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Seit 2009 sinken die Zinsen uber alle Lauf-
zeiten deutlich. Sicherheitsorientierte Anle-
ger, insbesondere jene, die bisher in 6ffent-
liche Anleihen investierten, stehen damit
vor der Frage, wie sie bei auslaufenden (und
zumeist gut verzinslichen) Altanlagen mit
den frei werdenden Mitteln umgehen sol-
len. Denn die Ertrdge aus gleichartigen
Neuanlagen sind nur noch minimal oder
gar negativ. AuBerdem ist insbesondere fiir
institutionelle Anleger - wie die Sparkassen
- zu klaren, ob sich aus dieser Situation
neuartige oder besondere Risikolagen erge-
ben.

Ein Trend seit 25 Jahren

In erheblichem MaBe ist die Geldpolitik
der Zentralbank Anlass fiir die in den letz-
ten Monaten beobachteten Zinsausschldage
nach unten (und dann fiir erhebliche Vola-
tilititen). Dennoch kann nicht {ibersehen
werden, dass der Trend der langfristigen
Zinsen mindestens seit 25 Jahren abwarts-
gerichtet ist. Die ungewichtete Umlaufren-
dite der an der Eurex lieferbaren Bundes-
wertpapiere mit Restlaufzeiten von neun
bis zehn Jahren sank kontinuierlich von
8,70 Prozent im Jahr 1990 auf 1,16 Pro-
zent im Jahr 2014 (in der Realzinsbetrach-
tung von 6,10 auf 0,26 Prozent). Es gibt
fir diesen Zinsriickgang offenbar Ursa-
chen, die weiter zurlickreichen, als nur bis
zum Agieren der EZB.

Dieser Beitrag stellt sich nicht die Aufgabe
solche Ursachen zu analysieren. Die erwei-
terte 6ffentliche Diskussion dieser Aspekte
ware aber fraglos hilfreich, nicht zuletzt
um noch besser auf die aktuellen und
kiinftigen Herausforderungen reagieren zu
konnen. An dieser Stelle sei nur festgehal-
ten, dass die Europdische Zentralbank mit
ihrer expansiven Geldpolitik einen langst —
und wahrscheinlich von ihr unabhéngig -
wirkenden Trend verstarkt und ohnehin auf
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Einlagenuberhang:

die Sparkassen zukommende Fragestellun-
gen verscharft beziehungsweise beschleu-
nigt hat.

Fragen nach kiinftigen Ertragsquellen

Die ostdeutschen Sparkassen sind bei einer
Bilanzsumme von zirka 108 Milliarden
Euro mit rund 46 Milliarden Euro passiv-
lastig. Das bedeutet zunidchst: Sie missen
sich nicht auf Kapitalmarkten refinanzie-
ren. Das ist in ,normalen” Zeiten ein Vor-
teil, senkt es doch die Refinanzierungskos-
ten und stérkt die Autonomie der Institute.
Auch die Finanzmarktkrise hat dies zuletzt
deutlich vor Augen gefiihrt. Wenn der In-
terbankenmarkt eintrocknet, dann Gber-
lebt derjenige am komfortabelsten, der die
groBte verfligbare Liquiditat hat.

Aktuell herrscht eine Situation vor, in der
die besonders niedrigen Zinsen sowie die
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Seit rund einem Vierteljahrhundert bewe-
gen sich die langfristigen Zinsen tenden-
ziell nach unten. In diesem Sinne wertet
der Autor die aktuelle Geldpolitik der EZB
lediglich als eine Verstdrkung oder beson-
ders starke Beschleunigung eines Trends,
mit dem sich die Kreditwirtschaft ohnehin
auseinandersetzen muss. Gerade fiir die
traditionell mit einem deutlichen Einlagen-
iiberhang operierenden ostdeutschen Spar-
kassen legt er Wert auf eine breite Diversi-
fizierung und vor allem ein professionelles
Risikomanagement zur Sicherstellung ei-
nes niedrigen Risikoniveaus der Eigenanla-
gen. Parallel dazu arbeitet der Regional-
verband zusammen mit den Sparkassen an
einer behutsamen Ausweitung des Kredit-
geschdftes beziehungsweise einer Verrin-
gerung des Passiviiberhangs. (Red.)

Was tun?

Margenverengung zwischen Passiv- und
Aktivgeschaft als auch der praktische
Wegfall der Fristentransformation neue
Fragen nach kiinftigen Ertragsquellen in
den Vordergrund riicken lassen. Am Rande
angemerkt: Das trifft passiv- und aktivlas-
tige Kreditinstitute gleichermaBen.

Es ist zudem offen, wie es mit den Zinsen
kurz-, mittel- und langfristig weitergeht.
Aus den jeweiligen Antworten darauf folgt
dann, welche Herausforderungen aus
Sparkassensicht damit verbunden sind und
wie darauf sinnvollerweise reagiert werden
kann. Dieser Beitrag will die Sicht des Ost-
deutschen Sparkassenverbandes darstellen.

Sparkassen haben durch ihr Geschaftsmo-
dell und aus ihrer rechtlichen Verfasstheit
heraus eine tiefe Verwurzelung in den
Stadten und Landkreisen. Damit verbun-
den ist ein sehr hohes Ansehen. Sie genie-
Ben besonderes Vertrauen der Bevdlke-
rung. Diese Positivkriterien sind gerade in
Ostdeutschland stark ausgeprégt, denn die
Sparkassen sind seit 1990 stabilisierende
Faktoren. Sie haben ihre Innovationsfahig-
keit unter den extremen Bedingungen
eines grundlegenden Systemwechsels einer
ganzen Gesellschaft unter Beweis gestellt
und einen spiirbaren Anteil fiir den Auf-
bau Ost geleistet. In Finanz- und Wirt-
schaftskrisen, aber auch bei Umweltkatas-
trophen zeichneten sie sich regelmaBig als
verlasslicher Partner von Biirgern, Mittel-
stand und kommunalen Verwaltungen aus.

Hoher Anteil der Eigenanlagen

Das hohe Vertrauen der Kunden verbunden
mit deren konservativer Anlegermentalitat
und der sehr friihen Fokussierung der
OSV-Mitgliedssparkassen auf die Allfi-
nanzberatung der Kunden haben dazu ge-
flihrt, dass die Sparkassen in vielen Ge-
schéftsbereichen ihre Marktfiihrerschaft



erfolgreich verteidigen oder gar ausbauen
konnten. Dies gilt im besonderen MaBe im
Passivgeschaft. Zum Jahresende 2014 be-
trug ihr Marktanteil, bezogen auf Privat-
personen, bei Spareinlagen und Sparbrie-
fen jeweils 70 Prozent, bei Sichteinlagen
53 Prozent und in der Summe sidmtlicher
Einlagearten etwas tber 58 Prozent.

Nicht zuletzt bedingt durch die ostdeut-
sche  Wirtschaftsstruktur konnten die
Sparkassen die hereingenommenen Einla-
gen der Kunden auf der Aktivseite nur teil-
weise als Kundenkredite reinvestieren. Der
verbliebene Uberhang aus dem Passiv-
geschaft musste stets ersatzweise in Wert-
papiereigenanlagen (Depot A) investiert
werden.

Aktuell betrdgt der Anteil der Eigenanla-
gen an den Aktiva durchschnittlich 55
Prozent. Die sich aus der Wirtschaftsent-
wicklung ergebenden Chancen fir qualifi-
ziertes Kreditgeschaft im Privat- und Fir-
menkundengeschaft sowie die kontinuier-
lich deutlich verbesserten Fahigkeiten der
Sparkassen im Kredit-Risiko-Handling ha-
ben im Geschaftsgebiet des OSV (Branden-
burg, Mecklenburg-Vorpommern, Sachsen
und Sachsen-Anhalt) fraglos ihre positive
Wirkung entfaltet.

Behutsamer Ausbau des
Kreditgeschiftes

Seit 2010 riickt, durch den Verband opti-
mierend begleitet, die verstarkte Intensivie-
rung des Kundenkreditgeschaftes und auch
der Verbundgeschifte in den Mittelpunkt
der Geschaftspolitik. Seither investieren
Kunden ihre Gelder verstirkt in Verbund-
anlagen. Auch darum ist das Wachstum des
Kundenkreditgeschaftes seitdem stdrker
ausgepragt als das der Kundenverbindlich-
keiten (siehe Abbildung), wobei die unter-
schiedlichen Ausgangsvolumina zu beach-
ten sind. Es ist gewiss ein Qualitdtsmerkmal,
dass die Risikostruktur der von Sparkassen
im OSV vergebenen Kredite sich im Zeitver-
lauf stetig verbessert.

Mittelfristig betrachtet steigt das Volumen
der Einlagen jedoch kontinuierlich an. Im
Ergebnis war der Passiviiberhang 2014 um
6,7 Milliarden Euro groBer als 2010. Fiir Ja-
nuar bis April 2015 bleibt festzustellen,
dass es den Sparkassen gelang, den Anla-
gewiinschen der Kunden in hohem Um-
fang durch Produkte der Verbundpartner
zu entsprechen, was zu einem Bestands-

wachstum der Verbundeinlagen von 1,4
Milliarden Euro geflihrt hat. Dies dampfte
das Wachstum des Kundeneinlagen-Be-
standes (plus 2,7 Milliarden Euro). Zeit-
gleich fand ein qualifiziertes Bestands-
wachstum des Kreditgeschéftes statt (plus
2,0 Milliarden Euro).

Der Passivilberhang der OSV-Mitglieds-
sparkassen nahm damit in den ersten vier
Monaten nur um 0,7 Milliarden Euro zu.
Viele Sparkassen verzeichnen durch geziel-
te VertriebsmaBnahmen gar einen Abbau
des Uberhangs. 29 der 45 OSV-Sparkassen
haben zwischen Dezember 2014 und April
2015 mehr Kredite an Kunden ausgegeben
als Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
aufgebaut.

Die hohen Marktanteile im Passivgeschaft
und die hohen Vertrauenswerte sind ande-
rerseits eine starke Ausgangsbasis fiir die
erfolgreiche Kundenansprache im Folgege-
schift. Der Passiviiberschuss ist aus dieser
Sicht als ein Starkeargument der Sparkas-
sen zu betrachten.

Pauschale Handlungsempfehlungen sind
sicher nicht zielfiihrend. Vielmehr sollte
wohliiberlegt die jeweils konkrete Situa-
tion abgewogen werden. Jede Sparkasse
stellt dabei im Interesse eines effizienten
Ressourceneinsatzes fiir sich fest, in wel-
chen Geschéaftsfeldern der groBte Zusatz-
nutzen zu erzielen ist. Hilfreich fiir Kunden,
die Sparkassen selbst und die Erflillung
ihres offentlichen Auftrags ist dabei das
Benchmarking mit anderen Héausern. Die

Bilanzentwicklung im OSV

OSV-Mitgliedssparkassen setzen traditio-
nell auf ein internes Benchmarking.

MaBnahmen fiir Betrieb und Vertrieb

Der Ostdeutsche Sparkassenverband arbei-
tet zugleich an konkreten MaBnahmen fiir
die Bereiche Betrieb und Vertrieb, um den
Auswirkungen der Niedrigzinsphase zu be-
gegnen. Fokus bleibt dabei der kontinuier-
liche Ausbau des Kundenkreditgeschaftes.
Die Erhéhung der Anteile des Kreditge-
schéftes an den Aktiva kann aber nur suk-
zessive erfolgen.

Die Strategie der Sparkassen und des Ver-
bandes verfolgt das Ziel, die Verringerung
des bilanzwirksamen Passivzuflusses bei
weiterer Ausweitung des Kundenkreditge-
schéftes zu erreichen und so den Passiv-
tiberhang langfristig zu verringern. Zu-
gleich werden durch die starkere Ver-
bundeinbindung mehr Provisionsertrage
generiert, die bei der Abfederung riicklau-
figer Zinsliberschiisse helfen.

Trotz der genannten MaBnahmen stellen
die eigenen Wertpapieranlagen nach wie
vor einen maBgeblichen Teil der Sparkas-
senbilanzen dar. Deren Bedeutung fir die
Ertrags- und Risikolage sind sich die Spar-
kassen im Verbandsgebiet des OSV be-
wusst. Beim Handling verfolgen sie tradi-
tionell eine konservative Anlagepolitik.
Dies betrifft sowohl die investierten Risi-
koklassen als auch die Bonitdt der Emit-
tenten im Anleihebereich. Auf diesem Weg
wurden in den zurlickliegenden Jahren

Durchschnittlicher Anteil
Kundenkreditvolumen und
Eigenanlagen an DBS in Prozent
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Entwicklung Kundenverbindlichkeiten
und Kundenkredite (in Mrd. Euro)
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Einlageniiberhang: Was tun?

nennenswerte Ausfille vermieden. Sie wa-
ren weder in Griechenland noch bei Heta
oder anderen Problemfdllen nennenswert
investiert und auch ihre Aktienquote ist
kleiner als ein Prozent.

Weiterentwicklung der
Depot-A-Strategien

Auf die im Zuge der Zinsrlickgange erwar-
teten Ertragsriickginge reagieren die Spar-
kassen im OSV mit einer Uberpriifung und
haufig mit der Weiterentwicklung ihrer
Depot-A-Strategien. War in der Vergan-
genheit meist die Konzentration auf boni-
tatsstarke Emittenten und lange Durch-
schnittslaufzeiten (zum Beispiel gleitend
10 Jahre) eine geeignete Strategie, ge-
winnt heute insbesondere die Verbreite-
rung des Anlageuniversums an Gewicht.
Damit wird auch im Eigengeschift der
Sparkassen insbesondere der haufig einsei-
tigen und starken Abhédngigkeit vom Zins-
geschaft entgegengewirkt.

Die gezielte Ubernahme von Spreadrisiken,
beispielsweise durch Anlagen in Unterneh-
mensanleihen oder Schuldscheindarlehen,
riickt vermehrt in den Mittelpunkt. Darii-
ber hinaus werden Aktien- und Immobili-
enanlagen starker in den Anlageentschei-
dungen beriicksichtigt. Der Ostdeutsche
Sparkassenverband unterstiitzt die Insti-
tute bei ihren Uberlegungen, indem er ih-
nen zum Beispiel liber eine halbjahrlich
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durchgefiihrte Depot-A-Umfrage den Ver-
gleich mit anderen Instituten ermdglicht,
bei Produktneueinfiihrungen beratend zur
Seite steht und (liber Fachtagungen und
Konferenzen entsprechende Impulse setzt.

Wiahrend die Sparkassen die Herausfor-
derungen des Niedrigzinsumfelds fiir ihr
Kunden- und Eigengeschaft gut im Griff
haben, liegt das eigentliche Risiko des
Einlagenbereichs in nicht systemkonfor-
men Regulierungen und Forderungen des
Europdischen Gesetzgebers, sprich in der
nicht proportionalen Aufsicht und Regu-
lierung.

Die im Juli in Kraft getretenen neuen Re-
gelungen des Einlagensicherungsgesetzes
und die daraus folgenden notwendigen
Anpassungen des Sicherungssystems der
Sparkassen-Finanzgruppe stellen erhebli-
che Zusatzlasten dar, die sich aus der seit
2008 anhaltenden Bankenregulierungs-
welle ergeben. Obwohl sie den Sparkassen
Zusatzlasten aufbiirden, fiihren sie weder
zu mehr Stabilitdt noch zu hoherer Sicher-
heit.

Belastung durch
Einlagensicherungsfonds

So ist der Fall der Einleger-Entschadigung
in der Sparkassen-Finanzgruppe durch das
weiterhin geltende Institutssicherungssys-
tem faktisch ausgeschlossen. Kurz gesagt:
Wer nicht zahlungsunfahig wird, weil er
durch das Institutssicherungssystem not-
falls abgefangen wird, der bleibt auch nie
Einlagen schuldig und bendtigt daher
keine Einlagenversicherung. Im Endeffekt
werden Einlagen fiir die Sparkassen aber
damit teurer, denn kiinftig miissen sie re-
gelmaBig 0,8 Prozent der gedeckten Ein-
lagen ,versichern”. Wer tber hohe Kunden-
einlagen verfligt, muss damit auch am
meisten in den Einlagensicherungs-Fonds
einzahlen. Durch das Einlagenwachstum
stellt dies eine zusétzliche Belastung fiir
unsere Sparkassen dar.

Insgesamt verfiigten die Kunden der OSV-
Sparkassen Ende 2014 {iber gedeckte
Einlagen in Hohe von 71,3 Milliarden
Euro. Durch diesen hdheren Anteil der
Sparkassen an den gedeckten Einlagen
des Sparkassensektors werden die ost-
deutschen Institute allein aus ihrem er-
folgreichen Marktantritt kiinftig einen si-
gnifikant hoheren Anteil am Zielvolumen
des Sicherungssystems - und auch an

eventuellen StiitzungsmaBnahmen - statt
bisher zu tragen haben, ohne dass sich an
der Risikosituation etwas gedndert hatte.
Alle bekannten Stltzungsfélle der Insti-
tutssicherung des Sparkassensektors der
Vergangenheit sind jedoch nicht aus den
Einlagen entstanden, sondern aus dem
Kreditrisiko und aus organisatorischen
Problemen.

Niedriges Risikoniveau
sicherstellen

Die im Haftungsverbund bewdhrten Prin-
zipien der Nutzung einfacher beziehungs-
weise bereits etablierter Verfahren weisen
heute einen validen Vorschaucharakter auf
und sind auf die wesentlichen Zinsédnde-
rungs- und Adressenausfallrisiken aus Ge-
samtbanksicht ausgerichtet. Die Instituts-
sicherung wird daflir Sorge tragen, dass
auch kiinftig kein Kunde einer Sparkasse
unabhdngig von der Hohe seiner Einlage
einen Ausfall erleiden wird, wie auch
schon vor der Gesetzesdanderung.

Der OSV erkennt keine Extrarisiken aus den
Einlagen der Kunden bei seinen Mitglieds-
sparkassen. Die Herausforderung fiir die
ostdeutschen Sparkassen, wie fiir alle Teile
der Sparkassen-Finanzgruppe, besteht je-
doch darin, mit ihrem Geschaftsmodell in
der aktuellen Situation zu bestehen.

Die Niedrigzinsphase wird nicht dazu fiih-
ren, dass die Sparkassen Einlagen-absti-
nent werden. Einlagen sammeln ist origi-
nare Aufgabe der Sparkassen, an der sie
festhalten werden. Sparkassen werden
auch weiterhin aktiv und kundenorientiert
beraten.

Zugleich werden sie ihr Handeln voraus-
schauend so justieren, dass sie weiterhin
ein sehr niedriges Risikoniveau im Depot A
sicherstellen. Die Alternativen im Handling
sind ihnen bekannt. Entsprechend der Ge-
gebenheiten der einzelnen Sparkasse wird
es individuelle MaBnahmen geben. Ein-
heitslosungen, nach dem Motto ,eine
SchuhgrdBe passt allen” wiirden nieman-
den gerecht werden kdnnen. Der simple
Blick auf die allgemeine Zinssituation ist
mitnichten ausreichend, um eine fundierte
und abschlieBende Bewertung zum Um-
gang der OSV-Mitgliedssparkassen mit ,ih-
rem" Passiviiberhang vornehmen zu kon-
nen. Der OSV sieht seine Mitglieder gut
aufgestellt und fir die Zukunft wohl ge-
riistet.



