Interview

Redaktionsgesprach mit Andreas Dombret

.Bestrebungen, nationale Wirtschaftsraume
wieder starker voneinander abzugrenzen, werden
wir energisch entgegentreten.”

Angesichts der Verflechtung des interna-
tionalen Finanzsystems betont Andreas
Dombret den hohen Stellenwert einer ver-
trauensvollen Zusammenarbeit der fiih-
renden Industrie- und Schwellenlénder.
Und in diesem Sinne bescheinigt das fiir
Finanzstabilitdt und Risikocontrolling zu-
stdndige Vorstandsmitglied der Deutschen
Bundesbank im Redaktionsgesprdch dem
zentralen Forum der G20 eine erfolgreiche
Arbeit. Im Riickblick auf den Seoul-Gipfel
werden die Beschliisse zum Regelwerk fiir
den Finanzsektor ebenso als groBen Erfolg
gewertet wie die Verstindigung auf Re-
formen zur Modernisierung des
IWF. Letzteren sieht er in seiner
Uberwachungsfunktion gefor-
dert. Eine weitergehende Rolle
als ,unabhdngiger Schiedsrich-
ter” wird aber abgelehnt. Dem
deutschen Bankensystem be-
scheinigt er eine stabilisierende
Wirkung in der Krise, verweist
aber nach wie vor auf Ver-
wundbarkeiten und strukturelle
Schwichen. (Red.)

I. Hat der G20-Gipfel in
Seoul die Erwartungen
der Deutschen Bundesbank
erfiillt? Welche Ergebnisse
werten Sie als gréBten Erfolg
der Veranstaltung?

Der G20-Gipfel in Seoul war ein
Erfolg. Es ist keine geringe Leis-
tung, in einer so groBen und
heterogenen Staatengruppe wie
den G20 Konsens in so vielen
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komplexen Sachfragen herzustellen. Da-
hinter steht ein langwieriger Arbeitsprozess
der Finanzministerien und Notenbanken
der G20 sowie der von ihnen beauftragten
internationalen  Organisationen.  Dieser
Prozess ist von der Einsicht getragen, dass
nur durch konstruktive Zusammenarbeit
wichtiger Staaten die Stabilitdt des inter-
nationalen Finanz- und Wéhrungssystems
aufrechterhalten werden kann.

Die G20 verstandigten sich auf den soge-
nannten Seoul Action Plan zur Stirkung
eines nachhaltigen und ausgewogenen

Wachstums und verabschiedeten - nach-
dem dies die Finanzminister und Noten-
bankgouverneure vorbereitet hatten -
entscheidende Reformen zur Modernisie-
rung des IWF und des Regelwerks fiir den
Finanzsektor. Hierbei war sicherlich der
groBte Erfolg des Gipfels die Verabschie-
dung der zuvor ausgehandelten und unter
dem Stichwort Basel lll bekannten neuen
Eigenkapital- und Liquiditatsvorschriften
fuir Banken sowie die Annahme der Emp-
fehlungen des Financial Stability Boards
zum Umgang mit systemrelevanten Finanz-
instituten, den sogenannten SIFls. Hiermit
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sind entscheidende Bausteine des neuen
internationalen Regelwerks gesetzt. Die
Gipfelteilnehmer verpflichteten sich auch,
und das ist wichtig, zu deren Umsetzung
entlang der jeweils vorgeschlagenen Zeit-
plane.

I. Hatten die Diskussionen iiber
Wechselkursfragen und die welt-
weiten Ungleichgewichte tatsachlich
solch einen hohen Stellenwert wie das
hierzulande in der Berichterstattung
vermittelt wurde?

Die Diskussionen tber Wechselkursfragen
und die weltweiten Ungleichgewichte ha-
ben in Seoul in der Tat eine wichtige Rolle
gespielt. Insofern war es durchaus ange-
messen, diesen Themen nicht zuletzt in den
Medien einen hohen Stellenwert einzurdu-

JAlle Partner haben
konstruktiv zusammengearbeitet.”

men. Wenig hilfreich hingegen waren die
im Vorfeld verwendeten martialischen For-
mulierungen. Alle Partner haben namlich
in diesen Fragen trotz unterschiedlicher
Positionen konstruktiv zusammengearbei-
tet.

Dies belegt unter anderem der Seoul Ac-
tion Plan. Er setzt Orientierungspunkte fiir
die Fiskalpolitiken, die Handels- und Ent-
wicklungspolitiken sowie fiir Finanzsektor-
und Strukturreformen. Von besonderer
Bedeutung sind die Aussagen zur Wechsel-
kurspolitik. Dazu gehort die Absicht, sich,
wo notig, starker in Richtung marktbe-
stimmter Wechselkurssysteme zu bewegen,
die Flexibilitdt der Wechselkurse im Ein-
klang mit den Fundamentaldaten zu er-
héhen und die eigene Wahrung nicht zur
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit
abzuwerten.

Der Aktionsplan setzt auch neue Akzente
beim sogenannten Mutual Assessment
Process, auf den sich die G20 in Pitts-
burgh im Jahr 2009 verstindigt hatte.
Dazu soll der IWF Anhaltswerte aus-
arbeiten, mit denen anhaltend hohe Un-
gleichgewichte in den Leistungsbilanzen
beurteilt werden sollen. Hier mochte ich
besonders hervorheben, dass im Ab-
schlusspapier auf eindimensionale und

quantitative Ziel- oder Schwellenwerte
fiir Leistungsbilanzsalden verzichtet wor-
den ist. Diese Entscheidung begriie ich
sehr. Angesichts unterschiedlicher wirt-
schaftlicher und politischer Gegebenheiten
in den einzelnen Lindern beziehungs-
weise Wahrungsraumen sind nur diffe-
renzierte und auf die zugrundeliegenden
Ursachen von Leistungsbilanzsalden ein-
gehende Ansatze zielfiihrend.

I Sehen Sie den IWF nach Seoul in

einer neuen, stiarkeren Rolle? Und
hat er gegebenenfalls zur Erfiillung sei-
ner Aufgaben aus Sicht der Bundesbank
hinreichende Befugnisse und/oder Ins-
trumentarien?

Die Staats- und Regierungschefs haben in
Seoul umfassende Reformen des IWF auf
den Weg gebracht,
die zuvor von den
Ministern und No-
tenbankgouver-
neuren ausgearbei-
tet worden waren.
Im Ergebnis werden
die Kapital- und
Stimmenanteile im IWF erheblich umver-
teilt. Die dynamischen Schwellenlander,
deren wirtschaftliche Bedeutung in der
Welt stark zugenommen hat, werden da-
von besonders profitieren, aber auch star-
ker in die Verantwortung genommen. Dies
wird die Legitimitat des Fonds stirken.

Die Reformen sehen zudem eine Verdopp-
lung der gesamten Quotensumme des IWF
vor. Damit wird er
auch fir kiinftige
Krisen Uber ausrei-
chende finanzielle
Ressourcen  verfii-
gen. Zudem ist der
IWF mit der jlings-
ten Anpassung des
Kreditinstrumentariums fiir Krisen unter-
schiedlichster Art gut aufgestellt; einen
Bedarf fiir weitergehende Anderungen
sehe ich nicht.

Der IWF definiert sich allerdings nicht zu-
vorderst durch seine finanzielle Unterstiit-
zungsrolle. Vielmehr besteht seine primare
Aufgabe darin, die Wirtschaftspolitiken
seiner Mitgliedslander zu Uberwachen.
Diese sogenannte ,Surveillance” dient ins-
besondere auch der Krisenpravention. Die
G20 waren sich daher einig, dass der IWF
mehr Kompetenzen in der Finanzsektor-

Surveillance und der multilateralen Sur-
veillance haben soll. Das unterstiitze ich
voll und ganz, da hier zum Teil noch Li-
cken bestanden. Eine weitergehende Rolle
fir den IWF - etwa als ,unabhédngiger
Schiedsrichter” oder in der Nahe der Insti-
tutsaufsicht - wére dagegen nicht sach-
gerecht.

I. Ist angesichts der nationalen
Standortinteressen vom gemein-
samen Geist einer Stirkung der globalen
Finanzsystemstabilitit iiberhaupt noch
etwas iibrig geblieben?

Zuallererst mochte ich betonen, dass die
Entscheidung, die G20 als zentrales Forum
der internationalen wirtschaftlichen Zu-
sammenarbeit zu etablieren, richtig war.
Denn angesichts der dichten Verflechtung
des internationalen Finanzsystems gibt es
zu einer engen, vertrauensvollen Zu-
sammenarbeit im Kreis der flihrenden
Industrie- und Schwellenldnder keine Al-
ternative. Dass Finanzstabilitit nicht im
nationalen Alleingang gewahrleistet wer-
den kann, ist allen Beteiligten im Prinzip
klar. Daher hat sich auch die Bundesbank
stets flir eine mdglichst enge internationa-
le Kooperation ausgesprochen und pro-
tektionistischen Bestrebungen eine klare
Absage erteilt.

Der von lhnen angesprochene gemeinsame
Geist der G20 zeigt sich darin, dass zentra-
le Reformprojekte, insbesondere die Kapi-
tal- und Liquiditatsvorschriften fiir den
Bankensektor, trotz unterschiedlicher Inte-

.Die Schwellenlander werden besonders
profitieren, aber auch starker
in die Verantwortung genommen."

ressen konstruktiv und ziigig zu einem
guten Ergebnis geflihrt wurden. Dieser ge-
meinsame Geist wird weiterhin gebraucht,
sowohl bei der Konkretisierung einiger
Vorhaben als auch fiir weitere Reformen,
vor allem aber fir die unverzigliche Im-
plementierung der beschlossenen Maf-
nahmen in den Mitgliedslandern der G20.
Ich bin mir durchaus der Gefahr bewusst,
dass das hierflir bendtigte politische Mo-
mentum nachlassen und sich das Zeitfens-
ter fiir Reformen wieder schlieBen kann.
Von daher sehe ich es auch als eine Auf-
gabe der Notenbanken an, entschieden auf
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.Bestrebungen, nationale Wirtschaftsraume wieder starker voneinander abzugrenzen, werden wir energisch entgegentreten.”

eine Fortsetzung der Reformagenda hin-
zuwirken.

I. Inwieweit kann man in Sachen
Finanzsystemstabilitit noch von
einem Level Playing Field reden? Gilt das
wenigstens noch fiir Europa?

Bei der Reform des Ordnungs- und Re-
gulierungsrahmens des internationalen
Finanzsystems miis-
sen wir auf interna-
tional vergleichbare
Wettbewerbsbe-
dingungen achten.
Zwar dirfte eine
wirklich global ein-
heitliche Losung nur
in wenigen Fillen moglich sein be-
ziehungsweise den Besonderheiten natio-
naler Finanzsysteme hinreichend gerecht
werden.

Unser Ziel ist es aber, in den Grundziigen
international abgestimmte Mindeststan-
dards festzulegen und ein Regulierungsge-
falle zwischen einzelnen Staaten zu ver-
meiden. Ansonsten besteht die Gefahr, dass
Geschiftsaktivitaten verlagert werden, um
einschrankende Regulierungen zu umge-
hen. Es ist daher von zentraler Bedeutung,
dass alle Lander davon Abstand nehmen,
sich durch eine allzu zuriickhaltende Um-
setzung der international vereinbarten Re-
formen, beispielsweise des liberarbeiteten
Baseler Regelwerks, Standortvorteile zu
verschaffen - Stichwort ,bankaufsichtli-
cher Protektionismus" -, die zulasten der
Finanzstabilitdt gehen wiirden.

Dies gilt selbstverstandlich auch fir
Deutschland. Insgesamt sind wir aber auf
einem guten Weg; ich erwarte, dass die auf
Ebene der G20 getroffenen Vereinbarun-
gen auch von allen Beteiligten fristgerecht

.In der EU sollten und werden wir mit
gutem Beispiel vorangehen.”

umgesetzt werden. Gerade in der EU soll-
ten und werden wir hier mit gutem Bei-
spiel vorangehen. Bestrebungen, nationale
Wirtschaftsraume wieder starker vonein-
ander abzugrenzen, beispielsweise mittels
des sogenannten Ring Fencing, werden wir
daher energisch entgegentreten.

1330 /S.12-24 /2010 Kreditwesen

I Welche Chancen sieht die Bundes-

bank, das sogenannte Schatten-
bankensystem in den Regulierungspro-
zess einzubeziehen?

Der Umgang mit dem sogenannten Schat-
tenbankensystem stellt eine der zentralen
Herausforderungen fiir Notenbanken und
Aufsichtsbehorden dar: Erstens miissen wir
die Reichweite der Regulierung Ulberprii-

.Der gemeinsame Geist der G20 wird
weiterhin gebraucht.”

fen. Zwar setzt die Uberarbeitung des Rah-
men- und Regelwerks zuallererst an den
Banken an, da diese nun mal die zentralen
Akteure des Finanzsystems sind. Es ist al-
lerdings klar, dass strengere Vorschriften
fir den Bankensektor nur einen ersten
Schritt darstellen konnen. Es wére nichts
gewonnen, wenn Regulierung umgangen
wiirde und Risiken in die weniger oder un-
regulierten Bereiche abwanderten.

Zweitens missen wir das Schattenbanken-
system kiinftig besser ausleuchten, um sys-
temische Risiken zuverldssiger und friiher
identifizieren zu konnen. Dafiir spricht
nicht zuletzt die
Tatsache, dass im
Vorfeld der Krise
finanzielle  Aktivi-
taten und Risiken
aus dem Banken-
sektor in regulie-
rungsfreie Bereiche,
etwa in auBerbilanzielle Anlagezweckge-
sellschaften, verlagert wurden. Daher gilt
es, kiinftig auch alle bislang unregulierten
relevanten Akteure in das Blickfeld der
zustiandigen Behor-
den zu riicken und
angemessenen
Registrierungs- und
Offenlegungs-
pflichten zu unter-
werfen; genau dies
haben auch die
Staats- und Regierungschefs der G20 auf
ihrem Gipfel in Washington im November
2008 gefordert.

Erste Schritte in diese Richtung wurden
bereits getan; ein Beispiel ist die Richtlinie
der EU fir die Verwalter alternativer In-

vestmentfonds (AIFM), die kurz vor ihrer
formellen Verabschiedung steht. Unter
anderem werden dann Hedgefonds neben
einer Registrierungs- und Lizenzierungs-
pflicht auch umfangreichen Offenlegungs-
pflichten gegeniiber Aufsichtsbehdrden
und Investoren unterworfen sein. Dies ist
ein wichtiger Schritt, um die von diesen
Akteuren ausgehenden potenziellen Sys-
temrisiken einzuddmmen.

I Wie schitzt die Deutsche Bundes-

bank im Lichte der Krise die deut-
sche Bankenstruktur, sprich das Drei-
Siulen-System, ein?

Das Drei-Siaulen-System hat sich in der
Krise bewdhrt und zur Stabilisierung der
Lage beigetragen. Das deutsche Banken-
system blieb funktionsfahig und auch die
zwischenzeitlich befiirchtete Kreditklemme
konnte vermieden werden. Dennoch be-
stehen Verwundbarkeiten und strukturelle
Schwiéchen; da gibt es nichts zu beschoni-
gen. Kritisch ist in diesem Zusammenhang
vor allem, dass die schon ldnger bestehen-
den Unterschiede in der Leistungsfahigkeit
zwischen einzelnen Instituten beziehungs-
weise Institutsgruppen weiter zugenommen
haben.

Hier miissen die Verantwortlichen ent-
schieden gegensteuern - ungeachtet der

.Im deutschen Bankensystem
bestehen Verwundbarkeiten und
strukturelle Schwachen."

Tatsache, dass sich die Stabilitatslage in al-
len drei Saulen im vergangenen Jahr deut-
lich verbessert hat. Denn der von der der-
zeitigen Uberaus positiven konjunkturellen
Entwicklung in Deutschland ausgehende
Rickenwind fiir das Finanzsystem kann
auch wieder abflauen. Daher muss die
Konsolidierung im deutschen Bankensys-
tem weiter vorangetrieben werden;
vorhandene Uberkapazititen miissen ab-
gebaut und, wo notig, zukunftsfiahige Ge-
schaftsmodelle entwickelt werden. Dies
schlieBt den Sektor der Landesbanken
explizit mit ein. Denn die dort bislang er-
folgten Anpassungen sind unzureichend;
gemessen am Umfang der aufgetretenen
Probleme kdnnte (und sollte) der Reform-
wille und damit auch das Reformtempo

hoher sein. —



