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Europaische Banken: Kein Stress
mehr?

Die europédischen Banken haben den Stresstest Uberstanden. Viel Zeit und Geld
musste darauf verwendet werden, was vor allem die kleineren, nicht wirklich systemi-
schen Institute erheblich belastete. Erfreulich ist, dass die allermeisten Banken den
Test nicht nur Uberstanden, sondern sogar bestanden haben. Umstritten ist jedoch,
wie viel dies Uber die Stabilitdt des europaischen Bankensystems aussagt.

Um dies zu beurteilen, ist zunéchst eine Einordnung des Instruments notwendig. Ein
Stresstest ist letztlich eine Frage an die Zukunft einer Bank: Wirde die heutige Bank
in einem gedachten Zukunftsszenario Uber ausreichend Eigenkapital verfligen? Gut
daran ist, dass sich Aufsicht und Kreditinstitut dazu mit dieser méglichen Zukunft
auseinandersetzen mussen. Aber dass Banken, die in einem oder mehreren gedach-
ten Stressszenarien fur ihr Risikoprofil an einem bestimmten, schon zum Zeitpunkt
der Verdéffentlichung des Ergebnisses lange zuriickliegenden Stichtag lUber ausrei-
chend Eigenkapital verfligt hatten, fir alle denkbaren Entwicklungen gewappnet und
in diesem Sinne ,sicher” seien, ware eine grobe Fehleinschatzung. Weder wird die
Bank zum Zeitpunkt einer zukunftigen Krise Gber genau dieses historische Risikopro-
fil verfugen, noch wird eine tatséchliche Krise dem Stressszenario entsprechen. Man
misste schon viel Gluck haben, wenn sie ihm wenigstens ahnlich sieht.

Hinsichtlich der Risikoprofile der Banken ist die Beflirchtung der meisten Beobachter
weniger die, dass Kreditinstitute kurzfristig massiv hdhere Risiken eingehen kénn-
ten. Mit dem 4. November 2014 Gbernimmt die Europdische Zentralbank auch die
kontinuierliche Beaufsichtigung der groBen Institute im Euro-Wé&hrungsraum. Obwohl
diese neue Behdrde sich erst noch beweisen muss, scheint man fest davon auszuge-
hen, dass sie uns zuklnftig vor solchen Exzessen der Kreditinstitute bewahren kann.
Aber dies ist keineswegs gesichert. Gerade den groBen Spielern am Markt ist es in
der Vergangenheit immer wieder gelungen, durch Lobbying und Regulierungsarbitra-
ge zwischen den Aufsichtssystemen der verschiedenen Lénder die Bankenaufsicht
wirksam zu unterlaufen. Mit der Verlagerung der Aufsicht auf die européische Ebene
ist dieses Problem nicht gelést. Und auch wenn es unhéflich sein mag, dies anzu-
sprechen: Die berufliche Vergangenheit Mario Draghis als fir die Aufsicht verantwort-
licher Président der italienischen Nationalbank und als Vice President von Goldman
Sachs bringt ihn in engen Kontakt mit den Missbrauchen der Vergangenheit und stellt
damit einen erheblichen Ballast flir die Zukunft der neuen Bankenaufsicht dar.

Die Beflirchtungen laufen jedoch vielmehr in die Richtung, dass manche Banken zwar
nach den Kapitalerhéhungen der letzten Jahre tber genug Eigenkapital verfligen,
dass ihnen aber unveréndert ein tragfahiges Geschéaftsmodell abgeht. Beide Argu-
mente lassen sich verbinden: Institute ohne Geschéftsmodell diirften versucht sein,
Rentabilitit und Uberleben durch eine exzessive Risikolibernahme auch am Aufseher
vorbei zu gewéhrleisten. Sie sind mittelfristig nicht nur unrentabel, sondern kénnten
sich in einem unbeobachteten Moment zu einem massiven Systemrisiko auswach-
sen.

Welche Konsequenzen sollte man daraus ziehen? Zuné&chst ist die neue Bankenauf-
sicht so aufzustellen, dass sie rasch und durchschlagend solchen Entwicklungen bei
einzelnen Instituten entgegenwirken kann. Auch hier ist Skepsis angebracht, ob dies
gelingt. Die immer stérker von juristischem Denken geprégten Aufsichtsbehdrden
erwecken schon heute oftmals den Eindruck, dass es ihnen in erster Linie um die
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Konformitat mit den gesetzlichen Normen und nicht um Risikoabwehr geht. Dahinter
steht die Vorstellung, dass mit der formalen Einhaltung der gesetzlichen Vorgaben
auch automatisch das Risiko gebannt sei, zumindest aber dass man dann das seine
getan habe und nicht mehr daflir verantwortlich sei, wenn es doch schiefgeht. Davon,
dass diese gefahrliche Auspragung legalistischen Denkens auf europaischer Ebene
weniger verbreitet wére, ist mir nichts bekannt.

Wenn man in den Mangeln der Geschaftsmodelle einiger Institute ein systemisches
Risiko sieht, erscheint es naheliegend, schon an dieser Stelle aufsichtlich zu interve-
nieren. Die Bankenaufsicht miisste dazu das Geschéaftsmodell kritisch analysieren,
Anderungen vorschreiben und, wenn kein tragfahiges Geschéaftsmodell méglich er-
scheint, die Bank auch schlieBen dirfen. Dies wére allerdings ein sehr weitgehen-
der Eingriff in die Freiheit der wirtschaftlichen Betétigung. Gravierender jedoch ist,
dass es auf Seiten der Aufsicht ein Wissen voraussetzt, Uber das diese gar nicht ver-
figen kann. Welche Geschéftsmodelle sich am Ende durchsetzen, ist Gegenstand
eines Entdeckungsprozesses im Wettbewerb, und niemand kann dessen Ergebnis
voraussagen. Trotzdem gibt es auf europdaischer Ebene viele, die es besser wissen.
In der unverfanglichen Version werden sie dazu von ihren Vorurteilen getrieben, wie
ein Bankensystem auszusehen habe. Dabei bekommt das deutsche Bankensystem
keine guten Noten, da die meisten deutschen Banken den am kurzfristigen Profit ori-
entierten Instituten aus den angelséchsischen Textbooks so wenig &hnlich sehen.
Man kann hier aber auch massive Lobbyinteressen vermuten, etwa wenn eine noch
starkere Konsolidierung der Bankensysteme und damit eine weitere Einschrankung
des Wettbewerbs gefordert wird. Gerade nach den Erfahrungen der Finanzkrise mit
Uberdimensionierten Finanzinstituten kann der neutrale Betrachter sich hier nur ver-
wundert die Augen reiben.

Betrachten wir die andere Seite des Stresstests, das gewahlte Szenario, dem das Ri-
sikoprofil der Bank gegentiber gestellt wird. Hier verhalt es sich in Europa wie in einer
Familie mit einem dunklen Geheimnis: Bestimmte Fragen darf man stellen, so etwa
die, wie die europdischen Banken eine kréftige Eintribung der Konjunktur bewaltigen
wurden. Andere Fragen sind verboten, wie etwa die, welche Auswirkungen weitere
Schuldenschnitte in einem oder gar mehreren européischen Landern auf die Stabili-
tat des europaischen Bankensystems hatten. Dies soll an dieser Stelle gar nicht an-
geprangert werden. Bestimmte Antworten sind einfach nicht konstruktiv. Ein 6ffent-
licher Stresstest, bei dem ein GroBteil der Institute durchfiele, hilft niemandem. Die
Bekannntgabe eines solchen Ergebnisses wirde in héchstem MaBe destabilisierend
wirken. Meine Hoffnung ist, dass es dazu kein internes Denkverbot gibt, dass sich die
neue EZB-Aufsicht unter Ausschluss der Offentlichkeit auch mit solchen Szenarien
auseinandersetzt. Die Européische Zentralbank hat mit vorgeblich geldpolitischen
Instrumenten den europdischen Banken Anreize geschaffen, eine starke Risikokon-
zentration im Bereich der Staatsfinanzierung einzugehen. Aufsichtliche Ignoranz ge-
genuber diesen Risiken ist keine européische Tugend.

Damit gehen die Kreditinstitute aus den verschiedenen européischen Landern kei-

neswegs unbelastet in die Obhut der neuen Aufsicht. In Kombination mit dem neuen

Abwicklungsfonds und der geplanten européischen Einlagenversicherung ergibt sich

eine Vergemeinschaftung der Risiken der européischen Schuldenkrise und, wenn

diese Risiken schlagend werden, auch der Schulden selbst. Die Stabilitdt des Ban-

kensystems hangt damit vom Erfolg der européischen Rettungspolitik fiir die Staaten

und der Befahigung der neuen Aufsicht ab, das Risikoverhalten der Banken wirksa-

Hans-Peter Burghof mer als die nationalen Aufsichtsbehérden zu begrenzen. Wir haben mit der europa-
Universitat Hohenheim ischen Bankenaufsicht durch die EZB alles auf eine Karte gesetzt. Hoffen wir, dass
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