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Am 6. November 2014 wurde die Umsetzung der Bankenunion mittels vier neuer
Gesetze auch im Bundestag final besiegelt, nachdem sie zuvor bereits auf
europaischer Ebene beschlossen wurde. Die Bankenunion ruht im Wesentlichen
auf zwei Saulen: dem einheitlichen Aufsichtsmechanismus (SSM) und dem
einheitlichen Abwicklungsmechanismus (SRM). Die Ausgestaltung der dritten
Saule war bis zuletzt Gegenstand einer intensiven Debatte und kreiste um die
Frage, ob es neben (harmonisierten) nationalen Systemen auch einer
einheitlichen europadischen Einlagensicherung bedirfe?

Einlagensicherung in Europa: Status quo

Das noch im Jahr 2012 angedachte gemeinschaftliche supranationale
Einlagensicherungssystem (,Van Rompuy Plan“) wurde, so Beck (201

stillschweigend fallen gelassen. Stattdessen wurde eine Harmonisierung der
Einlagensicherungssysteme in Europa weiter vorangetrieben, nachdem es bereits im
Jahr 2008 - als direkte Reaktion auf die Finanzkrise - zu einer Erhéhung der
Deckungssumme auf 100.000 Euro kam (siehe Richtlinie 2009/14/EG). Die

Anforderungen an die nationalen Versicherungssysteme werden mit der
tiberarbeiteten Einlagensicherungsrichtlinie (Deposit Guarantee Schemes Directive;
Veroffentlichung der Richtlinie am 12. Juni 2014 im Amtsblatt der Europdischen

Union: ABL. L 173 vom 12.6.2014, S. 49; Inkrafttreten 20 Tage nach Veréffentlichung)

starker vereinheitlicht. Die Richtlinie ist bis 3. Juli 2015 in nationales Recht
umzusetzen und verpflichtet alle Mitgliedslinder der EU, bankenfinanzierte
Einlagensicherungsfonds aufzubauen, damit - im Entschidigungsfall -
Bankeneinlagen garantiert sind. Die nationalen Fonds sollen {iber einen Zeitraum
von 10 Jahren einen Betrag in Hohe von 0,8% der national gesicherten Einlagen
ansammeln. Dariiber hinaus wird die Auszahlungsfrist bis zum Ende der
Ubergangsperiode im Jahr 2023 schrittweise von 20 auf 7 Werktage verkiirzt (siehe
Bundesministerium der Finanzen (BMF)).
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Warum braucht es eine Einlagensicherung und welche Anreize setzt sie?

Als grundlegende Gefahr fiir die Stabilitdt des Finanzsektors gilt in der Wissenschaft
ein Vertrauensverlust der Anleger. Einlagensicherungssysteme sollen einem solchen
etwaigen Vertrauensverlust vorbeugen und im Krisenfall einen massiven
panikartigen Abzug von Spareinlagen verhindern (Diamond und Dybvig, 1983).

Abbildung 1 zeigt exemplarisch die Entwicklung des Vertrauens in das heimische
Bankensystem, basierend auf einer reprisentativen Umfrage der Osterreichischen
Nationalbank fiir die &sterreichische Volkswirtschaft. Abbildung 1 kennzeichnet
den Anteil der Befragten, die dem heimischen Bankensystem im Zeitraum 2004 bis
2010 vertrauen. Die zwei Vertikalen Linien reprasentieren den Beginn der Subprime
Krise und den Zusammenbruch von Lehmann Brothers. Wahrend Anleger vor der
Subprimekrise noch angaben, Finanzinstituten zu trauen, dnderte sich diese
Einschdtzung mit Ausbruch der Krise, verbesserte sich aber wieder leicht bis Mitte
2008. Der Zusammenbruch von Lehmann Brothers fiihrte erneut zu einem
Vertrauensverlust der Bevolkerung. Das Vertrauen der Bevolkerung in das heimische
Bankensystem bleibt seitdem auf einem niedrigen Niveau.

In einer solchen Situation, in der das Vertrauen mafdgeblich beeintrachtigt ist, kann
ein funktionierendes Einlagensicherungssystem, Paniken verhindern - jedoch nur
dann, wenn der Mechanismus bzw. Staat, der als sogenanntes Sicherheitsnetz einer
solchen Depositenversicherung fungiert, glaubwiirdig und verldsslich ist. Vertrauen
die Agenten in den Einlagensicherungsmechanismus bzw. die Bereitstellung der
Einlagensicherung im Ernstfall, dann gibt es keine panikartigen Abziige der Einlagen
im Gleichgewicht (Beck, 2014, Cooper und Kempf, 2011).
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Abbildung 1: Anteil der 6sterreichischen Bevolkerung mit grofiem oder sehr grofdem
Vertrauen in das heimische Bankensystem; Quelle: Knell und Stix: Trust in banks?
Evidence from normal times and from times of crises (2009), S.6

Abbildung 2 verdeutlicht, dass Einlagen einen erheblichen Teil der Bankbilanzen
ausmachen. Sie sind wesentlich, damit Banken ihrer Funktion als
Finanzintermedidre - also der Umwandlung von Einlagen in Kredite - gerecht
werden konnen. Kreditklemmen und Liquidititsengpdsse konne die Folge eines
Abzugs an Depositen sein, was die Stabilitdt des gesamten Finanzsystems gefahrden
kann.
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Abbildung 2: Distribution by assets and deposits size of the euro area banking sector;
Quelle: Pisany-Ferry and Wolff: The fiscal implications of a banking union (2012), S.5

In der akademischen Debatte wird nicht nur auf die positiven Effekte einer
Einlagensicherung hingewiesen. Zwar verhindere ein gut aufgestelltes
Einlagensicherungssystem den panikartigen Abzug von Einlagen und schaffe
Vertrauen; gleichzeitig verschiebe eine solche Versicherung - insbesondere im Falle
einer preislichen Fehlbewertung - allerdings auch Anreize der Einleger, das
Management der Bank ausreichend zu {iberwachen (Merton, 1977). In der Folge
iben die Glaubiger weniger Marktdisziplin aus, so Dewatripont und Tirole (1994)

und die Aktiondre der Bank haben ein grofieres Interesse daran, dass das

Management der Bank exzessive Risiken eingeht (Moral-Hazard-Problematik),
damit ihre Rendite potentiell hoher ausfallt (bpsw. Anginer et al. (2014); Demirgiic-

Kunt and Detragiache (2002); Lambert et al., 2014).

Aufgrund dieser Anreizproblematik sollten Aufsicht und Einlagensicherung im
Idealfall eng miteinander verzahnt sein: Wahrend Einlagensicherungsysteme de
facto ex-post - also im eingetretenen Krisenfall - zum Einsatz kommen, haben
Regulierung (und Aufsicht) eher praventiven Charakter und wirken ex-ante
(Schoenmaker, 2012; Gros und Schoenmaker, 2012). Gros und Schoenmaker (2012)
verweisen auf die Reprdsentationsfunktion der Aufsicht fiir die Einleger, da diese
stellvertretend  die  Uberwachungsfunktion der Sparer iibernimmt -
unproblematisch, solange Aufsicht und Einlagensicherung beide auf nationaler
Ebene angesiedelt sind, so Gros und Schoenmaker (2012).
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Pro und Kontra: eine gemeinschaftliche supranationale europdische
Einlagensicherung?

Es stellt sich folglich die Frage, wie eine Einlagensicherung in einer Wahrungsunion
ausgestaltet sein sollte: wie dufdern sich Befiirworter und Kritiker einer
supranationalen europdischen Einlagensicherung?

Kritisch sehen Gros und Schoenmaker (2012) eine Situation, in der die Aufsicht auf

supranationaler Ebene angesiedelt ist, wahrend Restrukturierung und
Einlagensicherung auf nationalem Terrain agieren. Ein Interessenkonflikt ware
wahrscheinlich: hielte die Europaische Zentralbank (EZB) eine Sanierung bzw.
Schlieffung eines Finanzinstituts aufgrund ihrer aufsichtlichen Bewertung fiir
unabwendbar, konnte das Interesse der nationalen Behorden eher darin liegen,
Kosten zu minimieren und folglich die Abwicklung der Bank zu verhindern oder zu
verschleppen. Positiv zu bewerten ist unter dieser Voraussetzung, dass die
Abwicklung von Finanzinstituten auf europdische Ebene verlagert wurde. Eine
gemeinsame Institution, das Single Resolution Board (SRB), entscheidet iiber die
Abwicklung von Kreditinstituten unter EZB-Aufsicht sowie fiir alle
grenziiberschreitend tdatigen Banken mit Sitz in einem am SRM beteiligten
Mitgliedsstaat ab 2016 (siehe BMF). Fiir alle anderen Banken wird eine potentielle
Abwicklung grundsatzlich durch die nationalen Behdrden vorgenommen - Aufsicht
und Abwicklung sind in diesem Fall also nicht auf derselben Ebene angesiedelt.
Schoenmaker (2012) sprechen sich daher in Anlehnung an Allen et al. (20u1) fiir eine

vollstindige Kombination beider Funktionen durch ein europiisches Aquivalent
dhnlich dem amerikanischen Konstrukt der Federal Deposit Insurance Cooperation
(FDIC) aus, damit Interessen der Abwicklung und Einlagensicherung nicht
kollidieren.

Auch der Sachverstindigenrat verweist auf die Bedeutung des Einklangs von
Haftung und Kontrolle (Bofinger et al., 2012): erst wenn Kompetenzen fiir Aufsicht

und Abwicklung zentralisiert seien, konne eine potentielle Vergemeinschaftung von
Risiken (wie beispielsweise durch die Schaffung einer gemeinschaftlichen
europdischen Einlagensicherung) ohne zentrale Kontrolle verhindert werden. In der
Ubergangszeit sei es daher sinnvoll auf die — durchaus stirker harmonisierten —
nationalen Restrukturierungsmechanismen zuriickzugreifen (Bofinger et al., 2013;

Bofinger et al., 2012). Laut Burda et al. (2012) konne eine verstarkte europdische

Einlagensicherung - unter der Voraussetzung wirksamer Durchgriffsrechte der
europdischen Bankenaufsicht auf insolvente Banken und einer funktionierenden
gemeinsamen Abwicklung - langfristig zur Stabilitit des Systems beitragen.

Buch und Weigert (2012) argumentieren, dass eine Bankenunion ganz grundsatzlich

Teil eines langfristig angelegten Manévers sein sollte, dessen grofdte
Herausforderung Altlasten darstellen. Zwischenlgsungen seien daher das Mittel der
Wahl - nicht um die Implementierung zu verzégern, sondern um die richtigen
Anreize zu setzen. Denn die Einfithrung einer europaischen Einlagensicherung zur
Losung des Altlastenproblems wiirde dhnlich falsche Anreize schaffen wie die
Einfiihrung einer Versicherung nachdem der Versicherungsfall bereits eingetreten
ist.
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Kramer und Sinn (2012) sprechen sich ginzlich gegen einen gemeinschaftlichen

Restrukturierungsfonds und eine gemeinsame Einlagensicherung aus. Sie fiirchten,
dass sowohl der Restrukturierungsfonds als auch die Einlagensicherung missbraucht
werden konnte, um bereits existierende Verluste — also Altlasten - in den Bilanzen
der Banken, die vor der gemeinsamen Regulierung entstanden sind und durch
Neubewertung bestimmter Vermogensgegenstinde offensichtlich werden, zu
vergemeinschaften.

Die Bundesbank (Monatsbericht 07/2013) unterstreicht, dass eine europdische

Einlagensicherung nicht erforderlich ist, um die Wahrungsunion in ihrer derzeitigen
Ausgestaltung zu stabilisieren, da die Einlagensicherungssysteme der EU-
Mitgliedstaaten ausreichend harmonisiert seien. Sie stellen einen gangbaren
Kompromiss zwischen der Sicherstellung gewisser Mindeststandards der
Einlagensicherung und den Besonderheiten der nationalen Bankensysteme dar.
Lediglich eine Harmonisierung der Finanzierung der nationalen Sicherungsfonds
stinde - zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Dokuments - noch aus. Eine
gemeinsame europdische Einlagensicherung ,hdtte demgegeniiber einen
redistributiven Charakter, was substanzielle finanz- und wirtschaftspolitische
Eingriffs- und Kontrollrechte der européischen Ebene (,Fiskalunion“) und einen
entsprechenden Souverdnitatsverzicht der Mitgliedstaaten voraussetzt.“

Die Einschdtzung des Internationalen Wahrungsfonds (IWF, 2013) ist anderer
Gestalt: ein Sicherheitsnetz bestehend aus einer gemeinsamen europdischen
Einlagensicherung und der Bereitstellung von Notfallliquiditdt durch den ,lender of
last resort“ wiirde die Kapazitat des Finanzsystems erhohen, Schocks zu begegnen,
die jede Volkswirtschaft unerwartet treffen kdnnen. Sobald ein einheitlicher
Aufsichtsmechanismus initialisiert sei, konne eine Vergemeinschaftung der Risiken
in Erwdgung gezogen werden, solange das oben dargestellte Sicherheitsnetz effektiv
sei. Eine einheitliche europdische Einlagensicherung gepaart mit dem potentiellen
Zugriff auf Zentralbankliquiditat kénne auf der einen Seite Verwerfungen besser
begegnen; auf der anderen Seite wiirde ein solches Modell kompatible Anreize
schaffen. Kapitalflucht aufgrund des Misstrauens in einen Staat sei so
unwahrscheinlich; Risiken wiirden besser zwischen unterschiedlichen Banken
diversifiziert und die Glaubwiirdigkeit des SSM und der EZB wiirde weniger durch
die Systemanfalligkeit aufgrund von System- und Finanzfragilitat belastet.

Das sogenannte ,Mixed model“ - bestehend aus einheitlichem Abwicklungs-
mechanismus und harmonisierten nationalen Einlagensicherungs-systemen -
erhdhe, so der IWF (2013), zwar die Effektivitit des SSM; die Bedeutung ware
allerdings - ohne gemeinsames Sicherheitsnetz - begrenzt. Ohne die vollstindige
Vergemeinschaftung von Risiken bliebe die Entkopplung von Staats- und
Bankrisiken unvollstandig. Grenziiberschreitende Insolvenzen bediirften weiterhin
einer engeren Koordination der nationalen Einlagensicherungssysteme und der
einheitlichen Abwicklungsbehorde, allein um der Komplexitidt der zu allokierenden
Kosten Herr zu werden. Die Zustindigkeit zweier (oder mehrerer)
Einlagensicherungssysteme wiirde Mehrkosten beispielsweise in Form erhohter
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administrativer Ressourcen verursachen. Der IWF (2013) ist daher sehr ausdriicklich
fiir eine Bankenunion, die auch eine paneuropdische Einlagensicherung beinhaltet.

Wagner (2013) weist auf die Vorziige einer ausgereiften, voll entwickelten
Bankenunion hin. Unter anderem verringere eine europdische Einlagensicherung
das Risiko einer Kapitalflucht aus betroffenen bzw. weniger stabilen Regionen und
fithre dadurch zu einer generellen Stabilisierung des Euroraums. Laut Wagner (2013)
sei es jedoch unwahrscheinlich, dass eine einfache Zusammenlegung nationaler
Einlagensicherungssysteme zum gewiinschten Resultat fithre. Aus seiner Sicht ist
das Mittel der Wahl ein Zwei-Sdulen-System bestehend aus nationalen und
europaischen  Versicherungselementen. Dabei  wiirde das  nationale
Sicherungssystem als die erste Abwehr gegen nationale Krisen fungieren. Der
europdische Fonds, der sich aus den nationalen Fonds der anderen Linder speist,
soll nur angezapft werden, wenn die Gelder der nationalen Fonds nicht ausreichen.
Das allerdings auch nur wenn das Zurtickgreifen auf den europdischen Fonds nicht
verhindert, dass dieser auch anderen (aktuell nicht betroffenen) Lindern zur
Verfiigung steht, sollten diese in eine Krise geraten. Laut Wagner (2013) kénne eine
solche konditionale Versicherung negative Ubersprungseffekte verhindern, die sich
aus einem einfachen Pooling der Risiken ergeben wiirden. Ein solches System
reduziere dariiber hinaus Moral Hazard, da die Kosten in der Mehrzahl der Fille
durch die nationalen Sicherungssysteme getragen wiirden. Die Autoren weisen aber
auch darauf hin, dass ein solches System nicht vollstindig in der Lage ist,
systemischen Ausfillen zu begegnen, solange die gemeinsamen Ressourcen nicht
erhoht werden. Wagner (2013) erachtet es daher als lohnenswert iber eine
Erh6hung der Mittel des europdischen Fonds nachzudenken, sofern das politisch
zuldssig und machbar ist.
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Fazit

Ausgelost durch die globale Finanzkrise wurde eine Reihe von Mafdnahmen
ergriffen, um die Finanzstabilitit zu sichern. Darunter die Schaffung einer
gemeinsamen, zentralisierten Bankenaufsicht und ein einheitlicher
Abwicklungsmechanismus. Flankiert werden beide Reformpakete durch eine weitere
Harmonisierung der nationalen Einlagensicherungssysteme fiir Mitgliedslander der
Europdischen Union.

Die vorangegangene Debatte um die Reform der Einlagensicherungssysteme wurde
vor allem durch eine Diskussion tiber die Vor- und Nachteile einer gemeinsamen
europaischen Einlagensicherung mit gemeinsamer Haftung bestimmt. Befiirworter
einer solchen Variante sprechen sich fiir die Kongruenz von Regulierung und
Sicherung aus. Gegner verweisen auf zeitliche Aspekte und stimmen fiir einen
langfristigen Ordnungsrahmen. Die Einfithrung einer solchen gemeinschaftlichen
Haftung zum aktuellen Zeitpunkt konne falsche Anreize schaffen: Bankbilanzen
missen erst vollstindig bereinigt werden und Altlasten beseitigt werden. Die
Schaffung eines einheitlichen Aufsichts- und Bankenabwicklungsmechanismus sei
ein wichtiger Schritt in Richtung einer europdischen Einlagensicherung, der
Praxistest miisse allerdings noch bestanden werden.
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