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Aber der private Konsum brummt, was Draghi 

wiederum freuen dürfte, trägt dieser doch zur 

volkswirtschaftlichen Erholung und Steigerung 

der Inflationsrate maßgeblich bei.  

Und inzwischen zeigen sich die negativen Fol

gen der unkonventionellen und extrem expan

siven Geldpolitik immer stärker auch bei den 

Banken, wohlgemerkt – Fairness muss sein – in 

Deutschland stärker als in anderen Ländern, 

weil die Zinsabhängigkeit der deutschen Insti

tute deutlich höher ist. Mit einem Anteil von 

fast drei Viertel an den operativen Erträgen ist 

der Zinsüberschuss im langjährigen Durchschnitt 

die wichtigste Ertragsquelle deutscher Banken.  

„Im Berichtsjahr blieb das Finanzmarktumfeld 

anspruchsvoll. Bei anhaltend niedrigen Zinsen 

sanken die operativen Erträge deutscher Ban

ken, berechnet als Summe aus Zinsüberschuss, 

Provisionsüberschuss, Handelsergebnis und sons

tigem betrieblichen Ergebnis, im Vergleich zum 

Vorjahr um 3,8 Prozent auf 123,1 Milliarden 

Euro. Maßgeblich hierfür war der deutliche 

Rückgang des Zinsüberschusses, der nur zu ei

nem geringen Teil durch den höheren Provisi

onsüberschuss kompensiert wurde. Ein Aus

gleich durch andere Ergebnisbeiträge aus dem 

operativen Geschäft war nicht möglich. So heißt 

es im aktuellen Monatsbericht der Deutschen 

Bundesbank, die traditionell im September um

fangreich die Ertragslage deutscher Ban ken un

tersucht. Im Berichtsjahr 2017 ist der Anteil des 

Zinsüberschusses an den operativen Erträgen 

erstmals unter die 70-Prozent-Marke gefallen. 

Das wird sich zweifelsfrei fortsetzen, betonte 

Draghi doch jüngst vor dem Europaparlament 

noch einmal, dass es vor Sommer 2019 mit ihm 

keine Zinserhöhungen geben werde. 

Die Kreditinstitute reagieren auf diese Ent

wicklung vornehmlich mit Kostensenkungs 

und Provisionssteigerungsmaßnahmen. Und 

das gelingt den einen besser, den anderen 

schlechter. Die Bundesbank jedenfalls stellt 

fest: „Bei den Groß- und Landesbanken sowie 

bei den Realkreditinstituten sind die opera

„Whatever it takes.“ Ob EZB-Präsident Mario 

Draghi diese drei Worte heute noch einmal so 

nachdrücklich aussprechen würde wie 2012? Ja 

und Nein. Wenn es nötig wäre, würde es der 

Italiener wieder tun, ist er von seinem Krisenma

nagement, vom Handeln der EZB schließlich 

überzeugt. Es ist aber nicht nötig, denn die drei 

Worte haben ihren Erfolg gezeigt. Schlimmere 

Verwerfungen der Finanzkrise wurden verhin

dert. Die wirtschaftliche Erholung in der Euro

zone gewinnt an Breite, und wo das nicht der 

Fall ist, ist es hausgemacht. Den meisten euro

päischen Volkswirtschaften ist die Rückkehr an 

den Kapitalmarkt mehr oder weniger gelungen. 

Die Preissteigerungsrate nähert sich mehr und 

mehr dem EZB-Zielwert von zwei Prozent an.

Die Frage ist, wie der EZBChef die negativen 

Folgen seines Tuns inzwischen bewerten wür

de. Nullzinspolitik, Anleihekaufprogramme. Die 

EZB hat nahezu alle Theorien über den Haufen 

geworden und die bekannten Mechanismen 

außer Kraft gesetzt. Zins ist längst kein Maß

stab mehr für Risiko. „Whatever it takes“ kann 

natürlich auch auf die „Opfer“ der EZB-Politik 

bezogen werden. Kollateralschaden nennt man 

das dann wohl. Beispiele gibt es einige, vor 

allem aus der Finanzindustrie. Der Pfandbrief, 

Ausdruck höchsten deutschen Qualitätsver

ständnisses, rentiert sich heute wegen der un

beschränkten Absatzmöglichkeiten dank der 

Anleihekäufe kaum noch. Große Anleger wie 

beispielsweise die Allianz Leben werden daher 

vorläufig nicht mehr in Pfandbriefe investieren. 

Schließlich müssen sie die gegebenen Garantie

versprechen an ihre Kunden erfüllen.  

Dann: Die Geldflut und die Suche nach ande

ren Anlagemöglichkeiten lässt Immobilien

preise immer weiter steigen – ein deutscher 

„Wohngipfel“ ist nötig, um überhaupt noch 

für bezahlbaren Wohnraum sorgen zu können. 

Fünf Milliarden Euro an Hilfen aus der Staats

kasse hat die Kanzlerin schon zugesagt. 

Schließlich die schleichende Enteignung der 

Sparer durch Null und Negativzinsen samt all 

den Konsequenzen für die Altersvorsorge. 

Der Platz an der Sonne

Philipp Otto

Chefredakteur
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lingt ihnen mühelos die notwendige Volumens

ausweitung sowohl auf der Einlagen als auch 

auf der Kreditseite, die für einen gewissen Aus

gleich der Zinsrückgänge sorgen kann. Auch 

wenn die Zuwächse im Kreditgeschäft in Zeiten 

von Negativzinsen für Passivüberhänge natür

lich deutlich besser schmecken.  

Hinzu kommt das Geschäftsmodell: Für die an

gesprochene Nähe sorgen die Primärbanken 

vor Ort, derzeit noch knapp 400 bei den Spar

kassen und gut 900 Volksbanken und Raiffei

senbanken. Für das richtige Produktangebot, 

eine effiziente Vertriebsunterstützung auf allen 

Kanälen, eine Modernisierung von Prozessen, 

Schnittstellen, Angeboten und für entspre

chende Provisionsleistungen sind die Verbund

unternehmen zuständig. Und hier scheint der 

genossenschaftliche Finanzverbund spätestens 

mit Fusion der DZ und WGZBank und der Im

mobilienfinanzierer WL Bank und DG Hyp so

gar noch ein bisschen besser aufgestellt als die 

öffentlich-rechtlichen Kollegen. Ganz offen

sichtlich herrscht hier unter allen Beteiligten 

ein besseres Miteinander, ein größeres Ver

trauen, ein konzentrierteres Arbeiten an den 

Zukunftsaufgaben, derer nicht wenige sind. 

Das ist vielleicht auch mit einer sehr homo

genen Eigentümerstruktur (VRBanken) ein

facher als im öffentlich-rechtlichen Sektor. 

Ein Hoch auf die Verbünde! Hoffentlich wird 

das auch in Brüssel, Basel, Berlin, Frankfurt ge

hört! Und hoffentlich wird das auch endlich 

bei Gesetzes und Regulierungsvorgaben be

rücksichtigt. Denn selbst eine „Deutsche Com

merzbank“ könnten die durch einen Verlust der 

Sparkassen und Volks und Raiffeisenbanken 

entstehende Lücke niemals schließen. 

tiven Erträge im vergangenen Jahr spürbar zu

rückgegangen. Diese Institute konnten ihre 

gesunkenen Zinsüberschüsse nicht durch ande

re Ergebnisbeiträge aus dem operativen Ge

schäft ausgleichen. Bei den Sparkassen und 

Kreditgenossenschaften war der Zinsüber

schuss dagegen nur leicht rückläufig, während 

der Provisionsüberschuss deutlich stieg. Folg

lich haben sich die operativen Erträge in die

sen Bankengruppen sogar leicht erhöht.“

Ist das Ausdruck der Stärke der Verbünde oder 

vielmehr traurige Wahrheit über die Schwäche 

der anderen (Groß)Banken? Beides. Was ma

chen die Verbünde besser? BVRPräsidentin 

Marija Kolak umschreibt es im Redaktionsge

spräch wie folgt: „Genossenschaftsbanken ste

hen für Kontinuität, für Orientierung, für Nähe 

und für Regionalität – das ist unsere DNA.“ 

„Auf unsere Historie aufbauend haben wir in 

den vergangenen Jahren eine von Vertrauen 

geprägte Zusammenarbeit und ein Geschäfts

modell entwickelt, das nachhaltig ist. Dieses 

Geschäftsmodell ist der Realwirtschaft, also den 

Firmen und Privatkunden, den institutionellen 

Kunden und – bezogen auf die DZ Bank – na

türlich den Primärbanken als unseren wich

tigsten Kunden und Eigentümern verbunden“, 

so fasst es DZBankChef Wolfgang Kirsch auf 

Seite 16 zusammen. Regionale Nähe sorgt für 

Verbundenheit und Vertrauen. Sparkassen und 

Genossenschaftsbanken müssen dadurch nicht 

Preisführer sein, müssen nicht mit Gratiskonten 

oder Begrüßungsgeldern um neue Kunden 

kämpfen. Sie können es sich im Geschäft mit 

der mittelständischen Kundschaft auch leisten, 

höhere Margen zu verlangen, um nach wie vor 

risikobewusst zu bepreisen und nicht heute die 

Gefahren von morgen zu legen. Dennoch ge

Quelle: Deutsche Bundesbank

Ausgewählte Ertragspositionen deutscher Banken (in Prozent der operativen Erträge)

alle  
Bankengrup-

pen
Groß- 

banken
Regional- 
banken

Landes- 
banken Sparkassen

Kreditgenos-
senschaften

Banken  
mit Sonder-
aufgaben

2017 2012 2017 2012 2017 2012 2017 2012 2017 2012 2017 2012 2017 2012

Zinsüberschuss 69,5 71,5 57,3 61,1 64,8 63,1 73,9 82,3 73,9 79,4 75,3 53,9 75,6 80,1

Provisionsüberschuss 24,8 21,7 35,7 28,3 26,0 25,6 13,4 8,3 25,5 20,9 22,7 14,0 18,3 15,8

Verwaltungsaufwendungen - 71,9 - 64,2 - 88,7  68,8  68,0  65,0 - 72,5  59,6 - 67,1 - 65,7 - 65,7 - 42,3  59,2 - 47,1

Bewertungsergebnis  3,0  3,3 2,3  8,5  5,8 - 4,6 - 24,4  1,1 0,7 2,4  0,8  5,3  12,8 - 6,4

Jahresüberschuss vor Steuern 22,3 73,4 9,7 14,4 15,2 13,5 10,2 21,7 33,1 37,3 33,3 23,3 21,0 33,6

Gewinn 16,2 16,7 7,8 6,3 9,5 10,6 5,4 15,4 23,5 23,3 23,2 39,2 23,5 32,0
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