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Regulierung muss gestarkt werden

Die Reform der internationalen Finanzmarktarchitektur ist ins Stocken geraten. Die
Aufgaben und Kompetenzen der neu geschaffenen européischen Regulierungsbehor-

den sind noch unklar. Und auch in Deutschland wurden die eigentlichen Probleme im
Bankensektor bisher nicht angegangen, obwohl das systemische Risiko weiterhin hoch
ist. Das DIW Berlin bietet Ansatzpunkte fiir eine bessere Regulierung.
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Risiken im Bankensektor weiter hoch -
Regulierung muss gestarkt werden

Nach dem Ausbruch der internationalen Finanzkrise
wird hier eine erste Bilanz fiir den deutschen Banken-
sektor gezogen. Dabei zeigt sich: Es bestehen weiterhin
erhebliche Risiken. Die systemische Relevanz einzelner
Banken ist sogar noch gestiegen. Wesentlich fiir die Zu-
kunftsfdhigkeit des Bankensystems wird sein, ob es ge-
lingt, eine intelligente Regulierung durchzusetzen. Zwar
wurden erste Schritte zur Vereinheitlichung der Finanz-
aufsicht eingeschlagen. Bislang ist es jedoch weder auf
der europdischen noch auf der globalen Ebene gelungen,
eine funktionsféihige, schlagkriftige und glaubwiirdige
Aufsichtsbehdrde zu etablieren. Vor diesem Hintergrund
stellt das DIW Berlin hier vier Ansatzpunkte zur nach-
haltigen Finanzmarktreform vor, die im Wesentlichen
darauf zielen, das systemische Risiko im Bankensektor
zu begrenzen. Im Mittelpunkt stehen dabei die Stérkung
der Finanzmarktaufsicht, die Schaffung eines einheitli-
chen europdischen Friihwarnsystems, die Neudefinition
der Landesbanken und die Umgestaltung der Deutschen
Bundesbank zur ersten international operierenden éf-
fentlich-rechtlichen Rating-Agentur.
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Die Bedeutung eines leistungsfihigen Finanzsek-
tors fiir die Gesamtwirtschaft wird oftmals aus den
Funktionen abgeleitet, die Banken und Kapitalmirkte
ibernehmen.’ In der 6konomischen Theorie wird
die Existenz von Finanzintermediiren seit den goer
Jahren vor allem damit begriindet, dass durch sie die
Transaktionskosten in einer Volkswirtschaft sinken.
Bislang jedoch gibt es keinen Konsens dariiber, wie
diese Transaktionskosten und ihre Entwicklung em-
pirisch sinnvoll zu fassen sind. Daher werden vielfach
abgeleitete Indikatoren herangezogen. Einer dieser
Indikatoren ist das Verhiltnis der Bilanzsumme des
Bankensystems zum Bruttoinlandsprodukt?. Diese
Quuote gibt erste Anhaltspunkte fiir die gesamtwirt-
schaftliche Bedeutung des Bankensektors in einer
Volkswirtschaft. In Deutschland ist der Wert des
Indikators im Zuge der internationalen Finanzkrise
leicht gestiegen und liegt aktuell bei etwas tiber dem
Dreifachen des Bruttoinlandsprodukts.’

1 In Standardlehrbiichern wird dazu vielfach die Fristen-, Risiko- und
LosgroBentransformation genannt.

2 Ein wichtiges Indikatorenset zur Beurteilung des Zusammenhangs
zwischen gesamtwirtschaftlicher Entwicklung und Finanzsektor wurde
von Levine vorgestellt. Levine, R.: Bank-based versus market based finan-
cial systems. Journal of Financial Intermediation, 11, 2002, 398-428.

3 Nach Angaben der Deutschen Bundesbank belief sich die Bilanzsum-
me des deutschen Bankensystems 2011 auf 7 585 Milliarden Euro (Stand:
November 2011); das Statistische Bundesamt geht von einem nominalen
BIP von 2498 Milliarden Euro fiir 2010 aus. Statistisches Bundesamt:
Bruttoinlandsprodukt 2010. ,Die monatliche Bilanzstatistik bildet den
Kern der Bankenstatistik. In ihr werden die Aktiva und Passiva der Ban-
ken nach Bilanzpositionen gegliedert erfasst. Die Zahlen sind monatlich
in Form einer statistischen Bilanz zu melden, die den Stand der Biicher
am Monatsende wiedergibt. Zusatzlich werden Anlagen angefordert, in
denen die wichtigsten Bilanzpositionen nach Wirtschaftssektoren der
Schuldner und der Glaubiger sowie nach Arten und Fristen aufgegliedert
werden. Ergdanzend sind ferner einige Angaben auBerhalb der Bilanz zu
melden, zum Beispiel Eventualverbindlichkeiten, Kreditzusagen, Umsatze
im Sparverkehr, girale Verfiigungen von Nichtbanken.” Deutsche Bundes-
bank: Bankenstatistik. Januar 2011 sowie www.destatis.de/jetspeed,/
portal/cms/Sites/destatis/Internet/DE/Content/Publikationen/
Querschnittsveroeffentlichungen/WirtschaftStatistik/VGR/
Bruttoinlandsprodukt2010111,property=file.pdf. Deutsche Bundesbank:
Bankenstatistik. Januar 2011. ww.bundesbank.de/download/
volkswirtschaft/bankenstatistik/2011/bankenstatistik012011.pdf
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Eine Besonderheit der deutschen Bankenlandschaft ist
ihre Drei-Siulen-Struktur (Abbildung 1). Anders als in
vielen anderen Industrienationen spielen hier neben
privaten und genossenschaftlichen Geschiftsbanken
offentlich-rechtliche Kreditinstitute eine herausra-
gende Rolle bei der Bereitstellung von Finanzmarkt-
produkten. In der offentlich-rechtlichen Siule des
deutschen Bankensystems sind Sparkassen und Lan-
desbankens zusammengefasst. Dabei wird die relativ
strikte eigentumsrechtliche Trennung zwischen den
Siulen durch die unterschiedlichen Haftungs- und
Einlagensicherungssysteme ebenso wie durch die Ver-
schiedenheit der Geschiftsmodelle begriindet; eine
explizite Gewinnorientierung haben demnach allein
die privaten Geschiftsbanken.® Tatsichlich kam es im
Zuge der internationalen Finanzkrise zur (Teil-)Ver-
staatlichung von privaten Banken’. Die grundlegende
Drei-Siulen-Struktur des Bankensystems wurde al-
lerdings dadurch nicht in Frage gestellt. Die betroffe-
nen Banken werden in der Systematik der Deutschen
Bundesbank weiterhin als Kreditbanken gefiihrt und
damit der privaten Siule zugeschlagen.®

Systemische Relevanz einzelner Banken steigt

Die systemische Relevanz wird in der Praxis vielfach
der Grofe einer Bank gleichgesetzt. Dabei wird an-
genommen, dass das Ausmaf$ der Verflechtung und
damit das Ansteckungsrisiko mit der Grofle eines
Institutes wichst. Weiter wird argumentiert, dass von
der Schieflage — Illiquiditit oder Insolvenz — einer
groflen Bank eine Signalwirkung fiir Anleger aus-
geht, die zu einem Bank-Run fiihren und damit den
gesamten Finanzsektor betreffen kann. Vereinfachend
kann angenommen werden, dass Banken mit Ge-
schiftsvolumina von mehr als fiinf Milliarden Euro
als systemisch relevant eingestuft werden koénnen.
Dies traf 2009 auf 147 inlidndische Institute zu — der
Vergleichswert fiir 2005 lag bei 135 Banken (plus neun
Prozent)®. Zugleich verfiigten 48 Institute tiber ein
Geschiftsvolumen von mehr als zehn Milliarden Euro.

4 Die genannten Banken operieren als Universalbanken, dariiber hinaus
gibt es eine Vielzahl von Spezialkreditinstituten. Die Universalbanken
verfiigen tiber insgesamt iiber etwa 75 Prozent der gesamten Bilanz-
summe des deutschen Bankensektors.

5 EinschlieBlich der DekaBank Deutsche Girozentrale.

6 Schrooten, M., Sievert, R.: Stabilitat und Performance des deutschen
Bankensektors. Vierteljahrshefte zur Wirtschaftsforschung, 79 (4)
(im Erscheinen).

7 So wurde die HypoRealEstate nach etlichen Rettungsversuchen
schlieBlich verstaatlicht.

8 Die Verstaatlichung von vormals privaten Banken kann als Indikator
fiir das Aufweichen der klassischen Drei-Saulen-Struktur gelten.
Tatsachlich ist die Bedeutung des Staates fiir die Bereitstellung von
Finanzprodukten im Zuge der Krise gestiegen.

9 Aus Griinden der Systemstabilitat ist es sinnvoll, den Kreis der
systemisch relevanten Institute moglichst weit zu definieren. Daher wird
hier die Benchmark von fiinf Milliarden Euro gewahlt.

Abbildung 1
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Darunter die vier Grofbanken, die zehn Landesban-
ken, die Sparkassen, die beiden genossenschaftlichen
Zentralbanken sowie zwei Genossenschaften.

Insgesamt nimmt seit Jahren die Anzahl der Kreditin-
stitute in Deutschland ab (Abbildung 2) und die GroRe
der Institute zu. Im Zeitraum 2000 bis 2009 sank
die Anzahl der Kreditinstitute um 824. Dieser Prozess
ging in der Regel auf Fusionen zuriick. Fusionen fan-
den vor allem im Genossenschaftssektor statt, dabei
schlossen sich vielfach kleinere Institute zusammen.
Trotz dieser Fusionen ist der Genossenschaftssektor
immer noch von eher kleineren Instituten geprigt. In
dieser Hinsicht unterscheidet er sich auch vom Spar-
kassensektor. Ende 2009 setzte sich die Gruppe der
Universalbanken mit einem Geschiftsvolumen von
unter 50 Millionen Euro aus 127 Instituten — davon
54 privaten Kreditbanken und 773 Kreditgenossen-
schaften — zusammen.'

Legt man die gesamte Bilanzsumme der in Deutsch-
land operierenden Universalbanken zu Grunde, so er-
reichen die 6ffentlich-rechtlichen Kreditinstitute einen

10 Im Jahr 2000 fanden sich in dieser GroBenklasse noch 58 private
Geschéaftsbanken, eine Sparkasse und 652 Genossenschaftsbanken.

Abbildung 2
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Fusionen reduzieren die Anzahl der Kreditinstitute.
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Anteilswert von 43 Prozent" (Abbildung 3), wobei gut
24 Prozentpunkte auf die Landesbanken entfallen. Ins-
gesamt verfiigen die Landesbanken damit nahezu tiber
die gleiche Bilanzsumme wie die vier privaten Grof-
banken. Landesbanken und Grofibanken weisen damit
insgesamt knapp die Hilfte der gesamten Bilanzsum-
me der in Deutschland titigen Universalbanken aus
und miissen als extrem systemrelevant gelten. Mit Zu-
sammenschliissen von grofen privaten Banken — wie
etwa der Commerzbank und der Dresdner Bank, aber
auch der Deutschen Bank und der Postbank — steigt
die systemische Relevanz der groflen Kreditinstitute
weiter. Das Gleiche gilt fiir den Landesbankensektor.
Jede Fusion fiihrt zu einer hoheren Bilanzsumme. Die
Systemrelevanz des neu geschaffenen Instituts ist in
der Regel hoher als die der einzelnen Fusionire®. Ge-
rade aber die systemrelevanten privaten Grofbanken
und Landesbanken hatten sich im Vorfeld der Finanz-
krise auf dem internationalen Kapitalmarkt engagiert
und in der Folgezeit erhebliche Verluste realisiert.
Dazu kommt, dass die Gewinnsituation im Zeitraum
2000 bis 2009 sowohl bei den Landesbanken als auch
bei den privaten Grofbanken besonders volatil war.
Auch von solchen Volatilititen gehen destabilisierende
Impulse aus, da kurzfristig Kapazititen auf- und ab-
gebaut werden. Erwirtschaftete Renditen konnen zu
einer Aufstockung des Eigenkapitals genutzt werden;
Verluste fiihren zu einer Reduktion der Kapitaldecke.
Genossenschaftsbanken und Sparkassen weisen seit
Jahren kontinuierlich positive Eigenkapitalrenditen
mit geringen Volatilititen aus — dies setzte sich auch
im Krisenjahr 2009 fort.

11 Gemessen an der Bilanzsumme des deutschen Bankensystems.
Deutsche Bundesbank: Bankenstatistik. April 2010.

12 Auch der Sachversténdigenrat fordert 2010 in seinem Jahresgutach-
ten die Verringerung der Systemrelevanz einzelner Finanzinstitute.
Er setzt dabei an der Begrenzung einzelner Geschaftsaktivitaten an.

Abbildung 3
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1 Bilanzsumme der in Deutschland operierenden Universalbanken.

Quelle: Deutsche Bundesbank; eigene Darstellung. DIW Berlin 2011

Die o6ffentlich-rechtliche Saule ist extrem systemrelevant.
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Aktuell werden unterschiedliche Ansitze zur Siche-
rung der Systemstabilitit diskutiert. Dazu gehort auch
ein Eigenkapitalzuschlag fiir systemisch relevante
Banken. Letztendlich wiirde mit einer solchen Regu-
lierung die Bankengrofe implizit besteuert. Zugleich
setzt eine solche Regulierung eine funktionsfihige
Bankenaufsicht voraus.

Eigenkapitalbasis als Achillesferse

Der Bilanzsumme von 77585 Milliarden Euro steht eine
Eigenkapitaldecke von 348 Milliarden Euro gegentiber.
Dabei handelt es sich um 128 Milliarden Euro gezeich-
netes Kapital; der Rest sind Riicklagen. Grundsitz-
lich kommt dem Eigenkapital im Bankgeschift eine
besondere Bedeutung zu: Entsprechend der Baseler
Regularien bestimmt die Eigenkapitaldecke zusam-
men mit den Risikogewichten, die einzelnen Forde-
rungen der Bank zuerkannt werden, das maximale
Geschiftsvolumen einer Bank. Die Existenz der Ban-
ken hingt an dem Ubererfiillen der Quote von acht
Prozent risikogewichtetem Eigenkapital: Wird diese
Quote unterschritten, so ist die Banklizenz zuriickzu-
geben. Auerbilanzielle Aktivititen waren in der Ver-
gangenheit nicht von diesen Eigenkapitalvorschriften
beriihrt. Ohne Beriicksichtigung des Risikogewichts
erreicht das Eigenkapital aktuell eine Quote von etwa
funf Prozent der Aktiva des Bankensystems. Dies ent-
spricht gerade einmal 16 Prozent der Buchforderungen
an Banken beziehungsweise zehn Prozent der Forde-
rungen an Nichtbanken. Forderungsausfille — wie etwa
im Zuge der internationalen Finanzkrise — kénnen
zu einer Vernichtung von Eigenkapital fithren. Sinkt
aber die Eigenkapitaldecke, so ist auch das Geschifts-
volumen entsprechend zuriickzufithren. Hier setzt
sich im Falle einer Krise eine Abwirtsspirale in Gang,
die letztendlich die origindren Aufgaben der Banken
gefihrden kann. Um dies zu vermeiden, kam es im
deutschen Bankensektor wihrend und unmittelbar
nach der Krise zu einem leichten Kapitalaufbau. Viel-
fach wurde ,frisches” Geld von auRen hinzu gefiihrt,
um so eventuelle bankinterne Verwerfungen zu verhin-
dern. Das gezeichnete Kapital stieg von 81 Milliarden
Euro im Jahr 2007 auf 128 Milliarden Euro. Zugleich
wurden angesichts aktueller Notlagen Riicklagen auf-
gelost (minus elf Milliarden Euro).™+

Der von vielen befiirchtete Kreditcrunch als Folge
einer sinkenden Eigenkapitaldecke und einer stei-
genden Risikoaversion der Geschiftsbanken blieb
offenbar aus. Eine Kreditklemme liegt dann vor, wenn
die Geschiftsbanken die Kreditvergabe einseitig und

13 Nach Basel Il werden unterschiedliche Qualitaten von Eigenkapital
fiir die Absicherung der Forderungen notwendig.

14 Folglich liegt das gezeichnete Kapital aktuell tiber dem Vorkrisen-
niveau; die Riicklangen aber nominal darunter.
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flichendeckend rationieren. Die vorliegenden Daten
der Bundesbank geben das Marktergebnis wieder; es
werden nur Bestandsgréfen, also nicht die aktuelle
Kreditvergabe, angegeben. In diesen Daten spiegeln
sich demnach Angebot und Nachfrage, aber auch
temporire Prozesse, wie beispielsweise das Auslaufen
eines GrofRkredites. Tatsachlich ist die Summe der
Kredite an Nichtbanken in der Krise leicht riicklaufig
gewesen. Ein flichendeckender Kreditcrunch, etwa
uiber alle Siulen des deutschen Bankensystems, lisst
sich jedoch nicht feststellen.

Die mit Basel III angegangene Neuregulierung der
Eigenkapitalvorschriften setzt im Wesentlichen auf
differenzierte Definitionen von Eigenkapital und
eine Adjustierung der Risikogewichte. Das aktuelle
Bankgeschift ist davon kaum betroffen; vielmehr sind
lange Ubergangsfristen vorgesehen, insbesondere
bei der Definition der zentralen Stellschraube , Kern-
kapital“. Letztendlich kénnen aber dariiber hinaus
Bestandteile des heutigen Kernkapitals insgesamt
itber einen langen Zeitraum als Kernkapital geltend
gemacht werden®. Folglich ist von diesen neuen Regu-
lierungsvorschriften aktuell kein massiv dimpfender
Impuls fiir die Kreditvergabe zu erwarten.

Die Landesbanken als Sonderfall

Heute handelt es sich bei den Landesbanken um
eine Gruppe heterogener Kreditinstitute. Einzelne
Landesbanken, darunter die Helaba, die Landesbank
Berlin und die Bremer Landesbank, erwiesen sich
auch in der Krise als weitgehend stabil. Aber auch
fiir diese Banken sind die Folgen der internationalen
Finanzkrise noch keineswegs tiberwunden. In ihren
Bilanzen befinden sich weiterhin teilweise erhebliche
Bestinde von potentiell risikoreichen Krediten, etwa
aus dem Bereich der Immobilien- und Schiffsfinan-
zierung. Andere Landesbanken wie die WestLB sind

15 Vergleiche zu den Nachteilen, die sich aus der langen Ubergangs-
frist ergeben ,Stellungnahme zum Gesetzentwurf der Bundesregierung:
Entwurf eines Gesetzes zur Umsetzung der gednderten Bankenricht-
linie und der gednderten Kapitaladdquanz. Drucksache 17,1720 von
Dorothea Schafer.

seit Jahren mit Problemen konfrontiert, die vor allem
auf Fehlentscheidungen zuriickgehen. Eine Insolvenz
von Landesbanken war angesichts der besonderen
Haftungsbedingungen — Anstaltslast und Gewihr-
trigerhaftung — lange Zeit ausgeschlossen.® Dabei
waren den Landesbanken im historischen Prozess
wichtige Geschiftsfelder abhanden gekommen. Das
Fordergeschift musste auf Druck der EU ausgelagert
werden.” Da die Landesregierungen zunehmend auf
Konsolidierung ihrer Haushalte setzen, reduzieren
sich die Aufgaben der Landesbanken als Hausban-
ken der Bundeslinder. In der Vergangenheit galt:
Die Eigentiimer der Landesbanken gehorten auch zu
ihren wichtigsten Kunden (Tabelle 2). Ein zukunfts-
fihiges, tragfihiges Geschiftsmodell fehlte oft. Bei
einigen Landesbanken trat kurzfristige Gewinnorien-
tierung in den Vordergrund und tiberdeckte fiir einige
Zeit das Fehlen von nachhaltigen Geschiftsmodel-
len.® Insbesondere grole Landesbanken engagierten
sich vor allem in den Geschiftsbereichen Corporate
Finance, Immobilienfinanzierung und internationale
Finanzmarktaktivititen."

So traten diese Landesbanken in Konkurrenz zu pri-
vaten Grofdbanken; die Bilanzstrukturen der beiden
Institutsgruppen niherten sich einander an (Tabelle 1).
Dabei standen den Landesbanken auf der Passivseite

16 Unter ,Gewéhrtragerhaftung"” ist die Haftung der Gebietskorper-
schaft fiir die Geschaftsaktivitaten zu verstehen. Durch die ,Anstalts-
last" garantiert der Gewahrtrager (Gebietskorperschaft) das Fortbeste-
hen des Kreditinstituts. Zwar wurden im Sommer 2005 die umfassenden
Haftungsbedingungen fiir Landesbanken revidiert. Jedoch wurde fiir
eine Ubergangsfrist bis 2015 eingeraumt, so dass die von den Landes-
banken vor dem Stichtag 15. Juli 2005 eingegangenen Zahlungsver-
pflichtungen mit einer Laufzeit bis Ende 2015 weiter gedeckt sind.

17 Schéfer, D., Zimmermann, K. F.: Unternehmensfinanzierung - Sind
Forderbanken noch zeitgemaR? In: Keuper, F, Puchta, D. (Hrsg.):
Strategisches Management in Férderbanken - Geschaftsmodelle,
Konzepte, Instrumente. Wiesbaden 2008. Zimmermann, K.F,, Schafer, D:
Finanzmarkte nach dem Flachenbrand. Wiesbaden 2009.

18 ,Eine der fundamentalen Ursachen der Krise war, dass die implizite
Garantie des Steuerzahlers, den Glaubigern der Banken im Fall der
Falle zur Seite zu stehen, extrem verzerrte Anreize zur tibermaBigen
Ausweitung der Bilanzsummen und Bilanzrisiken mit sich brachte.”"
Sachverstandigenrat: Jahresgutachten. Kapitel 4. 2009.

19 Ende 2008 verfiigten die Landesbanken tiber 50 Auslandszweig-
stellen und 65 Auslandstochter. Schrooten, M. (2010): Landesbanken.
Wochenbericht des DIW Berlin, Nr. 35/2010.

Tabelle 1

Eigenkapitalrendite vor Steuern

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 Mv;?ret" az‘tﬂae"l‘i;fng
GroRbanken 63 50 3] 129 40 317 140 260 253 -9, 2.9 176
Landesbanken 81 48 28 -43 1 64 114 15 a1 -82 13 72
Sparkassen 13,4 9,2 8.2 10,9 97 10,5 8,9 72 4,0 8,5 9,0 25
Kreditgenossenschaften 8,6 75 97 10,6 10,3 13,8 11,0 81 55 9,0 94 23

Quelle: Deutsche Bundesbank; eigene Berechnungen.

DIW Berlin 2011

Landesbanken werfen nur eine gerine Rendite ab.
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Tabelle 2

Landesbanken: Eigentumsrechtliche Verflechtung und ausgewahlte Strukturdaten

Beschaftigte Bilanzsumme in Mrd. Euro Eigentiimer
Nord/LB 6463 (2009) 236,7 (Sept. 2010) Seit 2005: 41,75 % Land Niedersachsen
(inkl. Bremer Landesbank) 6257 (2008) 2387(2009)  8,25% Land Sachsen-Anhalt
5563 (2007) 244,3 (2008) 37,25 % Sparkassenverband Niedersachsen
201,5 (2007) 7,53 % Sparkassenverband Sachsen-Anhalt
5,22 % Sparkassenbeteiligungszweckverband
Mecklenburg-Vorpommern
Bremer Landesbank Kreditanstalt 1042 (2009) 33,6 (2009) 92,5% Nord/LB
Oldenburg - Girozentrale 1007 (2008) 34,7 (2008) 7.5% Freie Hansestadt Bremen
994 (2007) 33,6 (2007)
WestLB AG 4780 (Juni 2010) 251,2 (Juni 2010) 25,032 % Rheinischer Sparkassen- und Giroverband
4971 (2009) 242,3 (2009) 25,032 % Westf-Lippischer Sparkassen- und Giroverband
5663 (2008) 281,1 (2008) 17,766 % Land NRW
6147 (2007) 286,5 (2007) 0,654 % Landschaftsverband Rheinland
0,654 % Landschaftsverband Westf-Lippe
30,862 % NRW.Bank (Eigentiimer: 98,6 % Land
NRW, je 0,7 % Landschaftsverband Rheinland und
Landschaftsverband Westf-Lippe)
SaarLB Landesbank Saar 525 (2009) 18,74 (2009) 49,9 % Bayern LB
537 (2008) 21,3 (2008) 14,9 % Sparkassenverband Saar
632 (2007) 20,1 (2007) 35,2% Land Saarland
Landesbank Baden-Wiirttemberg | 13381 (Juni 2010) 4174 (Juni 2010) 40,534 % Sparkassenverband Baden-Wirttemberg
(inkl. Rheinland-Pfalz Bank und 13630 (2009) 4117 (2009) 19,570 % Land Baden-Wiirttemberg
Sachsen Bank) 13369 (2008) 4480 (2008)  18.932% Landeshauptstadt Stuttgart
12303 (2007) 443,4 (2007) 18,258 % Landesbeteiligungen Baden-Wiirttemberg GmbH

2,706 % L-Bank. Landeskreditbank Baden-Wirttemberg

BayernLB 10802 (Sept. 2010) 332,0 (September 2010) 94,03 % Freistaat Bayern,
11821 (2009) 338,8 (2009) 5,97 % Sparkassenverband Bayern
4217 (2008)
415,6 (2007)
Landesbank Hessen-Thiringen 6203 (2009) 180,7 (Juni 2010) 85 % Sparkassen- und Giroverband Hessen-Thiiringen
6062 (2008) 169,9 (2009) 10% Land Hessen
5947 (2007) 184,6 (2008) 5% Freistaat Thiiringen
173,8 (2007)
Landesbank Berlin 6015 (Juni 2010) 144,8 (Juni 2010) 100% Landesbank Berlin Holding AG
6009 (2009) 143,8 (2009)
HSH Nordbank 3903 (Sept. 2010) 161,9 (Sept. 2010) 2009: 10,9 % Freie Hansestadt Hamburg
4188 (2009) 174,5 (2009) 10,4 % Land Schleswig-Holstein
5070 (2008) 208,9 (2008) 64,2 % HSH Finanzfonds AR (Gemeinsame Anstalt der Lander)
4756 (2007) 204,9 (2007) 5,3 % Sparkassen und Giroverband Schleswig-Holstein

9,2 % neun Trusts, die von J.C. Flowers & Co. LLC beraten
werden

Quelle: VOB. Geschafts- und Zwischenberichte der Landesbanken.

DIW Berlin 2011

durch die Einlagen der Sparkassen und die besonderen
Haftungsbedingungen erhebliche finanzielle Mittel
zur Verfiigung, die es nun renditeorientiert anzulegen
galt. Derartige Rahmenbedingungen in Kombination
mit fehlenden Sanktionsmechanismen gegeniiber dem
Management begiinstigen risikoreiche Geschiftsprak-
tiken. Vor allem durch auferbilanziell abgewickelte
internationale Finanztransaktionen gerieten selbst bis
dahin als gesund geltende Institute wie etwa die Lan-
desbank Baden-Wiirttemberg in Schwierigkeiten.

Die Probleme im Landesbankensektor sind noch lange
nicht gelost. Gerade im Fall der seit langem krisenge-
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schiittelten WestLB spitzt sich die Lage weiter zu. Dabei
zeichnet sich aktuell eine Konzentration auf das Kernge-
schift als Sparkassenzentralbank ab. Eine solche Bank
kénnte wichtige und attraktive Finanzmarktprodukte
fitr den gesamten Sparkassensektor entwickeln, fiir die
Sparkassen die Mittelstandsfinanzierung bei groflen
Auslandsgeschiften begleiten und zugleich als Giro-
zentrale der regional operierenden Sparkassen dienen.
Wiirde die WestLB derart transformiert, so bedeutete
dies eine drastische Ruickfithrung der Bilanzsumme.
Die Bilanzsumme eines solchen Zentralinstituts wiirde
letztendlich von seiner Eigenkapitalausstattung und
den risikogewichteten Aktiva abhingen. Fiir die Stabili-



Risiken im Bankensektor weiter hoch - Regulierung muss gestarkt werden

tit des Bankensektors in Deutschland ist es von grof3er
Bedeutung, dass ein solches Zentralinstitut eine klare,
durch seine Eigentiimer gesetzte Aufgabe erfiillt. An-
dere bislang wichtige Geschiftsbereiche sind demnach
auszulagern und unter Beriicksichtigung der Haftungs-
bedingungen zu privatisieren. Dabei ist darauf zu ach-
ten, dass es nicht zu weiteren fiskalischen Belastungen
durch die Bank kommt. Denn die staatliche Haftung
allein bietet keinen Ausweg aus der Krise, sondern ver-
teuert im Zweifelsfall die Krisenbewiltigung.

Regulierung: Im Spannungsfeld nationaler,
europaischer und internationaler Interessen

Staatliche Regulierung wird in der Regel mit Markt-
versagen gerechtfertigt. Dem Finanzmarkt sind asym-
metrische Information und systemisches Risiko inhi-
rent*°. Dartiber hinaus gilt es die Funktionsfihigkeit
des Finanzmarktes zu sichern, um so die Geldfunk-
tionen in einer Volkswirtschaft zu garantieren. Diese
theoretischen Begriindungen liefern Argumente fiir
die Existenz von Finanzmarktregulierung, jedoch
nicht fiir die Ausgestaltung der Regulierung. Tatsich-
lich unterscheidet sich die Regulierung von Land zu
Land. Die organisatorischen Differenzen sind oftmals
historisch erklarbar. Gemeinsames Merkmal ist indes,
dass die Bankenaufsicht Teil der jeweiligen nationalen
Regulierung ist. Angesichts der groflen Unterschiede
zwischen den einzelnen Staaten bei der Regulierung
kann es bei der Schaffung einer gemeinsamen Auf-
sichtsbehorde nur um die Durchsetzung von Mindest-
standards gehen. Auch ist zu kliren, welche faktischen
Kompetenzen eine supranationale Aufsichtsbehorde
hat. Kann sie beispielsweise Banken schlieRen?

Schon nach der Asienkrise wurde die Schaffung einer
stabilen internationalen Finanzmarktarchitektur ver-
langt. Im Rahmen dieser Diskussion wurde klar, dass
entscheidende Datensitze iiber internationale Finanz-
transaktionen und internationale Finanzverflechtun-
gen fehlen. Inzwischen hat die Statistik hier nach-
gelegt. Bilaterale Verschuldungen zwischen Finanz-
intermediiren unterschiedlicher Staaten lassen sich
ermitteln. Auf dem eigentlichen Feld, der Schaffung
einer internationalen Finanzarchitektur, ist man aber
in den letzten Jahren nur wenig vorangekommen.
Nach wie vor sind in diesem Rahmen der Internatio-
nale Wihrungsfonds und die Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich die wichtigsten Akteure.

Auf der europiischen Ebene wurden zum 1. Januar
2011 drei neue Aufsichtsbehdrden geschaffen, die in
verschiedenen Lindern residieren. In London befin-

20 So ist es beispielsweise sinnvoll, die Zulassung zum Bankgeschaft
(Marktzutritt) an bestimmte Bedingungen zu kntipfen - etwa durch
Lizenzvergabe - und zu tiberwachen.

det sich die europiische Bankenaufsicht, in Frankfurt
die Aufsicht tiber Versicherungen, und die Aufsicht
fiir den Wertpapierhandel wurde in Paris angesiedelt.
Sie sollen vor allem grenziiberschreitende Akteure
iiberwachen. Die Aufgaben und Entscheidungskom-
petenzen sind bislang nicht klar gegeniiber den na-
tionalen Behorden abgegrenzt. Klar ist indes, dass
hier keine nennenswerten Durchgriffs- und Lizenz-
vergaberechte von der nationalen auf die europiische
Ebene tibertragen werden.

In Deutschland sind die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) und die Deutsche
Bundesbank fiir die Aufsicht iiber den Bankensek-
tor zustindig. Die Arbeitsteilung zwischen beiden
ist fiir die Kreditinstitute oft nicht transparent.* Die
jungsten Versuche, eine einheitliche Finanzaufsicht
bei der Bundesbank anzusiedeln, sind an verfassungs-
rechtlichen Bedenken gescheitert. Denn die Finanz-
aufsicht ist organisatorisch dem Finanzministerium
unterstellt; hier fallen auch eventuelle fiskalische Kos-
ten einer Bankenrettung an. Wiirde die Bundesbank
diese Aufgabe tibernehmen, so kime es zwangsliu-
fig zu einer Vermengung geld- und fiskalpolitischer
Bereiche. Damit bleibt auf der nationalen Ebene in
Deutschland zunichst alles beim Alten. Die eigent-
lichen Probleme wurden nicht angegangen.

Fazit

Seit Beginn der Finanzkrise hat sich einiges getan, den-
noch bleiben die Risiken im deutschen Bankensektor
erheblich. Die Bedeutung der systemisch relevanten
Institute ist gestiegen. Die Regulierung ist nicht mit-
gewachsen. Regulierungen, die auf eine Stabilisierung
des Systems setzen, brauchen ohnehin Zeit fiir die Im-
plementierung. Insbesondere bei der Einfithrung der
neuen Eigenkapitalvorschriften sind iiberlange Fristen
gewihlt worden. Vor diesem Hintergrund werden hier
vier Ansatzpunkte zur Stabilisierung vorgestellt:

Finanzmarktaufsicht starken

Aktuell ist es dringend geboten, die Finanzmarktauf-
sicht auf der nationalen, europiischen und globalen
Ebene zu stirken. Bislang werden die Kosten von
Bankenkrisen auf der nationalen Ebene getragen.
Die internationale Finanzkrise und die aktuelle Ver-
schuldungskrise einzelner Linder im Euroraum ha-
ben aber gezeigt, dass dies zu kurz greift. Angesichts
grenziiberschreitend operierender Finanzinstitute ist
auch eine grenziiberschreitende, auf Mindeststan-

21 Alvarez-Plata, P, Engerer, H., Pfeiffer, 1., Schrooten, M., Paul, S.,
Stein, S.: Evaluierungsuntersuchungen zur Bewertung der Aufsicht der
Kreditwirtschaft und Erstellung eines Erfahrungsberichts.

DIW Berlin: Politikberatung Kompakt 24. Berlin 2006.
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dards setzende Regulierung geboten. Dabei kénnen
die nationalen Regierungen auch von den Erfahrun-
gen anderer Linder profitieren.

Schaffung eines einheitlichen
europdischen Frithwarnsystems

Die nationalen Aufsichtsbehérden verfiigen tiber grofe
Datensitze zu den Finanzinstituten, die auf der europii-
sche Ebene zusammengefiihrt werden konnten. Diese
Datensitze gilt es gezielt auszuwerten, um so etwaige
Verwerfungen und Zusammenhinge auf der Ebene
der Institute frith zu erkennen und gegenzusteuern.
Vereinfachend und in Anlehnung an die Literatur kén-
nen dabei Verinderungen der Indikatoren, die etwa das
Dreifache der Standardabweichung tiberschreiten, als
Benchmark gelten. Wichtige Indikatoren wiren dabei
die Kreditvergabe, die Verinderung der Kreditbestinde,
das Volumen der notleidenden Kredite, die Summe
der Verbindlichkeiten und deren Verinderung sowie
deren Zusammensetzung. Ebenso ist die Entwicklung
der Eigenkapitalbasis zu analysieren. Angesichts des
technischen Fortschritts lisst sich ein solches System
relativ leicht realisieren. Ahnliches kann auch auf der
makrodkonomischen Ebene etwa in Bezug auf inter-
nationale Zahlungsstrome ausgearbeitet werden.
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Neudefinition der Landesbanken

Dringend geboten ist die Neudefinition der Aufgaben
von Landesbanken. Hier reicht ein einzelnes Insti-
tut aus, um als Sparkassenzentralbank zu fungieren.
Zur Sicherung der Systemstabilitit muss es sich bei
dieser Sparkassenzentralbank um ein gesundes Ins-
titut handeln. Die anderen, klassischen Aufgaben von
Landesbanken kénnen nicht linger durch staatliche
Garantien abgesichert werden. Hier miissen neue,
tragfihige Geschiftsmodelle her.

Umgestaltung der Deutschen Bundesbank
zur ersten international operierenden
offentlich-rechtlichen Rating-Agentur

Die Auseinandersetzung um die Ansiedlung der
Finanzmarktaufsicht bei der Bundesbank hat ge-
zeigt, dass dort erhebliches Fachwissen und Kom-
petenz vorhanden ist, das es abzurufen gilt. Eine
herausragende Aufgabe der Deutschen Bundesbank
konnte es in Zukunft sein, als erste 6ffentlich-recht-
liche Rating-Agentur zu fungieren. So wiirde die
Bundesbank in Konkurrenz zu privatwirtschaftli-
chen Anbietern treten und ein neues Giitesiegel
einbringen.



Sechs Fragen an Mechthild Schrooten

»,Bundesbank soll Aufgaben einer Rating-

Agentur itbernehmen®

Frau Professor Schrooten, zwei Jahre sind nach dem
Ausbruch der Bankenkrise vergangen. Sind die Risi-
ken, die vom Bankensektor ausgehen, mittlerweile
gesunken?

Zumindest kann man sagen, dass es weiterhin groRe
Risiken im Bankensektor gibt. Ob Sie gesunken oder ge-
stiegen sind, das kann man nicht so klar fassen.

Von sogenannten systemrelevanten Banken geht eine
besondere Gefahr aus, wenn sie in Schwierigkeiten ge-
raten. Ist die Zahl solcher systemrelevanten Banken
mittlerweile gesunken?

Interessanter Weise ist die Zahl und auch die Bedeutung
der systemrelevanten Banken im Zuge dieser Finanzkrise
eher gestiegen. Wir sehen im Bankensektor eine Fusions-
welle, von der gerade auch groRe
Banken betroffen sind. Und wenn
groBe Banken fusionieren, entste-
hen noch grolRere Banken, die syste-
misch noch relevanter sind.

Was bedeutet das fiir die Risiken,
die vom Bankensektor ausgehen?
Wenn man die Idee hatte, als Krisenpraventionsmal3-
nahme die Anzahl der systemisch relevanten Institute
herunterzufahren, dann ist das zumindest in Deutsch-
land nicht gelungen. Man weil im Moment immer
noch nicht ganz genau, was sich in den Bankbilanzen
versteckt. Allerdings konnten die Banken ja erhebliche
Teile in ,Bad Banks" auslagern. Deshalb kann man da-
von ausgehen, dass die Bankbilanzen heute gestinder
sind als vor zwei Jahren.

Wie konnte der Bankensektor stabilisiert werden?

Das DIW schldgt vier Punkte vor: Zum einen misste die
Finanzmarktaufsicht gestarkt werden und eine starkere
Durchschlagskraft bekommen. Zweitens ginge es darum,
ein Friihwarnsystem zu etablieren, das es der Finanz

Die Zahl und
Bedeutung der
» systemrelevanten «
Banken ist eher
gestiegen.

marktaufsicht auch wirk-
lich ermdglicht, schon
frih einzugreifen. Drittens miisste in Deutschland die
Aufgabe der Landesbanken neu definiert werden. Das ist
ein ganz wichtiger und zentraler Punkt, denn die Landes-
banken haben einen erheblichen Anteil an der Gesamt
summe der Bankenbilanzen. Und viertens ware denkbar,
dass die Bundesbank zur ersten international operieren-
den offentlich-rechtlichen Ratingagentur wiirde.

Welche Rolle sollten die Landesbanken in der Zukunft
spielen?

Aus Sicht des DIW reicht eine einzige Landesbank
vollstandig aus. Diese sollte dann im Wesentlichen
auch nicht mehr die Funktion der klassischen Landes-
banken ubernehmen, sondern als
Sparkassenzentralbank operieren.
Die anderen Funktionen, die die
Landesbanken in dem historischen
Prozess iibernommen hatten, sind
heutzutage weitgehend entfallen.
Das war zum einen die Funktion als
Forderbank und zum anderen die
Funktion als Hausbank der Bundeslander. Die Bundes-
lander jedoch setzen heute auf Konsolidierung, deshalb
haben die Landeshaushalte eigentlich keinen weiteren
Spielraum, sich zu verschulden.

Die Regulierung des Bankensektors kommt nur schlep-
pend voran. Wo liegen dabei die gréBten Hemmnisse?
Wenn sich die Regulierung verandert, verlagem sich
auch Entscheidungskompetenzen. Dies gilt auf der na-
tionalen, europédischen und globalen Ebene. Deutsch-
land konnte hier einen besonderen Vorsto wagen: Die
Deutsche Bundesbank konnte die Aufgaben einer 6f
fentlich-rechtlichen Rating-Agentur tibernehmen. Damit
wiirde die Aufsicht gestarkt und die Marktmacht der
US-amerikanischen Rating-Agenturen gesenkt.
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Katharina Pijnenburg, Konstantin A. Kholodilin

Do Regions with Entrepreneurial Neighbors Perform Better?:
A Spatial Econometric Approach for German Regions

We use a neoclassical production function to analyze the effects of knowledge spillovers via entrepre-
neurship on economic performance of 337 German districts. To take the spatial dependence structure
of the data into account, we estimate a spatial Durbin model. We highlight the importance of the
choice of the appropriate weight matrix. We find positive knowledge spillover effects via entrepreneur-
ship within a certain region. Between regions, entrepreneurship as a vehicle by which knowledge spills
over and contributes to economic performance depends largely on the choice of the weight matrix. We
see this as evidence for regionally bounded knowledge spillover effects via entrepreneurship.

Discussion Paper Nr. 1103
February 2011

Erik Eyster, Georg Weizsacker
Correlation Neglect in Financial Decision-Making

Good decision-making often requires people to perceive and handle a myriad of statistical correla-
tions. Notably, optimal portfolio theory depends upon a sophisticated understanding of the correla-
tion among financial assets. In this paper, we examine people’s understanding of correlation using a
sequence of portfolio-allocation problems and find it to be strongly imperfect. Our experiment uses
pairs of portfolio-choice problems that have the same asset span—identical sets of attainable returns—
and differ only in the assets’ correlation. While any outcome-based theory of choice makes the same
prediction across paired problems, subjects behave very differently across pairs. We find evidence
for correlation neglect—treating correlated variables as uncorrelated—as well as for a form of 1/N
heuristic—investing half of wealth each of the two available assets.

Discussion Paper Nr. 1104
February 2011

Marc Vothknecht, Sudarno Sumarto

Beyond the Overall Economic Downturn:
Evidence on Sector-specific Effects of Violent Conflict from Indonesia

This paper analyses the impact of violent conflict on economic growth using micro-level data from
Indonesia. We compile a panel dataset at district level for the period 2002-2008, and disentangle
the overall negative economic effect of violent conflict into its sectoral components. Our results reveal
substantial differences across sectors, with the most detrimental impact evident in manufacturing
industries and the service sectors. Further, the short-run impacts on growth appear to be only temporal,
and some evidence for the “phoenix effect” in the early post-conflict period is found. The construction
sector, in particular, recovers soon once conflict ends, while manufacturing industries and the finance
sector appear especially reliant on a lasting peace. A series of alternative specifications confirm the
main findings of the analysis.

Discussion Paper Nr. 1105
February 2011
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Starker Auftakt zum zweiten Aufschwungjahr

Die deutsche Wirtschaft diirfte zum Jahresauftakt wieder Fahrt aufnehmen. Dies geht aus dem am
23. Februar veroffentlichten DIW-Konjunkturbarometer hervor. Nach dem heftigen Kélteeinbruch
im Dezember und dem daher gedampften Wachstum insbesondere in der Baubranche rechnet das
DIW Berlin fir das erste Quartal 2011 mit einer Zunahme des preis- und saisonbereinigten Brutto-
inlandsprodukts um 0,6 Prozent. Im vierten Quartal 2010 war die Wirtschaft um 0,4 Prozent ge-
wachsen. ,Der Aufschwung ist damit nun in allen Bereichen der Volkswirtschaft angekommen”,
sagte Vladimir Kuzin, Konjunkturexperte des DIW Berlin.

JDer friihe Wintereinbruch hat die Baukonjunktur im vierten Quartal starker als tiblich gebremst”,
sagte Ferdinand Fichtner, Leiter Konjunkturpolitik am DIW. ,Das diirfte sich in splrbaren Nachhol-
effekten im ersten Vierteljahr 2011 niederschlagen.” Zwar hat sich die Industrieproduktion zuletzt
etwas schwécher entwickelt. Dennoch halten Beschaftigungsaufbau und Riickgang der Arbeits-
losigkeit an und durften den privaten Verbrauch stabilisieren. ,Die konjunkturelle Erholung setzt
sich im neuen Jahr auf breiter Basis fort", beschreibt Fichtner die Perspektiven fiir die deutsche
Wirtschaft. ,Das starke Wachstum des vergangenen Jahres wird sich zwar nicht wiederholen. Mit
deutlich tiber zwei Prozent wird die deutsche Wirtschaft 2011 aber ein ordentliches Wachstum
erreichen.”

Veranderung gegentiber Vorquartal in Prozent
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Kommentar

Schiissler 2008

von Georg Weizsacker*

Der Fall Guttenberg und
Guttenbergs Fall: welch
groBes Drama, welche
Saga von Anstand und Verfiihrung, Diinkel
und Demut. Der in den Augen vieler Deut
scher groBte politische Hoffnungstrager, der
stets so Aufrechte, muss sich zu eklatantem
Fehlverhalten bekennen. Die Opposition
tobt, die Satiriker freuen sich. Und all das
bei einem, der wie kaum ein anderer seinen
erblichen Namenszusatz, den sogenannten
Adelstitel, mit Glanz und Leichtigkeit fiihrt.
Der Erwerb eines akademischen Titels ist
ihm dann offenbar nicht mehr so leichtge-
fallen.

Aber jenseits des Dramas, was bleibt an ge-
sellschaftlichen Konsequenzen? Es geht, wie-
der einmal, um Vertrauen. Guttenbergs Weg
in der Politik hatte Vertrauen geweckt, seine
Offenbarung (zumal sie durch Andere und
nicht durch ihn betrieben wurde) hat Ver
trauen zerstort. Es ist freilich nicht das erste
Mal, dass man Prominente bei einer, sagen
wir, etwas erweiterten Wahrheitsdefinition
beobachtet. Also nichts wirklich Neues?

Leider doch, denn ein neuer, schwerer Scha-
den ist an der Wissenschaft entstanden - und
wurde durch die Reaktion der Politik noch
vergréBert. Dass sich in vielen AuBerungen
der Verteidiger Guttenbergs eine deutliche
Geringschatzung wissenschaftlicher Tatigkeit
sowie geistigen Eigentums ausdriickte, ist
schon schlimm genug. Wirklich alarmierend
ist aber, dass die Politik einen Generalver
dacht gegeniiber der wissenschaftlichen
Redlichkeit offentlich zulieR. Auch Wissen-
schaftler brauchen fiir ihre Arbeit Vertrauen -
und zwar ein sehr weitgehendes, fast voll-

Es ist noch nicht zu spiit,
Frau Schavan!

standiges Vertrauen. Klar, langst nicht alle
Schlussfolgerungen und erst recht nicht alle
offentlichen AuBerungen von Wissenschaft:
lern sind wahr. Vieles, was fundiert scheint, ist
ungepriifte oder gar unpriifbare Spekulation.
Aber wissenschaftliche Aussagen entstehen,
und das ist der entscheidende Grundsatz,
nach bestem Wissen und Gewissen dessen,
dersie tatigt. Wenn auch nur die Vermutung
besteht, dass immer mal wieder gezielt ge-
tauscht wird, dann brockelt das ganze System.
Jegliche Kommunikation neuer Forschungs-
ergebnisse, ihre Begutachtung auf Basis des
Peer-review-Verfahrens, die effektive Beratung
von Politik und Gesellschaft - all das ware
massiv gestért, wenn die Rezipienten wis-
senschaftlicher Arbeiten den Angaben der
Autoren nicht mehr trauen kénnten. Ware es
im Wissenschaftssystem zum Beispiel auch
nur halbwegs salonfahig, fremde Ergebnisse
als eigene auszugeben, ware das notwendige
Vertrauen schnell unterminiert. Und wenn
das Vertrauen schwindet, dann schwindet
auch die Vertrauenswiirdigkeit. Es drohen
im nachsten Schritt noch schwerwiegendere
Félschungen, etwa bei der Datengenerierung
und -analyse.

Der Fall Guttenberg, in dem im hellen
Scheinwerferlicht eine Irreflihrung groBen
Umfangs zu Tage kommt, macht solche Ge-
fahren real. Ihnen hatte die Bundesregierung
entgegentreten missen, allen voran die Wis-
senschaftsministerin als Flirsprecherin der
Wissenschaft im Kabinett. Hatte sie nicht
sofort klarstellen miissen, dass Liigen in der
Wissenschaft keinen Raum haben durfen?
Misste sie sich nicht deutlich von Gutten-
berg und seinen Verteidigern distanzieren?
Es ist daftlir noch immer nicht zu spat.

* Prof. Georg Weizsécker, Ph.D., ist stellvertretender Vorsitzender des Vorstands des DIW Berlin —

Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung.
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