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Bundesbank

Bitcoin-Hype  
nur ein Randthema?

Drei Themenbereiche hat Bundesbankpräsi-

dent Jens Weidmann beim vorweihnachtlichen 

Treffen mit den Mitgliedern des Internationa-

len Clubs Frankfurter Wirtschaftsjournalisten in 

den Mittelpunkt gerückt. In der Geldpolitik 

verdeutlichte er einmal mehr seine Mindermei-

nung einer rascheren Beendigung der Netto-

käufe von Wertpapieren durch die EZB, bekräf-

tigte aber gleichwohl die Einigkeit im EZB-Rat 

zur Notwendigkeit einer expansiven Geldpoli-

tik. Dass er zum Zweiten den aktuellen Stand 

der Reform der Währungsunion eher kritisch 

wertet, gründet maßgeblich auf seiner Ein-

schätzung einer höchst begrenzten politischen 

Bereitschaft der Mitgliedsstaaten, substanzielle 

Entscheidungsbefugnisse an die europäische 

Ebene abzugeben – auch wenn der Antritt von 

Emmanuel Macron auf eine Vision für Europa 

hoffen lässt.  

Unter diesen Bedingungen sind die Schlussfol-

gerungen des Bundesbankpräsidenten konse-

quent. Nur für europaweite öffentliche Güter 

wie etwa Sicherheit und Klimaschutz hält er 

einen gemeinsamen Politikansatz für sinnvoll. 

In allen anderen Bereichen, für die Mittel aus 

dem EU-Haushalt verausgabt werden, will er 

so weit wie möglich die disziplinierende Wir-

kung des Marktes erhalten, die nationale Ei-

genverantwortung gestärkt und das Prinzip 

des Handelns und Haftens wieder ins Gleichge-

wicht gebracht wissen. Angesicht dieser wohl 

begründeten Position dürfte es 2018 ff. um die 

diversen Vorzeigeprojekte zur Weiterentwick-

lung der EU noch heftige Diskussionen geben 

– von der vonseiten der EU-Kommission ins 

Spiel gebrachten Stabilisierungsfazilität über 

die Umgestaltung des ESM zu einem Europä-

ischen Währungsfonds bis hin zur Diskussion 

um eine Endprivilegierung von Staatsanleihen.  

Diskrepanzen zu seiner Sicht der Dinge spürt 

der Bundesbankpräsident in der Deutschen 

Kreditwirtschaft (DK) auch mit Blick auf die Ba-

sel-III-Regeln. Während er sich mit der Anfang 

Dezember 2017 zwischen den Chefs der Noten-

banken und Aufsichtsbehörden (GHOS – Group 

of Governors and Heads of Supervision) er-

reichten Finalisierung von Basel III zufrieden 

zeigt und sie keinesfalls  als Basel IV etikettiert 

wissen will, findet er in der DK geschlossenen 

Widerspruch. Mit der Festsetzung einer quanti-

tativen Untergrenze von 72,5 Prozent für die 

auf internen Verfahren beruhenden Ansätze 

zur Berechnung der Kapitalanforderungen hal-

ten die fünf großen Bankenverbände das selbst 

gesteckte Ziel des Baseler Ausschusses, die Ei-

genmittelanforderungen nicht signifikant an-

steigen zu lassen, für klar verfehlt – jedenfalls 

für Deutschland und Europa. 

Jens Weidmann selbst verweist auf die EBA-Be-

rechnungen, die auf Basis des festgelegten 

Output Floor von einer Zusatzbelastung der 

europäischen Gruppe-1-Banken von rund 14 

Prozent ausgehen. Zehn Jahre Übergangszeit 

sollten ausreichen und Banken mit risikorei-

cheren Geschäftsmodellen müssten auch mehr 

Kapital vorhalten, so seine Argumentationsli-

nie. Aber sein Anspruch, mit der Kompromiss-

lösung für den Output Floor die Glaubwürdig-

keit von multilateralen Absprachen zu wahren, 

bedeutet angesichts des schon lange zurücklie-

genden amerikanischen Umgangs mit Basel II 

und anderen internationalen Abreden unter 

der Trump-Administration eine Vorleistung mit 

erheblichen Risiken. 

Übrigens: Das Thema Bitcoin hatte Jens Weid-

mann in seinem Eingangsstatement ausge-

spart. Er durfte sicher sein, diesbezüglich in 

der Fragerunde gebührend zu Wort zu kom-

men. Dass Anleger in dem hochspekulativen 

Hype der vergangenen Monate viel Geld ver-

lieren können, hält er für die Finanzstabilität 

derzeit zu recht noch nicht für besonders rele-

vant. Aber je mehr Notenbanken sich offensiv 

mit digitalen Währungen beschäftigen, je 

mehr Anleger auf rasche Wertsteigerungen 

spekulieren und je mehr Bitcoins unter ver-

braucherpolitischen Aspekten in den Blick-

punkt rücken, umso mehr wird das Thema 

auch bei der Bundesbank- und der EZB-Spitze 

auf der Agenda bleiben.  

Verbünde

Gleich als federführender 
Präsident

Mit Beginn dieses Jahres herrscht bei den gro-

ßen deutschen Verbünden Wechselstimmung. 

Marija Kolak hat ihr Amt als Präsidentin des 

Bundesverbandes der Volksbanken und Raiffei-
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Deutsche Banken

Besser als ihr Ruf?

Bereits zum vierten Mal wertet die Unterneh-

mensberatung Bain & Company die Bilanz- 

und GuV-Strukturen deutscher Kreditinstitute 

aus. Und wieder mal stoßen die Ergebnisse auf 

Widerspruch der betroffenen Banken. Vor 

allem Sparkassen und Volks- und Raiffeisen-

banken kommen bei der Untersuchung 

schlecht, zu schlecht weg. Laut der Unterneh-

mensberatung verdient nämlich nur jedes 

zehnte Institut seine Eigenkapitalkosten. Diese 

liegen im Schnitt bei rund fünf Prozent. Die 

durchschnittliche Eigenkapitalrendite nach 

Steuern beträgt allerdings nur 1,8 Prozent. Das 

stimme so nicht, heißt es von den beiden gro-

ßen Verbundgruppen. 

In der Tat kommt es auf den Blickwinkel des 

Betrachters an. Bain bewertet die Ergebnisse 

ausschließlich aus Sicht der Shareholder. Ent-

sprechend werden stille Reserven nach § 340 f 

vom Ergebnis abgezogen, was zu diesem 

schlechten Abschneiden führt. Es ist müßig, zu 

senbanken angetreten. Wie ihr Vorgänger 

Uwe Fröhlich wechselt sie aus dem Vorstand 

der Berliner Volksbank in das BVR-Spitzenamt. 

Die Sparkassenorganisation hat erstmals seit 

Langem keinen Politiker, sondern einen Pri-

märbanker ins Amt geholt. Helmut Schleweis 

fungiert keine zwei Wochen nach seiner ein-

stimmigen Wahl als neuer Präsident des Deut-

schen Sparkassen- und Giroverbandes und 

obendrein als turnusgemäßer Federführer der 

Deutschen Kreditwirtschaft. An die neue Auf-

gabe und die Amtsführung mit all ihren Ver-

pflichtungen werden sich beide gewöhnen 

müssen. Die dringlichen Themen ebenso wie 

die Entscheidungsstrukturen dezentraler Ver-

bünde kennen sie nicht nur aus ihrer opera-

tiven Tätigkeit als Vorstände, sondern auch aus 

langjähriger Gremienarbeit in ihren Gruppen.

Marija Kolak hat nach ihrem Einstieg in die 

Berliner Volksbank Ende der neunziger Jahre 

Erfahrungen im Immobilienbereich und im Fir-

menkundengeschäft gesammelt, war dann im 

Vertriebsmanagement der Bank unterwegs 

und verantwortete in den vergangenen Jahren 

als Vorstand die Ressorts  Direkter Kundenser-

vice, Marketing, Private Banking und Unter-

nehmerkunden. Unterbrochen war diese Tä-

tigkeit bei der Berliner Volksbank durch  

Verbandsarbeit beim BVR, nicht zuletzt als 

Fach  rats-Geschäftsführerin Markt und Pro-

dukte sowie als Bereichsleiterin Marketing mit 

Verantwortlichkeit für Großprojekte im Ver-

trieb und der Digitalisierung.

Auf sogar rund 30 Jahre Vorstandsarbeit bei 

der Heidelberger Sparkasse, davon etwa die 

Hälfte als Vorstandsvorsitzender, kommt Hel-

mut Schleweis. Zuvor hat er die klassische Spar-

kassenlaufbahn absolviert, vom Bankkauf-

mann über den Sparkassenfachlehrgang und 

die Sparkassenakademien in Rastatt und Bonn. 

Dass er die Gremienarbeit im DSGV beherrscht, 

hat er zunächst als Landesobmann der Spar-

kassenvorstände in Baden-Württemberg ge-

zeigt und dann seit 2010 als Bundesobmann. 

In dieser Funktion hat er der ZfgK-Redaktion 

im Mai 2010 ein ausführliches Interview ge-

geben (ZfgK 9-2010). Knapp ein Jahr später 

(ZfgK 7-2011) hat er sich in einer Replik zu ei-

ner Streitschrift für eine grundlegende Neu-

ordnung des Sparkassen- und Landesbanken-

sektors in Deutschland geäußert. In diesen 

auch heute noch äußerst lesenswerten Beiträ-

gen hat er sich zu einem nachhaltigen, nur be-

dingt gewinnorientierten Geschäftsmodell der 

Sparkassenorganisation bekannt. Dabei hat er 

ausdrücklich die Wertorientierung und die 

Verantwortung jeder einzelnen Sparkasse für 

die Gruppe betont. Mit Blick auf die zukunfts-

fähigen Bankenstrukturen hat er für eine 

kluge Aufstellung der Landesbanken und öf-

fentlichen Versicherer plädiert. Und hinsicht-

lich der Anforderungen an die Marktbearbei-

tung hat er für die wirklich wichtigen Trends 

gemeinsame Lösungen angemahnt.  

Beide Verbünde haben damit ausgewiesene 

Praktiker mit guten Kenntnissen der Grup-

penstrukturen und großem Erfahrungsschatz 

im operativen Geschäft an ihre Spitze geholt. 

In der Abwägung der Interessenlage der jewei-

ligen Primärebene bringen sie ein Gespür für 

das Machbare und Notwendige mit. Das stat-

tet sie für die sicherlich häufigeren Auftritte 

auf dem politischen Parkett mit dem nötigen 

Rüstzeug aus. In ihrem Umgang mit der Politik 

in Berlin und Brüssel sowie als Gesichter der 

Genossenschafts- und der Sparkassenorganisa-

tion in der Öffentlichkeit werden sie sich erst 

ein Profil schaffen müssen – Helmut Schleweis 

sogar in einer Doppelfunktion als federführen-

der Präsident  der DK.
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diskutieren, ob ein Shareholder mit oder ohne 

stille Reserven besser fährt. Einerseits fehlt die-

ses Geld in diesem Jahr im Ergebnis und damit 

eventuell auch bei der Ausschüttung. Anderer-

seits können so Rückgänge oder Unglücke in 

den kommenden Jahren aus eigener Kraft von 

den Instituten bewältigt werden, ohne dass 

der Anteilseigner Mittel nachschießen muss. 

Die Vergangenheit in Deutschland hat die Poli-

tik der stillen Reserven zweifelsfrei bestätigt. 

Für die angelsächsische Betrachtung ist sie da-

gegen befremdlich. 

Doch unabhängig von dieser kleinen Aufre-

gung lassen sich viele positive Aspekte aus der 

Studie ziehen. Zum einen: Vor einem Jahr wa-

ren es erst fünf Prozent der Banken, die ihre 

Kapitalkosten verdient haben. Zum anderen: 

Die Eigenkapitalquote stieg um 0,3 Prozent-

punkte auf 6,3 Prozent. Das ist der höchste 

Wert seit Beginn der Bain-Analysen. Die Eigen-

kapitalposition summiert sich auf mittlerweile 

rund 474 Milliarden Euro, die überwiegend 

aus erwirtschafteten Ergebnissen thesauriert 

wurden. Nachteil: Bei unterstellten durch-

schnittlichen Eigenkapitalkosten von fünf Pro-

zent müssen dafür jedes Jahr rund 23 Milliar-

den Euro aufgewendet werden. Und eine aus-

kömmliche Verzinsung für das Eigenkapital am 

Kapitalmarkt gibt es bei Weitem nicht. Drit-

tens: Das Teilbetriebsergebnis liegt über alle 

Bankengruppen hinweg betrachtet stabil auf 

Vorjahresniveau bei 8,1 Prozent des durch-

schnittlichen Eigenkapitals. Rechnet man die 

stillen Reserven hinzu, ist es sogar auf 8,3 Pro-

zent gestiegen. Bei den Sparkassen ist das Teil-

betriebsergebnis gegenüber dem Vorjahr zwar 

von 9,3 Prozent auf 8,8 Prozent gesunken, al-

lerdings haben die Institute die wirtschaftliche 

Lage genutzt, kräftig Vorsorge zu betreiben. 

Inklusive der §340f-Position ist das Teilbe-

triebsergebnis der öffentlich-rechtlichen Insti-

tute auf 9,4 Prozent gestiegen. Ein wenig 

schlechter sieht es bei den VR-Banken aus: Hier 

sank das Teilbetriebsergebnis bei der reinen 

Betrachtung nach Shareholder-Value von 10,4 

auf 9,7 Prozent, und auch mit stillen Reserven 

steht noch ein Rückgang auf 10,0 Prozent zu 

Buche. Viertens: Zinsüberschüsse aller Banken 

sind inklusive der Reserven gegenüber dem 

Vorjahr gestiegen, die Provisionsüberschüsse 

ebenfalls und die Kosten sind gesunken.     

All das zeigt: Die deutsche Kreditwirtschaft 

kommt mit den widrigen Umständen aus nied-

rigen Zinsen und hohem administrativem Auf-

wand für Regulatorik und Digitalisierung eini-

germaßen gut, wenn nicht immer besser zu-

recht. Das ist doch eine gute Botschaft, die es 

so aber natürlich nicht in die Schlagzeilen der 

einschlägigen Studien und berichtenden Me-

dien schafft. Wenn nun die Zinsen noch stei-

gen …

Standortpolitik

Digitalisierungsgrad  
der deutschen Wirtschaft

Die Bestrebungen, Deutschland im Standort-

wettbewerb für ausländische Banken und an-

dere Teilnehmer der Finanzbranche attraktiver 

zu machen, sind schon lange Zeit ein par-

teiübergreifendes Anliegen der Politik. Der 

Brexit verstärkt diesen Trend noch zusätzlich. 

Die Digitalisierung der Wirtschaft und damit 

auch der Finanzbranche ist dabei in den ver-

gangenen Jahren ein wichtiger Grundstein ge-

worden, um die Attraktivität des Standorts zu 

gewährleisten. Um auch in Zukunft erfolgreich 

zu sein, so gibt es einen großen gesellschaft-

lichen und politischen Konsens, müssen sich 

Unternehmen den Herausforderungen der Di-

gitalisierung stellen und die Chancen nutzen, 

die digitale Technologien und Geschäftsmodel-

le bieten. Das Bundesministerium für Wirt-

schaft und Energie (BMWi) und Kantar TNS un-

tersuchen zu diesem Zweck in Vorgängerfor-

men seit dem Jahr 2000 und in dieser Form seit 

2009 jährlich den Digitalisierungsgrad der ge-

werblichen Wirtschaft, differenziert nach elf 

Branchen und Unternehmensgrößenklassen, 

und veröffentlichten dazu kürzlich den „Moni-

toring-Report Wirtschaft Digital 2017“. In die-

sem Jahr hat der Report einen Schwerpunkt 

auf das Thema „Digitale Vernetzung und Ko-

operationen“ gelegt.  

Im Monitoring-Report ist Industrie 4.0 das 

große Schlagwort. Dazu gehört auch die digi-

tale Wirtschaft, bestehend aus Informations- 

und Kommunikationstechnologie (IKT) und 

der Internetwirtschaft, die auch 2017 Vorreiter 

der digitalen Transformation geblieben ist. So 

ist die Bruttowertschöpfung der IKT-Branche 

im Jahr 2016, dem Bericht zufolge, um 3,8 Pro-

zent auf 105 Milliarden Euro gestiegen. Die In-

novationsbudgets der IKT-Branche haben sich 

auf 17,2 Milliarden Euro erhöht, was einem 

Zuwachs von knapp 18 Prozent gegenüber 
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dem Vorjahreswert entspricht. Über 1,1 Millio-

nen Erwerbstätige sind in der IKT-Branche be-

schäftigt und damit etwas mehr als in starken 

Branchen wie dem Fahrzeug- oder Maschinen-

bau. Im internationalen Index zur Leistungsfä-

higkeit der Digitalen Wirtschaft, dem Stand-

ort index Digital, liegt Deutschland mit 57 

Punkten wie im Vorjahr auf Rang sechs. Die 

USA sind mit 81 Indexpunkten Spitzenreiter, 

vor Südkorea und Großbritannien. Der Moni-

toring-Report zeigt, dass Deutschland den 

größten Fortschritt im vergangenen Jahr bei 

der Verfügbarkeit von Wagniskapital (Venture 

Capital) erreichen konnte. Im Zehn-Län-

der-Vergleich verbessert sich die Platzierung  

in dieser Kategorie um vier Plätze auf Rang 

drei. Führend ist Deutschland bei der allgemei-

nen Innovationsfähigkeit. Ein Schlusslicht bil-

det die Bundesrepublik bei Teilbereichen der 

Industrie 4.0 wie „Big Data“ und „Smart 

Home“ beziehungsweise umfassender „Smart 

Services“. Diese werden bislang nur von jedem 

fünften Unternehmen beziehungsweise jedem 

dritten Unternehmen genutzt. Auch die künst-

liche Intelligenz (KI) steht noch am Anfang. 

Der Monitoring-Report zeigt, Deutschland hat 

technologisch und wirtschaftlich vielverspre-

chende digitale Unternehmen und es ist in den 

letzten Jahren auch gelungen, die Rahmenbe-

dingungen für Start-up-Finanzierungen attrak-

tiver zu gestalten. Trotzdem sieht der Bericht 

noch Luft nach oben auf dem Weg zu einer 

durchgängig digitalisierten Wirtschaft. Ein Pro-

blem, auf das jedoch nicht eingegangen wird, 

sind die sich überlappenden politischen Zu-

ständigkeiten. So wurde die Digitale Agenda 

von Wirtschafts-, Innen-, und Verkehrsministe-

rium entwickelt. Da wundert es nicht, dass seit 

einiger Zeit in der Politik Stimmen laut wer-

den, die nach einem eigenen Digitalministeri-

um rufen. 

Öffentliche Verschuldung

Eine rücklaufende Uhr

Öffentlich sichtbar vor dem Sitz in Berlin läuft 

seit mehr als 20 Jahren die Schuldenuhr des 

Bundes der Steuerzahler (BdSt). Zwar funktio-

niert sie lediglich auf digitaler Basis, ihr fehlen 

also das klassische Ziffernblatt und das Uhr-

werk, sie tickt nicht und zeigt auch nicht an, 

wann es fünf vor zwölf ist. Doch in der Diskus-

sion um die öffentliche Gesamtverschuldung 

von Bund, Ländern und Gemeinden hat sie 

eine hohe Symbolkraft erreicht. Jahrelang an 

der Folge von zuletzt 13 Ziffern sehen zu kön-

nen, in welcher Geschwindigkeit sich in Sekun-

denschnelle die deutsche Staatsverschuldung 

erhöht, hat in der breiten Öffentlichkeit wie 

auch in der Politik das Bewusstsein geschärft, 

ständig die Lasten der jüngeren Generation zu 

erhöhen. Nicht nur in der Debatte um die Trag-

fähigkeit der Altersvorsorgesysteme hat sich 

ein Bekenntnis zum Schuldenabbau entwickelt.

Ende 2017 hat der BdSt nun eine bemerkens-

werte Wende verkünden dürfen. Die Schulden-

uhr läuft derzeit erstmals rückwärts. Grundlage 

für diesen bemerkungswerten  Richtungswech-

sel war die Bekanntgabe der neuen Daten für 

die Kernhaushalte der Öffentlichen Hände 

durch das Statistische Bundesamt Ende Dezem-

ber 2017. Demnach reduziert sich die Gesamt-

verschuldung des Staates rein rechnerisch um 

78 Euro pro Sekunde. Begünstigt wird diese 

Trendumkehr zweifellos durch die vergleichs-

weise gute Konjunkturentwicklung der ver-

gangenen Jahre, die allen einschlägigen Pro-

gnosen nach auch im laufenden Jahr anhalten 

dürfte. Konkret zu verdanken ist die Wende 

bei der deutschen Staatsverschuldung nicht zu-

letzt der gewachsenen Haushaltsdisziplin der 

Bundesländer, von denen einige eine Schulden-

bremse beziehungsweise eine Verpflichtung 

zum Abbau von Altschulden in ihren Länder-

gesetzen verankert haben. Ihren Haushaltsent-

würfen nach planen nur noch drei der 16 Bun-

desländer im laufenden Jahr mit einer Netto-

neuverschuldung, alle anderen wollen ohne 

auskommen oder sogar Altschulden tilgen. 

Ob sich diese Haushaltsdisziplin auch im Bund 

nachhaltig wird durchsetzen können, dürfte 

sich in den kommenden Wochen beim Bemü-

hen um eine Regierungsbildung zeigen. Das 

Vorgeplänkel um die anstehenden Sondie-

rungsgespräche für eine Große Koalition las-

sen derzeit eher erwarten, dass es auf Bundes-

ebene schwer sein dürfte, einen ausgegli-

chenen Haushalt zu erhalten. Das gilt erst 

recht, wenn neue Impulse für die europäische 

Einigung gesetzt werden sollen. Die Echt-

zeit-Schuldenuhr für die 19 EU-Länder insge-

samt läuft übrigens munter vorwärts. Neben 

Deutschland weisen Stand Ende Dezember 

2017 nur die nationalen Schuldenuhren in Li-

tauen, Slowenien und Zypern eine Rückwärts-

bewegung auf.
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