Bankenaufsicht

Zu viel Larm

Die deutschen Institute haben im jlngsten
Stresstest der Europaischen Bankenaufsichts-
behorde EBA schlecht abgeschnitten. In einem
Extremszenario, das einen drastischen Konjunk-
tureinbruch europaweit um 8 Prozent, einen
signifikanten Anstieg der Arbeitslosenquote
sowie einen spurbaren Verfall bei Immobilien-
und Verbraucherpreisen simuliert, sank der Ei-
genkapitalpuffer Uber die kommenden drei
Jahre mit einem Ruckgang um 5,86 Prozent-
punkte starker als im europaischen Durch-
schnitt. Fur die insgesamt untersuchten 48 eu-
ropdischen Banken stand ein Abschmelzen der
Eigenkapitalpositionen von im Schnitt 14,2
Prozent auf noch 10,1 Prozent zu Buche. Be-
sonders hart getroffen hat es die Nord LB, die
aber auch mit denkbar schlechten Vorausset-
zungen in den Check-up gestartet ist. Ihre har-
te Kernkapitalquote sackte in dem angenom-
menen Krisenszenario um 6,08 Prozentpunkte
auf 7,07 Prozent ab.

Auch die Deutsche Bank musste einen heftigen
Ruckgang ihres Kapitalpuffers auf nur noch
8,1 Prozent hinnehmen. Allerdings wurde die
Bilanz 2017 als Grundlage genommen, was
laut Deutscher Bank zu einigen Verzerrungen
fuhrte. Denn es wurde ein wesentlicher Teil
der Handelsverluste, die 2016 beim Abbau von
Bilanzpositionen in der ,Non-Core Operations
Unit (NCOU)” entstanden waren, Uber drei
Jahre fortgeschrieben, obwohl die NCOU Ende
2016 geschlossen wurde. Nach dem gleichen
Prinzip fallen Verluste aus dem Verkauf des
Privat- und Firmenkundengeschafts in Polen
im vierten Quartal 2017 in jedem der drei
Prognosejahre erneut an. Die Commerzbank
hatte nach Durchlaufen des Krisenszenarios
Ende 2020 noch einen Kapitalpuffer von 9,93
Prozent. Ahnlich schlecht wie die deutschen
Banken schnitten in diesem Stresstest nur noch
die Briten ab.

Far die EBA liegen die Grinde der splrbaren
Kapitalrickgéange auf der Hand: die mangeln-
de Profitabilitat dies- wie jenseits des Kanals.
Das kann nun aber wirklich nicht mehr Uberra-
schen. Seit Jahren beklagen die Banken selbst,
aber auch die Aufseher die enormen Lasten
aus der EZB-Null- und -Strafzinspolitik und den
enormen administrativen Aufwand zur Erful-
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lung der aufsichtlichen Anforderungen (siehe
hierzu auch die Glosse Private Banken).

Fur diejenigen, die seit Jahren Gber das deut-
sche Kreditgewerbe schimpfen, liefern die Stress-
test-Ergebnisse dennoch ausreichend Stoff. ,,War
doch zu erwarten”, ,Ein sehr schlechtes Ergeb-
nis”, ,Es muss endlich etwas passieren”, was
war nicht alles zu héren. Und nattrlich wurde
auch gleich wieder das hohe Lied der Konsoli-
dierung, der Kostensenkung und der Steige-
rung der Provisionserlése durch noch mehr Be-
ratung angestimmt. Gleichzeitig konnten sich
aber auch die eher neutralen Beobachter ihre
Argumente aus dem Stresstest ziehen. Rai-
mund Roseler, Chef der Bankenaufsichtssparte
der BaFin, beispielsweise sieht Fortschritte:
+Alle deutschen Banken haben in dem fur
Deutschland besonders starken Abschwung-
Szenario gezeigt, dass sie widerstandsfahig sind.”
Auch die Bundesregierung sieht nach dem Er-
gebnis des EU-Banken-Stresstests fur die deut-
schen Institute keinen Anlass zu besonderer
Sorge. ,Unser Eindruck ist doch, dass die deut-
schen Banken sich insgesamt solide geschlagen
haben”, sagte eine Sprecherin des Bundesfi-
nanzministeriums. Der Test zeige, dass die In-
stitute im Falle einer Verschlechterung der
wirtschaftlichen Lage Uber ein ausreichendes
Finanzpolster verfugten. Der eine so, der ande-
re so. Und dafur so viel Stress und Aufregung!

Private Banken

Starke Worte

Banken haben es derzeit nicht leicht. Niedrig-
zinsphase, Regulierung, Digitalisierung — man
kann es fast nicht mehr hoéren, so lange ziehen
sich diese drei Worte schon durch jede Presse-
konferenz. Stets verbunden mit Ertragskrise
oder dem Vorwurf mangelnder Anpassungsfa-
higkeit. Damit soll nun in Teilen endlich Schluss
sein. Meint zumindest Hans-Walter Peters, Pra-
sident des Bundesverbandes deutscher Banken
und Sprecher der persénlich haftenden Gesell-
schafter der Berenberg Bank. Zur Begriindung
liefert er eine Zahlenreihe: 2,0 - 2,1 - 2,0 - 2,1
— 2,2. Dies sind die Inflationsraten der Monate
Juni bis Oktober, die allesamt Uber dem von
der Europaischen Zentralbank festgelegten
Zielkorridor von ,unter, aber nahe 2 Prozent
liegen”. Und Peters fugt noch weitere Zahlen
hinzu, namlich die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung im Euroraum, die seit Februar 2013
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Uber 22 Quartale hinweg durchgangig gestie-
gen ist, und zwar um 0,5 Prozent je Quartal -
Griechenland- und Italienkrise hin oder her.
Fur Peters heiB3t dies nur eins: ,,Die Europaische
Zentralbank muss ihre geldpolitischen Exzesse
beenden — und zwar schneller und konsequen-
ter als bislang angekundigt.”

Unterstitzung bekommt Peters nicht nur aus
der Finanzbranche, sondern auch von Deutsch-
lands Topokonomen. ,Es besteht die Gefahr,
dass die geldpolitische Wende zu spat kommt”,
heiBt es in dem aktuellen Gutachten der Wirt-
schaftsweisen, das gerade der Bundesregie-
rung Ubergeben wurde. Und weiter: Die Aus-
richtung der EZB sei trotz eines deutlichen In-
flationsanstiegs noch immer zu locker. Um den
Euroraum dauerhaft zu stabilisieren, musse die
EZB den Ubergang zu einer ,normalen Geld-
politik” bewerkstelligen, mahnten die Wirt-
schaftsprofessoren um den Essener Okonomen
Christoph Schmidt. Allerdings gilt eine Zinser-
hohung der EZB noch in der Amtszeit von Ma-
rio Draghi, die Ende Oktober 2019 endet, nicht
mehr als selbstverstandlich.

Und auch die negativen Folgen des Tuns der
EZB kann der zirnende BdB-Prasident mit Zah-
len bekraftigen: Seit 2014 seien durch die
.Sondersteuer” negativer Einlagenzins rund
20 Milliarden Euro von den Banken an die EZB
geflossen. Im gleichen Zeitraum habe das EZB-
Pendant in den USA, die Fed, Uber einen nach
der Finanzkrise neu geschaffenen positiven
Zins auf Uberschussreserven rund 95 Milliarden
US-Dollar an die amerikanischen Banken ge-
zahlt. Das erklart die Starke der amerikani-
schen und gerade die Schwache der deutschen
GroBbanken nicht komplett. Aber Peters hat
Recht, wenn er die unterschiedlichen Wettbe-
werbsvoraussetzungen anspricht. Die Amerika-
ner sind sicherlich nicht die besseren Banker.
Aber sie sind auf jeden Fall die besseren Indus-
triepolitiker, nicht erst seit Trump.

Auch in Sachen Italien hat Peters ein klare Mei-
nung: Italien sei ein groBartiges Land. Aber es
sei ein groBartiges Land mit einer nicht ganz
so groBartigen Regierung. Italien brauche
Wachstum. Aber die Regierung tue dem Land
keinen Gefallen, wenn sie die Uhren einerseits
zurlickdrehe und sich andererseits an haltlose
Wachstumsszenarien klammere. Von daher
durfe die Kommission auf keinen Fall nachge-
ben! Europa und der Euro werden daran schon
nicht zugrunde gehen.
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Deutsche Bank
Der Weg zur Plattform

Immer starker entscheidet die Digitalisierung
Uber den geschaftlichen Erfolg von Banken.
30 Prozent der Kunden wahlen laut einer Be-
fragung von Bain & Company ihre Bank heute
schon priméar nach dem digitalen Angebot aus.
Demnach spielen digitale Services mittlerweile
bereits eine bedeutendere Rolle fur die Neu-
kundengewinnung als der Preis. Noch wichti-
ger sind sie indessen zur Kundenbindung.
Denn weil sich Kundenkontakte auf digitalem
Weg recht einfach vervielfaltigen lassen, sinkt
die Fluktuationsrate. Unter dem Strich lasst
sich Studien zufolge der Ertrag je Kunde so um
etwa 20 bis 25 Prozent steigern. Das alles setzt
freilich voraus, dass Banken digitale Angebote
vorhalten, die der Kunde attraktiv findet. Wel-
che das sind, lasst sich aber kaum voraussagen.
Eine Erfolgsgarantie fur digitale Innovationen
gibt es nicht. Allzu viele Fehlversuche kénnen
Kreditinstitute sich aber nicht leisten. Von
zehn Innovationen sollten sechs funktionieren,
sagt beispielsweise Markus Pertlwieser, Privat-
kundenvorstand und Digitalchef der Deut-
schen Bank.

Auch sein Haus hat nicht mit allen Ideen und
Neuerungen, die seit dem Start der ,Digitalfa-
brik” im Jahr 2016 eingefuhrt wurden, durch-
schlagenden Erfolg. Zu den Themen, die bis-
lang noch nicht so gut laufen, zahlt Pertlwieser
zum Beispiel das bereits im April 2017 einge-
fuhrte Mobile Payment. Aber wenigstens ste-
hen fur das Bezahlen per Smartphone nun
20000 Aktivierungen in den letzten drei Mona-
ten und eine Steigerung der monatlichen Zah-
lungen um 50 Prozent von Januar bis Septem-
ber 2018 zu Buche. Vom bevorstehenden
Marktstart von Apple Pay, bei dem die Deut-
sche Bank vom Start weg dabei sein wird, ver-
spricht sich die Bank noch eine Beschleunigung
dieser Entwicklung. Gar nicht funktioniert hat
das ebenfalls im April 2017 gestartete bepreis-
te elektronische SchlieBfach fir Passworter
oder vertrauliche Dokumente. Hierfur gibt es
derzeit weniger als 10000 zahlende Abonnen-
ten. Der Erkenntnis folgend, dass fur so etwas
die Zahlungsbereitschaft sehr gering ist, wird
hier jetzt auf ein ,Freemium-Modell” umge-
stellt: Die Basisfunktionen inklusive der Bank-
Korrespondenz werden kostenlos zur Verfi-
gung gestellt, erweiterte Funktionalitaten wer-
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Wirtschaftsnobelpreis —

Klimawandel trifft Innovationen

Dramaturgisch gesehen hat der Zeitpunkt der
Verkindung des diesjahrigen Nobelpreises fur
Wirtschaftswissenschaften an einen Klimafor-
scher der ersten Stunde, William D. Nordhaus,
eine besondere Note: Sie erfolgte taggleich
mit der Veroffentlichung des Sonderberichts
des Weltklimarats IPCC, in dem der Umbau
der globalen Wirtschaft zur Begrenzung der
Erderwarmung auf 1,5 Grad Celsius dringlich
angeraten wird. Ansonsten werden nicht nur
irreparable Schaden beflrchtet, sondern auch
gewaltige gesellschaftliche Kosten mit erheb-
lichen negativen Folgen, unter anderem auch
fur das Wirtschaftswachstum.

Nordhaus konnte dazu in den 1970er Jahren
in seinen Arbeiten zu Klimawandel und
Wachstum erste Abschatzungen liefern. Die
bis dahin dominierenden neoklassischen
Wachstumsmodelle kannten Kapital und teil-
weise Arbeit als zentrale Inputfaktoren. Ne-
ben der Anreicherung damaliger Wachstums-
modelle mit Energie als dritten Inputfaktor,
gelang Nordhaus auch erstmals die Erfassung
der Determinanten globaler Treibhausgas-
emissionen aufgrund der Kohlendioxid-Kon-
zentration in der Atmosphéare sowie deren
Ruckwirkungen auf Energieflisse und -bud-
gets. Er akzeptierte, dass der Treibhausgas-
ausstoB3 durch wirtschaftliche Aktivitaten, also
von Menschen verursacht wurde und dass fur
den Aufbau seines weithin beachteten ,In-
tegrated Assessment Model” (IAM) die For-
schungsergebnisse der Naturwissenschaften
bertcksichtigt werden mussten. Seine Model-
le sowie daraus hergeleitete Instrumente zur
Analyse und Quantifizierung der Kosten und
Nutzen des Klimawandels haben besonders
zur Wurdigung der Forschung von Nordhaus
durch das Nobelpreis-Komitee beigetragen.

Damit eng verbunden sind seine Forderun-
gen nach staatlichen Eingriffen. Nordhaus ar-
gumentiert oft mit der sogenannten Pi-
gou-Steuer, durch die Verursacher von Um-
welt-, respektive Klimaschdaden kostenméaBig
zu belasten sind. Uber eine solche Internali-
sierung negativer externer Effekte soll um-
weltfreundliches Verhalten bewirkt werden.
Aktuell spielen diese Uberlegungen eine Rol-

le, wenn diskutiert wird, ob zur Reduktion
von Feinstaubemissionen in Stadten Autofah-
rern Fahrverbote auferlegt oder stattdessen
von ihnen Mautgebuhren erhoben werden
sollen. Anstelle der Besteuerung von CO,-
Emissionen koénnen nach Nordhaus auch
marktwirtschaftliche Instrumente eingesetzt
werden, um die Kosten des Klimawandels in
den Preisen von ,Bads” widerzuspiegeln, wie
es unter anderem im Europdischen Emissions-
handelssystem institutionalisiert ist.

Nordhaus widmete sich auch bereits in den
1970er Jahren den Verteilungsfolgen wirt-
schaftlichen Wachstums. Gemeinsam mit dem
Nobelpreistrager James Tobin modifizierte er
mit der Entwicklung von Sozialindikatoren
und einem Sozialen Index zur Messung sozia-
ler Ungleichheit die heute immer noch domi-
nierende Wohlstandsmessung basierend auf
dem Bruttosozialprodukt. Derzeitige Diskussi-
onen Uber nachhaltiges Wirtschaftswachstum,
~Null-Wachstum”, ,,grinem Wachstum” oder
~Degrowth” durften unter anderem von den
Arbeiten der beiden Nobelpreistrager inspi-
riert sein.

Wahrend man Nordhaus einen gewissen Pes-
simismus bezuglich der Abwendung der ne-
gativen Folgen des Klimawandels nachsagt,
verkorpert der zweite diesjahrige Nobelpreis-
trager, Paul M. Romer, mehr den Optimisten,
der beim Wachstum auf den Inputfaktor Wis-
sen und daraus resultierende Innovationen
setzt. Bezlglich des Klimawandels konnte
man sagen, dass Nordhaus die Kosten unter-
lassener umweltschonender Handlungen ab-
schatzte, wahrend sich Romer mit den Ertra-
gen aktiver Technologiepolitik beschaftigte.
Als gleichsam eine Forschungsbricke fur bei-
de kann die von Nordhaus (1973) aufgegrif-
fene Idee der Backstop Technology (heute
zum Beispiel die Climate Technology) gelten,
mit der wachsende Umweltbelastungen und
zur Neige gehendende Ressourcen im
~Raumschiff Erde” (Kenneth Boulding, 1966)
Uberwunden werden kénnten.

Nun fallen in einer realen Marktwirtschaft ge-
nerell Technologien und technischer Fort-
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schritt nicht wie ,,Manna vom Himmel”. Ro-
mer belegte 1990 in seinem nach ihm be-
nannten Modell, dass Innovationen einerseits
Wissen (vor allem Ideen) und andererseits
6konomische Anreize erfordern. Jede Inno-
vation von Unternehmen generiert namlich
Uber die Diffusion von technischem Fort-
schritt makro6konomisch wachstumsférdern-
de positive externe Effekte. Er postuliert: Ein
gewinnorientiertes Unternehmen hat einen
Anreiz, technischen Fortschritt zu generie-
ren, wenn die externen Effekte von ihm in-
ternalisiert werden kénnen. Patente helfen
zwar, aber Oligopole und zeitliche Monopole
wiegen mehr, da sie einen ,,Mark-up” in der
Preissetzung erlauben, der bis zur Adaption
der Innovationen durch andere Unternehmen
fur das innovierende Unternehmen Kosten-
deckung und Gewinnabschépfung ermog-
licht. Romers ,endogenes Wachstumsmo-
dell” bricht mit Stutzpfeilern neoklassischer
Wachstumsmodelle — dem vollkommenen
Wettbewerb und regulatorischer Abstinenz.

Aufgrund des derzeit vor allem von EU-Insti-
tutionen beférderten ordnungspolitischen
Leitbilds einer Sustainable oder Green Econo-
my sind die Erkenntnisse beider Nobelpreis-
trager bedeutungsvoll. Aber im Gegensatz
zu den wachstumspolitischen Vorstellungen
vor allem der EU-Kommission liefern beide
Nobelpreistrager keine Belege dafur, dass
der Finanzsektor die Lenkung und Steuerung
von klimafreundlichen Innovationen und In-
vestitionen zu verantworten hat. Angestrebt
und beflrwortet werden von ihnen dagegen
marktmaBige und staatliche Interventionen,
die implizit auf den realen Sektor und dessen
Innovationskraft abzielen. Die Vergabe des
diesjahrigen Nobelpreises an zwei durchaus
streitbare Wirtschaftswissenschaftler sollte
auch als Anlass einer kritischen Selbstreflekti-
on fur all diejenigen verstanden werden, die
eine klimafreundliche Lenkung von Innovati-
onen und Investitionen durch Banken und In-
vestoren beflrworten.

Prof. Dr. Henry Schéfer, Ordinarius an der
Universitét Stuttgart fiur Allgemeine
Betriebswirtschaftslehre und Finanzwirtschaft
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den bepreist. Von anderen Themen hat sich die
Deutsche Bank gleich ganz ferngehalten: dem
P2P-Lending, das nicht profitabel dargestellt
werden kénne, und dem P2P-Payment, fur das
Pertlwieser im Kontext von Mobile Payment
und Instant Payment keinen Platz sieht.

Eine Zukunft hingegen, geradezu eine Renais-
sance, wird der Bankassurance vorausgesagt.
Und strategisch das Zukunftsthema schlechthin
ist fur den Digitalchef der Deutschen Bank das
Thema Robo Advice, obschon der Begriff ,,un-
gunstig”, weil nicht wirklich zutreffend sei. Der
digitale Vermogensverwalter soll deshalb auch
den Postbank-Kunden angeboten und ab 2019
Jlangfristig” in den Beratungsprozess voll inte-
griert werden. Zu den ,tektonischen Verande-
rungen” in der Finanzindustrie kommt damit
laut Pertlwieser auch eine Veranderung in der
Beziehung zu Vermogensverwaltern. Sie werden
zunehmend zu ,Frenemies”, die gleichzeitig
Partner und Wettbewerber der Banken sind.

Dem verstarkten Wettbewerb aus dem Nicht-
bankenbereich kdnnen Banken allerdings nur
begegnen, indem es ihnen gelingt, sich mit An-
geboten Uber das eigentliche Bankgeschaft hi-
naus im Leben der Kunden zu etablieren und
sich Uber Schnittstellen fur Partner, den APIs,
als Plattform zu positionieren. Hier setzen die
~GAFAs” — Google, Amazon, Facebook, Apple
— die MaBstabe, wie Services dem Kunden den
Alltag erleichtern und man ihn damit binden
kann. Genau das versucht die Deutsche Bank
mit der am 6. November gestarteten App Yu-
nar, die von der eigens gegrindeten Tochter-
gesellschaft Ambidexter GmbH betrieben wird.
In einem ersten Schritt soll Yunar ein Bonuskar-
tenaggregator sein, der es Nutzern ermdoglicht,
all seine Kundenkarten in einer App zu hinter-
legen. In der App soll er sich auch Punktestan-
de und Coupons anzeigen lassen kéonnen und
Tipps erhalten, wie er noch mehr Bonuspunkte
sammeln kann. Ein Monetarisierungspotenzial
fur die Bank gibt es dabei ausdrucklich nicht.
Sondern Yunar ist erst einmal nur eine Investi-
tion in die Zukunft der Plattformokonomie.
Das Zielbild heiBt deshalb Plattform statt Bank.
So will man mit einem aggressiven Nutzer-
wachstum die kritische Masse erreichen, auf
deren Basis die Plattform dann fur Partner aus
dem Banken- und Nichtbankenbereich wird.
Das Ziel ist ein breiter und attraktiver Ge-
schaftsmix, der der Bank Provisionserlése be-
scheren soll — das Ganze kosteneffizient und
wenig kapitalintensiv, ganz ohne Banklizenz.
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