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Bankenunion
von Christian Keuschnigg, Direktor des IHS, 28.01.2014

Die Bankenunion soll Finanzmarktrisiken vorbeugen, eine Sanierung oder kontrollierte Abwicklung
von Banken ermdéglichen und damit den Steuerzahler schiitzen. Elemente sind eine zentralisierte
Aufsicht, ein Abwicklungsmechanismus mit einem Insolvenzfonds, und eine harmonisierte
Einlagensicherung. Die nationalen Insolvenzfonds werden aus Bankenbeitréigen gespeist und erst
wdhrend einer 10-jihrigen Ubergangsphase schrittweise zu einem zentralen Fonds verschmolzen.
Die Altlasten im Bankensektor miissen zundchst national bewdltigt werden, um eine Umverteilung
durch Quersubventionierung zwischen den Eurostaaten zu vermeiden. Wenn die konsequente
Verlustbeteiligung der Eigentiimer und Gldubiger nicht ausreicht, miissen zuerst weiterhin die
Sitzstaaten einspringen, erst spdter ist eine Finanzierung aus dem gemeinsamen Insolvenzfonds
méglich. Der Teufelskreis zwischen Banken und Staaten I6st sich nur sehr langsam auf. Mit der
Selbstversicherung des Bankensektors verlieren zusdtzliche spezielle Bankensteuern zur Abgeltung
einer nicht mehr bestehenden impliziten Staatsgarantie ihre Berechtigung. Die Beglinstigung von
risikoreichen Staatsanleihen bei der Ermittlung des notwendigen Eigenkapitals von Banken im
Rahmen von Basel Ill ist zu hinterfragen.

Warum eine Bankenunion?

Mit der Einfiihrung des Euro und der Vertiefung des gemeinsamen Kapitalmarktes haben die
grenziiberschreitenden Bankgeschafte stark zugenommen, seit 2008 ist aber wieder eine
Desintegration festzustellen. So stieg der Anteil der Aktiva Osterreichischer Banken, welcher im
Ausland, vorwiegend in anderen europaischen Landern, investiert wird, von 28% im Jahr 2000 auf
39% im Jahr 2007. Im 2. Quartal 2013 sind nur mehr 32% der Aktiva Osterreichischer Banken im
Ausland investiert (davon 32% Eurozone, 72% EU und 56% Osteuropa, BIS 2013, OeNB 2013). Die
Staatsanleihen eines Landes werden von Banken und Investoren in allen Ldndern der Eurozone
gehalten. So hielten ausldndische Investoren 2013 rund 70% der Osterreichischen, 57% der
deutschen und 35% der italienischen Staatsschulden (IMF 2013a).

Fir die Uberwindung der Eurokrise und einer wachstumsférdernden Entwicklung des Kapitalmarkts
ist es zentral, den Teufelskreis zwischen Banken und Staaten zu brechen. Dazu sind drei
Bedingungen notwendig: (i) die Staaten entschulden sich, (ii) auf dem Kapitalmarkt erfolgen
Anlageentscheidungen aufgrund 6konomisch realistischer Risikoeinschatzungen anstatt Angst
getriebener Spekulationen, und (iii) profitable Banken bilden mehr Eigenkapital und werden
krisenfester, unprofitable Banken konnen kontrolliert abgewickelt werden. Die Bankenunion setzt
bei (i) und (iii) an, um das Finanzsystem sicherer zu machen."

Damit das Kapital in der Eurozone wachstumsfoérdernd eingesetzt wird, muss es dorthin flieRen, wo
es unter Berlicksichtigung des Risikos die hochsten Ertrdge erzielt. Zinsdifferenzen missen ein
O0konomisch begriindbares Ausfallsrisiko widerspiegeln und sollten nicht von Spekulation und selbst
erfillenden Prophezeiungen getrieben werden. Spekulative Kapitalflucht aus den Krisenldandern
und ein Rickzug verunsicherter Investoren in die sicheren Hafen des Nordens sind schadlich. Die

' Ein Einstieg in die Diskussion mit vielen Einzelbeitragen findet sich z.B. in Allen et al. (2013), Beck (2012), CESifo
(2012), und IMF (2013b).
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Kapitalflucht gefahrdet die Existenz der Banken, weil sie die Refinanzierung mit Einlagen und
Krediten blockiert, und lasst eine kontrollierbare Krise eskalieren. Ein Riickzug in die sicheren Hafen
fiihrt zu kinstlich niedrigen Zinsen und Uberinvestitionen, die bei normalen Zinsen nicht mehr
rentabel sind, und kann den Keim fiir eine neue Krise legen.

Im Rahmen von Basel Ill miissen die Banken mehr Eigenkapital und héhere Liquiditatspuffer bilden.
Die bevorstehende Bankenpriifung der EZB wird allfdllige Eigenkapitalliicken feststellen. Profitable
Banken konnen sich neues Eigenkapital auf dem Kapitalmarkt beschaffen oder dieses durch
Gewinneinbehaltung bilden. Beide Wege sind unrentablen Banken versperrt. Ohne eine
grundlegende Strukturbereinigung wird eine nachhaltige Erholung des Bankensektors nur schwer
moglich sein und GbermaRig lange dauern. Die drohende Méglichkeit einer kontrollierten Insolvenz
ist zudem ein machtiger Anreiz, weniger riskante Strategien zu verfolgen, und ist eine
Voraussetzung fiir strengere Marktdisziplin.

Eckpunkte der europdischen Bankenunion

Am 15. Oktober 2013 hat der Ecofin-Rat die Verordnung {iber den einheitlichen
Aufsichtsmechanismus (SSM, single supervisory mechanism) mit der Ubertragung der
Aufsichtsaufgaben an die EZB verabschiedet:

o Alle Euro-Ldander nehmen am SSM teil, EU-Ldnder mit eigener Wahrung kdnnen freiwillig
teilnehmen.
. Das Aufsichtsgremium besteht aus dem Vorsitzenden, einem stellvertretenden

Vorsitzenden aus dem EZB-Direktorium, vier Vertretern der EZB und je einem Vertreter der
nationalen Aufsichtsbehorde.

o Die EZB beaufsichtigt die bedeutenden Kreditinstitute direkt, die Ubrigen Banken
unterstehen weiter der nationalen Aufsicht.

o Die EZB wird etwa 130 GroBbanken, die fast 85% der Bankaktiva im Euroraum halten, und
in jedem Land wenigstens die drei grof3ten Institute direkt beaufsichtigen.

o Die EZB wird bis zum Start der Aufsicht im November 2014 die GroRRbanken mit Stresstests
prifen und eine Bewertung ihrer Aktiva-Qualitdt vornehmen.

Nachdem sich der Rat am 18. Dezember 2013 auf allgemeine Prinzipien des einheitlichen
Abwicklungsmechanismus (SRM, single resolution mechanism) geeinigt hat, stehen nunmehr die
Eckpunkte der Bankenunion fest:

. Der SRM umfasst alle Banken unter dem einheitlichen Aufsichtsmechanismus SSM.

o Es wird ein Abwicklungsfonds (SRF, single resolution fund) eingerichtet, der aus nationalen
Bankenbeitragen gespeist wird und als ZielgroRe 1% der garantierten Einlagen bzw. ca.
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59 Mrd. Euro erreichen soll.? Die Beitrage sollen sich am Risikoprofil der Banken
orientieren. Die Abgaben flieRen zunachst in ,nationale Kammern“ des Fonds und werden
Uber 10 Jahre schrittweise vergemeinschaftet.

o Aus dem Fonds werden die Kosten der Abwicklung und Sanierung finanziert, wobei eine
strikte Haftungsreihenfolge einzuhalten ist: zuerst sind Verluste von Eigentiimern,
Glaubigern und ungeschitzten Einlegern zu tragen, bevor der Insolvenzfonds oder gar der
Steuerzahler belastet werden.

o Wenn in der Aufbauphase die Mittel nicht ausreichen, dann soll als Backstop zunachst eine
Briickenfinanzierung aus nationalen Quellen erfolgen, die im Nachhinein durch zuséatzliche
Bankabgaben wieder eingetrieben wird. Im Notfall kann ein Staat einen Kredit des ESM
beantragen. Die nationalen Kammern kdnnen sich auch gegenseitig Kredite geben. Nach
10 Jahren soll ein gemeinsamer Backstop entstehen, der dem SRF eine Kreditaufnahme auf
dem Markt ermoglicht.

. Der SRM wird von einem Board geleitet, der aus Exekutivdirektor, vier gewahlten Vollzeit-
Mitgliedern und Vertretern aller nationalen Abwicklungsbehérden besteht. EZB und
Kommission haben Beobachterstatus.

. Der Board bereitet Abwicklungsplane fiir die von der EZB beaufsichtigten GroRbanken nach
der EU-Richtlinie zur Bankenabwicklung vor. Die nationalen Behdérden bereiten
Abwicklungsplane fir kleinere Institute vor. Der Board entscheidet jedoch immer, wenn
Finanzmittel des Abwicklungsfonds benétigt werden.

o Die EZB als Aufsichtsbehorde stellt die drohende Insolvenz einer Bank fest und meldet dem
Board, der Kommission und den nationalen Behorden. Der Board entscheidet, ob eine Bank
saniert wird, oder leitet das Abwicklungsverfahren ein. Wenn die Verlustbeteiligung der
Aktiondre, Glaubiger und GroReinleger nicht ausreicht, wird Gber Finanzhilfen aus dem SRF
entschieden.

o Entscheidungen des Board treten innerhalb von 24 Stunden in Kraft. Auf Vorschlag der
Kommission kann der Ecofin-Rat mit einfacher Mehrheit ein Veto einlegen oder
Anderungen verlangen.

. An den Exekutivsitzungen des Board, die das ,Tagesgeschaft” erledigen, nehmen der
Direktor und die vier Vollzeit-Mitglieder sowie Beobachter der EZB und der Kommission
Teil. Vertreter von Mitgliedslandern, in denen eine Bank abgewickelt wird, kdnnen
beigezogen werden.

. Der Board trifft sich in Plenarsitzungen mit voller Besetzung, wenn die Finanzhilfen
Schwellenwerte lbersteigen: Liquiditatshilfen Gber 20% des eingezahlten Kapitals; andere
Finanzhilfen z.B. flrr eine Sanierung liber 10% des Kapitals; alle Finanzhilfen, soweit sie

%Im November 2013 betrugen die gesicherten Einlagen in der Eurozone ca. 5910 Mrd. Euro, davon entfallen auf
Osterreich ca. 180 Mrd. Der Abwicklungsfonds sollte langfristig 59 Mrd. Euro akkumulieren, davon entfallen 1,8 Mrd.
auf Osterreich (berechnet nach IMF, 2013b, Technical Background Notes, S. 43, European Commission, 2010, und
aktualisiert mit ECB MFI Statistiken).
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5 Mrd. Euro pro Jahr Ubersteigen. In diesen Fillen mussen die Entscheidungen mit 2/3
Mehrheit fallen und wenigstens 50% der Beitrage reprasentieren. Die Plenarsitzung kann
mit einfacher Mehrheit Beschllisse der Exekutivsitzungen beziiglich Kreditaufnahme des
Fonds oder der Vergemeinschaftung von finanziellen Verpflichtungen in einem
Abwicklungsverfahren blockieren.

Bewertung

Die Regeln des SRM miissen im legislativen Verfahren zwar noch prazisiert werden, vor allem was
die komplexen Abstimmungsmodalitiaten, die Zusammensetzung der Board-Sitzungen in
verschiedenen Fillen und den Backstop im Falle einer Uberbeanspruchung des Fonds betrifft. Auf
keinen Fall dirfen die endglltigen Regeln die Entscheidungsfindung verzégern. In einer Krise muss
der SRM rasch handeln kénnen, innerhalb eines Tages.

Der Preis fir die Sicherheit des Steuerzahlers sind hohere Bankenbeitrdage, welche die Banken erst
erwirtschaften missen. Neben Gebiihrenerhéhungen im Dienstleistungsgeschaft werden entweder
die Kreditzinsen steigen, oder die Zinsen fiir Einlagen oder anderes Fremdkapital der Banken fallen,
oder die Eigenkapitalrendite sinkt. Hohere Kreditzinsen hemmen das Wachstum. Wenn die Banken
die Zinsen fir Spareinlagen und anderes Fremdkapital senken, dann bekommen sie
Schwierigkeiten, sich mit Einlagen und anderem Fremdkapital zu refinanzieren, und kénnen in der
Folge weniger Kredite vergeben. Eine niedrigere Eigenkapitalrendite ware gerechtfertigt, wenn die
Banken sicherer werden und die Risiko tragenden Eigenkapitalgeber sich mit einer geringeren
Risikopramie begniligen. In Europa sind jedoch die Profitabilitit der Banken und die
Eigenkapitalrendite schon sehr niedrig und die Banken miissen zudem eine hohere Eigenkapital-
qguote bilden. Wenn angesichts einer niedrigen Rendite die Aufstockung des Eigenkapitals schwer
moglich ist, dann ist eine héhere Eigenkapitalquote nur mit einer Verringerung der Ausleihungen zu
erzielen, was wiederum das Wachstum hemmt. In allen Fallen missen die Kosten der
Finanzstabilitat eingepreist werden und kdnnen sich in héheren Kreditzinsen und einem geringeren
Kreditvolumen widerspiegeln.

Man kann daran zweifeln, dass ein Abwicklungsfonds in der Hohe von 1% der garantierten Einlagen
ausreichend groB ist. Wenn die Kapazitdt des SRF nicht ausreicht, miissen die Beitrage erhoht
werden. Das hdngt davon ab, ob die hohere Sicherheit der Banken die Anzahl der Insolvenzen oder
Sanierungen geniigend stark reduziert und wie oft die private Verlustbeteiligung ausreicht. Die
Kapazitdt mag langfristig moglicherweise geniigen. Wesentlich gréRere Probleme dirfte es in der
Aufbauphase des Fonds geben, in der die Aufarbeitung der Altlasten und eine Strukturbereinigung
des Bankensektors stattfinden mussen. Die EZB unterzieht die Banken im Jahr 2014 einem
Stresstest und prift die Qualitat der Aktiva. Dies kdnnte Eigenkapitalllicken und eine Reihe von
faktischen Insolvenzen zu Tage férdern. Da in der ersten Phase der gemeinsame Fonds noch nicht
zur Verfiigung steht und die nationalen Fonds erst mit Beitragen aufzufillen sind, wird es wieder zu
einer starkeren Verschuldung der Sitzstaaten kommen, die im Notfall den ESM-Rettungsschirm in
Anspruch nehmen kénnen.

Wenn die Beitrage nicht versicherungstechnisch fair sind, wird eine Versicherung zu
Quersubventionierung und ibermaRig riskanten Aktivitaten bei den begilnstigten Banken fihren.
Banken mit riskanteren Aktivitaten und weniger Eigenkapital missen daher héhere Versicherungs-
beitrage leisten. Das Konzept der Bankenunion sieht richtigerweise vor, dass sich die Beitrage am
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Risikoprofil der Banken orientieren. Beitrage sollen nicht nur zwischen den Banken innerhalb eines
Landes, sondern auch zwischen Landern variieren. In Staaten mit hoéheren Kredit- und
Einlagenrisiken sollten die Banken hoéhere Pramien zahlen. Das ist aber gerade dann wenig
opportun, wenn sich ein Land in der Krise befindet. In diesem Fall kann das Versicherungsprinzip
ohne Umverteilung nur funktionieren, wenn sich die Kreditrisiken landerweise wenig
unterscheiden. Das ist erst nach Aufarbeitung der Altlasten und breiter Entschuldung bei den
Kreditnehmern maoglich. Das rechtfertigt die schrittweise Vergemeinschaftung des Insolvenzfonds.
Die Kosten einer Bankabwicklung, die bereits im ersten Jahr nach privater Verlustbeteiligung
anfallen, werden zunachst vom zustandigen Staat finanziert, danach werden die nationalen Anteile
geringer und die Kosten zunehmend aus dem gemeinsamen Insolvenzfonds finanziert. Wenn eine
solidarische Umverteilung in der Eurozone gewollt ist, dann soll sie nicht intransparent durch
landerweise Quersubventionierung der Bankensektoren stattfinden, mit Verzerrungen des
Wettbewerbs und des Risikoverhaltens von Banken, sondern von Steuerzahler zu Steuerzahler.

Die Einlagensicherung bleibt national, soll aber harmonisiert werden und in allen Mitgliedstaaten
100000 Euro pro Kunde und Bank garantieren. Die Zahlungen sollen schneller erfolgen. Es ist
beabsichtigt, in jedem Mitgliedstaat Einlagensicherungsfonds einzurichten, soweit sie nicht schon
bestehen, und aus Beitragen der Banken Reserven anzusparen. Nach derzeitigem Stand soll eine
gegenseitige Verschuldung der nationalen Einlagensicherungsfonds auf freiwilliger Basis moglich
sein. Eine systematische Rickversicherung der nationalen Fonds auf europaischer Ebene ist dies
jedoch nicht. Eine Rickversicherung wiirde zuséatzliche wohlfahrtssteigernde Risikostreuung
zwischen den Mitgliedstaaten ermdglichen und die Gefahr von Kapitalflucht durch verunsicherte
Einleger reduzieren. Eine Rilickversicherung braucht Regeln fiir eine Verschuldung der nationalen
Fonds bei einer zentralen Einheit (eigener zentraler Einlagensicherungsfonds, oder im Rahmen des
zentralen Abwicklungsfonds SRF oder des ESM-Rettungsschirms), verbunden mit einer
automatischen Anhebung von nationalen Beitrdgen, damit die Schuld ex post wieder abgetragen
wird. Andernfalls miissen die nationalen Fonds letztlich von den Mitgliedslandern selbst garantiert
werden, die im Notfall wieder beim ESM-Rettungsschirm um Brickenfinanzierung ansuchen
mussten.

Was noch zu tun ist

Spezielle Steuern fir den Finanzsektor werden oft damit begriindet, dass der Bankensektor fir die
von ihm versursachten Kosten der Finanzkrise zu zahlen habe. Ein Problem damit ist, dass gerade
die vorsichtigen Banken am Ende fir die Insolvenzen der aggressivsten Wettbewerber mit
besonders riskanten Geschaftsmodellen geradestehen missten. Spezielle Steuern auf den
Finanzsektor sollen nicht im Nachhinein zur Finanzierung bereits eingetretener Schaden erhoben
werden. Sie machen nur Sinn, wenn sie der Vermeidung zukiinftiger Krisen dienen. Sie sollten ex
ante eine exzessive Risikobereitschaft einddmmen und fehlgeleitete Anreize korrigieren. Die
Begriindung fiir korrigierende Steuern verschwindet, wenn die externen Kosten nach dem
Verursacherprinzip bereits mit regulatorischen MalRnahmen und risikogerechten Versicherungs-
pramien angelastet werden. Da es keine implizite Staatsgarantie fiir Banken mehr geben wird, kann
auch kein Preis in Form von speziellen Bankensteuern verlangt werden. Sie sollen Zug um Zug mit
dem Aufbau der Insolvenzfonds beseitigt werden. Die Banken sollen nicht mehr und nicht weniger
Steuern zahlen als andere Unternehmen auch.
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Die Bankenunion sollte den Teufelskreis zwischen Banken und Staaten unterbrechen. Dem steht
entgegen, dass Staatsanleihen bei der Berechnung des Eigenkapitals nach Basel Il mit einem
Risikogewicht von 0% zdhlen, wahrend Firmenkredite zu 100% eingehen. Entgegen den
Erfahrungen der Eurokrise werden sie als absolut sicher eingestuft, griechische genauso wie
deutsche. Die bevorzugte Behandlung der Staatsschulden kdnnte fiir die Kreditverknappung in den
Krisenlandern mit verantwortlich sein. Gerade in den Krisenlandern haben die Banken grofie
Probleme mit der Erfiillung der Eigenmittelstandards. Sie investieren daher gerne in heimische
Staatsanleihen, da diese wegen der hohen Risikopramie eine hohe Rendite versprechen, aber bei
der Berechnung des notwendigen Eigenkapitals als absolut sicher gelten und daher nicht mitzahlen.
Es ware daher Gberlegenswert, Staatsschulden mit ihrem tatsachlichen Risiko in die Berechnung der
Eigenmittelstandards anzusetzen.

Christian Keuschnigg
Institut fiir Hohere Studien (IHS)
direktion@ihs.ac.at

Dieser Beitrag ist auch als Policy Brief auf der Homepage der Osterreichischen Gesellschaft fiir
Europapolitik erschienen:

http://www.oegfe.at/cms/index.php?id=143&tx ttnews[backPid]=141&tx ttnews[tt news]=679&c
Hash=d2a8af157a#ftn2
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IHS - Forschung und Ausbildung auf Spitzenniveau fiir Politik, Wirtschaft und Gesellschaft

Das Institut flir Hohere Studien (IHS) ist ein unabhéangiges, nicht gewinnorientiertes
Forschungsinstitut fir Okonomie, Politikwissenschaft und Soziologie. Es ist seit seiner Griindung im
Jahre 1963 den hochsten Qualitatsanspriichen in Forschung und postgradualer Ausbildung
verpflichtet. Das IHS strebt in folgenden Aufgabenbereichen Hochstleistungen mit internationaler
Ausstrahlung an:

+* theoretische und empirische Spitzenforschung mit wirtschafts- und gesellschaftspolitischem
Anwendungsbezug

% Aufbau und Férderung von Humanressourcen durch international renommierte
Ausbildungsprogramme und Mitarbeiterentwicklung

< wirtschafts-, sozial- und politikwissenschaftliche Beratung mit methodischem Tiefgang

% Information der Offentlichkeit tiber grundlegende Problemstellungen in Wirtschaft, Politik

und Gesellschaft

Die IHS-Standpunkte erscheinen in unregelmaRigen Abstdanden und greifen aktuelle Themen der
Wirtschafts- und Sozialpolitik auf. Sie finden alle bisher veroffentlichten Standpunkte auf der

Homepage des IHS unter folgendem Link:

http://www.ihs.ac.at/vienna/Mediacorner/Press-1/IHS-Standpunkt---Position.htm

Wir freuen uns, wenn Sie Initiativen am IHS unterstiitzen und das Institut weiterempfehlen. Mehr
Informationen finden Sie auf www.ihs.ac.at. Wenn Sie die Standpunkte laufend beziehen oder
abbestellen wollen, wenden Sie sich an communication@ihs.ac.at.
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