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Einlagensicherungssysteme erhöhen das moralische Risiko von Banken 

Annika Bacher, Felix Noth 

Einlagensicherungsmechanismen sind Bestandteil vieler Finanzsysteme und sollen in Krisenzeiten einen Ansturm 
der Sparer auf Banken und daraus resultierende Ansteckungseffekte verhindern. Jedoch bergen Sicherungssysteme 
zusätzliche Risikoanreize für Kreditinstitute, da eine solche Versicherung die Überwachungsanreize der Einlagen-
geber reduziert. Im Zuge der Finanzkrise von 2007 bis 2009 ist es in vielen Ländern zu Reformen hinsichtlich der 
Einlagensicherungssysteme gekommen. Dieser Artikel diskutiert die jüngste Anhebung der Einlagensicherungs-
grenze in den USA von 100 000 auf 250 000 US-Dollar aus dem Jahr 2008 vor dem Hintergrund eines aktuellen 
Forschungsbeitrags. Dieser zeigt deutlich, dass durch die Erhöhung der Einlagensicherung in den USA das Risiko 
der Banken, die von der Erhöhung besonders profitierten, deutlich gestiegen ist, und gibt damit Hinweise auf den 
bekannten Zielkonflikt von Einlagensicherungssystemen: kurzfristige Stabilisierung während einer Krise gegenüber 
langfristigen Risikoanreizen für Banken. 
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Im Zuge der Finanzkrise von 2007 bis 2009 rückten 
die Risiken eines fragilen Bankensystems zunehmend 
in den Fokus der Öffentlichkeit und offenbarten die 
Notwendigkeit von stabilen Sicherungssystemen 
weltweit.  

Ein vielbeachtetes Mittel der Finanzmarktregulie-
rung stellen Einlagensicherungssysteme dar, welche 
die Auszahlung von Einlagen (zumindest bis zu einem 
gewissen Höchstbetrag) im Falle einer Bankinsolvenz  
garantieren. Das Ziel eines solchen Systems ist es, 
bank runs zu verhindern. Bank runs beschreiben eine 
Situation, in der viele Bankkunden gleichzeitig ihre 
Einlagen zurückfordern, da sie beispielsweise einen 
Zahlungsausfall ihres Kreditinstituts befürchten.  

Für das Funktionieren eines Finanzsystems ist es 
von großer Bedeutung, dass solch ein bank run nicht 
eintritt, da keine Bank über genügend liquide Mittel 
verfügt, um alle ihre Gläubiger im Ernstfall auf ein-
mal ausbezahlen zu können. Darüber hinaus würden 
sich die Folgen eines einzelnen Insolvenzfalls nicht 
auf eben diese Bank beschränken, sondern wahr-
scheinlich eine Kettenreaktion auslösen, die den ge-
samten Finanzsektor betreffen kann. Dies liegt zum 

einen an den direkten Verflechtungen der Kredit-
institute untereinander, zum anderen aber auch an 
psychologischen Faktoren, die nicht auf Fundamental-
daten basieren: Sobald eine Bank im Zuge einer In-
solvenz ihre Einleger nicht mehr ausbezahlen kann, 
steigert dies auch das Misstrauen der Kunden anderer 
Banken (Spillover-Effekte).  

Trade-Off zwischen Stabilität und Risiko 

Jedoch besteht die Gefahr, dass Einlagensicherungs-
systeme, die primär als Stabilisierungsinstrument ge-
dacht sind, genau das Gegenteil bewirken, indem sie 
Banken Anreize zu risikoreicherem Handeln geben. 
Einlagensicherungssysteme erhöhen dabei die Wahr-
scheinlichkeit des moralischen Risikos (moral hazard) 
der Banken. Engagiert sich eine Bank in risikoreichen 
Geschäftsfeldern wie beispielsweise gewerblichen 
Immobilien, kann sie mit erhöhten Gewinnen im 
Erfolgsfall rechnen. Sollte sie sich allerdings ver-
kalkulieren, haftet das Einlagensicherungssystem im 
Falle der Zahlungsunfähigkeit der Bank. Dadurch 
verlieren Bankkunden, deren Einlagen geschützt sind, 
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den Anreiz, das Kreditinstitut zu überwachen, da der 
Fortbestand ihres Guthabens unabhängig vom Han-
deln der Bank ist. Umso höher der versicherte Betrag, 
desto größer der Anreiz der Bank, übermäßig hohe 
Risiken einzugehen.1 Diesem Anreizmechanismus 
liegt zugrunde, dass eine risikoadäquate Ausgestal-
tung von Prämien, die Banken in solche Sicherungs-
systeme einzahlen, nur unzureichend stattfindet. 

Seit der Einführung einer Einlagenversicherung in 
den USA nach der Großen Depression 1933 hat sich 
diese Form des Sicherungssystems in vielen Ländern 
verbreitet und ist bis heute im Umfang der versi-
cherten Einlagen in allen Ländern gestiegen. Dieser 
Beitrag bewertet, basierend auf einer aktuellen For-
schungsarbeit, die Effekte der Änderung im Ein-
lagensicherungssystem der USA aus dem Jahr 2008 
und gibt zusätzlich einen Überblick über die aktuelle 
Ausgestaltung der Einlagensicherung in Deutschland. 

USA: von 100 000 auf 250 000 US-Dollar 

Eine der ersten Maßnahmen der amerikanischen Re-
gierung in Reaktion auf die sich abzeichnenden de-
stabilisierenden Effekte nach der Insolvenz von 
Lehman Brothers im September 2008 bestand darin, 
die Höhe der versicherten Einlagen von 100 000 auf 
250 000 US-Dollar anzuheben, was die Gesamt-
summe an versicherten Einlagen im amerikanischen 
Finanzsystem von 4 800 Mrd. auf 5 300 Mrd. US-

                                                        
1 Dieses Verhaltensphänomen von Banken wurde zum Bei-

spiel untersucht in Lambert; C.; Noth, F.; Schüwer, U.: 
How Do Insured Deposits Affect Bank Risk? Evidence 
from the 2008 Emergency Economic Stabilization Act, in: 
Journal of Financial Intermediation (online first), oder in 
Demirgüç-Kunt, A.; Detragiache, E.: Does Deposit Insur-
ance Increase Banking System Stability? An Empirical In-
vestigation, in: Journal of Monetary Economics, Vol. 49 
(7), 2002, 1373-1406, welche eine gesteigerte Risikoaffini-
tät von Banken empirisch bestätigen können. Anginer, D.; 
Demirgüç-Kunt, A.; Zhu, M.: How Does Deposit Insurance 
Affect Bank Risk? Evidence from the Recent Crisis, in: 
Journal of Banking & Finance, Vol. 48, November 2014, 
312-321, kommen dagegen zu gemischten Ergebnissen. 
Gropp, R. E.; Vesala, J.: Deposit Insurance, Moral Hazard 
and Market Monitoring, in: Review of Finance, Vol. 8 (4), 
2014, 571-602, zeigen eine erhöhte Stabilität durch expli-
zite Einlagensicherungen. Für einen Literaturüberblick zur 
Theorie der Einlagensicherungssysteme vgl. Allen, F.; 
Carletti, E.; Goldstein, I.; Leonello, A.: Deposit Insurance 
and Risk Taking, in: Oxford Review of Economic Policy, 
Vol. 27 (3), 2011, 464-478. 

Dollar ansteigen ließ. Dies erfolgte im Rahmen des 
„Economic Stabilization Act“. Die Erhöhung war ur-
sprünglich für einen begrenzten Zeitraum bis Ende 
2009 vorgesehen, wurde dann aber bis zum Jahr 2014 
verlängert und endgültig durch das Dodd-Frank-
Gesetz aus dem Jahr 2010 entfristet. Welche Auswir-
kungen diese Erhöhung auf die Risikobereitschaft 
amerikanischer Banken hat, zeigt ein aktueller For-
schungsbeitrag von Claudia Lambert, Felix Noth und 
Ulrich Schüwer.2 Die Autoren machen sich dabei die 
Tatsache zunutze, dass die amerikanische Regulie-
rungsbehörde für alle amerikanischen Banken Infor-
mationen über die Summe der versicherten Einlagen 
bereitstellt. So ist es möglich, zum Zeitpunkt der Ge-
setzesänderung festzustellen, welchen Banken durch 
die Erhöhung der Versicherungssumme von  100 000 
auf 250 000 US-Dollar in dem Sinne profitierten, 
dass quasi über Nacht ein großer Betrag ihrer Ein-
lagen zusätzlich versichert wurde. Diese Information 
lässt einen Vergleich zu zwischen diesen Banken 
(Treatmentgruppe) und solchen Banken (Kontroll-
gruppe), die durch die Gesetzesänderung nur sehr 
wenig zusätzlich versicherte Einlagen erhielten. Ver-
gleicht man nun beide Gruppe hinsichtlich ihres 
Risikos, kann man untersuchen, ob die Erhöhung der 
versicherten Einlagen zu einem Anstieg von Moral-
Hazard-Anreizen und damit zu einer erhöhten Risiko-
bereitschaft derjenigen Banken geführt hat, die von 
der Erhöhung besonders profitierten. Die Abbildung 
zeigt die Entwicklung geschätzter Ausfallwahr-
scheinlichkeiten für die beiden Bankengruppen im 
Zeitraum zwischen 2000 und 2012: Infolge der 
Erhöhung der Einlagensicherung im Jahr 2008 laufen 
die mittleren Ausfallwahrscheinlichkeiten der beiden 
Bankengruppen deutlich auseinander. Die Banken, 
die durch die Erhöhung der Sicherungsgrenze von 
100 000 auf 250 000 US-Dollar deutlich mehr ver-
sicherte Einlagen hinzubekamen, wiesen nach der 
Erhöhung erheblich höhere Ausfallwahrscheinlich-
keiten auf als die Banken, die nur wenig von der Er-
höhung profitierten. Dieser Zusammenhang bestätigt 
sich auch im Rahmen von ökonometrischen Ana-
lysen. Hier zeigt sich für einen Zeitraum zwischen 2006 

                                                        
2  Vgl. Lambert; C.; Noth, F.; Schüwer, U., a. a. O.  
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Kasten:  
Zwei-Stufen-System der Einlagensicherung in Deutschland 

Die Einlagensicherung deutscher Banken ist in ein Zwei-Stufen-System gegliedert. Zum einen muss jedes Kredit-
institut in Deutschland einem gesetzlich anerkannten Einlagensicherungssystem zugeordnet werden, das die 
Umsetzung der EU-Richtlinie 2014/49/EU sicherstellt (Richtlinie 2014/49/EU vom 16.04.2014: http://eur-
lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.173.01.0149.01.DEU). Diese wurde im April 2014 
vom EU-Parlament verabschiedet und besagt, dass jeder Mitgliedstaat die Sicherung von mindestens 100 000 
Euro je Sparer je Bank garantieren muss. Für das Eintreten bestimmter Lebensereignisse (Hausverkauf, Erb-
schaft) gilt dabei die temporary high-deposit balance, die Sparern in solchen Situationen für bis zu zwölf Monate 
eine höhere Deckungssumme garantiert. Gesichert wird (unabhängig von der Währung) sowohl Privat- als auch 
Firmenvermögen, wobei Guthaben von Finanzinstitutionen und Behörden ausgenommen sind. Darüber hinaus ist 
es Banken nicht gestattet, Verbindlichkeiten einzelner Personen gegen deren Vermögen aufzuwiegen. 

Die Zeit, die verstreichen darf, bis Sparer ihre Einlagen ausgezahlt bekommen, soll spätestens ab dem 31. Mai 
2016 von jetzt 20 auf sieben Werktage begrenzt werden. Dies ist wichtig, da so gut wie alle privaten Sparer ihre 
laufenden Ausgaben über ihr Bankkonto finanzieren und eine Schließung schon nach wenigen Tagen zu finan-
ziellen Engpässen führen kann. Des Weiteren müssen Kreditinstitute auf regelmäßiger Basis einen Beitrag an die 
jeweiligen nationalen Einlagensicherungssysteme zahlen (ex ante). Da es ökonomisch nicht möglich ist, die 
Sicherungssysteme mit exakt dem Betrag der versicherten Einlagen auszustatten, wird derzeit ein Richtwert von 
0,8% vorgegeben, welcher bis zum Jahr 2020 erreicht werden soll. Zusätzlich sind Banken verpflichtet, weitere 
Zahlungen ex post zu leisten, also nachdem sie in Schieflage geraten sind. Bisher wurden die Beiträge aus-
schließlich ex post gezahlt, was extreme prozyklische Zahlungsströme zur Folge hatte. Um das im Beitrag 
beschriebene moralische Risiko so gering wie möglich zu halten, richten sich die regelmäßigen Beiträge der 
Banken an die Sicherungssysteme nicht nur nach der Höhe des zu versichernden Betrags, sondern auch nach 
dem Risikograd der einzelnen Bank. Dabei schreibt die Richtlinie vor, dass bei der Berechnung des jeweiligen 
Beitrags Risikoprofile einzelner Geschäftsmodelle berücksichtigt und spezielle Kennzahlen wie zum Beispiel 
Liquidität, Kapitaladäquanz oder die Qualität der Aktiva in Betracht gezogen werden müssen. Sollte dies im 
Insolvenzfall nicht ausreichen, besteht außerdem die Möglichkeit weiterer alternativer Finanzierungsmodelle wie 
beispielsweise Kredite von öffentlichen oder privaten Drittparteien sowie von Einlagensicherungssystemen 
anderer Länder. 

In Deutschland bietet das so genannte „Einlagensicherungs- und Anlegerentschädigungsgesetz“ (EAEG) den ge-
setzlichen Rahmen für die Umsetzung der EU-Richtlinie. Die Ausführung obliegt hauptsächlich der „Entschädi-
gungseinrichtung deutscher Banken GmbH“ (EdB). Das Gesetz trat 1998 erstmals in Kraft und sichert seit dem 
31. Dezember 2010 Einlagen bis zu einem Gegenwert von 100 000 Euro. Außerdem wurde die bis dahin gel-
tende Verlustbeteiligung in Höhe von 10% der Einlagen abgeschafft. Neben der EdB existieren noch die „Ent-
schädigungseinrichtung des Bundesverbands öffentlicher Banken Deutschlands“ (EdÖ) sowie die Institutssiche-
rungssysteme des Deutschen Sparkassen- und Giroverbands (DSGV) und des Bundesverbands der Deutschen 
Volks- und Raiffeisenbanken (BVR). Um als gesetzliches Einlagensicherungssystem zu gelten, müssen die Ein-
richtungen von der Bankenaufsicht (BaFin) amtlich anerkannt werden. Dies ist bei den beiden erstgenannten be-
reits der Fall. Doch auch die Institutssicherungssysteme könnten eine offizielle Anerkennung beantragen; als 
Voraussetzung hierfür gilt die strikte Umsetzung der EU-Vorgaben. Allerdings besagt die Organisation von 
Institutssicherungen, dass im Fall einer Insolvenz eines einzelnen Instituts dieses in die anderen Institute 
eingegliedert wird, also die Notwendigkeit der Ausbezahlung von Kunden per Definition nicht eintreten kann 
(Deutsche Bundesbank. Finanzstabilitätsbericht 2014: https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/ 
Veroeffentlichungen/Finanzstabilitaetsberichte/2014_finanzstabilitaetsbericht.html). 

Darüber hinaus gibt es den Einlagensicherungsfond des deutschen Bankenverbands, welcher Sparguthaben über 
den gesetzlichen Rahmen hinaus schützt. Das bedeutet, dass der Schutz erst bei über 100 000 Euro beginnt; eine 
„Doppelauszahlung“ ist also nicht möglich. Derzeit liegt die Sicherungsgrenze des Fonds bei 20% des haftenden 
Eigenkapitals der jeweiligen Bank, soll aber bis 2025 schrittweise auf 8,75% verringert werden (vgl. 
https://bankenverband.de/media/publikationen/statut-des-einl.pdf). Die Mindesteigenkapitalhöhe von Banken in 
Deutschland liegt momentan bei fünf Mio. Euro, sodass bei 20% eine Mio. Euro pro Kunde pro Bank abgesi-
chert wären, bei 8,75% immer noch 437 500 Euro. Zudem schützt der Fonds auch Guthaben von Finanzinstitu-
tionen und Behörden, welche im gesetzlichen Modell ausgenommen sind. Der Beitritt für Banken ist freiwillig, 
jedoch sind so gut wie alle privaten Kreditinstitute Mitglied (ein Mitgliederverzeichnis ist abrufbar unter:  
https://bankenverband.de/media/publikationen/2015-03-02_Kurzinfo_ELS_web.pdf). Die Finanzierung des 
Fonds erfolgt primär über regelmäßige jährliche Mitgliedsbeiträge der Banken. Der große Unterschied zur ge- 
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setzlichen Einlagensicherung besteht vor allem darin, dass Kunden auf die Ausbezahlung durch die „freiwilli-
gen“ Systeme keinen Rechtsanspruch haben, während ihnen die Rückerstattung der 100 000 Euro per Gesetz zu-
steht.  

 
und 2010, dass die Ausfallwahrscheinlichkeiten der 
Banken in der Treatmentgruppe relativ zur Kontroll-
gruppe statistisch signifikant anstiegen. Der öko-
nomische Effekt ist ebenfalls signifikant. Die Erhö-
hung der Ausfallwahrscheinlichkeiten von Banken, 
die deutlich versicherte Einlagen hinzugewannen, ist 
im Vergleich zu den mittleren Ausfallwahrschein-
lichkeiten vor dem Jahr 2008 um 30% angestiegen. 
Die Studie zeigt, dass dieser Effekt unabhängig von den 
diversen Hilfsmaßnahmen (z. B. dem Troubled Asset 
Relief Program [TARP]) der amerikanischen Regie-
rung ist, die zeitgleich 2008/2009 einsetzten.  
 
Abbildung: 
Ausfallwahrscheinlichkeiten 

IWH 

Quelle: Lambert et al., 2015. 

Ein weiteres wichtiges Ergebnis der Arbeit ist, 
dass der Effekt des moralischen Risikos vor allem bei 
den Banken auftritt, die vor der Krise relativ gesehen 
weniger Eigenkapital im Verhältnis zur Bilanzsumme 
hielten. Diese Tatsache deutet darauf hin, dass derzei-
tige Bestrebungen, die Eigenkapitalvorschriften für 
Banken zu verschärfen (z. B. Basel III), auch helfen 
können, die Effekte von Einlagensicherungssystemen 
auf das moralische Risiko von Banken zu verringern. 

Fazit 

Die empirischen Ergebnisse zeigen deutlich, dass die 
Erhöhung der versicherten Einlagen in den USA zu 
einer deutlichen Risikosteigerung bei den Banken ge-
führt hat, die von der Erhöhung am stärksten betroffen 
waren. Somit bestätigt die Studie den in der Literatur 
häufig zitierten Moral-Hazard-Effekt von Einlagen-
sicherungssystemen. Die Studie analysiert allerdings 
nicht, wie sich das amerikanische Finanzsystem ohne 
die Maßnahme der Erhöhung der versicherten Ein-
lagen von 100 000 auf 250 000 US-Dollar entwickelt 
hätte. Geht man allerdings von einer generellen Be-
ruhigung der Sparer und damit von einer geringeren 
Gefahr von bank runs aus, wird der grundsätzliche 
Zielkonflikt von Einlagensicherungssystemen wieder 
sehr deutlich: Um kurzfristig während einer Krise das 
Finanzsystem zu stabilisieren, werden langfristig er-
höhte Risikoanreize von Banken in Kauf genommen, 
die potenziell in die nächste Finanzkrise führen 
können. 
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