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Das Wichtigste in Kirze

Mehrere Jahre nach Ausbruch der Finanzkrise tragt der europaische Bankensektor immer noch
schwer an den Lasten der Vergangenheit. Viele europaische Banken sind zu schwach kapitali-
siert, um grofRere Schocks abfedern zu kénnen. Sie sind mit notleidenden Forderungen belastet,
deren genauer Umfang unbekannt ist. Diese Unsicherheit schreckt mdgliche Eigenkapitalinves-
toren ab, Fremdkapitalgeber fordern hohe Sicherheiten, und die Geldpolitik steht unter Druck,
insolvente Banken liquide zu halten.

In den Bankbilanzen spiegeln sich realwirtschaftliche Strukturprobleme wider. Gerade in den
Krisenlandern sind zu viele Kredite in den Immobiliensektor und in inlandische Dienstleistungen
geflossen. Der Exportsektor dieser Lander ist unterentwickelt, der Bankensektor vielfach tber-
dimensioniert. Ohne umfassende Reformen des Bankensektors ist dies ein Hemmnis fiir die re-
alwirtschaftliche Erholung. In jedem anderen Sektor miissten Unternehmen aus dem Markt aus-
scheiden, und es wirden nur diejenigen zuriickbleiben, die ein nachhaltiges Geschéaftsmodell
aufweisen. Solche Restrukturierungen sind im Bankensektor aufgrund méglicher Ansteckungsef-
fekte selten, sodass spezielle Abwicklungsregime erforderlich sind.

Die Politik hat mit der Bankenunion Schritte hin zu einer Europaisierung der Aufsicht unternom-
men. Die rechtlichen Voraussetzungen fir einen einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single
Supervisory Mechanism) unter dem Dach der Européischen Zentralbank sind nunmehr vorhan-
den. Wichtige Elemente der Reformen fehlen allerdings noch: Es liegen lediglich Vorschlage fir
einen einheitlichen Mechanismus zur Abwicklung und Restrukturierung von Banken (Single Re-
solution Mechanism) vor, deren Umsetzung noch aussteht. Die Einlagensicherungssysteme in
Europa sind noch nicht harmonisiert.

Es reicht nicht aus, auf eine Lésung der Probleme auf europaischer Ebene zu warten. Dort, wo
Reformbedarf im Bankensektor besteht, ist jetzt die nationale Politik gefordert. Dies betrifft vor
allem die Sanierung der Banken. Bevor die europaische Aufsicht ihre Arbeit aufnehmen kann,
sollte eine griindliche Neubewertung der Bankbilanzen durchgefiihrt werden. Andernfalls droht
der européaischen Aufsicht bereits vor dem Start ein Glaubwirdigkeitsverlust. Die dafur geplante
Asset Quality Review muss nach strengen Kriterien durchgefiihrt werden, damit Altlasten nicht
auf die europaische Ebene verlagert werden. Um dieses Ziel zu erreichen, miissen die Mitglied-
staaten vorab Vereinbarungen treffen, auftretende Kapitallicken in fiskalischer Eigenverantwor-
tung zu schlieBen. Nur dann sollten Banken in Schieflage restrukturiert und gegebenenfalls ab-
gewickelt werden. Deutschland sollte dafiir eintreten, konkrete Vereinbarungen zur Lastenteilung
vor dem Start der Asset Quality Review zu treffen. Sind einzelne Staaten damit finanziell tber-
fordert, ist ein Ruckgriff auf die Mittel des Europaischen Stabilitdtsmechanismus mdglich, aller-
dings nur unter Haftung des betreffenden Staates. Durch eine Beteiligung der Glaubiger an Ver-
lusten kdnnen die Belastungen fur den Steuerzahler zudem reduziert werden.

Handlungsbedarf in Deutschland besteht insbesondere hinsichtlich der Bericksichtigung der
Verbundstrukturen bei der Umsetzung der Bankenunion. Derzeit ist nur fir die gro3ten Banken
eine starke Rolle der zentralen europaischen Aufsicht vorgesehen. Eine Zweiteilung der Aufsicht
ist gerade im deutschen Bankensektor jedoch nicht sachgerecht. Letztlich sollte die Verantwor-
tung flr die Aufsicht Uber alle Banken auf europaischer Ebene liegen. Zudem bestehen eine
Reihe offener Fragen hinsichtlich der Behandlung der Sicherungssysteme der Verbiinde bei der
europaischen Bankenrestrukturierung und -abwicklung.
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359. Die Krise im européischen Banken- und Finanzsektor weist viele Parallelen zu friiheren
Verschuldungskrisen auf. Einer Phase von Kapitalzuflissen in die Lander der Peripherie
folgte eine abrupte Umkehr der grenziberschreitenden Kreditvergabe (Schaubild 52). Die
Banken haben sich seit Ausbruch der Finanzkrise zunehmend auf das Geschéaft im Inland
konzentriert. Am augenfélligsten ist diese Entwicklung bei den Staatsanleihen: Gerade in den
Krisenldndern sind Forderungen der Banken gegentiber der eigenen Regierung stark angestie-
gen. In Italien und Spanien beispielsweise halten die Banken im Schnitt Forderungen in Hohe

I. Strukturprobleme im européischen Bankensektor

von rund 10 % ihrer Bilanzsumme gegenuber 6ffentlichen Haushalten (Schaubild 53).

Schaubild 52

Konsolidierte Auslandsforderungen von Banken in Deutschland und Frankreich
gegenliber ausgewahlten Mitgliedstaaten des Euro-Raums
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360. Einer Welle der Euphorie und tendenziellen Unterschatzung von Risiken folgte eine
Phase erhéhter Sensitivitat gegenuber Risiken und der Suche nach einem ,,sicheren Hafen®.
Verschérft wird diese Entwicklung dadurch, dass die Regulierung des Banken- und Finanz-
sektors angepasst wird. Nicht nur werden die Banken zukinftig strengere Eigenkapital- und
Liquiditatsvorschriften erftllen mussen, das Regulierungssystem wird zunehmend komplexer.
Wie bisher werden die Eigenkapitalanforderungen an Banken an den sogenannten ,,risikoge-
wichteten* Aktiva festgemacht, hinzu kommen Aufschldge auf das geforderte Eigenkapital,
die sich an der ,,Systemrelevanz* einer Bank und dem makrotkonomischen Umfeld orientie-
ren. Damit wird das System aber fehleranfalliger gegeniiber der konkreten Festlegung einzel-
ner Parameter, und es entstehen Anreize, die Regulierung durch noch komplexere Finanz-
strukturen zu umgehen.

1. Indikatoren fur Strukturprobleme

361. Wie grol’ der Anpassungsbedarf fir die Banken an die gednderten Rahmenbedingungen
ist, lasst sich nur indirekt abschétzen. Ein wichtiger Indikator fiir einen Schuldentiberhang im
Euro-Raum ist das im Vorfeld der Finanzkrise stark gestiegene Kreditvolumen: Im Zuge
der Liberalisierung und Offnung der Finanzmarkte expandierte der Finanzsektor stark, das
Verhéltnis zwischen den Krediten der Banken und dem Bruttoinlandsprodukt stieg in vielen
europdischen Landern an und verdoppelte sich zum Teil (Schaubild 54).

Schaubild 54

Inlandischer Kreditbestand und notleidende Forderungen von Banken
ausgewahlter Mitgliedstaaten der Europaischen Union
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1) Die Definitionen notleidender Forderungen unterscheiden sich zwischen den Mitgliedstaaten. Daher sind Angaben zwischen
den Landern weniger gut vergleichbar als der Verlauf innerhalb eines Landes tber die Zeit. Aus diesem Grund sind die Daten in
Form eines Index dargestellt. Irland ab 2011 dauerhaft ber 1 000 (Wert im Jahr 2012: 2 170), zur besseren Lesbarkeit werden die
Werte fiir diesen Zeitraum nicht dargestellt.— 2) Jahresendwerte, Stand fiir das Jahr 2013: fir Griechenland und Portugal: 1. Quar-
tal 2013, fur Schweden: 2. Quartal 2013.
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Seit 2009 ist das Volumen der inlandischen Kredite im Verhéltnis zum Bruttoinlandspro-
dukt leicht zurtickgegangen. Eine Bereinigung der Bankbilanzen findet vor allem in jenen
Mitgliedstaaten und in jenen Banken statt, die entweder ein Anpassungsprogramm im Rah-
men der Européaischen Finanzstabilisierungsfazilitdt (EFSF) oder des Européischen Stabili-

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2013/14


Hesse-C
Schreibmaschinentext
Daten zum Schaubild

http://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/download/abb/2013/gutachten/sb054.xlsx

212 | Finanzmarkt: Deutschland auf dem Weg in die Européische Bankenunion

tatsmechanismus (ESM) durchlaufen und im Rahmen beihilferechtlicher Regelungen der Eu-
ropéischen Union (EU) Auflagen erfiillen mussen. So ist im Falle Spaniens mit dem finanz-
sektor-spezifischen Anpassungsprogramm eine Bilanzpriifung aller Banken verbunden gewe-
sen. Die im Zuge der Prifung offengelegten zweifelhaften Forderungen wurden teilweise in
eine Bad Bank ausgelagert und die vorrangigen Glaubiger an den (erwarteten) Verlusten be-
teiligt (Kasten 14, Seite 222). Vor diesem Hintergrund ist der starke Ruckgang des Bestands
an inlandischen Krediten in Spanien im dritten Quartal 2012 zu sehen (Banco de Espafia,
2013).

Eine &hnliche, teilweise zeitlich vorgelagerte Entwicklung kann in den Mitgliedstaaten mit
makrodkonomischen Anpassungsprogrammen — Griechenland, Irland und Portugal — beo-
bachtet werden (Schaubild 54, links). Bezeichnend ist, dass in Deutschland die Restrukturie-
rung und Abwicklung der Landesbanken vornehmlich durch die Auflagen der Européischen
Kommission vorangekommen ist (JG 2010 Ziffer 247). Es braucht offenbar externen Druck,
um die drdngendsten Probleme im Bankensektor anzugehen.

362. Ob ein Bankensektor iberdimensioniert und damit krisenanfallig ist, héngt nicht allein
vom Volumen der Bankbilanzen ab. Relevant sind vielmehr die Struktur der Aktiva, die Aus-
fallrisiken und die Kapitalisierung der Banken. Hinsichtlich der Struktur der Aktiva zeigt sich,
dass der Rickgang der risikogewichteten Aktiva deutlich ausgepragter ist als derjenige der
gesamten Aktiva der Banken. Das heif3t: Die Banken strukturierten in den vergangenen Jahren
ihre Aktiva hin zu Forderungen um, die mit weniger Eigenkapital unterlegt werden mussen.
Ein wichtiges Beispiel hierfur sind die vermehrten Investitionen von Banken in Staatsanlei-
hen, die bei der Berechnung der Eigenkapitalanforderungen mit einem Risikogewicht von
Null eingehen, also nicht mit Eigenkapital unterlegt werden mussen und somit selbst bei
gleichbleibendem Geschaftsvolumen die risikogewichteten Aktiva senken (Schaubild 53).

363. Die Anpassung der Aktivseite der Banken ist ein wichtiger Grund dafur, dass sich die
regulatorische Eigenkapitalausstattung der Banken verbessert hat (Schaubild 55): Rund die
Hélfte des Anstiegs der Kernkapitalquote grolRer europdischer Banken ist auf eine Reduzie-
rung der risikogewichteten Aktiva zuriickzufihren (Cohen, 2013). Auf Grundlage der unge-
wichteten Bilanzsumme kommt der Aufbau des Eigenkapitals langsamer voran. Zudem be-
stehen groRe Unterschiede zwischen Landern und Bankengruppen: Die groReren Banken ha-
ben ihre Eigenkapitalausstattung am starksten verbessert, sind allerdings nach wie vor deut-
lich schlechter kapitalisiert als kleine und mittelgroRe Banken. Bei den in Schaubild 55 darge-
stellten Werten handelt es sich nicht um die Leverage Ratio, denn diese wirde zusatzlich au-
Rerbilanzielle Positionen im Nenner berlcksichtigen. Entsprechend lage die Leverage Ratio
unterhalb der dargestellten Eigenkapitalquoten.

Interessant ist ein Vergleich mit den Vereinigten Staaten. Die dortigen Grof3banken haben
seit Ausbruch der Krise ihre Kapitalausstattung starker verbessert als die européischen Ban-
ken. Ein Grund hierfir ist, dass Banken in den Vereinigten Staaten tUber das Troubled Asset

! Fir die als global systemrelevant eingestuften europaischen Banken ermittelt Hoenig (2013) eine durchschnittliche
Leverage Ratio von 3,5 %.
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Schaubild 55

Kapitalquoten von Banken in ausgewdahlten Mitgliedstaaten der Europaischen Union®
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Relief Program (TARP) zwangsweise rekapitalisiert wurden und toxische Wertpapiere ver-
kaufen konnten. Seit Ende 2009 haben européische GroRbanken ihr Kernkapital um 1,4 Pro-
zentpunkte erhoht und damit weniger stark als die US-amerikanischen Banken mit 3,2 Pro-
zentpunkten (Cohen, 2013). Malgeblich fir die Erhéhung waren in Europa und in den Verei-
nigten Staaten einbehaltene Gewinne; der langsamere Aufbau von Eigenkapitalpuffern in Eu-
ropa ist somit auch durch die schlechtere Ertragslage der Banken zu erklaren.

364. In der Krise haben sich die Zinsbedingungen der europdischen Banken stark ausdiffe-
renziert. Wahrend sich gerade die Einlagenzinsen vor dem Jahr 2008 kaum unterschieden
hatten, sind die Unterschiede bei den Kredit- und den Einlagenzinsen seitdem deutlich gestie-
gen. Unsicherheit uber die wirtschaftliche Entwicklung, uber die Soliditat der Banken und die
hohe Staatsverschuldung spiegeln sich daher in deutlich unterschiedlichen Finanzierungsbe-
dingungen fir die Unternehmen in Europa wider. Die Zinssatze fir Neukredite an Unterneh-
men in Stdeuropa liegen weit Uber den Zinssétzen, die deutsche oder franzdsische Unterneh-
men zahlen missen (Schaubild 56).

365. Allerdings spiegeln die Zinsdifferenzen die Ertragslage der Banken nur unzureichend
wider, da sich ihr Abschreibungsbedarf erheblich zwischen den L&ndern unterscheidet. Ein
Indikator flr die Qualitat der Aktiva einer Bank sind deren notleidende Forderungen. Diese
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Schaubild 56

Zinssatze fir Neukredite und Einlagen ausgewahlter Mitgliedstaaten des Euro-Raums
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stiegen im Laufe der Krise in den Krisenldndern massiv an (Schaubild 54, rechts). Allerdings
bestehen erhebliche Zweifel, ob sich hierin bereits der gesamte Umfang des Neubewertungs-
bedarfs widerspiegelt: Anders als in den Vereinigten Staaten liegen die Marktbewertungen
européischer Banken deutlich unterhalb ihrer Buchwerte (Schaubild 57).

Schaubild 57
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366. Unsicherheit zu reduzieren und flr eine transparentere Bewertung der Aktiva von Ban-
ken zu sorgen, ist aus zwei Griinden wichtig. Zum einen kann die geplante Bankenunion (Zif-
fern 291 ff.) nur dann erfolgreich starten, wenn die Bilanzen der Banken von Altlasten berei-
nigt sind. Risiken, die in Verantwortung der nationalen Bankenaufsicht entstanden sind, soll-
ten nicht vergemeinschaftet werden. Sonst wirden schon beim Einstieg in die Bankenunion
die falschen Anreize gesetzt. Zum anderen wird das erforderliche Eigenkapital von Seiten der
Markte nur dann bereitgestellt werden, wenn die Investoren hinreichend sicher sein kénnen,
dass die betreffende Bank ein nachhaltiges Geschaftsmodell hat. Aus diesen Griinden ist fir
den Beginn des Jahres 2014 eine umfangreiche Asset Quality Review durch die Européische
Zentralbank (EZB), gekoppelt mit Stresstests, geplant (Kasten 13).

Kasten 13

Asset Quality Review

Die Européaische Zentralbank (EZB) soll im Rahmen der gemeinsamen européischen Bankenauf-
sicht ab November 2014 die groRten Banken des Euro-Raums direkt beaufsichtigen (Ziffern
293 ff.). Zur Vorbereitung darauf fiihrt die EZB gemeinsam mit den nationalen Bankenaufsichts-
behoérden eine Uberprifung der Banken durch, die im November 2013 beginnen und sich uber
ein Jahr erstrecken soll (EZB, 2013). Dabei strebt die EZB eine Erhéhung der Transparenz tber
die Lage der Banken sowie die Durchfiihrung von ,KorrekturmaBnahmen* und Schaffung von
Vertrauen in die Soliditat der Banken an. Fordert die Priifung einen Kapitalbedarf zutage, kénnte
die EZB als Bankenaufsichtsbhehdrde MaRnahmen zur Verbesserung der Kapitalausstattung vor-
geben. Die Uberpriifung der Banken wird auf Einzelbasis durchgefiihrt. Die EZB gibt den Prii-
fungsrahmen vor und agiert als zentrale Koordinierungsstelle, wéhrend die Ausfihrung der Pru-
fung den nationalen Aufsichtsbehdrden obliegt. Auf beiden Ebenen sollen externe Experten bera-
tend hinzugezogen werden.

Das Prifungsverfahren besteht aus drei Schritten: (i) In einer ersten Einschétzung der Gesamt-
risikolage werden Liquiditat, Verschuldungsgrad und Refinanzierungssituation der Banken be-
ricksichtigt. (ii) In der Asset Quality Review werden einzelne Bankaktiva bewertet. (iii) Mit dem
abschlieBenden Stresstest, der auf den Ergebnissen der Asset Quality Review aufbaut, soll er-
mittelt werden, wie sich die Widerstandsféahigkeit der Banken gegeniber zukinftigen ungiinstigen
Entwicklungen darstellt. Der Stresstest wird in Zusammenarbeit mit der European Banking Autho-
rity (EBA) durchgefiihrt.

Die Asset Quality Review ist von zentraler Bedeutung und umfasst wiederum drei Schritte: Im
ersten Schritt wird fir jede einzelne Bank ein naher zu untersuchendes, ,riskantes” Portfolio
bestimmt. Die Auswahl des Portfolios basiert auf einem Vorschlag der nationalen Aufsichtsbe-
horden an die EZB. Dabei wird der Stand zum Jahresende 2013 zugrunde gelegt. Der Schwer-
punkt liegt auf Vermdgensgegenstanden, von denen vermutet wird, dass sie besonders risiko-
reich und intransparent sind. In einem zweiten Schritt werden die ausgewahlten Aktiva neu be-
wertet. Hierbei wird ein etwaiger Bedarf an zuséatzlicher Risikovorsorge ermittelt; gegebenenfalls
werden aufsichtliche Risikogewichte angepasst. Im dritten Schritt werden die Ergebnisse der Ein-
zelprufungen zusammengefihrt. Hierdurch soll die Vergleichbarkeit der Ergebnisse Uber die
einzelnen Banken hinweg erhoht werden.

Die EZB gibt als Zielgro3e fur die Prifung eine harte Kernkapitalquote von 8 % an. Diese liegt
Uber der ab dem Jahr 2015 im Zuge der Basel lll-Umsetzung zu erfilllenden Quote von 4,5 %.
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Der EZB zufolge lasst sich die Differenz in einen Zuschlag fiir systemische Risiken (1 %) und den
Kapitalerhaltungspuffer (2,5 %) zerlegen (JG 2012 Ziffer 271). Die Anwendung des Kapitalerhal-
tungspuffers, der nach bisherigem Umsetzungsstand in dieser H6he erst ab 2019 vorgesehen ist,
wuirde damit faktisch vorgezogen.

Die EZB weist auf die Bedeutung eines fiskalischen finanziellen Absicherungsmechanismus fir
die Durchfiihrung der Bankenprifung hin, der vorab etabliert werden solle (EZB, 2013). Weitere
Ausfihrungen zu der Natur dieses fiskalischen ,Backstops” macht sie hingegen nicht.

367. Die Anzahl der Beschaftigten oder die Zahl der Geschaftsstellen kdnnten ebenfalls als
Indikatoren fiir Uberkapazitaten herangezogen werden. Beide Kennziffern sind in der Ver-
gangenheit tendenziell gesunken, worin sich aber technologischer Fortschritt niederschlagt.
Gleichzeitig ist der Anteil hoch qualifizierter Beschaftigter gestiegen (Bolton et al., 2011;
Philippon und Reshef, 2012). Das einzige Land in der Wahrungsunion, in dem es einen deut-
lichen Abbau der Beschaftigten im Bankensektor gegeben hat, ist Irland.

Insgesamt sind seit Beginn der Krise in Europa deutlich weniger Banken abgewickelt worden
als in den Vereinigten Staaten. Zwischen 2008 und 2012 hat die US-amerikanische Einlagen-
sicherungsbehorde (FDIC) bei 465 Banken ein Abwicklungsverfahren eréffnet (FDIC, 2013).
In Europa sind 60 Banken oder 10 % bis 15 % der Bankaktiva von einem Beihilfeverfahren
betroffen, 20 davon wurden abgewickelt (IWF, 2013a). Allerdings sind diese Zahlen nicht
direkt vergleichbar, da in den Vereinigten Staaten vorwiegend Kkleine, regional tatige Banken
abgewickelt wurden, mit einer mittleren Bilanzsumme von 216 Mio US-Dollar, die zusam-
mengenommen gut 1 % bis 2 % der Bankaktiva ausmachen.

2. Effekte auf die Kreditmarkte

368. Wenn der Bankensektor schrumpft, kann es zu einer angebotsseitigen Verknappung von
Krediten kommen. Ob tatsachlich eine angebotsseitige Kreditklemme vorliegt, ist allein auf
Basis der Entwicklung des Kreditvolumens schwer zu entscheiden. Denn in wirtschaftlich
schlechten Zeiten sinkt die Nachfrage nach Krediten (Schaubild 58), unabhangig vom Kre-
ditangebot der Banken. Fir einen Rickgang des Kreditangebots in Europa spricht, dass die
Banken in der Krise ihre Standards fiir die Kreditvergabe verscharft haben. In den Landern
Sldeuropas ist die Ablehnungsquote in den vergangen Jahren angestiegen (Banca d’ltalia,
2013; Banco de Espafia, 2013). Eine zunehmende Ablehnung von Kreditantragen kann jedoch
dadurch begriindet sein, dass sich die Bonitat der Antragsteller verschlechtert hat.

369. Um Angebots- und Nachfrageeffekte empirisch trennen zu kdnnen, missen Informatio-
nen Uber beide Parteien eines Kreditvertrages — Unternehmen und Banken — ber(cksichtigt
werden. Eine der wenigen aktuellen Studien fiir Europa, die dies leistet, verknlipft Daten aus
dem spanischen Kreditregister mit Aufsichtsdaten von Banken und Bilanzinformationen von
Unternehmen (Jiménez et al., 2012). Die Autoren untersuchen das Kreditvergabeverhalten
spanischer Banken in einer Boomphase (Februar 2002 bis Juli 2007) und in Krisenzeiten
(August 2007 bis Juni 2010). Der Fokus der Untersuchung liegt auf dem Einfluss der Kapital-
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Schaubild 58

Kreditantrage und -bewilligungen bei kleinen und mittleren Unternehmen
in ausgewahlten Mitgliedstaaten des Euro-Raums?

Kreditantrégez) Kreditbewilligungen3)
== heantragt nicht beantragt wegen moglicher Ablehnung == yollstandig bewilligt teilweise bewilligt
nicht beantragt nicht beantragt == keine wegen zu hoher == njicht bewilligt ™= keine
wegen genugend aus anderen Angaben Kosten nicht in An- Angaben
eigener Mittel Griinden spruch genommen
% Deutschland Frankreich Italien Spanien %

1) Survey on the access to finance on small and medium-sized enterprises in the euro area (SAFE) der EZB, April 2013. Je-
weils Befragung fiir die letzten sechs Monate.— 2) Anteil an den Antworten der teilnehmenden Unternehmen.— 3) Anteil an den
teilnehmenden Unternehmen, die einen Kredit beantragt haben.

© Sachverstandigenrat Daten zum Schaubild

ausstattung auf die Kreditvergabe: Hangt die Kreditvergabe der Banken wéhrend einer Krise
in starkerem Mal3e von ihrer Eigenkapitalausstattung ab, so zeigt sich hierin ein Anstieg der
Risikoaversion.

In der Tat zeigen die Autoren, dass die Kapitalausstattung einer Bank in der Boomphase kei-
nen Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit hatte, einen Kreditantrag positiv zu bescheiden.
Vielmehr steht die Bonitdt des Unternehmens, insbesondere dessen Eigenkapitalquote, im
Vordergrund. Dies hat sich nach Ausbruch der Krise geédndert. Nicht nur verringert eine
schlechte Kapitalausstattung der Bank die Wahrscheinlichkeit der Kreditbewilligung — der
positive Einfluss der Bonitat des Unternehmens wird zudem starker. Zwar umfasst diese Stu-
die nicht den aktuellen Krisenzeitraum, dennoch dirften derzeit neben nachfrageseitigen Fak-
toren angebotsseitige Faktoren weiterhin fir die schwache Kreditvergabe an Unternehmen
in Spanien verantwortlich sein.

370. Uber diese Untersuchung hinaus zeigt das Beispiel Spanien, wie wichtig ein funktionie-
render Bankensektor flr die realwirtschaftliche Entwicklung ist. Durch die Kreditexpansion
vor der Krise sind Ressourcen in Sektoren gelenkt worden, die im Zuge einer nachhaltigen
realwirtschaftlichen Entwicklung schrumpfen mussen. Die zu stark gewachsenen vorwiegend
binnenwirtschaftlich orientierten Sektoren und Unternehmen miissen wieder auf ein Nor-
malmalf zurtckfinden, aulRenwirtschaftlich orientierte Unternehmen und Sektoren sollten
hingegen wachsen.
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Gerade in Sudeuropa ist die Zahl kleiner und mittlerer Unternehmen in den binnenorientierten
Sektoren grofl3 (Ayyagari et al., 2007). In Portugal beispielsweise hat der Anteil der kleinen
Unternehmen vor der Krise zugenommen — und nicht, wie es in einer Zeit der Globalisierung
hatte erwartet werden kénnen,? abgenommen (Braguinsky et al., 2011; Reis, 2013). Kleine
und mittlere Unternehmen spielen in vielen Sektoren eine volkswirtschaftlich wichtige Rolle.
Allerdings ist vor wirtschaftspolitischen MalRnahmen, die pauschal das Ziel haben, die Kre-
ditvergabe an kleine und mittlere Unternehmen in unveranderter Hohe aufrecht zu erhalten, zu
warnen, denn solche MaRnahmen kdnnten den notwendigen Strukturwandel aufhalten. Eben-
so kann eine starkere Ausdifferenzierung der Zinsen und Risikopramien (Schaubild 56)
durchaus eine marktgerechte Anpassung sein, der die Politik nicht entgegenwirken sollte.

371. All dies bleibt nicht ohne Auswirkungen auf die Risiken, die Banken eingehen. Niedri-
ge Refinanzierungszinsen der Notenbanken, umfangreiche staatliche Garantien fiir die Ban-
ken und eine schwache Kapitalisierung der Banken selbst sind ein Nahrboden flr verstéarkte
Risikonahme (Rajan, 2005; Borio und Zhu, 2012). Eine quantitative Abschatzung dieses Ef-
fekts ist allerdings schwierig, denn zusatzlich zum Volumen der Kredite werden Informatio-
nen uber die Qualitat der Kreditportfolios und tber mdgliche Verschiebungen der Risi-
kostruktur benétigt. Fir die Vereinigten Staaten liegen diese in Form einer Umfrage unter
den Banken (Survey of Terms of Business Lending) vor. Untersuchungen auf Basis dieser
Daten kommen zu dem Ergebnis, dass in Niedrigzinsphasen eine Verschiebung in den Portfo-
lios der Banken hin zu grélReren Risiken zu beobachten ist (Buch et al., 2013a). Fir Japan ist
zudem gut dokumentiert, dass schlecht kapitalisierte Banken zu risikoreichen Geschéften nei-
gen. Die Banken dort versuchten wahrend der Krise in den 1990er-Jahren, ihre Verluste zu
verschleiern und vergaben weiter Kredite an eigentlich insolvente Unternehmen (Giannetti
und Simonov, 2013).

3. Wirtschaftspolitische Optionen

372. Die Beseitigung von Kredithemmnissen, gerade fiir kleine und mittlere Unternehmen,
ist das erklarte Ziel der Politik. Im Zentrum einer wirtschaftspolitischen Strategie, die an den
Ursachen der Probleme ansetzt, sollte aber die Sanierung der Banken stehen. Der Versuch, die
Kreditvergabe an Unternehmen durch subventionierte Programme zu stimulieren, wiirde sonst
wirkungslos bleiben. Parallel zur Sanierung der Banken sollte der Zugang der Unternehmen
zu Eigenkapital verbessert werden.

Forcierte Sanierung der Banken

373. Nur ein starker, gut kapitalisierter Bankensektor kann die Versorgung der Realwirt-
schaft mit Krediten und eine effiziente Allokation von Ressourcen gewéhrleisten. Bei der Sa-
nierung des europaischen Bankensektors sollte die Politik soweit wie moglich auf Marktpro-
zesse setzen. Letztlich sind es die Kapitalgeber einer Bank, die dariiber entscheiden missen,
ob ein Kreditinstitut am Markt verbleibt. Sind weder Anteilseigner noch Fremdkapitalgeber

2 Eine solche Vorhersage trifft das inzwischen in umfangreichen empirischen und theoretischen Studien weiterentwickelte
Modell von Melitz (2003). Wachstumseffekte infolge einer Liberalisierung des AuBRenhandels entstehen nach diesem Mo-
dell aus einer Verschiebung hin zu gréReren Unternehmen.
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bereit, eine angeschlagene Bank weiter zu finanzieren, wird ein Insolvenzverfahren eroffnet.
Samtliche Anteilseigner verlieren ihre Anspriche, und Verluste werden auf die Glaubiger
verteilt. Gerade bei groReren Banken kann das reguldre Insolvenzverfahren jedoch oft nicht
zur Anwendung kommen, weil die Schliefung einer Bank Gefahren fiir das Finanzsystem
insgesamt bergen kann. Ohne eine aktive Rolle des Staates wird es daher nicht méglich sein,
den Bankensektor in Europa auf ein grundlegend neues Fundament zu stellen.

374. Dabher ist es richtig, ein spezielles Restrukturierungs- und Abwicklungsregime fir Kre-
ditinstitute zu schaffen (Ziffern 297 ff.). Mit diesem Verfahren ware es europaweit moglich,
angeschlagene Finanzinstitute zu stabilisieren, systemkritische Funktionen aufrechtzuerhalten
und Banken gegebenenfalls abzuwickeln. Eine regulére Insolvenz, die ein sofortiges Einfrie-
ren der Geschéftsbeziehungen der Bank bedeuten wirde, wird damit vermieden. Gleichzeitig
kdnnen mit einer Restrukturierung die Haftungsverhéltnisse wie in einem Insolvenzverfah-
ren durchgesetzt werden. Voraussetzung dafiir ist, dass die Fremdkapitalgeber im Rahmen
eines Bail-in Verluste tragen. Allerdings bestehen derzeit erhebliche Zweifel an der Glaub-
wirdigkeit der zukinftigen Regeln zum Bail-in, da die Abwicklungsbehdrden weitreichende
Ermessensspielrdume geniel3en (Ziffern 311 f.). Zudem fehlt es an klaren und bindenden Auf-
fanglésungen fur den Fall, dass weder tber ein Bail-in noch tber Bankenabwicklungsfonds
hinreichende Mittel zur Finanzierung von Restrukturierungs- und AbwicklungsmaRnahmen
mobilisiert werden kdnnen.

375. Eine aktive Rolle der Staaten ist gefordert, damit die Asset Quality Review der EZB die
erhoffte Klarheit Uber die Altlasten in den Bilanzen der Banken schafft (Kasten 13). Die
Asset Quality Review soll im November 2014 abgeschlossen sein: Das wére nach aktuellen
Planen spétestens der Startschuss fir eine direkte Rekapitalisierung der Banken durch den
ESM. Diese ist aus zwei Grunden abzulehnen: Erstens bedeutete die direkte Rekapitalisierung
die Vergemeinschaftung von Altlasten, die in der VVergangenheit unter nationaler VVerantwor-
tung entstanden sind. Gleichzeitig verbliebe die Kontrolle tiber diese Banken teilweise auf der
nationalen Ebene.

Zweitens wirde, was mindestens genauso schwer wiegt, eine direkte Rekapitalisierung der
Banken durch den ESM fiir die Zukunft die falschen Anreize setzen (Ziffern 314 f.). Denn die
nationale Wirtschaftspolitik hat auch zukinftig Einfluss auf die Risiken der Aktiva in den
Bankbilanzen. Deshalb kdnnte die direkte Rekapitalisierung zu einer Wirtschaftspolitik zulas-
ten der europdischen Ebene fiihren. Dies muss vermieden werden.

376. Das Dilemma, in dem die EZB steckt, ist jedoch offenkundig: Einerseits sollte sie Inter-
esse daran haben, die Banken griindlich zu priifen. Nach Ubernahme der Aufsicht wiirden ihr
samtliche zukunftig auftretende Probleme im Bankensektor zugerechnet, selbst wenn sie ei-
gentlich noch in nationaler Verantwortung entstanden sind. Andererseits hat die EZB nur ge-
ringe Anreize, eine scharfe Asset Quality Review durchzufiihren und den wahren Kapitalbe-
darf der Banken offenzulegen, wenn sie beflirchten muss, dass keine ausreichenden privaten
oder offentlichen Mittel zur Deckung von Kapitalliicken zur Verfugung stehen. Hinzu kommt
ein klassisches Problem asymmetrischer Informationen, da neben der EZB besser informierte
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nationale Bankenaufseher an der Asset Quality Review beteiligt sind. Ihr Interesse durfte es
sein, die Kapitalliicken der Banken mdglichst gering wirken zu lassen. Risiken, die unaufge-
deckt bleiben und in die Bankenunion uberflhrt werden, geraten damit zum Problem der Ge-
meinschaft. Die Marktteilnehmer kdnnten also die Ergebnisse der Asset Quality Review von
vorneherein als unglaubwirdig einstufen, und die gewiinschte Transparenzwirkung bliebe
aus.

377. Daher missen glaubwirdige nationale Mechanismen — sogenannte fiskalische Back-
stops — zur Verfligung gestellt und Lastenteilungsregeln etabliert werden, tber welche die
Mitgliedstaaten Haftung fir Altlasten Gibernehmen. Hierzu bietet sich folgendes Verfahren an:

Etablierung nationaler Backstops: Alle L&nder missen vorab nationale Bankenrettungs-
fonds etablieren. Aufgrund der Kirze der Zeit konnten diese nicht aus Bankenabgaben gefullt
werden, sondern es mussten dafiir Haushaltsmittel bereitgestellt werden. Fir den Umfang
dieser Mittel sollte im Vorhinein ein Schwellenwert festgelegt werden, der sich an den histo-
rischen fiskalischen Kosten von Bankenkrisen orientiert.

Im Fall Deutschlands kdnnten die Beitrdge teilweise aus den noch nicht ausgeschopften
Mitteln der Bundesanstalt fir Finanzmarktstabilisierung (FMSA) kommen. Der FMSA
steht primdr der Finanzmarktstabilisierungsfonds (SoFFin) mit einem Handlungsrahmen
von insgesamt 480 Mrd Euro zur Verflgung, wovon bis zu einem Betrag von
400 Mrd Euro Garantien vergeben und zur Finanzierung von KapitalmalRnahmen Kredite
in H6he von 80 Mrd Euro aufgenommen werden konnen. Aktuell steht dem SoFFin fiir
Garantien fast das gesamte VVolumen zur Verfiigung; fur Kapitalmanahmen wird aktuell
ein Volumen von 17,1 Mrd Euro genutzt (FMSA, 2013). Hinzu kommt der Restrukturie-
rungsfonds mit einem Volumen von derzeit weniger als 2 Mrd Euro. Andere européische
Lander haben wahrend der Krise &hnliche Programme zur Rettung ihrer Banken aufgesetzt
(Petrovic und Tusch, 2009).

Verfahren zur Lastenteilung: Da es bei der Asset Quality Review vorwiegend um grenz-
tiberschreitend tatige Banken geht, ist die Ubernahme fiskalischer Kosten komplexer als bei
Banken, die (berwiegend national tétig sind. Die Mitgliedstaaten sollten daher bereits im Vor-
feld der Asset Quality Review bindende, bankspezifische Vereinbarungen tber die Lastentei-
lung schlieRBen. Hierbei wiirden die Mitgliedstaaten flr jede Bank, die der Asset Quality Re-
view unterzogen wird, einen Schlussel fur die Verteilung von Sanierungskosten festlegen.
Dieser Schlussel sollte méglichst robust gegeniiber Manipulationen sein, und er sollte sich
an der Bedeutung eines Kreditinstituts fir die betreffenden Mitgliedstaaten ausrichten. Es
bietet sich an, den Grad der Internationalisierung der Geschéfte einer Bank heranzuziehen
(Goodhart und Schoenmaker, 2009). Ist eine Bank vorwiegend im Inland tétig, misste die
nationale Regierung die entsprechenden Lasten tragen.

Absicherung der nationalen Backstops: Das Verfahren zum Umgang mit Altlasten kann
unglaubwiirdig werden, wenn die Staaten beflirchten missen, mit der Sanierung ihrer Banken
im Zweifelsfall finanziell Gberfordert zu sein. Daher sollte zumindest fur diesen mdglichen
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Fall eine Auffanglosung etabliert werden, die eine (Rlck-)Versicherung gegen dieses Risiko
bietet. Wie bei jeder anderen Versicherung muss gleichzeitig dafur gesorgt werden, dass keine
falschen Anreize zum Ausnutzen dieser Auffanglosung entstehen.

378. Als ein solcher Absicherungsmechanismus der nationalen Backstops bietet sich der
ESM an. Das jeweilige Mitgliedsland musste ein finanzsektorspezifisches Anpassungspro-
gramm, gegebenenfalls sogar ein makrodkonomisches Programm, etablieren und fir die
Riickzahlung der ESM-Hilfen haften. Die Verabschiedung eines ESM-Programms von der
Antragstellung tber die Vereinbarung eines Memorandum of Understanding (MoU) bis hin
zur Zustimmung nationaler Parlamente ist jedoch ein langwieriger Prozess. Zudem ist ein
Hilfsantrag fur ein Land wenig attraktiv, da ein ESM-Programm mit temporarer Abgabe von
Souverdnitatsrechten an die europaische Ebene verbunden ist. Nach Offenlegung der Kapital-
licken durch die EZB kénnte somit eine Phase der Unsicherheit iber den weiteren Fortgang
des Verfahrens entstehen.

Um dies von vorneherein zu vermeiden, konnte die EZB versucht sein, die Bankenprobleme
der betroffenen L&nder geringer darzustellen, als sie tatsachlich sind. Potenzielle (Eigenkapi-
tal-)Investoren wurden dieses Verhalten der EZB antizipieren. Schlimmstenfalls konnte die
EZB im Zuge der Asset Quality Review selbst bei gesunden Banken nicht glaubwirdig ver-
mitteln, dass kein Kapitalbedarf besteht. In der Summe bliebe die Nachfrage potentieller In-
vestoren nach Eigenkapitaltiteln européischer Banken gering.

379. Aus diesen Griinden ist zu erwégen, die nationalen Backstops durch einen vereinfach-
ten Zugang zum ESM abzusichern. Im Gegensatz zur direkten Rekapitalisierung der Banken
durch den ESM wirden hierbei weiterhin die Nationalstaaten haften. Die mit der Inanspruch-
nahme von ESM-Mitteln verbundene Konditionalitat wiirde sich jedoch in erster Linie auf die
betroffenen Banken erstrecken. Anders als im Fall der ESM-Hilfen fiir Spanien ware also kein
umfassendes Anpassungsprogramm flr das gesamte Bankensystem erforderlich (JG 2012
Kasten 10). Da die EZB in dem Verfahren Korrekturmalnahmen bei den betroffenen Banken
durchfuhren kann, kénnte sie entsprechende Auflagen durchsetzen. Hinzu kamen die ohnehin
zu erflllenden Auflagen im nachgelagerten Beihilfeverfahren. Mittel zur Rekapitalisierung
durch den ESM konnten nur unter zwei Bedingungen genutzt werden: Erstens missen die
Lander zun&chst belegen, dass sie ihren eigenen Backstop ausgeschopft haben. Ein verein-
fachter Zugang zum ESM kommt andernfalls nur dann in Frage, wenn das Land Gefahr l4uft,
durch die volle Ausschopfung des eigenen Backstops den Marktzugang zu verlieren. Zweitens
sollte der Zugang zu ESM-Mitteln an die Beteiligung von Fremdkapitalgebern (Bail-in) an-
knupfen.

380. Mit diesem Vorgehen steigen die Chancen, dass eine strenge Ermittlung des Kapitalbe-
darfs stattfindet, die VVoraussetzung fiir eine erfolgreiche Rekapitalisierungsstrategie ist. Wer-
den Liicken in der Kapitalisierung der Banken aufgedeckt, sollten diese zunéchst uber Mittel
der Markte gedeckt werden. Wird jedoch die Zufuhr 6ffentlicher Mittel erforderlich, sollte
ein moglichst einheitliches VVorgehen Uber die Mitgliedslander hinweg gewéhlt werden. Es
muss geprift werden, welche Banken restrukturiert und welche abgewickelt werden sollten.
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Hierzu missen die nationalen Regierungen die Kontrolle tber die betroffenen Banken Uber-
nehmen. Dieser Prozess sollte strengen Auflagen tber das Beihilferecht und die Bankenauf-
sicht unterliegen. Die Betréage fir eine Rekapitalisierung sinken zudem, wenn die Fremdkapi-
talgeber der jeweiligen Banken durch ein Bail-in an etwaigen Verlusten beteiligt werden, wie
dies in groRerem Umfang in Spanien und Zypern bereits geschehen ist (Kasten 14). Die not-
wendigen Voraussetzungen fiir eine solche Glaubigerbeteiligung im nationalen Recht sind,
falls nicht schon vorhanden, zu schaffen.

381. Eine Verzdgerung bei der Bankensanierung wird haufig damit begriindet, dass im Zuge
einer wirtschaftlichen Erholung der Sanierungsbedarf geringer ausfallen wirde. Es besteht
jedoch die Gefahr, dass die Erholung auf sich warten l&sst, wenn die Banken nicht ausrei-
chend mit neuem Kapital ausgestattet und die Probleme fur die Realwirtschaft andauern. Ins-
gesamt kdnnten sich die Mitgliedstaaten also finanziell entlasten, wenn sie die Kosten fir eine
Rekapitalisierung der Banken moglichst frih aufbringen.

Kasten 14

Bail-in von Glaubigern in der europaischen Schuldenkrise

Die dramatische Schieflage des Bankensektors in Zypern Uberforderte den nationalen fiskali-
schen Spielraum, weshalb die zyprische Regierung im Juni 2012 eine Anfrage an die européai-
schen Partner stellte, wie sie finanzielle Unterstiitzung aus dem Europaischen Stabilitatsmecha-
nismus (ESM) erhalten kdnne. Das hierfur nétige makro6konomische Anpassungsprogramm fir
Zypern wurde am 24. April 2013 durch die Mitgliedstaaten des ESM verabschiedet und sieht ei-
ne umfangliche Beteiligung von Glaubigern betroffener Banken vor, deren Details von der zypri-
schen Regierung festgelegt wurden. Demnach wurden in Zypern gemal3 der regularen Haf-
tungskaskade Anteilseigner, vor- und nachrangige Fremdkapitalgeber sowie Einleger mit Einla-
gen von mehr als 100 000 Euro in die Haftung genommen. Die im ersten Entwurf des Rettungs-
pakets fur Zypern geplante Beteiligung aller Einleger des Bankensystems uber eine allgemeine
progressive Abgabe, unabhéngig davon, ob die Bank eines Einlegers Giberhaupt betroffen war,
wurde hingegen richtigerweise verworfen. Stattdessen wurden die ungesicherten Einlagen und,
fur die versicherten Einlagen, die Einlagensicherung der jeweiligen Bank einbezogen.

Ebenso Uberforderte die Schieflage der Banken in Spanien die finanziellen Mdglichkeiten des
spanischen Staates, weshalb Spanien einen Antrag auf Mittel aus der Europaischen Finanzsta-
bilisierungsfazilitat (EFSF), spater des ESM stellte. Dieser Antrag wurde im Juni 2012 ange-
nommen und die Details zusammen mit dem Anpassungsprogramm fir den Finanzsektor in
Spanien in einem Memorandum of Understanding (MoU) festgelegt. In Spanien sieht dieses An-
passungsprogramm einen mehrstufigen Prozess vor. Banken, die im Zuge von Stresstests Kapi-
tallicken aufweisen und auf staatliche Rekapitalisierungsmafinahmen angewiesen sein kdnnten,
mussten Restrukturierungspléane vorlegen. Insgesamt betrifft dies Banken mit einem Anteil von
rund 20 % an den gesamten Krediten (Europdische Kommission, 2013). Alle Restrukturierungs-
plane sehen eine Beteiligung der Aktionare und der Glaubiger vor, etwa von Inhabern von Hyb-
ridinstrumenten wie Genussscheinen und Inhabern vorrangiger Anleihen. Insgesamt wurde ein
Anteil von rund 25 % der Kapitallicken spanischer Banken durch die Verlustbeteiligung von
Glaubigern gedeckt, die Umwandlung von Fremd- in Eigenkapitaltitel deckte rund 20 % der Lu-
cken (IWF, 2013b). Durch die Inanspruchnahme von Eigen- und Fremdkapitalgebern wurde so
der Gesamtkapitalbedarf im Bankensektor um rund 13 Mrd Euro gesenkt (Europdische Kommis-
sion, 2013).
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Keine subventionierten Kreditprogramme

382. Die Losung von Strukturproblemen im Bankensektor ist langwierig und erfordert unpo-
puldre wirtschaftspolitische MalRnahmen. Daher ist die Politik derzeit auf der Suche nach al-
ternativen Mdoglichkeiten, um die Kreditvergabe an Unternehmen in den Krisenlandern zu
fordern. So sollen staatliche Forderbanken verstarkt zur Finanzierung von kleinen und mitt-
leren Unternehmen eingesetzt werden. Auf européischer Ebene wurde hierzu die Darlehens-
kapazitat der Europaischen Investitionsbank (EIB) im Zuge des ,,Pakts fir Wachstum und
Beschaftigung® erhoht, indem ihr Kapital um 10 Mrd Euro aufgestockt wurde (Europdischer
Rat, 2012). Foérderbanken vergeben Kredite an Unternehmen (blicherweise nicht direkt.
Vielmehr vergeben sie zinsgunstige, zweckgebundene Darlehen an Geschaftsbanken, die den
Zinsvorteil an ihre Kreditnehmer weitergeben. Damit verbunden ist oftmals eine teilweise
Haftungsfreistellung der Geschéftsbank. Forderbanken existieren bereits in einigen Mitglied-
staaten, in anderen sollen sie aufgebaut werden.

Zudem wurde ein landerlbergreifender Einsatz von Férderbanken ins Spiel gebracht, da die
gesunkene Kreditwurdigkeit der Krisenlander die Refinanzierungskosten ihrer Férderbanken
erhoht. Die bundeseigene Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW), die sich derzeit sehr ginstig
refinanzieren kann, hat bereits mit der spanischen Férderbank Instituto de Credito Oficial
(ICO) einen Vertrag Uber die Gewahrung eines Darlehens tiber 800 Mio Euro abgeschlossen,
mit dem Kreditprogramme fur kleine und mittlere Unternehmen in Spanien finanziert werden
(BMF und BMWi, 2013).

383. Darlber hinaus prifen Européische Kommission und EIB gemeinsam mit der EZB
Madglichkeiten, wie zusétzliche 6ffentliche Mittel eingesetzt werden konnten, um die Kredit-
vergabe an kleine und mittlere Unternehmen mittels Kreditverbriefungen zu férdern (Europai-
sche Kommission und EIB, 2013). Geplant ist, Mittel der europdischen Strukturfonds in Héhe
von etwa 10 Mrd Euro mit Mitteln der EIB und, je nach Ausgestaltung, mit denen nationaler
Forderbanken zu kombinieren. Zur Diskussion stehen Garantien fir neue KMU-Darlehen
und Verbriefungen mit dem Ziel, die Strukturfondsmittel um den Faktor funf bis zehn zu he-
beln. Diesen Vorstol? hat der Europdische Rat auf seinem Juni-Gipfel 2013 unterstitzt und als
Ziel ausgegeben, die neuen Finanzierungsinstrumente bereits ab dem Jahr 2014 einzusetzen
(Europdischer Rat, 2013).

384. Diese Maltnahmen zielen auf die Linderung von Symptomen, gehen jedoch an den
Ursachen angebotsseitiger Engpasse bei der Unternehmensfinanzierung vorbei. Strukturprob-
leme im Bankensektor lassen sich nicht durch die Verlagerung von Haftungsrisiken in 6ffent-
liche Kreditprogramme ldsen. Der volkswirtschaftliche Nutzen von Banken liegt nicht darin,
glinstige Kredite an den Unternehmenssektor ,,durchzuleiten®.® Vielmehr geht es um eine ef-
fiziente Zuteilung von Kapital durch die Auswahl der profitabelsten Investitionsprojekte.
Hierbei sind die Anreize der Banken entscheidend, Informationen tber die Kreditnehmer vor
Ort zu generieren. Empirische Studien zeigen, dass Banken bei ihrer Kreditvergabe auf soge-

nannte ,,weiche* Informationen angewiesen sind, die sich nur durch eine gewisse N&he zum

% Siehe Hellwig (2000) fir eine ausfuhrliche Diskussion der volkswirtschaftlichen Rolle der Banken.
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Kunden erfassen lassen (Berger und Udell, 1995; Degryse und Van Cayseele, 2000). Sind die
Banken vor Ort allerdings selbst in Schieflage, haben sie keine Anreize, eine teure Auswahl
und Uberwachung der Unternehmen zu betreiben. Wiirden die Banken dariiber hinaus durch
offentliche Kreditprogramme zum Teil von Kreditrisiken freigestellt, sdénken diese Anreize
zusatzlich. Somit bergen die aktuell geplanten Programme das erhebliche Risiko, wenig ef-
fektiv zu sein, im schlimmsten Fall bestehende Strukturprobleme im Bankensektor zu ver-
scharfen und die sektorale Reallokation zu verschleppen.

385. Und noch ein zweiter Aspekt ist in diesem Zusammenhang entscheidend. Das Wissen
uber die Effektivitat und Effizienz von staatlichen Férderbanken ist begrenzt. Eine Evaluation
Offentlicher Kreditprogramme nach modernen wissenschaftlichen Standards gibt es nur in den
wenigsten Fallen. Sie ist aber nétig, denn die Begrundung flr eine FOrderung ist das Vorlie-
gen eines ,,Marktversagens“: Forderung kann von Unternehmen beantragt werden, die von
ihrer Bank keine ausreichende Finanzierung erhalten. Dies konnen aber diejenigen Unterneh-
men sein, die gerade keine Finanzierung erhalten sollten, da sie kein belastbares Geschéfts-
modell haben. Umso besser sollten die Auswahlkriterien sein, die von den Forderbanken an-
gelegt werden. Im konkreten Fall der Forderprogramme fiir die Krisenlander sind Banken wie
die KfW oder die EIB auf die lokale Expertise vor Ort angewiesen. Umso dringlicher ist es,
die neuen Kreditprogramme einer echten, wissenschaftlichen Evaluation zu unterziehen.

Verbesserter Zugang zu Eigenkapital

386. Mittel- bis langfristig bendtigen die Banken deutlich hoheres Eigenkapital (Admati und
Hellwig, 2013). Das kann — muss aber nicht — die Kreditvergabe an die Realwirtschaft beein-
flussen. Wie gut die Anpassung an die neuen Finanzierungsstrukturen im Bankensektor ge-
lingt, hangt mit davon ab, welche Alternativen zur Finanzierung tber Banken den Unterneh-
men zur Verfugung stehen.

Generell sind die Markte fur Eigenkapital in Europa relativ schwach entwickelt. Die zu
hohe Verschuldung des Euro-Raums zeigt sich nicht zuletzt in der Struktur der internationalen
Kapitalverflechtungen: Der Anteil des Eigenkapitals an den Auslandspassiva des Euro-Raums
ist mit gut 30 % niedriger als aullerhalb des Euro-Raums (40 %). Zudem ist der Anteil von
Eigenkapitaltiteln seit Einfihrung des Euro im Euro-Raum kontinuierlich gesunken. Die For-
derungen Europas gegeniiber dem Ausland haben sich hingegen dhnlich wie bei Landern au-
Rerhalb des Euro-Raums entwickelt. Rund 35 % aller Forderungen haben Eigenkapitalcharak-
ter; dieser Anteil lag Anfang der 1990er-Jahre gut 10 Prozentpunkte niedriger (Schaubild 59).

387. Eigentlimer von Unternehmen tragen das 6konomische Risiko. Daher ist es nicht er-
staunlich, dass Investoren besonders zurtickhaltend bei der grenziiberschreitenden Beteiligung
an Unternehmen sind. Denn Investitionen im Ausland sind mit zusétzlichen Risiken behaftet.
Selbst im europdischen Binnenmarkt lassen sich diese Risiken nicht ganz aus dem Weg réu-
men. Eine verstarkte Finanzierung Uber Eigenkapital hatte indes mehrere Vorteile: Zum ei-
nen sind grenziiberschreitende Beteiligungen am Eigenkapital von Unternehmen ein effekti-
ver Mechanismus, durch den Risiken diversifiziert werden kénnen. Ist die wirtschaftliche La-
ge der Unternehmen in einem Land schlecht und hélt ein Anleger nur Forderungen gegentber
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Schaubild 59

Zusammensetzung der Auslandsaktiva und -passiva

Durchschnitt Euro-Raum® ~ ——  Durchschnitt Nicht-Euro-Raum?
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1) Euro-Raum: Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, ltalien, Niederlande, Osterreich, Portugal, Spa-
nien.— 2) Nicht-Euro-Raum: Australien, Danemark, Estland, Island, Israel, Japan, Kanada, Republik Korea, Lettland, Litauen, Malta,
Mexiko, Neuseeland, Norwegen, Polen, Schweden, Schweiz, Singapur, Slowakei, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn, Ver-

einigtes Konigreich, Vereinigte Staaten, Zypern. Die gestrichelten Linien zeigen die Durchschnitte +1 Standardabweichung.— 3) Aus-
landische Direktinvestitionen und Portfolio-Investment.

Quelle: Aktualisierte und erweiterte Version des Datensatzes von Lane und Milesi-Ferretti (2007)
© Sachverstandigenrat Daten Zum SChaub”d

diesem Land, so wird er in vollem Umfang von der Krise getroffen. Hélt er hingegen Anteile
an Unternehmen in einem Land, dem es wirtschaftlich besser geht, so werden Verluste in dem
einen durch Gewinne in dem anderen Land ausgeglichen. Diese ,,Versicherungsfunktion® der
Finanzmarkte konnen Fremdkapitalforderungen nur in geringerem Mafe Ubernehmen, da die
Zahlungsanspriche vorab fixiert sind und nicht von der wirtschaftlichen Lage abhéngen. Die-
ses Potenzial an Versicherung wird in Europa bislang nicht ausreichend ausgeschopft
(Demyanyk et al., 2008; Balli et al., 2012).

Zum anderen hat Eigenkapital Vorteile gegenliber Fremdkapital, wenn es um die Finanzie-
rung von Forschung und Entwicklung geht. Gerade Investitionen in junge Unternehmen und
in Unternehmen, die neue Geschéftsideen haben, sind risikoreich. Es ist schwer fur diese Un-
ternehmen, eine Fremdfinanzierung von aullen zu erhalten. Gut entwickelte Mérkte fiir Wag-
niskapital (Venture Capital), Uber die Kapital gerade flrr neu gegriindete Unternehmen bereit-
gestellt wird, kénnen diese Finanzierungshemmnisse reduzieren. Gerade fiir die in vielen
Landern notwendige Erh6hung der Investitionen in Forschung und Entwicklung ist ein besse-
rer Zugang zu Wagniskapital wichtig (EFI, 2013).*

388. Bislang hat sich allerdings die Politik vorwiegend darauf konzentriert, Fehlanreize auf
den Markten flr Fremdkapital durch weitere Regulierungen zu beheben. Die Verbesserung
des Zugangs zu Eigenkapital stand nicht im Vordergrund. Da in der 6ffentlichen Debatte ,,die
Finanzmarkte* generell fir die Krise verantwortlich gemacht wurden, haben einige der Regu-
lierungsschritte die unerwiinschte Nebenwirkung, die Markte fur Eigenkapital zu beeintrach-
tigen. Ein Beispiel ist die vorgeschlagene Finanztransaktionssteuer, die auf die Besteuerung

* Fur Deutschland hat der Wissenschaftliche Beirat des BMWi bereits vor Jahren fiir eine Starkung der Markte fiir Wagnis-
kapital pladiert und konkrete Reformschritte aufgezeigt (BMWi-Beirat, 1997).
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des Handels mit Wertpapieren und Derivaten abzielt. Damit werden Finanztitel besteuert, die
eng mit der Eigenkapitalfinanzierung von Unternehmen verbunden sind. Die Finanztransakti-
onssteuer 16st, &hnlich wie eine Bruttoallphasenumsatzsteuer, unginstige Kaskadeneffekte
aus, die sich nachteilig auf die Liquiditat und die Preisfindung auf den Finanzmarkten auswir-
ken. Weitaus treffsicherer und daher zu bevorzugen ist eine Bankenabgabe, die beim
Bankensektor ansetzt (Ziffern 424 f.). Im Gegensatz zu einer Finanztransaktionssteuer hat
eine Bankenabgabe eine deutlich bessere Lenkungswirkung und tragt zur Schaffung eines
Fonds bei, der die Kosten zukiinftiger Finanzkrisen fiir den Steuerzahler reduziert.

Trotz der grundsatzlichen Freiheit des Kapitalverkehrs in Europa gibt es zudem rechtliche und
institutionelle Barrieren, die eine bessere Integration der Markte fur Eigenkapital behin-
dern. Diese umfassen technische Anforderungen und Marktpraktiken, die sich zwischen L&n-
dern unterscheiden, Unterschiede in den Steuersystemen und rechtliche Fragen (Giovannini
Group, 2001). Diese Hemmnisse zu beseitigen, sollte das Ziel der Politik sein.

4. Zwischenfazit

389. Der européische Bankensektor hat sich stabilisiert, er ist jedoch noch zu schwach, um
groRere Schocks abfedern zu kénnen. Der Abbau UberméRiger Verschuldung hat noch nicht
in ausreichendem Mal stattgefunden. Altlasten verhindern, dass die Banken uber ihre
Neukreditvergabe einen effektiven Strukturwandel befordern. Aus diesen Griinden sollten die
geplanten Malinahmen zur Restrukturierung und Sanierung von Banken schnellstmdglich
umgesetzt werden. Die Politik sollte nicht erneut der EZB die Anpassungslast zuschieben.

Damit die geplante Asset Quality Review erfolgreich sein kann, miissen klare VVoraussetzun-
gen gegeben sein, dass die als marode identifizierten Banken abgewickelt werden kénnen. Die
Regierungen missen ausreichende finanzielle Mittel vorhalten; es muss die Bereitschaft be-
stehen, unpopulare MaRnahmen wie eine (teilweise) Ubernahme von Verlusten durch Fremd-
kapitalgeber zuzulassen. Hier ist die nationale Politik gefordert. MaRnahmen, die lediglich die
Symptome kurieren, wie die Vergabe subventionierter Kredite durch supranationale 6ffentli-
che Banken, gehen am Kern des Problems vorbei.

I1. Marktstrukturen im deutschen Bankensektor

390. Auf den ersten Blick stellt sich die Lage des deutschen Bankensektors anders dar als die
in Europa insgesamt. Es gibt keine Anzeichen fir eine Kreditklemme, die deutschen Banken
sind nur in sehr geringem Umfang mit notleidenden Forderungen belastet (Schaubild 54,
rechts, Seite 211). Jedoch héngt die Nachhaltigkeit des Bankensystems auch in Deutschland
davon ab, wie gut die Banken zukunftig ihre Eigenkapitalausstattung verbessern kénnen, ohne
dabei UbermaRige Risiken einzugehen. Die Krise hat gelehrt, dass Anreize der Banken und
die Wettbewerbssituation entscheidend fir ihre Leistungsfahigkeit und Stabilitét sind.

391. Die deutschen Banken waren an der Entstehung und den Folgen des europdischen Ver-
schuldungsproblems maligeblich beteiligt. Sie haben umfangreiche Kredite an das Ausland
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vergeben. Viele dieser Kredite sind uneinbringlich oder kénnen nur mit groRen Abschlagen
zuruckgezahlt werden. In der Kreditvergabe an das Ausland reflektierte sich eine ,,Suche nach
Renditen®, denn im Inland konnten einige Banken keine ausreichenden Margen realisieren.
Somit lenkt die Schuldenkrise den Blick auf die Struktur des deutschen Bankensektors. Im
Kern dieser Diskussion steht die Frage, welche Rolle der Bankensektor fiir die Realwirtschaft
spielt, wie stabil die Banken sind und welche Konseguenzen sich aus der geplanten Banken-
union fur das deutsche Bankensystem und seine institutionellen Besonderheiten ergeben wer-
den. Diese Fragen lassen sich nicht beantworten, ohne die Marktstrukturen im deutschen
Bankensektor néher zu betrachten. Im Folgenden wird daher eine Bestandsaufnahme der
Marktstrukturen sowie der Implikationen fur Stabilitat und Wachstum vorgenommen.

1. Bestandsaufnahme®

392. Der deutsche Bankensektor ist relativ stark ausdifferenziert. Zwar haben die Kredit-
banken einen Marktanteil von knapp 40 % an den gesamten Aktiva der Banken, die ,,GroR-
banken* als Teil dieser Gruppe haben aber zusammen nur einen Marktanteil von 23 %. Eine
wichtige Rolle spielen die Verbinde: der 6ffentlich-rechtliche Verbund mit Sparkassen
(14 %) und Landesbanken (15 %) sowie der genossenschaftliche Verbund mit Kreditgenos-
senschaften (10 %) und Zentralinstituten (13 %). Die Verbiinde sind jeweils charakterisiert
durch eine Arbeitsteilung zwischen den Primarinstituten (Sparkassen und Kreditgenossen-
schaften) und ihren Zentralinstituten. Es besteht ein Haftungsverbund der Institute, der de
facto zu einer gegenseitigen Stutzung (Bail-out) flhrt. Zudem sind die Primérinstitute in der
Regel die Haupteigner der Zentralinstitute (Kasten 15, Seite 233).% Eine nicht unbeachtliche
Rolle spielen die Banken mit Sonderaufgaben, auf die 12 % der Aktiva entfallen. Dieser
Gruppe gehdren unter anderem die Forderbanken des Bundes und der L&nder an. Weitere 6 %
der gesamten Aktiva halten die Realkreditinstitute.

393. In den vergangenen 20 Jahren hat sich, getrieben durch den technischen Fortschritt und
einem schéarferen internationalen Wettbewerb, die Dichte des Bankennetzes deutlich redu-
ziert: Wahrend Ende des Jahres 1993 3 880 Banken in Deutschland aktiv waren, hatte sich
diese Zahl bis Ende des Jahres 2012 um gut die Halfte auf 1 867 Banken reduziert. Restruktu-
rierungen Kkleinerer Banken sind somit ohne ein spezielles Restrukturierungs- und Abwick-
lungsregime fir Banken, das es in Deutschland erst seit 2011 gibt, moglich. Im Wesentlichen
wurde diese Strukturbereinigung durch Fusionen innerhalb der S&ulen des Bankensektors
vorangetrieben, vor allem durch die Zusammenlegung kleinerer Sparkassen und Genossen-
schaftsbanken.

Seit Beginn der Krise hat sich die Zahl der Banken leicht vermindert, im Laufe des Jah-
res 2009 um 42. Im selben Zeitraum haben die Aktiva der Banken um rund 6 % abgenommen.
Ein GroRteil dieser Anpassung ist auf eine Reduktion des Auslandsgeschafts zurtickzufiihren.
Die Finanzierung Uber Einlagen hat sich, nicht zuletzt wegen umfangreicher staatlicher Ga-

% Soweit nicht anders angegeben, beruhen die Angaben in diesem Abschnitt auf der Zeitreihendatenbank ,,Banken* der Deut-
schen Bundesbank, Stand: Oktober 2013.
® Fur eine Diskussion des deutschen Sparkassen- und Landesbankensektors siehe Hilgert et al. (2011).
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rantien, als relativ robust erwiesen. Geschaftsmodelle von Banken, die sich vorwiegend tber
die Mérkte refinanzieren, sind indes unter Druck geraten.

394. Die abnehmende Zahl der Banken spiegelt sich in einer starkeren Marktkonzentration
wider. Wahrend der durchschnittliche Marktanteil einer Bank im Jahr 1993 bei 2 % bis 3 %
lag, stieg dieser Wert auf 5 % bis 6 % im Jahr 2012 (Koetter, 2013, S. 33 f.).” Eine regionale
Betrachtung auf Basis von Raumordnungsregionen zeigt ein deutliches Ost-West- und Nord-
Sid-Gefalle: Im wirtschaftlich starken Suden Deutschlands ist die Marktkonzentration im
Bankensektor deutlich geringer (und der Wettbewerb intensiver) als im wirtschaftlich schwa-
cheren Nordosten.

395. Hohere Marktanteile haben es den Banken indes nicht ermdglicht, héhere Margen zu
erzielen. Vielmehr sind die Zinsspannen der Banken seit Beginn der 1990er-Jahre zuriickge-
gangen. Die Unterschiede in den Niveaus uber die Bankengruppen hinweg sind weitgehend
unverdndert. Die regional tatigen Banken, insbesondere die Sparkassen und Genossenschafts-
banken, weisen traditionell deutlich héhere Zinsspannen auf als die GrofRbanken. Der generel-
le Trend ricklaufiger Zinsspannen hat sich in der Krise fur die Sparkassen und Kreditgenos-
senschaften leicht umgekehrt. Trotz giinstiger Refinanzierungskonditionen haben gerade die
groRen deutschen Banken ein schlechteres Zinsergebnis als vor der Krise erzielt (Schau-
bild 60).

Schaubild 60

Nettozinsertrage® der deutschen Kreditinstitute nach ausgewahlten Bankengruppen

in Relation zur Bilanzsumme?)
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1) Saldo der Zinsertrage und Zinsaufwendungen.— 2) Im Jahresdurchschnitt.— 3) Ohne Bausparkassen, ohne Institute in Liquida-
tion sowie ohne Institute mit Rumpfgeschéftsjahr.— 4) Ab 2004 einschlieBlich Postbank.— 5) Einschlie3lich Deutsche Girozentra-
le; ab 2004 ohne NRW-Bank.
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396. Unterschiede zwischen den Bankengruppen zeigen sich zudem in deren Eigenkapital-
ausstattung. Bei einer Durchschnittsbetrachtung der Jahre 1993 bis 2012 liegt die Eigenkapi-

7 Marktanteile sind hier auf Ebene sogenannter Raumordnungsregionen definiert. Diese werden vom Bundesamt fiir Bauwe-
sen und Raumordnung auf Basis von Pendlerbewegungen festgelegt.
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talausstattung — gemessen an den gesamten Aktiva— der am besten kapitalisierten Gruppe
bei 7,9 % (Regionalbanken und sonstige Kreditbanken); die geringsten Werte von rund 3 %
weisen die Grol3banken, die Landesbanken und die Realkreditinstitute auf. Gemessen an den
risikogewichteten Aktiva liegen diese Werte deutlich hoher, bei gut 12 % fir die GroRBbanken
und rund 18 % fur die Regionalbanken und sonstigen Kreditbanken (Koetter, 2013, S. 28).

397. Veranderungen der Marktanteile oder der Zinsspannen geben letztlich nur partiell Auf-
schluss Uber die gesamte Ertrags- und Kostensituation. Es ist daher ein Indikator erforderlich,
mit dessen Hilfe die ,,Preissetzungsspielraume* einer Bank gemessen werden kdénnen. In ei-
nem wettbewerblichen Markt sollten die durchschnittlichen Ertradge einer Bank (oder eines
beliebigen anderen Unternehmens) genau den Grenzkosten entsprechen — eine Bank wirde
solange Kredite und andere Dienstleistungen ,,produzieren®, bis die zusatzlichen Kosten einer
weiteren Einheit nicht mehr durch die durchschnittlichen Ertrdge gedeckt wirden. Hat eine
Bank Preissetzungsspielrdume, so kann sie hohere Preise auf dem Markt durchsetzen. Ein
Mal} fur Preissetzungsspielraume liefert der sogenannte Lerner-Index (Lerner, 1934). Er
misst die Differenz zwischen durchschnittlichen Ertrdgen und den Grenzkosten einer Bank im
Verhéltnis zu den durchschnittlichen Ertragen. Hohere Lerner-Indizes konnen folglich als
Indiz flr einen groReren Preissetzungsspielraum interpretiert werden.

Der Lerner-Index lasst sich fir jede einzelne Bank und im Zeitverlauf berechnen. Wendet
man ein solches Mal3 auf den deutschen Bankensektor an, so ergibt sich ein interessantes Bild.
Die groRten 6konomischen Margen, bezogen auf die Durchschnittsertréage, haben die GroR-
banken, die geringsten die Sparkassen und Kreditgenossenschaften (Schaubild 61). Dazwi-
schen rangieren die Ubrigen Bankengruppen auf ahnlichem Niveau, mit héheren Werten fur
Landesbanken und Regionalbanken sowie sonstige Kreditbanken.

Schaubild 61
Lerner-Index und seine Komponenten nach Bankengruppen
— alle Banken GroRbanken Regional- und —— Landesbanken
sonstige Kreditbanken
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1) Differenz aus durchschnittlichen Ertrdgen und Grenzkosten in Relation zu durchschnittlichen Ertrdgen.— 2) Operative Ertrége in
Relation zu ertragbringenden Aktiva.— 3) Geschétzte Grenzkosten in Relation zu ertragbringenden Aktiva.
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Diese verénderte Rangfolge im Vergleich zur einfachen Betrachtung von Zinsspannen ist
nicht tberraschend, da der Lerner-Index auf breiterer Basis die 6konomische Lage einer Bank
abbildet. Nichtsdestoweniger sind Lerner-Index und Zinsspanne auf Ebene der einzelnen
Bank positiv miteinander korreliert: Eine Bank, die im Zeitablauf eine hdhere Zinsspanne
erzielt, weist unter sonst gleichen Bedingungen einen hoheren Lerner-Index auf (Koetter,
2013, S. 55 ff.). Es spielen aber weitere Faktoren eine Rolle, die das Geschaftsmodell einer
Bank widerspiegeln:® Banken weisen hohere Lerner-Indizes auf, wenn sie ein weniger dichtes
Zweigstellennetz (und damit geringere Fixkosten) und ein spezialisierteres Kreditportfolio
haben, sich weniger tber Einlagen finanzieren und weniger Handelsaktivitaten haben.

398. Im Zeitverlauf hat der Preissetzungsspielraum der deutschen Banken nicht abgenom-
men, wie es sinkende Zinsspannen nahelegen wirden, sondern zugenommen: Wahrend die
Lerner-Indizes in den 1990er-Jahren relativ stabil verliefen, stiegen sie bis zum Beginn der
Finanzkrise deutlich an. In der Krise kam es zu einem Einbruch der Ertrage. Gerade am aktu-
ellen Rand ist der ungewichtete, durchschnittliche Lerner-Index fiir die deutschen Banken
aber insgesamt auf einem Hdochststand seit Beginn der 1990er-Jahre (Schaubild 61). Einen
wesentlichen Beitrag zu dieser Entwicklung liefern die Sparkassen und Kreditgenossenschaf-
ten. Zu einem Teil reflektiert dies die giinstige Finanzierungssituation der Banken. Niedrige
Refinanzierungszinsen der EZB, gekoppelt mit der Suche nach einem ,,sicheren Hafen“, ha-
ben sich positiv auf die Finanzierungsbedingungen der deutschen Banken ausgewirkt. Dies
bedeutet aber auch, dass die Banken einem makrodkonomischen Risiko ausgesetzt sind, so-
fern sich die allgemeinen Refinanzierungsbedingungen verschlechtern.

2. Wettbewerb im Bankensektor und realwirtschaftliche Entwicklung

399. Marktstrukturen im Bankensektor beeinflussen den realwirtschaftlichen Strukturwandel
und dadurch Wachstumsprozesse. Denn eine zentrale volkswirtschaftliche Aufgabe von Ban-
ken besteht darin, Ersparnisse (in Form von Einlagen) fur Investitionen von Unternehmen (in
Form von Krediten) weiterzuleiten. Dabei nutzen die Banken Informationsvorteile: Der ein-
zelne Einleger einer Bank ware weit weniger gut in der Lage, die zukunftige Rentabilitat einer
Investition einzuschatzen, als eine Bank, die viele Projekte betreut und auf umfangreiche In-
formationen zurtickgreifen kann.

Wie sehr eine Bank diesen Informationsvorteil nutzt und Kredite aus schrumpfenden Indus-
trien zu zukunftstrachtigen Unternehmen umlenkt, hédngt von der wirtschaftlichen Lage der
Bank selbst ab. Banken mit einer starken Marktposition kénnten Renten abschopfen: Sind
die Unternehmen erst einmal an eine bestimmte Bank gebunden, sind die Kosten eines Wech-
sels hoch, und der Zugang zu anderen Finanzierungsquellen wird erschwert (Rajan, 1992;
Petersen und Rajan, 1995; Zarutskie, 2006). Gleichzeitig ermdglichen es auskdmmliche Mar-
gen den Banken, das fiir eine effiziente Kreditvergabe wichtige Wissen aufzubauen (Marquez,

® Die folgenden Erklarungsfaktoren beziehen sich auf Regressionsanalysen, bei denen sowohl makrodkonomische als auch
bankspezifische Effekte berticksichtigt wurden. Strukturelle Unterschiede zwischen einzelnen Banken und Bankengruppen
beeinflussen die Ergebnisse damit nicht. Das unterscheidet diese regressionsbasierten Analysen von einfachen deskriptiven
Statistiken, aus denen beispielsweise gemeinsame Faktoren nicht herausgefiltert werden. Hier wird stattdessen recht prazise
ermittelt, welche Verénderungen im Preissetzungsspielraum fiir eine gegebene Bank im Zeitverlauf dadurch entstehen, dass
sie etwa ihr Geschéftsmodell veréndert.
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2002; Hauswald und Marquez, 2003, 2006). Welcher dieser beiden Effekte dominiert, kann
letztlich nur empirisch entschieden werden.

400. Aktuelle Studien fur Deutschland liefern entsprechende Belege (Inklaar et al., 2012;
Koetter, 2013). Gut funktionierende Banken sollten Ressourcen von schrumpfenden in wach-
sende Sektoren umleiten. Um diesen ,,Reallokationsprozess® zu untersuchen, zerlegt Koetter
(2013, S. 75 ff.) das regionale Wachstum® von Wirtschaftszweigen in Deutschland in drei
Komponenten: Eine erste Komponente resultiert allein aus einem verstarkten Ressourcenein-
satz bei der Produktion von Waren und Dienstleistungen, also mehr Kapital und mehr Arbeit.
Eine zweite Komponente resultiert aus dem technologischen Fortschritt. Eine dritte ,,Reallo-
kationskomponente* misst, ob bei gegebenen Ressourcen und bei gegebener Technologie
Ressourcen zwischen Sektoren in dem Sinne ,,wandern®, dass das Faktorwachstum bei tber-
durchschnittlich produktiven Unternehmen starker ausféllt.

401. Der Einfluss von Marktstrukturen im Bankensektor auf das realwirtschaftliche
Wachstum ist nicht eindeutig. In der Untersuchung von Koetter (2013, S. 79 ff.) sind hohere
Lerner-Indizes der Banken — und damit groRRere Preissetzungsspielrdume — zwar mit niedrige-
rem Output-Wachstum (ber Wirtschaftszweige hinweg verbunden. Insgesamt ist dieser
Wachstumseffekt jedoch nicht durchweg statistisch signifikant. Zudem findet sich fir die ein-
zelnen Wachstumskomponenten kein signifikanter Zusammenhang, jedenfalls dann nicht,
wenn man die gesamte Untersuchungsperiode zugrunde legt.

Eine frihere Studie von Inklaar et al. (2012) ermittelt hingegen einen positiven Effekt von
Preissetzungsspielradumen auf das Wachstum. Dies kann darin begriindet sein, dass diese Stu-
die die Jahre der Finanzkrise nicht einschlief3t. In der Studie von Koetter (2013) zeigt sich ein
negativer Wachstumseffekt der Reallokationskomponente in der Tat erst seit Ausbruch der
Krise. Dies kdnnte darauf hindeuten, dass es in Folge der Stutzungen von Banken im Zuge
der Krise zu Wettbewerbsverzerrungen und zur Fehlallokation von Krediten gekommen ist.*
Ein zweiter Unterschied zwischen den beiden Studien liegt darin, dass Inklaar et al. (2012)
auch sehr kleine Unternehmen betrachten (weniger als 2 Mio Euro Umsatz oder weniger als
10 Mitarbeiter), die starker auf die Finanzierung durch und die Informationsfunktion von
Banken angewiesen sind als groRere Unternehmen.

402. Insgesamt lenken diese Ergebnisse den Blick auf die Bedeutung einer richtig ausgestal-
teten Bankenunion. Ein wichtiger Befund der genannten Studien betrifft den Zusammenhang
zwischen Finanzsektor und Realwirtschaft: Eine starke Abh&ngigkeit der Sektoren von exter-
ner Finanzierung ist positiv mit Wachstum korreliert (Inklaar et al., 2012; Koetter, 2013).
Dies passt zu dem Ergebnis friiherer Studien, dass Sektoren mit einem hohen Grad an exter-
ner Finanzierung besonders stark von Finanzkrisen getroffen werden (Kroszner et al., 2007;
Pagano und Pica, 2012).

® Es werden 21 Wirtschaftszweige in 96 Regionen (iber die Jahre 1994 bis 2011 betrachtet. Als regionale Einheit werden
Raumordnungsregionen herangezogen. Der bankspezifische Lerner-Index wird auf Ebene der Raumordnungsregionen ag-
gregiert.

10 Einen solchen Mechanismus beschreiben Dell'Arricia und Marquez (2004) in einem theoretischen Modell.
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Zudem sind in einem integrierten Bankenmarkt klare Kriterien fur die ,,Systemrelevanz* oder
»Slgnifikanz* einer Bank nur schwer definierbar. Regressionsergebnisse fiir Deutschland zei-
gen, dass mehr Uberregionaler Wettbewerb zwischen Banken mit einem héheren Wirtschafts-
wachstum in einer Region selbst korreliert.'! Dieser positive Zusammenhang hat sich seit dem
Ausbruch der Krise verstarkt. Wettbewerb zwischen den Banken in Deutschland findet somit
in gewissem Malie Uber die eng definierten Grenzen des regionalen Raums hinweg statt. Dies
gilt, obwohl etliche Banken einem gesetzlich auferlegten (Sparkassen) oder freiwilligen (Re-
gionalbanken, Kreditgenossenschaften) Regionalprinzip folgen. Selbst wenn eine direkte
Ubertragung auf Europa nicht moglich ist, so legen diese Ergebnisse doch nahe, dass grenz-
Uberschreitender Wettbewerb in einem integrierten Bankenmarkt — direkt oder indirekt —
selbst fir regional tatige Banken nicht vernachlassigt werden kann.

Schliellich ist das Wachstum in solchen Regionen schwécher ausgepragt, in denen Banken
durch Kapitalzufihrungen durch die Sicherungssysteme der Verbiinde gestiitzt wurden. Dies
ist ein Indiz dafir, dass sich eine erhdhte Krisenresistenz und mehr Eigenkapital von Banken
positiv auf das Wirtschaftswachstum auswirken. Freilich kann der umgekehrte Zusammen-
hang, dass ein schwaches wirtschaftliches Umfeld die Inanspruchnahme von Sicherungssys-
temen wahrscheinlicher macht, nicht ausgeschlossen werden.

3. Marktstrukturen und Finanzstabilitat
Wettbewerb und Finanzstabilitat

403. Wettbewerb im Bankensektor beeinflusst das Risikoverhalten von Banken und damit
die Stabilitat des Bankensystems. Aus theoretischer Sicht ist der Zusammenhang zwischen
Wettbewerb und Stabilitat nicht eindeutig (Beck, 2008). Schwacher Wettbewerb und in der
Folge Preissetzungsspielrdume ermdglichen es den Banken, stabile Gewinne zu erzielen.
Banken konnten daher bestrebt sein, keine hohen Risiken einzugehen, um zukinftige Gewin-
ne nicht aufs Spiel zu setzen (Keeley, 1990). Schwacher Wettbewerb kann aber ebenso mit
einem hoheren Risiko der Banken verbunden sein: Wenn Banken Preissetzungsspielraume
haben und hohe Zinsen verlangen, kann dies zu riskanteren Investitionen fihren (Boyd und
Nicol0, 2005). Banken mit einer starken Marktposition, die womdglich aus ihrer Bedeutung
fir das Gesamtsystem resultiert, kdnnten zudem darauf spekulieren, gerettet zu werden und
daher risikoreicher investieren.

Letztlich ist es eine empirische Frage, welcher Effekt dominiert. Die internationale Literatur
liefert keinen eindeutigen Befund (Beck, 2008). Aktuelle Untersuchungen fur Deutschland
zeigen aber, dass Banken mit einem grof3eren Preissetzungsspielraum tendenziell weniger
risikoreich sind (Buch et al., 2013b; Kick und Prieto, 2013). Das Risiko einer Bank wird in
diesen Studien danach beurteilt, ob eine Bank tatsachlich in Schieflage geraten ist und von
einer aufsichtsrechtlichen MaRnahme betroffen war. Da dies nur auf 4 % der Beobachtungen

1 Konkret geht tiber eine Gewichtungsmatrix, die sich an der raumlichen Entfernung zwischen zwei Regionen orientiert, der
Wettbewerb auch aus nicht unmittelbar angrenzenden Regionen in die Betrachtung ein. Firr Einzelheiten siehe Koetter
(2013, S. 82).
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zutrifft, werden zusétzliche RisikomaRe wie etwa der Anteil an notleidenden Krediten ver-
wendet. Marktstrukturen werden durch den Lerner-Index erfasst.

404. Die ,typische Bank* in Deutschland hat diesen Studien zufolge in der Vergangenheit
auf eine Verscharfung des Wettbewerbs mit erhdhter Risikoannahme reagiert. Damit ist
noch keine Aussage dartiber getroffen, wie sich eine Verschéarfung des Wettbewerbs auf die
Stabilitat des gesamten Bankensystems auswirkt. Entscheidend ist vielmehr, welche Banken
hohere Risiken eingehen wirden, und wie das Finanzsystem auf die Insolvenz dieser Institute
reagiert. Handelte es sich etwa vornehmlich um Institute, die ohne gréRRere Verwerfungen aus
dem Markt austreten konnen, waren die Risiken fur die Finanzstabilitat begrenzt.

In jedem Fall sollten kiinftige wettbewerbspolitische MalRnahmen auf mogliche Auswirkun-
gen auf die Finanzstabilitat untersucht werden. Zudem ist die Bankenaufsicht gefordert, mog-
liche Verénderungen des Risikoverhaltens von Banken im Blick zu behalten. Ein Beispiel fir
diese Auswirkungen liefert die Anstaltslast- und Gewahrtrdgerhaftung, deren Abschaffung
nach einer Ubergangsphase bis zum Jahr 2005 auf Drangen der Européischen Kommission im
Jahr 2001 beschlossen wurde. Insbesondere Landeshanken nutzten die Ubergangsphase, um
Finanzmittel am Markt aufzunehmen und zum Teil in riskante Anlagen zu investieren
(Fischer et al., 2012). Hinsichtlich der Sparkassen sind die Befunde gemischt. Es konnte je-
doch belegt werden, dass die Wirkungen des Wegfalls der Garantien von den Landesbanken
auf die Sparkassen ausstrahlten (Gropp et al., 2013; Korner und Schnabel, 2013).

Verbundstrukturen und Finanzstabilitat

405. Fur die Messung der Systemrelevanz von Banken werden in der Regel marktbasierte
Indikatoren herangezogen (JG 2012 Kasten 10). Diese Verfahren lassen sich fir Deutschland
nur bedingt anwenden, da flr die meisten Banken keine hinreichenden Marktdaten zur Verfu-
gung stehen. Viele Banken sind nicht borsennotiert und in Verbundstrukturen organisiert
(Kasten 15). Fir sich genommen ist ein Grofteil dieser Banken klein und ihr Kreditge-
schaft, das einen wesentlichen Teil des Aktivgeschafts ausmacht, konzentriert sich auf die
umliegende Region. Schieflagen erregen nur selten 6ffentliche Aufmerksamkeit, noch seltener
uber die Grenzen der Region hinaus; die Abwicklungsfahigkeit dieser Banken dirfte aufgrund
geringer Komplexitat gegeben sein. Isolierte Probleme bei kleineren Instituten stellen daher in
aller Regel keine Gefahr fur die Stabilitat der VVerbiinde dar.

Kasten 15

Haftungsverbiinde 6ffentlich-rechtlicher und genossenschaftlicher Kreditinstitute

Ein wesentliches Spezifikum des deutsches Bankensystems ist die Organisation o6ffentlich-
rechtlicher (Sparkassen, Landesbanken, Landesbausparkassen) und genossenschaftlicher Kre-
ditinstitute (Kreditgenossenschaften, genossenschaftliche Zentral- und Spezialinstitute) in Ver-
binden. Die einzelnen Institute sind zwar rechtlich und unternehmerisch selbststandig, ko-
operieren jedoch stark miteinander und nutzen eine gemeinsame Marke. Anders als in einem
Konzern besteht keine einzelne, Ubergeordnete Einheit. Vielmehr sind mit den Primarbanken
(Sparkassen und Kreditgenossenschaften) die kleinsten, dezentralen Einheiten — direkt oder in
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direkt — wesentliche Anteilseigner der Zentral- und Spezialinstitute. Innerhalb der Verbinde be-
steht eine regionale Spezialisierung bei gemeinsamer Nutzung von Ressourcen (zum Beispiel
Marketing und IT-Infrastruktur). Bei der Koordinierung der Aktivitaten spielen sowohl die beiden
Verbande der Sparkassen und Kreditgenossenschaften auf Bundesebene als auch die
zwolf regionalen Sparkassenverbande eine wichtige Rolle.

Die gemeinsame Haftung innerhalb eines Verbunds Ubernimmt eine zentrale ékonomische
Funktion. Gerat ein Institut in Schieflage, werden Mittel aus einem gemeinsamen Sicherungs-
fonds genutzt, um die Solvenz und Zahlungsféhigkeit des Instituts zu sichern. Damit wird ein
férmliches Insolvenzverfahren vermieden. Die Institute verpflichten sich zu einem zentralen Mo-
nitoring durch die Sicherungseinrichtung, und Finanzhilfen werden nur gegen Auflagen gewahrt.
Die Beitrdge eines Instituts zum Sicherungsfonds héangen von seiner Risikolage ab. Da sich der
Haftungsverbund auf die gesamte Passivseite der Bankbilanz bezieht, sind Verbundinstitute von
der Mitgliedschaft in den Entschadigungseinrichtungen nach dem Einlagensicherungs- und An-
legerentschadigungsgesetz befreit.

Neben diesen Gemeinsamkeiten bestehen wichtige Unterschiede zwischen den Verbiinden. Der
augenfalligste ist, dass der genossenschaftliche Haftungsverbund bundeseinheitlich zentral or-
ganisiert ist. Hingegen unterhalten die 6ffentlich-rechtlichen Institute 13 gesonderte Sicherungs-
fonds: Je einen bundesweiten fir die Landesbanken und Landesbausparkassen und elf regio-
nale fir die Sparkassen. Bei gréReren Stitzungsfallen sollen sich die Fonds satzungsgeman
gegenseitig Unterstiitzung gewédhren. Bei den Sparkassen sind dies zunéchst die Ubrigen regio-
nalen Sicherungsfonds und dann erst die Fonds der Landesbanken und Bausparkassen. Es be-
steht allerdings keine Pflicht zur gegenseitigen Unterstiitzung. Das Beispiel der Schieflagen bei
Landesbanken zeigt, dass die Stiitzung regional unterschiedlich organisiert wurde und zusétzli-
che offentliche Mittel bendtigt wurden. Ebenso wenig besteht ein Rechtsanspruch eines einzel-
nen Instituts auf Gewahrung von Finanzhilfen. Dies gilt ebenfalls flr den genossenschaftlichen
Haftungsverbund. Gleichzeitig kdnnen sich die Verbundinstitute nicht der Beteiligung an zentral
bewilligten Hilfen entziehen.

Der Sicherungsfonds der genossenschatftlichen Institute wird durch jahrliche Beitrage gespeist,
die von der Risikolage der Institute abhangen. Zum einen orientiert sich die Bemessungs-
grundlage an den risikogewichteten Aktiva. Zum anderen variiert der Beitragssatz mit der Risi-
koeinstufung des Instituts durch die Sicherungseinrichtung und liegt zwischen 0,04 % und 0,2 %
der Bemessungsgrundlage. Der Sicherungsfonds wird durch Garantieerklarungen erganzt. Je-
des Institut ist verpflichtet, eine Garantieerklarung in begrenzter Hohe abzugeben, die sich eben-
falls nach seinen risikogewichteten Aktiva bemisst (BVR, 2013).

Die Sicherungsfonds der 6ffentlich-rechtlichen Kreditinstitute sind anders organisiert. Hier wird
zunéchst ein Zielvolumen fir die Hohe aller Sicherungsfonds festgesetzt (Fieseler und Schack-
mann-Fallis, 2013). Davon ausgehend werden die Volumina der einzelnen Fonds und die Bei-
trage der Institute ermittelt. Der Beitrag eines Instituts hangt von seiner Risikolage ab und ent-
spricht dem Produkt der aufsichtsrechtlichen Eigenmittelanforderungen, einem Beitragssatz und
einem Kalibrierungsfaktor. Die Beitrdge werden nicht jahrlich erhoben, vielmehr leisten die Insti-
tute solange Bareinzahlungen, bis mindestens ein Drittel des Gesamtvolumens ihres Fonds er-
reicht ist (Matthiesen und Fest, 2004). Wie schnell dieses Volumen erreicht werden soll, wird
nicht 6ffentlich gemacht.

In beiden Verbiinden werden keinerlei Informationen tber die Finanzlage der Sicherungsfonds
verdffentlicht.
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406. Gleichzeitig sind aber den Verbundstrukturen Ansteckungsmechanismen inharent. Das
liegt zum einen an den vielféltigen Finanzbeziehungen innerhalb der Verbilinde, zum anderen
an der AulRenwahrnehmung der Verbilinde als Einheit, die durch die Nutzung einer gemein-
samen Marke und die Darstellung gegenuber Investoren als Gruppe geférdert wird. Haftungs-
verbund und gemeinsamer Marktaufritt bedingen sich dabei gegenseitig: Der Haftungsver-
bund verstarkt die einheitliche Aulenwahrnehmung; der Schutz der gemeinsamen Marke
erfordert zugleich ein starkes Bekenntnis zu wechselseitigen Hilfen im Fall von Schieflagen.
Aus Zweifeln Uber die Fahigkeit der Verbunde, mit gréfieren Problemen umgehen zu kdnnen,
koénnen daher Vertrauenskrisen entstehen, die aufgrund der schieren GroRe der Verbiinde
auch zu einer Gefahr fir die Stabilitat des Finanzsystems insgesamt werden kdnnen. Dies ist
ein Grund fir die umfangreichen StiitzungsmalRnahmen zugunsten der Landesbanken seit
Ausbruch der Finanzkrise, die seitens der Landesregierungen und des Bundes ohne groRReres
Zabgern erbracht wurden.

407. Die Organisation als Verbund kann somit schnell zum Nachteil werden, wenn sich eine
Vielzahl der Institute einem gemeinsamen Risiko aussetzt oder Risiken stark miteinander kor-
reliert sind. Ein offensichtliches Beispiel flr ein gemeinsames Risiko der Primérinstitute stel-
len ihre Beteiligungen an den Zentralinstituten dar. In der Tat war der 6ffentlich-rechtliche
Verbund in der jingeren Vergangenheit mit Schieflagen groRerer Institute wie den Landes-
banken tberfordert. Hingegen gelang es dem genossenschaftlichen Verbund im Fall der DZ-
Bank, selbst mit der Schieflage eines groRen Zentralinstituts umzugehen.

408. Die Bedeutung von gemeinsamen Faktoren I&sst sich mittels einer einfachen Zerlegung
der Ertragskomponenten deutscher Banken illustrieren (Schaubild 62). Insbesondere bei
Sparkassen und Kreditgenossenschaften lasst sich ein Gutteil der Variation der beiden we-
sentlichen Ertragskomponenten von Banken (Zinsspanne und Provisionsiiberschuss) auf ge-
meinsame Faktoren zurlckfihren. Besonders grof3 ist der Beitrag gemeinsamer Faktoren,
wenn man Ertrags- und Aufwandskomponente der Zinsspanne getrennt betrachtet. Betrachtet
man samtliche deutsche Banken, spielen gemeinsame Faktoren nur bei den Zinsertragen eine
Rolle. Der ansonsten geringe Beitrag geht darauf zurlick, dass die Bankenlandschaft in
Deutschland sehr heterogen ist. Fur den Jahresiberschuss insgesamt ergibt sich, dass bei
Sparkassen und Kreditgenossenschaften die Bedeutung gemeinsamer Faktoren recht gering
ist. Folglich schlagen die Faktoren, die Zinsertrage und -aufwendungen beeinflussen, nicht in
gleichem Mal3e auf die Gesamtertragslage durch.

409. Ein konkretes Beispiel flr einen ,,gemeinsamen Faktor* ist die Niedrigzinspolitik der
EZB, die mittelfristig Risiken fir die Ertragslage der deutschen Banken birgt (Deutsche Bun-
desbank, 2012a). Niedrige Zinsen flhren zwar zu geringeren Refinanzierungskosten. Gleich-
zeitig konnten aber hohere Risiken im Aktivgeschaft eingegangen werden. Insbesondere
konnten Kredite mit langeren Laufzeiten vergeben werden, sodass das Zinsanderungsrisiko
steigt. Denn bei einem zukiinftigen Zinsanstieg wirden die Zinsen auf der Passivseite steigen,
wéhrend die Zinsen auf der Aktivseite, abgesehen von variabel verzinsten Krediten, nur im
Neugeschéft und damit nur langsam angepasst werden kénnen. In der Folge sinkt der Zins-
uberschuss.
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Schaubild 62

Beitrag gemeinsamer Faktoren zu wichtigen Ertragskomponenten deutscher Banken?
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1) Eigene Berechnungen.— 2) Im Verhdltnis zu zinstragenden Aktiva.— 3) Im Verhéltnis zu zinstragenden Verbindlichkeiten.— 4) Zins-
ertrége/zinstragende Aktiva minus Zinsaufwendungen/zinstragende Verbindlichkeiten.— 5) Im Verhaltnis zur Bilanzsumme.
Erlauterung: Zugrunde liegen Bilanz- und GuV-Daten séamtlicher deutscher Banken aus den Jahren 1993 bis 2012. Die Ertrags-
komponenten wurden jeweils auf (i) zeitinvariante Bundeslandindikatoren (,Bundesland®), (ii) zeitinvariante Indikatoren fiir Raum-
ordnungsregionen (,Raumordnungsregion®) und (iii) zeitinvariante Indikatoren fiir Raumordnungsregionen und Jahresindikatoren
(,Raumordnungsregion, Jahre“) regressiert. Dargestellt wird jeweils der Anteil der Variation in den Daten, die durch die Indikatoren
erklart werden kann (adjustiertes Bestimmtheitsmaf). Raumordnungsregionen werden vom Bundesamt fir Bauwesen und Raum-
ordnung auf Basis von Pendlerbewegungen festgelegt.

Quelle fur Grundzahlen: Deutsche Bundesbank
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Besonders betroffen sind Banken, deren hauptséachliche Ertragsquelle der Zinsiberschuss ist,
die besonders stark auf Fristentransformation setzen und die Zinsanderungsrisiken nicht
uber Derivategeschéafte absichern. Die Zinsertrdge machten bei Sparkassen, Landesbanken
und Kreditgenossenschaften im Jahr 2012 rund 80 % und bei genossenschaftlichen Zentral-
banken 54 % der operativen Ertrdge aus. Noch hoher ist dieser Anteil bei Realkreditinstituten
(91 %), wéhrend er bei den Instituten der ,,privaten Sdule®, fir die Provisionsertrége eine gro-
Rere Bedeutung haben, mit 61 % (GrofRbanken) und 63 % (Regionalbanken und sonstige Kre-
ditbanken) deutlich geringer ist (Deutsche Bundesbank, 2013). Empirische Untersuchungen
zeigen zudem, dass in der VVergangenheit besonders Sparkassen und Kreditgenossenschaften
Ertrdge aus dem Eingehen von Zinsénderungsrisiken generiert haben (Deutsche Bundesbank,
2012Db).

410. Ein weiteres Beispiel fur ein gemeinsames Risiko gerade der regionalen Verbiinde ist
die Kommunalfinanzierung. Etliche Kommunen in Deutschland, insbesondere in Hessen,
Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz und dem Saarland, sind auf die Finanzierung ihrer
Defizite durch Kassenkredite angewiesen (JG 2012 Ziffern 379 ff.). Diese werden hdufig von
den Sparkassen bereitgestellt — und damit von Banken, auf die Kommunen als Eigentimer
Einfluss nehmen konnen. Aus dieser Konstellation entstehen Interessenkonflikte und damit
Risiken. Diese kommen zwar solange nicht zum Tragen, wie die Lander fur die Kommunen
eintreten. Zudem besteht durchaus die Mdglichkeit, im Rahmen der kommunalen Finanzauf-
sicht auf die Haushaltslage der Kommunen und damit auf die Risiken kommunaler Kredite
Einfluss zu nehmen (Heinemann et al., 2009). Dieses System wird jedoch zunehmend fragil,
wenn Zweifel Uber den Fortbestand des Status quo aufkommen oder wenn die Sparkassen
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Kommunalkredite (wie andere Kredite an den Staat) mit Eigenkapital unterlegen mussten.
Denn dann waren es gerade die finanzschwachen kommunalen Eigner, die dieses Eigenkapital
aufbringen mussten.

411. Die Stabilitat der Verbinde héngt damit wesentlich vom Ausmal der gemeinsamen
aktivseitigen Risiken, insbesondere vom Risikoverhalten der groRen Verbundteilnehmer, der
konsolidierten Eigenkapitalausstattung des Verbunds und der Funktionsfahigkeit der Siche-
rungseinrichtungen ab. Hierbei ist eine wichtige Frage, ob die benétigten Mittel zeitnah dort-
hin flieBen, wo sie bendtigt werden (Happel und Piepel, 2013). Denn anders als im Konzern
werden anfallende Verluste nicht automatisch vom Eigenkapital absorbiert, sondern missen
erst Uber die Sicherungseinrichtungen mobilisiert werden. In dieser Hinsicht ist insbesondere
der offentlich-rechtliche VVerbund mit Skepsis zu sehen. Im Krisenfall sind seine Governance-
Strukturen dezentraler und damit, auf das Gesamtsystem bezogen, deutlich komplexer als die
des genossenschaftlichen Verbunds. Zudem besteht die Gefahr, dass politische Erwégungen
bei dem Risikoausgleich zwischen regionalen Verblnden eine Rolle spielen. Der Nachweis,
dass fondsubergreifende Hilfen flr grofRere Restrukturierungsfalle schnell und effektiv orga-
nisiert werden kdnnen, steht im 6ffentlich-rechtlichen Verbund jedenfalls noch aus.

412. Mit einem starken Bekenntnis zum Bail-out, der zudem saémtliche Glaubiger und nicht
nur gesetzlich geschitzte Einlagen aus der Haftung nimmt, ist ein ausgeprégtes Moral Ha-
zard verbunden, also vermehrtes Fehlverhalten aufgrund der Haftungsubernahme des Ver-
bunds. Dies ist der Grund dafir, dass sich die Verbundinstitute zu einem zentralen Monito-
ring durch die Sicherungseinrichtungen verpflichten und sich die Beitrdge zu den Fonds am
Risiko der Institute orientieren. Ob hierdurch die Moral-Hazard-Problematik vollstandig aus-
geschaltet werden kann, ist jedoch zu bezweifeln. Eine aktuelle empirische Studie zeigt, dass
stirkere Rettungserwartungen an den Verbund im Schnitt zu erhohter Risikoannahme der
Verbundinstitute fihren (Dam und Koetter, 2012).

413. Dartber hinaus ist zu fragen, ob die Verblnde mit Blick auf die geschilderten Anste-
ckungsmechanismen und ihre Bedeutung fir die Realwirtschaft nicht ebenso von impliziten
Staatsgarantien profitieren wie ihre privaten, als ,,systemisch* eingestuften Wettbewerber.
Der Umfang von impliziten Garantien und des daraus resultierenden Moral Hazard lasst sich
freilich nur schwer bestimmen. Die Ratingagenturen Moody’s und Fitch gehen jedenfalls da-
von aus, dass die Verbunde im Falle einer Schieflage mit hoher Wahrscheinlichkeit durch den
Staat gestitzt wirden (Moody’s Investors Service, 2012; Fitch Ratings, 2012, 2013). Dies
mag umso mehr fir den 6ffentlich-rechtlichen VVerbund gelten.

4. Zwischenfazit

414. Der deutsche Bankensektor wird wesentlich von Entwicklungen auf den internationalen
Finanzmarkten beeinflusst. An diesem Bild &ndert auch die Tatsache nichts, dass wichtige
Banken wie die Genossenschaftsbanken und die Sparkassen vorwiegend regional tétig sind.
Selbst diese Banken sind — direkt oder indirekt — von internationalen Entwicklungen betrof-
fen. Zunehmender Wettbewerbsdruck und der Wegfall staatlicher Garantien fiir den ¢ffentli-
chen Bankensektor vor der Krise haben die Margen der Banken unter Druck gesetzt. Seit Be-
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ginn der Krise konnten die Banken zwar von einem ginstigen Umfeld fur die Refinanzierung
profitieren, jedoch resultieren aus der anhaltenden Niedrigzinsphase Risiken fur die Finanz-
stabilitat.

415. Eine hohe Wettbewerbsintensitit begrenzt die Moglichkeiten der Banken, stabilisieren-
de Eigenkapitalpuffer aufzubauen. Aus Wohlfahrtssicht sind Wettbewerbsintensitat und Fi-
nanzstabilitat gegeneinander abzuwéagen und gegebenenfalls besondere Anforderungen an die
Aufsicht zu stellen. Da die Verbiinde eine zentrale Rolle spielen, greifen regulatorische An-
sétze, die nur die Risikolage des Einzelinstituts ins Auge fassen, zu kurz. Dieser Aspekt wird
im Weiteren noch ausfihrlicher diskutiert. Gleichzeitig fehlt es an belastbarer Evidenz zur
Stabilitat der Verbiinde und zur Tragfahigkeit der Sicherungssysteme. Dies macht es schwer,
die Bedeutung der Organisationsform ,,Verbund“ von unabhangiger wissenschaftlicher Seite
unter dem Gesichtspunkt der Finanzstabilitat zu beurteilen. Hierzu ware eine verbesserte
Transparenz der Verbiinde notig.

416. Was die Losung der Verknlpfung zwischen Staaten und Banken betrifft, ist die Politik
in Deutschland nicht weniger gefragt als in den Krisenlandern. Die Erfahrungen dort zeigen,
wie schnell aus der Finanzierung staatlicher Aufgaben, beispielsweise im Rahmen der Kom-
munalfinanzierung, ein systemisches Problem werden kann. Zudem werden Kredite an 6ffent-
liche Haushalte nach wie vor regulatorisch bevorzugt, wodurch Fehlanreize bei den Banken
zugunsten dieser Aktiva entstehen.

I11. Umsetzungsfragen der Bankenunion aus deutscher Sicht
1. Européische Bankenaufsicht: Verbundstrukturen nicht auBer Acht lassen

417. Aus deutscher Sicht betrifft die Umsetzung der Bankenunion vor allem die Berticksich-
tigung der Verbundstrukturen im Rahmen des einheitlichen Aufsichtsmechanismus, beim
Restrukturierungs- und Abwicklungsregime und der Struktur der Bankenabgabe. Verbund-
strukturen werden in der Bankenregulierung an verschiedenen Stellen gesondert behandelt.
Verbundinterne Forderungen werden unter gewissen Voraussetzungen wie Forderungen zwi-
schen Unternehmen eines Konzerns behandelt, sodass Kredite nicht mit Eigenkapital unter-
legt werden mussen und Obergrenzen fiir GroRBkredite nicht gelten. Zudem fiihrt das Prinzip
der Institutssicherung dazu, dass Verbundinstitute von der Mitgliedschaft in einem gesetzli-
chen Einlagensicherungssystem befreit sind. Grundsatzlich dominiert jedoch der ,,Einzelinsti-
tutsansatz: Die zentralen Regulierungsvorschriften sind von jedem einzelnen Institut zu er-
flllen, und die Bankenaufsicht Giberwacht jedes einzelne Institut.

418. Die im Rahmen des SSM beschlossene Zweiteilung der Aufsicht — die EZB beaufsich-
tigt nur ,signifikante* Institute direkt — wird dazu fuhren, dass die groten Institute der Ver-
binde direkt durch die EZB beaufsichtigt werden, wéhrend die Primarinstitute fast aus-
schlieBlich unter nationaler Aufsicht von BaFin und Deutscher Bundesbank verbleiben. Ka-
pazitatsbeschrankungen machen sicherlich eine Aufgabenteilung zwischen EZB und nationa-
len Aufsichtsbehorden erforderlich. Dies darf aber nicht dazu fiihren, dass sich unterschiedli-
che Aufsichtsregime auf nationaler und europaischer Ebene herausbilden (Ziffer 296). Eine
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strikte Trennung von Aufsichtskompetenzen ist gerade in Deutschland angesichts der engen
Beziehungen innerhalb der Verbinde nicht angezeigt, insbesondere im Hinblick auf die Risi-
koteilung im Haftungsverbund (Kasten 15). Konflikte zwischen der EZB, die die Gesamtver-
antwortung fur den SSM hat, und den deutschen Aufsichtsbehorden, die eine starke Rolle bei
der Aufsicht tber kleine Institute spielen, sind dann vorprogrammiert.

419. Schon auf rein nationaler Ebene lief die Zusammenarbeit zwischen BaFin und Deut-
scher Bundesbank nicht immer reibungslos; Kompetenzprobleme zwischen EZB und nationa-
ler Ebene dirfte umso heftiger ausfallen. Die Schlussfolgerung kann nur sein, dass die EZB in
eine Position der Stérke versetzt werden muss: Im Zweifel muss sie die Aufsicht tber die
Primérinstitute an sich ziehen konnen. Bislang ist das nur zur ,,Sicherstellung koharenter, ho-
her Aufsichtsstandards® moglich. Angesichts der hohen Aufsichtsstandards, die Deutschland
beispielsweise regelmélig vom Internationalen Wahrungsfonds (IWF) attestiert werden, wird
die EZB auf dieser Grundlage kaum Chancen haben, die Ubernahme der Direktaufsicht tiber
kleine Institute durchzusetzen. Die genannte Klausel erscheint somit als Drohpunkt der EZB
gegeniber den nationalen Aufsichten ungeeignet.

2. Abwicklungsfinanzierung: Viele offene Fragen
Einbeziehung von Einlagensicherungssystemen

420. In Europa soll zukunftig mit einem einheitlichen Abwicklungsmechanismus die Finan-
zierung von Abwicklungsverfahren ber Restrukturierungsfonds und Einlagensicherungssys-
teme neu geregelt werden (Ziffer 309). Bislang beschrankte sich die Rolle der Einlagensiche-
rung in Deutschland auf die Entschadigung von Einlegern im (regulédren) Insolvenzverfahren
mit Liquidation der Bank. In Zukunft sollen die Einlagensicherungssysteme selbst dann her-
angezogen werden, wenn es gar nicht zu einer Liquidation kommt, sondern das betroffene
Institut im Rahmen eines hoheitlichen Restrukturierungs- und Abwicklungsverfahrens stabili-
siert wird, etwa weil eine Liquidation als systemgeféahrdend angesehen wird. Das bedeutet,
dass die nationalen Einlagensicherungssysteme einen Beitrag leisten missen, und zwar in
Hohe der ,,hypothetischen Verluste* bei Liquidation im reguldren Insolvenzverfahren.

421. Aus Sicht der gesetzlichen Einlagensicherung, die auf den Schutz von bestimmten
Glaubigern mit Einlagen bis 100 000 Euro abzielt, ist die Umsetzung dieses Vorschlags ver-
gleichsweise unproblematisch. Anders gelagert ist der Fall bei den Verblnden, die im Rah-
men des Haftungsverbunds die gesamte Passivseite schitzen (Kasten 15). Hier gilt das Prin-
zip der Institutssicherung: Durch die Stutzung eines in Schieflage geratenen Instituts soll der
Insolvenzfall vermieden werden, sodass Fremdkapitalgeber grundsétzlich keine Verluste er-
leiden. Daher sind die Verbundinstitute von der Mitgliedschaft in einem gesetzlichen Einla-
gensicherungssystem befreit.*?

12 Die freiwilligen Sicherungsfonds der privaten und 6ffentlichen Banken, die iiber den gesetzlichen Einlagenschutz hinaus-
gehen, zielen allein darauf ab, Kunden vor Insolvenzschdden zu schiitzen, nicht aber Insolvenzen grundsatzlich zu vermei-
den. Da davon auszugehen ist, dass sich die vorgesehene Beteiligung von Einlagensicherungssystemen auf die gesetzlich
abgesicherten Einlagen bezieht, spielen sie fiir die folgende Diskussion keine Rolle.
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422. Damit bedarf es aus Sicht des deutschen Gesetzgebers der Klarstellung, welche Rolle
die Institutssicherung in Zukunft spielen soll. Wird sie fiir die oben genannten Zwecke auf
den gesetzlichen Einlagenschutz eingeschrankt, ware die Beteiligung von Fonds der Haf-
tungsverblinde analog zur Beteiligung eines gesetzlichen Einlagensicherungssystems zu
handhaben. Bei den Sparkassen und Landesbanken musste insbesondere die Frage beantwor-
tet werden, ob infolge einer von der europdischen Ebene angeordneten Restrukturierung und
Abwicklung einer Landesbank lediglich der Sicherungsfonds der Landesbanken oder die Ub-
rigen Fonds der Sparkassen und Landesbausparkassen herangezogen werden mdissten. In der
Vergangenheit wurde diese Option nicht genutzt, da die Sparkassen durch die Stiitzung ihrer
Landesbanken (berfordert gewesen wéren.

423. Wird die Institutssicherung nicht auf den gesetzlichen Einlagenschutz beschrankt,
nimmt der Haftungsverbund faktisch eine Zwischenposition zwischen Bankeignern und
Fremdkapitalgebern ein. Die hypothetischen Verluste im Restrukturierungsfall entsprachen
dann samtlichen Verlusten, die nicht vom Eigenkapital absorbiert werden konnen. Folglich
ware die Inanspruchnahme der Sicherungssysteme im Falle eines Restrukturierungs- und Ab-
wicklungsverfahrens sehr viel wahrscheinlicher und umféanglicher als bei einer , klassischen*
Einlagensicherung.

Ausgestaltung der européischen Bankenabgabe

424. Mit dem einheitlichen Abwicklungsmechanismus nebst gemeinsamen Abwicklungs-
fonds soll die Bankenabgabe demndchst eine europdische Dimension erhalten (Zif-
fern 297 ff.). Bemessungsgrundlage fur die jahrlich zu erhebenden Beitrdge der Institute sind
den Kommissionsvorschlagen zufolge deren Passiva abzlglich versicherter Einlagen und Ei-
genmittel. Anders als bei der deutschen Abgabe, die seit 2011 erhoben wird, sollen die Bei-
trdge zudem von den Risiken des Instituts und seiner Bedeutung fiir das Finanzsystem abhén-
gen. Beispielsweise sollen sie aktivseitige Risiken, Verschuldungsgrad, Liquiditatsrisiken,
Komplexitat und Abwicklungsfahigkeit der Institute beriicksichtigen.’® Letztlich wiirde dies
aber auf den Versuch hinauslaufen, Risiken von Banken in relativ komplexen Malzahlen ab-
zubilden. Robustere Verfahren, die an der Grofie von Banken festmachen, sind daher zu
bevorzugen.

425. Die Erfahrungen mit der Bankenabgabe in Deutschland zeigen, dass die Einnahmen
aufgrund der geringen Abgabensatze und zahlreicher Ausnahmeregelungen gering sind. Bei
Fortfihrung der Abgabe wirde die angestrebte ZielgrolRe des Restrukturierungsfonds von
70 Mrd Euro wohl nur sehr langsam erreicht. Gezahlt wurde die Abgabe vorwiegend von den
groRen Privatbanken und den Zentralen der Sparkassen und Genossenschaftsbanken. Gut
77 % der Banken zahlten im Jahr 2011 (iberhaupt keine Abgabe (Buch et al., 2013c). Diese
Studie zeigt, dass die Einfihrung der Abgabe im Mittel keine Anpassungsreaktionen zur Fol-
ge hatte, weder in Bezug auf die Vergabe neuer Kredite noch auf Kredit- oder Einlagenzinsen.
Vergleicht man dagegen Banken mit unterschiedlich hohen Grenzabgabensétzen, so zeigt

13 Artikel 66 Abs. 1 SRM-Verordnungsentwurf i.V.m. Artikel 94 Abs. 7 BRRD-Entwurf in der Fassung der allgemeinen
Ausrichtung des Ecofin-Rates.
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sich, dass Banken mit einem hoéheren Abgabensatz ihr Kreditvolumen reduziert und die
Zinssatze fur Einlagen abgesenkt haben.

426. Angesichts der anstehenden Neuregelung auf européischer Ebene muss die derzeitige
Ausgestaltung der Bankenabgabe bei Verbundstrukturen berdacht werden. Grundsétzlich
hat die Bankenabgabe nicht nur eine Finanzierungsfunktion, sondern auch eine Lenkungs-
funktion. Ansatzpunkt ist mangels Messbarkeit von systemischen Risiken in erster Linie die
GroRe eines Instituts. Verbunde zusammengenommen sind aber ebenfalls ,,gro3* und ,,sys-
temrelevant®. Es ist daher unklar, ob sie bei der Bankenabgabe anders behandelt werden soll-
ten als ein (hypothetischer) Konzern, der ahnlich aufgestellt ist wie die Verbiinde, jedoch
samtliche regionale Einheiten in der Konzernbilanz konsolidiert. Hier stiinde das Eigenkapital
des Konzerns automatisch fir den Ausgleich von Verlusten bei den regionalen Einheiten zur
Verfligung. Im Haftungsverbund wird der Verlustausgleich durch die Sicherungssysteme her-
beigefihrt.

427. Wegen des stufenweise ansteigenden Grenzabgabensatzes fiihrt die Bankenabgabe
grundséatzlich zu einer ungleichen Belastung von Konzern und Verbund. Die ,,Stickelung®
des Verbunds in einige grolRe Einheiten (Zentralinstitute) und viele kleine Einheiten (Primér-
institute) fuhrt dazu, dass die aufsummierte Bankenabgabe der Verbundinstitute geringer ist,
als sie auf Basis ihrer aggregierten Bilanzsumme ausfiele. Die konsolidierte Verbundbilanz
waére allerdings deutlich kleiner als die aggregierte Bilanzsumme der einzelnen Institute, was
tendenziell zu einer geringeren Abgabe flihren wirde.

Die von Verbinden ausgehenden systemischen Risiken sind maligeblich durch die Verldss-
lichkeit ihrer Sicherungssysteme sowie die daraus resultierenden Anreize, Risiken einzuge-
hen, bestimmt (Ziffern 411 ff.). Dies spricht ebenfalls fir eine Gesamtschau der Verbunde bei
der Bankenabgabe. Bemessungsgrundlage fiir die Bankenabgabe sind die Passiva der Banken
abzlglich Eigenmittel und Verbindlichkeiten gegentiber Kunden. Wiirde man bei der Bemes-
sungsgrundlage die konsolidierte Verbundbilanz einschlielich der Sicherungssysteme heran-
ziehen, stellt sich die Frage, ob wie bislang die ,,versicherten* Einlagen in Abzug gebracht
werden sollen. Denn diese werden durch den Verbund selbst versichert.

Eine abschlieRende und transparente Beantwortung der Frage, wie die Verbundstrukturen bei
der européischen Bankenabgabe behandelt werden sollen, ist derzeit auf Basis der vorliegen-
den Daten fir AulRenstehende kaum mdglich. Denn eine Abschdtzung des systemischen Risi-
kos kann nicht vorgenommen werden.

428. Zudem muss beim Ubergang in die Bankenunion geklart werden, was mit bereits ange-
sparten Mitteln des Restrukturierungsfonds geschieht, wenn er in Zukunft durch einen ge-
meinsamen europaischen Fonds abgeldst wird. Laut VVorschlag der Europdischen Kommission
steht es den Mitgliedstaaten frei, die Banken von den Beitrdgen zum europdischen Fonds pau-
schal freizustellen und die Beitrdge solange zu Gbernehmen, bis die nationalen Topfe geleert
wurden. Wenn mit der Erhebung der Beitrage nicht nur eine Finanzierungsfunktion, sondern
eine Lenkungsfunktion verbunden sein soll, dann sollten die Beitrdge keinesfalls ausgesetzt

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2013/14



242 | Finanzmarkt: Deutschland auf dem Weg in die Européische Bankenunion

werden. Stattdessen ware es denkbar, die bislang aufgelaufenen Beitrdge mit dem an den eu-
ropéischen Fonds zu entrichtenden Beitrag zu verrechnen, um auf diese Weise die Lenkungs-
wirkung zu erhalten.

1V. Fazit

429. Europas Banken haben die Folgen der Finanzkrise noch nicht berwunden. Es besteht
erhebliche Unsicherheit Gber den Wert der Aktiva vieler Banken und damit tiber deren Kapi-
talausstattung. Die Marktstrukturen im Bankensektor, der maRgeblich mit zum Entstehen
der Krise beigetragen hat, sind noch nicht umfassend bereinigt. Schwache Banken kdnnen
die erforderlichen realwirtschaftlichen Anpassungen nicht begleiten — es ist ein Teufelskreis
entstanden. Banken, Staaten und letztlich die Unternehmen befinden sich in einer gegenseiti-
gen Abhé&ngigkeit.

430. Um diesen Teufelskreis zu durchbrechen, ist die Bankenunion beschlossen worden. In
einem ersten Schritt sollen eine Bestandaufnahme der Verluste durchgefuhrt und die Bilanzen
der Banken bereinigt werden. In Kiirze soll die Asset Quality Review unter Verantwortung
der EZB starten und Klarheit Uber die Lage der Banken bringen. Mit dieser Aufgabe gerat die
EZB in ein kaum zu l6sendes Dilemma und in eine geféhrliche Abhangigkeit von der Politik:
Einerseits ist eine Neubewertung der Aktiva der Banken dringend erforderlich. Eine Banken-
union, in welche die L&nder ihre Altlasten einbringen und damit die Verantwortung auf die
EZB abschieben koénnen, wére von vornherein unglaubwiirdig. Andererseits bernimmt die
EZB aber mit der Asset Quality Review die Verantwortung fur einen Prozess, den sie nicht
alleine steuern kann. Sie ist auf Informationen der nationalen Aufseher und auf die Bereit-
schaft der Staaten, finanzielle Lasten zu tragen, angewiesen. Werden Kapitallicken aufge-
deckt, die nicht Uber Mittel des Marktes geschlossen werden kénnen, mussen die Mitglied-
staaten einspringen und fir eine Restrukturierung und Abwicklung der betroffenen Banken
sorgen. Dies schliefl3t die Bereitstellung der daftr erforderlichen Finanzmittel ein. Die Anreize
hierflr sind angesichts der Anforderungen, denen sich die Staaten durch Fiskalpakt und
Schuldenbremsen unterworfen haben, indes nur gering.

431. Die EZB sollte also die Ubernahme der Verantwortung fiir die Bewertung der Bankak-
tiva an zwei Voraussetzungen knupfen: Erstens mussen alle Mitgliedstaaten vorab konkrete
Beschliisse zur fiskalischen Ubernahme von Kosten und gegebenenfalls zur Lastenteilung
vorlegen. Die erforderlichen Mittel kdnnen aus den nationalen Fonds zur Bankenstabilisie-
rung kommen. Falls es keine entsprechenden Fonds gibt, mussten diese in Eigenverantwor-
tung der Mitgliedslander etabliert werden. Nur als letzte Instanz oder bei Uberforderung ein-
zelner Lénder sollte mittels eines vereinfachten Verfahrens auf den ESM zuriickgegriffen
werden.

Fur diese Mittel missten die Staaten selbst haften, denn eine direkte Rekapitalisierung der
Banken aus Mitteln des ESM wirde angesichts nationaler politischer Spielrdume und Ver-
antwortungen die falschen Anreize setzen. Zweitens missen Vereinbarungen getroffen wer-
den, wie bereits jetzt in einem konkreten Abwicklungsverfahren das Bail-in von Glaubiger-
forderungen genutzt werden kann, um die Kosten fur 6ffentliche Haushalte und Steuerzahler
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nicht zu grol3 werden zu lassen. Kurzum: Soll Verantwortung fur die Banken dauerhaft
glaubwiirdig auf die européische Ebene (bertragen werden, so liegt es jetzt in nationaler Ver-
antwortung, die VVoraussetzungen dafir zu schaffen.

432. Diese politische Verantwortung liegt auch auf deutscher Seite. Das deutsche Banken-
system ist stark international verflochten. Schon allein deswegen sind effektive Reformen des
europdischen Finanzsektors und eine funktionierende Bankenunion elementar im deutschen
Interesse. Reformbedarf besteht vor allem auf drei Feldern. Erstens sollte auf den Abschluss
von konkreten Vereinbarungen zur Lastenteilung gedréngt werden. In Deutschland stehen
uber den Bankenrettungsfonds (SoFFin) grundsatzlich noch Mittel zur Verfligung, die einge-
bracht werden kdnnten. Nur durch entsprechende Vereinbarungen kann klar gemacht werden,
dass Haftung und Kontrolle auf einer Ebene liegen missen.

433. Zweitens sollte es keine Ansatzpunkte fur Arbitrage zwischen Regulierern auf natio-
naler und européischer Ebene geben. Eine Zweiteilung der Aufsicht entlang der Grolie der
Institute fuhrt zu unklaren Zustandigkeiten und mindert die Schlagkraft der europdischen
Aufsicht. Langfristig muss daher die europdische Aufsicht auch fiir die kleineren Banken zu-
standig sein, wobei die operativen Aufsichtsfunktionen auf nationaler Ebene verbleiben kon-
nen. Fir Deutschland ist die derzeit geplante Trennung der Aufsicht Gber die Verbiinde keine
befriedigende Losung. Zudem muss genau analysiert werden, wie die spezifischen deutschen
institutionellen Gegebenheiten mit der europaischen Bankenunion in Ubereinstimmung ge-
bracht werden konnen. Dies betrifft insbesondere die Stellung der Verbiinde und deren Be-
handlung im Rahmen des SRM, bei der Abwicklungsfinanzierung und der sachgerechten Be-
stimmung der Bemessungsgrundlage fur eine européische Bankenabgabe.

434. Drittens muss sich mittel- bis langfristig die Eigenkapitalausstattung der Banken ver-
bessern, um ausreichenden Schutz gegen unerwartete Schocks zu bieten. Viele deutsche
Banken sind einem Zinsdnderungsrisiko ausgesetzt. Damit besteht die Gefahr, dass bei einer
Anderung der makrokonomischen Rahmenbedingungen viele Banken gleichzeitig mit gerin-
geren Gewinnen konfrontiert waren. Um Risiken zwischen Banken und Staaten glaubhaft zu
trennen, sollte Deutschland zudem darauf drangen, dass die Begunstigung von Investitionen
in Staatsanleihen im derzeitigen Regulierungsregime abgeschafft wird. Staatsanleihen sollten
im Rahmen einer Leverage Ratio wie alle anderen Investitionen der Banken mit Eigenkapital
unterlegt werden, und Beschréankungen auf GroRRkredite sollten Anwendung finden.

Eine Verbesserung der Kapitalausstattung der Banken kann dazu beitragen, dass die Banken
ihre volkswirtschaftliche Aufgabe fir eine effiziente Ressourcenallokation zu sorgen, wieder
besser ibernehmen koénnen. Subventionierte Kreditprogramme mit internationalen Transfers,
die durch schwache Banken geleitet werden, ertibrigen sich dann.
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