NETZWERKSTRUKTUR

Die  Umschlaghdufigkeit — (Gra-
fik 4), d. h. der gesamte Transaktions-
wert relativ zur insgesamt verfiigbaren
Liquiditdt, war mit durchschnittlich 2
ziemlich gering, mit einer Standardab-
weichung von 0,5 (25% des Mittel-
werts) aber auch groflen Schwankun-
gen unterworfen.

Grafik 4

Umschlaghaufigkeit
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Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

2.2 Inanspruchnahme von Liquiditat
Zur Messung der Inanspruchnahme
von Liquiditit dient unter anderem
der ,liquidity usage indicator”. Er gibt
jenen Anteil der eingereichten Zah-
lungen an, der mittels verfiigbarer
Liquiditat und nicht mittels eingegan-
gener Zahlungen abgewickelt wurde
(siche Glossar).” Der Indikator liegt
zwischen O und 1. In der vorliegenden
Untersuchung wies er einen Mittel-
wert von 0,30 sowie eine Standardab-
weichung von 0,03 auf. Im Durch-
schnitt, d. h. unter Einbezichung
samtlicher Teilnehmer und Tage, war
etwa ein Drittel aller abgewickelten
Transaktionen durch verfiigbare Li-
quiditit und die restlichen zwei Drit-
tel durch Liquiditit mittels eingegan-
gener Zahlungen gedeckt.

Trotz einer ausreichenden Ge-
samtliquiditit waren einzelne Konten
gelegentlich illiquid, und es kam
hiufig zu  Zahlungsverzégerungen;
d.h. im Durchschnitt wurden pro
Tag Zahlungen im Gesamtwert von
1,4 Mrd EUR in der Warteschlange
gereiht (mit einer Standardabwei-
chung von 560 Mio EUR oder 40%
des Mittelwerts). Sie konnten nicht
sofort durchgefiihrt werden, weil die
einreichenden Konten Liquiditatseng-
passe aufwiesen. Der ,settlement delay
indicator zur Messung der Verzoge-
rung der Zahlungsabwicklung betrug
im Durchschnitt iiber alle Tage 0,16,
d. h. eine eingereichte Zahlungsan-
weisung wurde fiir durchschnittlich
16% der moglichen Wartezeit in die
Warteschlange gereiht.

7 Die Berechnung des Indikators zur Messung der Inanspruchnahme von Liquiditit wurde mittels des Zahlungs-

systemsimulators der Suomen Pankki, BoF-PSS2, durchggﬁihrt.
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Die disaggregierte Analyse der In-  Banken nahmen nur 18 an zumindest
anspruchnahme von Liquiditit wies ecinem Tag im November 2004 DOs
sehr grofle Unterschiede zwischen aktiv in Anspruch (Grafik 5).
einzelnen Teilnehmern aus. Von 234

Grafik 5

Tagliche Inanspruchnahme von Sicherheiten relativ zu den verfiigbaren
Sicherheiten (November 2004)
in %
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Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

100
1 2 3 4 5 6 7 8 9 0 M 12 13 14 18

15 16 17
Bank

Anmerkung: Werte (ber 100% ergeben sich aus kurzfristigen Schwankungen der Sicherheiten, die sich nicht in den archivierten Tagesdurch-
schnittswerten flir die einzelnen Kreditinstitute widerspiegeln. Alle DOs miissen zu jedem Zeitpunkt voll besichert sein. In der
Grafik wurden den Banken Nummern (statt der im Text verwendeten Buchstaben) zugewiesen, damit aus den Daten keine
Schliisse tiber das Ausmal3 der Sicherheitenverwertung der einzelnen Banken mdglich ist.

Im Durchschnitt wurden von
14,4 Banken pro Tag DOs beantragt.
Die durchschnittliche Sicherheiten-
verwertung durch die erwihnten
18 Banken entsprach im Analysezeit-
raum 26,3% der verfiigbaren Sicher-
heiten, die Standardabweichung lag
bei 31,2 Prozentpunkten. Elf Banken
stellten Antrage auf DOs von bis zu
20% ihrer durchschnittlich verfiig-
baren Liquiditit, bei vier Banken
waren dies 20% bis 50% und bei nur
drei Banken waren es mehr als 50%
ihrer verfiigbaren Sicherheiten.

Da die Liquiditit gewohnlich als
Puffer fiir mogliche, unvorhergese-
hene GroBbetragszahlungen dient, ge-
ben die Maximalwerte der durch die
einzelnen Banken beantragten DOs
besseren Aufschluss iiber die méogliche
Liquiditatsnutzung. Tatsichlich betrug
der durchschnittliche maximale DO
66% der fiir das einzelne Konto ver-
fiigbaren Sicherheiten (mit einer Stan-
dardabweichung von 35,6 Prozent-
punkten). Nur fiir einen Teilnehmer
betrug der Maximalwert weniger als
20%, bei sechs Teilnehmern bewegte
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er sich zwischen 20% und 50% und
bei den restlichen elf Teilnehmern
lag er tiber 50%. Fiir zwei Teilnehmer
betrug der Maximalwert sogar iiber
100%.8

Zusammenfassend deutet diese
disaggregierte Analyse darauf hin,
dass manche Banken regen Gebrauch
von ihren Liquidititsreserven mach-
ten.’ Die Ergebnisse der Analyse zei-
gen, dass aus Daten zur Gesamtliqui-
ditit gezogene Schlussfolgerungen
nicht unbedingt auf die einzelnen Teil-
nchmer zutreffen.!®

3 Konzentrationsrisiko
und Netzwerkstruktur
in ARTIS

Insgesamt waren die Zahlungen in
ARTIS wihrend des Untersuchungs-
zeitraums durch ein hohes Mal3 an
Konzentration gekennzeichnet. Der
Anteil der drei Konten mit dem hoch-
sten Gesamtwert an (ein- und ausge-
henden) Zahlungen betrug 49,4%
und der Anteil der erstgereihten finf
Konten 61,3%. Hinsichtlich der An-
zahl der (ein- und ausgehenden) Zah-
lungen war die Konzentration wesent-
lich geringer: Auf die drei erstgereih-
ten Konten entficlen 31,9% der (ein-
und ausgehenden) Zahlungen, auf die
diesbeziiglich erstgereihten fiinf Kon-

KONZENTRATIONSRISIKEN UND NETZWERKSTRUKTUR

ten 45,1%. Ausgehend vom Gesamt-
wert und der Anzahl der Transaktio-
nen kann das Konzentrationsrisiko in
Bezug auf einzelne Banken berechnet

werden.!!

Das entsprechende Mal
wird individuelles Konzentrationsri-
siko (,individual node risk“) genannt.
Wihrend der Anteil am Gesamtwert
der Transaktionen fur jede einzelne
der drei aktivsten Banken zwischen
13,9% und 18,8% lag, belief sich
das jeweilige individuelle Konzentrati-
onsrisiko auf Basis der Anzahl der
Transaktionen auf lediglich 8,4% bis
13,8%. Dies deutet darauf hin, dass
die von den aktivsten Konten abgewi-
ckelten ein- und ausgehenden Zahlun-
gen hoher dotiert waren als jene der
weniger aktiven Konten. Unter Be-
rlicksichtigung aller 575 Konten be-
trug der Herfindahl-Index (siche
Glossar) fiir den Wert der Zahlungen
0,0955 (Grafik 6). Bei wertmiBiger
Gleichverteilung hdtte der Index
0,0017 (oder 1/575) betragen. Er
war jedoch 56-mal hoher, was die
Schlussfolgerung einer ungleichmaBi-
gen Verteilung und einer Konzen-
tration der Zahlungen untermauerte.

Der Herfindahl-Index fiir die
Anzahl der Transaktionen betrug
0,0530 und war daher 31-mal hoher

als jener Wert, der aufgrund einer

Zu dieser scheinbaren Uberschreitung kann es aus folgendem Grund kommen: Fiir die Berechnung sind nur Daten

zu den maximalen DOs Ve{fiigbar, nicht aber Daten zu den maximal Ve{fiigbaren Sicherheiten an einem bestimm-

ten Tag, da diese immer erst zum Stand 0.00 Uhr archiviert werden. Verdnderungen des Sicherheitenvolumens

wiihrend des Tagesverlaufs, die am gleichen Tag wieder ausgeglichen werden, sind aus diesen Daten nicht ersicht-

lich. Veriinderungen, die nicht innerhalb desselben Tages ausgeglichen werden, kinnen damit nur ex post festge-

stellt werden. Um diese Verdnderungen zumindest zum Teil an jenem Tag zu erfassen, an dem sie auftreten, wurde

der Tagesdurchschnitt des an zwei aufeinander folgenden Tagen verfiigharen Sicherheitenvolumens verwendet. In

den sehr seltenen Fillen von (relativ gesehen) betrdchtlichen Verdnderungen im Sicherheitenvolumen iiberstiegen

die DOs daher scheinbar die verfiigbaren Sicherheiten, obwohl dies tatsdchlich unmaglich ist.

sitcit und Transaktionswert bzw. Bankgrife.

Aus der Analyse ergab sich kein systematischer Zusammenhang zwischen Sicherheitennutzung bzw. ihrer Inten-

10 Eine Analyse der Effizienz von Liquiditiitsreserven wiirde einen viel lingeren Untersuchungszeitraum sowie ein

Modell fiir die Bestimmung der Grenzkosten des operationalen Risikos und der Grenzkosten der Reservehaltung

fiir die einzelnen Banken im Zahlungssystem erfordern.

I James (2003).
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Grafik 6

Individuelles Konzentrationsrisiko und Herfindahl-Index auf Basis

des Gesamtwerts der Zahlungen

Konzentrationsrisiko in % Herfindahl-Index
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== |ndividuelles Konzentrationsrisiko (linke Achse) == Herfindahl-Index (rechte Achse)

Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

Anmerkung: In der Grafik sind nur die 20 aktivsten Konten dargestellt.,,Andere Konten" beinhalten vor allem Verrechnungskonten, die flir die
weitere Analyse nicht von Interesse sind.

Grafik 7

Individuelles Konzentrationsrisiko und Herfindahl-Index auf Basis

der Anzahl an Transaktionen

Konzentrationsrisiko in % Herfindahl-Index
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== |ndividuelles Konzentrationsrisiko (linke Achse) == Herfindahl-Index (rechte Achse)
Quelle: OeNB und eigene Berechnungen..

Anmerkung: In der Grafik sind nur die 20 aktivsten Konten dargestellt.,,Andere Konten" beinhalten vor allem Verrechnungskonten, die flir die
weitere Analyse nicht von Interesse sind.
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Gleichverteilung zu erwarten gewe-
sen wire (Grafik 7). Auch beziiglich
der Anzahl der Transaktionen kann
nicht von einer Gleichverteilung {iber
samtliche Konten hinweg gesprochen
werden; das individuelle Konzentra-
tionsrisiko war auch nach dieser Be-
rechnung betrachtlich. Dariiber hin-
aus weist auch der niedrigere Wert
des Herfindahl-Index fiir die Anzahl
der Transaktionen darauf hin, dass
iiber die aktiveren Konten nicht nur
mehr, sondern auch Zahlungen héhe-
rer Betrige abgewickelt wurden.
Diese Schlussfolgerung wird durch
die Analyse der Netzwerkstruktur

Netzwerkstruktur der taglich eingegangenen Zahlungen

KONZENTRATIONSRISIKEN UND NETZWERKSTRUKTUR

zwischen den 32 aktivsten Banken er-
hirtet.!” An einem durchschnittlichen
Tag verbuchten nur die beziiglich
Kontobewegungen erstgereihten drei
Konten (Banken A, B und C) Zah-
lungseinginge von allen anderen
31 Banken (Grafik 8), die restlichen
29 Banken verzeichneten Zahlungs-
eingange von durchschnittlich 17,9
Banken. Wihrend bei den drei aktiv-
sten Banken Zahlungen iiber mehr
als 10 Mio EUR von 16 bis 18 der an-
deren Banken eingingen, verbuchten
die tbrigen 29 Banken solche Ein-
gange im Durchschnitt von nur rund

3,3 Banken.

Grafik 8

(unter Einbeziehung der 32 aktivsten Banken)
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B Anzahl jener Banken, von denen zumindest 10 Mio EUR eingingen
B Anzahl jener Banken, von denen zwischen 1 EUR und 10 Mio EUR eingingen

B Anzahl jener Banken, von denen 0 EUR eingingen

Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

Ein ahnliches Bild ergab sich bei
der Analyse der Netzwerkstruktur in
Bezug auf ecingereichte Zahlungen
(Grafik 9). An einem durchschnitt-
lichen Tag wurden von Bank B an alle
tibrigen 31 der 32 aktivsten Banken

und von Bank A und C an 30 der
anderen Banken Zahlungen getitigt.
Die Anzahl der Banken, an die die
tibrigen Banken im Tagesdurchschnitt
Zahlungen titigten, machte bei die-
ser Teiluntersuchung 18 aus. Weiters

12 In diese Analyse wurden nur die 32 aktivsten Banken einbezogen, das sind jene mit durchschnittlich ein- und
ausgehenden Zahlungen von je iiber 1 Mio EUR pro Tag, was einem Herfindahl-Index von zumindest 0,000049
entspricht Alle Angaben zu einzelnen ARTIS-Teilnehmern sind in der Folge anonymisiert.
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stellte sich heraus, dass die drei aktiv-
sten Banken im Tagesdurchschnitt
Zahlungen im Wert von iber 10 Mio
EUR an 14 bis 19 andere Banken tétig-

ten, wahrend sich diese Zahl bei den
restlichen Banken auf durchschnittlich
nur 3,3 Banken belief.

Grafik 9

Netzwerkstruktur der taglich eingereichten Zahlungen

(unter Einbeziehung der 32 aktivsten Banken)
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B Anzahl der Banken, an die Zahlungen im Wert von 1 EUR bis 10 Mio EUR getdtigt wurden
- Anzahl der Banken, an die Zahlungen im Wert von O EUR getitigt wurden

Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

Die Analyse zeigte, dass die aktiv-
sten Banken (A, B und C) auch die
wichtigsten Knoten der Netzwerk-
struktur der {iber ARTIS verbundenen
Banken bildeten, sowohl im Hinblick
auf den Wert und die Anzahl der
abgewickelten Zahlungen als auch be-
ziiglich der tiglichen Geschiftskon-
takte mit den restlichen Banken. Eine
ahnliche Analyse im Rahmen einer
Teiluntersuchung unter den 51 aktiv-
sten Konten (einschlieBlich Verrech-
nungs-/ Transferkonten) ergab, dass
das aktivste Transferkonto (Transfer-
konto 1) ebenfalls eine besondere
Stellung  innerhalb der Netzwerk-
struktur einnahm.’® Im Hinblick auf
die Anzahl der Konten, mit denen
Transaktionen abgewickelt wurden,
und die Anzahl an GroBbetragszahlun-

gen (mit einem Wert von iiber 10 Mio
EUR) hatte dieses Konto zwar eine
viel weniger bedeutende Stellung im
Netzwerk inne als die drei aktivsten
Banken, lag aber doch deutlich iiber
den restlichen Konten.

Neben den Zahlungen war auch
die Liquiditit in ARTIS von einem
ziemlich hohen Mal} an Konzentration
gekennzeichnet  (Grafik  10).  Das
diesbeziigliche ~ Liquidititsrisiko be-
zieht sich auf jenen Anteil an der Ge-
samtliquiditit (Guthaben zu Tagesbe-
ginn zuziiglich Sicherheiten), iiber
den ecin Teilnechmer am jeweiligen
Tag verfiigt. Die drei aktivsten Banken
(A, B und C) verfiigten gemeinsam
tber 49% der Gesamtliquiditit in
ARTIS, wobei die Einzelwerte zwi-
schen 11,1% und 22,5% der Gesamt-

I3 In diese Analyse wurden nur die beziiglich Kontobewegungen 51 erstgereihten Konten einbezogen, das sind jene

mit durchschnittlich ein- und ausgehenden Zahlungen von je iiber 1 Mio EUR pro Tag, was einem Herfindahl-

Index von zumindest 0,000049 entspricht.
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Grafik 10

Individuelles Konzentrationsrisiko auf Basis der Liquiditat

Anteil an der Gesamtliquiditat
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Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

Top 3-Summe

liquiditat ausmachten. Das bedeutet,
dass ein eintigiger Betriebsausfall der
aktivsten Bank einen Liquiditatsentzug
von 22,5% (gemessen an der Gesamt-
liquiditat) zur Folge hitte; ein Ausfall
bei den drei aktivsten Banken wiirde
nahezu die Hilfte der im System
befindlichen Liquiditit entzichen.
WertmidBig wies die Aufteilung
der Zahlungen im November 2004
fir ein GroBbetragszahlungssystem
unerwartete Eigenschaften auf. So

beliefen sich 48,4% aller tiber ARTIS

getdtigten Zahlungen wertmaBig auf
weniger als 1.000 EUR, 5,8% sogar
auf weniger als 100 EUR (Grafik 11).
Lediglich 18,1% aller Zahlungen
machten betragsmaflig mehr als
1 Mio EUR aus, und nur 4,6% mehr
als 5 Mio EUR. Auf GroBbetragszah-
lungen mit einem Wert von mindes-
tens 10 Mio EUR entfielen lediglich
2,8% aller Transaktionen. Der Tages-
durchschnitt der Mittelwerte aller
Zahlungen betrug 2,2 Mio EUR, der
Tagesdurchschnitt des Medians aller

Grafik 11

WertmaBige Verteilung der Transaktionen
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Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.
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Grafik 12

Tageszeit der Abrechnung von 50% bzw. 75% des Transaktionswerts in ARTIS
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Quelle: OeNB und eigene Berechnungen.

= Mittelwert (50%)

Mittelwert (75%)
=== Mittelwert + Standardabweichung
=== Mittelwert + Standardabweichung

Zahlungen fiel mit etwa 30.000 EUR
deutlich geringer aus. Die wertmifige
Verteilung zeigte, dass mehr auf kleine
Betrige lautende Zahlungen getitigt
worden waren als erwartet und dass
die hohen Durchschnittswerte auf
cine geringe Anzahl an GroBbetrags-
zahlungen zuriickzufiihren waren.

Im Gegensatz zum britischen Sys-
tem (Clearing House Automated Pay-
ment System — CHAPS Sterling) ver-
fiagt ARTIS iiber kein Verfahren, um
strategischen Zahlungsverzégerungen
entgegenzuwirken. Wenn die Beschaf-
fung von Liquiditit héhere Grenzkos-
ten mit sich bringt als Zahlungsverzo-
gerungen, ist dies fiir die Teilnehmer
ein Anreiz, ausgehende Zahlungen zu
verzégern, bis bei ihnen Zahlungen
eingehen. Dann kénnten die Teilneh-
mer die ausgehenden Zahlungen mit-

hilfe der eingegangenen Zahlungen
ausgleichen und ihre Liquiditatsreser-
ven dementsprechend
wodurch wiederum Opportunitats-
kosten fiir die Reservehaltung einge-
spart werden.'* In CHAPS Sterling
verpflichten sich die Teilnehmer,
wertmaflig mindestens 50% ihrer

verringern,

durchgefiihrten tiglichen Zahlungen
vor 12.00 Uhr abzuwickeln. In ARTIS
wurden, auch ohne eine solche
Durchsatzregel, 50% des Gesamt-
werts im Durchschnitt bis 10.34 Uhr
abgewickelt (Grafik 12). Die Stan-
dardabweichung war mit 48 Minuten
relativ grof3. Im November 2004 wur-
den in ARTIS nur einmal 50% des
Werts nach 12.00 Uhr abgerechnet
(d. h. nach Ablauf von etwa 50% der
taglichen Betriebszeit von ARTIS).
Im Durchschnitt wurden (mit einer

14 Bech und Garatt (2003). Fiir eine Analyse strategischer Verzigerungen bei der Abrechnung werden Daten iiber

den Zeitpunkt des Eingangs von Zahlungsauftrigen seitens der Kunden sowie aus Zwischenbankgeschiiften und

iiber die Durchfiihrung von Zahlungen seitens der Banken benotigt, die fiir die vorliegende Analyse jedoch nicht

verftighar waren.
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Standardabweichung von 48 Minuten)
wertmallig 75% der Transaktionen
vor 14.18 Uhr abgewickelt. Wenn
man davon ausgeht, dass die Wahr-
scheinlichkeit fiir Betriebsstérungen
tiber den Tag gleich verteilt sei, so
dampft — ceteris paribus — eine friih-
ere Abrechnung groBer Teile des
esamten Tageswerts den Contagion-
Effekt!® einer potenziellen Betriebs-
storung.

4 Zusammenfassung

Zielsetzung dieses Beitrags waren die
Darstellung  zentraler statistischer
Kennzahlen und die Analyse von
Liquiditits- und Konzentrationsrisiko
sowie der Netzwerkstruktur in
ARTIS. Da das in ARTIS bereitge-
stellte Liquiditatsvolumen die tatsich-
liche Inanspruchnahme iibertraf, kann
die Liquidititsversorgung als ausrei-
chend bezeichnet werden. Alle einge-
reichten Transaktionen wurden zeit-
gerecht abgerechnet (Geschiftsschluss
18.00 Uhr). Trotz einer ausreichen-
den Gesamtliquiditit waren einzelne
Konten gelegentlich innerhalb eines
Tages illiquid, und es kam haufig zu
Zahlungsverzégerungen. Die disag-
gregierte Analyse der Inanspruch-
nahme von Liquiditit wies sehr grof3e
Unterschiede zwischen den Teilneh-
mern auf und lasst vermuten, dass
manche Banken héufig und intensiv
auf ihre Liquiditatsreserven zurtick-
griffen. Diese Analyseergebnisse zeig-
ten, dass Schlussfolgerungen aus Da-
ten zur Gesamtliquiditit nicht unbe-
dingt auf die einzelnen Teilnehmer zu-
treffen. Im Allgemeinen waren die
ein- und ausgehenden Zahlungen in
ARTIS wihrend des Untersuchungs-

zeitraums durch ein hohes Mal3 an

KONZENTRATIONSRISIKEN UND NETZWERKSTRUKTUR

Konzentration bei den drei aktivsten
Banken und dem aktivsten Transfer-
konto gekennzeichnet. Weiters zeigte
sich, dass die auf diesen Konten ein-
und ausgehenden Zahlungen auch auf
héhere Betrige lauteten als jene der
weniger aktiven Konten.
Schluss wird durch die Analyse der
Netzwerkstruktur zwischen den 32
(bzw. 51) beziiglich Kontobewegun-
gen erstgereihten an ARTIS teilnehm-
enden Banken (bzw. Konten) erhartet:
Die vier aktivsten Konten (Banken A,

Dieser

B und C sowie das Transferkonto 1)
waren die wichtigsten Knoten der
Netzwerkstruktur, da sie mit allen an-
deren Konten Zahlungsauftrige abwi-
ckelten. Auch waren diese Transaktio-
nen weitaus haufiger GroBbetragszah-
lungen (im Wert von iiber 10 Mio
EUR) als jene der anderen Teilneh-
mer. Zusitzlich zu den Zahlungen
war auch die Liquiditit durch ein ho-
hes MaB3 an Konzentration gekenn-
zeichnet, da die drei aktivsten Banken
tiber rund die Hailfte der gesamten
Liquiditit verfiigten. Eine Analyse
der Contagion-Effekte eines operatio-
nalen Problems bei einem Teilnehmer
auf die tbrigen Teilnchmer des Sys-
tems sollte sich daher auf Betriebssto-
rungen bei jenen Kreditinstituten
konzentrieren, die ein hohes Konzen-
trationsrisiko in Bezug auf Zahlungen
und Liquiditit aufweisen sowie eine
zentrale Rolle im Netzwerk einneh-
men; dadurch kann der Contagion-
Effekt fiir besonders kritische Szena-
rien getestet werden. Daher miissten
im Wesentlichen die drei aktivsten
Banken und das aktivste Transferkonto
untersucht werden (Schmitz et al.,

2006).

1> In diesem Kontext bedeutet der Contagion-Effekt, dass eine Bank, die nicht von einem operationalen Problem

betmﬁ{en ist, durch eine Bank, die operationale Probleme hat, Liquiditdtsschwierigkeiten bekommt.
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5 Glossar

Die ,lower bound of liquidity (theore-
tisch erforderliche Mindestliquiditat)
wird definiert als die theoretisch not-
wendige Mindestliquiditat im System,
die es saimtlichen Teilnehmern ermég-
licht, alle eingereichten Zahlungen

d
max | 0, E ik —

k=1 j=1

wobei a;j, den Wert der Zahlung dar-
stellt. Die erste Summe ist der Wert
aller eingereichten Zahlungen, die
zweite Summe ist jener aller einge-
gangenen Zahlungen. Wenn auf einem
Konto im Tagesverlauf ein Nettozu-
fluss an Liquiditat verzeichnet wird,
betrigt die ,Jower bound of liquidity”
null. Wird ein Nettoabfluss an Liqui-
ditdt verzeichnet, so entspricht dieser
Wert der lower bound of liquidity.
Auf Systemebene ergibt sich die
slower bound of liquidity” aus der
Summe der Einzelwerte.

Die Umschlaghaufigkeit gibt an,
wie oft jeder Euro der Gesamtliquidi-
tit im Tagesverlauf umgeschlagen
wird. Sie wird gemil der folgenden
Formel berechnet:

>
i=1

wobei S; fiir die verfiigbare Liquiditat
eines Teilnehmers 4 steht und L; die
im Tagesverlauf durch simtliche Teil-
nehmer i eingereichten Zahlungen
darstellt.

16 Koponen und Soramiiki (2005).

abzuwickeln. Bei der theoretischen
Mindestliquiditit wird davon ausge-
gangen, dass die Gesamtliquiditt im
System genau der Summe des Liquidi-
tatsbedarfs der einzelnen Teilnehmer
entspricht. Die ,Jlower bound of liqui-
dity” wird folgendermal3en berechnet:

d

ajk | (rje = i)]
k=1

Der ,liquidity usage indicator” zur
Messung der Inanspruchnahme von
Liquiditit misst jenen Anteil der ein-
gereichten Transaktionen, der mittels
verfiigbarer Liquiditit und nicht mit-
tels eingegangener Zahlungen ausgeg-
lichen wurde. Er wird gemidll der
nachstehenden Formel berechnet:

n

>0 -

i—1
n
2.5
=1

wobei b? das Guthaben zu Tagesbeginn
eines Teilnehmers ¢ darstellt, /""" den
im Tagesverlauf erforderlichen Min-
destsaldo dieses Teilnehmers bezeich-
net und S; fir die Summe aller im
Tagesverlauf durch die Teilnehmer
eingereichten und auch fertig abgewi-
ckelten Zahlungen steht. Der Indi-
kator nimmt einen Wert zwischen 0
und 1 ein. Nicht abgewickelte Trans-
aktionen sind in die Berechnung nicht
einbezogen. 16
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Das individuelle Konzentrationsri- Transaktionen (bzw. am gesamten Ein-

siko wird definiert als der Anteil einer  reichungsvolumen) gemiB der Formel

einzelnen Bank am Gesamtwert aller fiur jeden einzelnen Teilnehmer iV

Zahlungen i, eingereicht t Zahlungen ;, eingegangen
n

Z Zahlungen i, eingereicht + Zahlungen 1, eingegangen
i=1

Der Herfindahl-Index misst die Kon- der Liquiditit der Teilnchmer) unter
zentration des Einreichungsvolumens allen Teilnehmern n mittels der fol-
(bzw. des Werts der Zahlungen oder  genden Formel:

Zahlungen i, eingereicht T Zahlungen ;, eingegangen

n

> | =

—

! Z Zahlungen i, eingereicht T Zahlungen i, eingegangen
i=1

Sind die Zahlungen auf alle Teil-  spricht. Sein Maximalwert ist 0,5,
nchmer gleichmiBig verteilt, betrigt —was bedeuten wiirde, dass alle Trans-
der Wert des Index 1/n, was auch sei-  aktionen zwischen lediglich zwei Teil-
nem kleinstmdglichen Wert ent- nehmern abgewickelt werden. !
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