Geldpolitik
EZB legt Verschnaufpause ein

Es war ein fast schon ungewohntes Bild, das
sich da im Nachgang zur jungsten EZB-Ratssit-
zung am 16. Juli bot: Erstmals seit dem Aus-
bruch der Corona-Pandemie vor gut vier Mona-
ten hatte Christine Lagarde keinerlei neue
expansive MaBnahmen zu verkinden. Was der
Veranstaltung diesmal also an Spannung in
Form von neuen Beschlissen fehlte, machte
Lagarde mithilfe einiger kerniger Statements
wett. So lieB sie beispielsweise keinen Zweifel
daran, dass das PEPP in vollem Umfang ausge-
schopft wird. Damit widersprach sie eindeutig
den ,hawkishen” AuBerungen von einigen
ihrer Kollegen, wonach die EZB ihre PEPP-
Kaufe verringern sollte, sofern es die Umstande
zulieBen. Dieser unter anderem von lIsabel
Schnabel geduBerte Gedanke sollte im Wesent-
lichen die Markte vorsichtig daran erinnern,
dass — selbst im Fall der EZB — nicht automatisch
mit immer weiteren geldpolitischen Stimuli ge-
rechnet werden kdnne.

Dass Lagarde diesem Vorsto3 nun ziemlich un-
verblimt eine Absage erteilte, durfte indes
nicht der einzige Punkt ihrer Ausfiihrungen ge-
wesen sein, der im Lager der Falken fur Unmut
sorgte. Denn die Franzésin wurde auch mit
Blick auf die im EZB-Rat durchaus kontrovers
gefuhrte Debatte daruber, wie stark die Noten-
bank im Zuge ihrer PEPP-Kaufe vom Kapital-
schllssel abweichen soll, sehr deutlich: ,Die EZB
wird niemals zulassen, dass die Orientierung am
Kapitalschlussel die Effektivitat von PEPP beein-
trachtigt.” Anders als etwa Jens Weidmann hat
Lagarde damit offensichtlich keine Vorbehalte,
dass Wertpapiere bestimmter Eurolander tber-
proportional erworben werden.

In diesem Zusammenhang zeigen erste Analy-
sen zum PEPP bereits, dass die EZB abweichend
von ihrem KapitalschlUssel in etwas gréBerem
Umfang italienische Staatsanleihen angekauft
hat. Das Ausmaf dieser Abweichung mag bis-
lang zwar wenig besorgniserregend sein, dem
bei PEPP-Kritikern gern bemuhten Vorwurf der
monetdren Staatsfinanzierung durch die Hin-
tertlr wird dadurch nichtsdestoweniger neue
Nahrung geliefert. Die EZB tate also gut daran,
hier behutsam vorzugehen und den Kapital-
schlussel als wesentliches Element der Selbstbe-
schrankung nicht leichtfertig tber Bord zu wer-
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fen — zumal dieser in den vergangenen Jahren
auch fur den Europaischen Gerichtshof beim
Absegnen der Anleihekaufprogramme regel-
maBig ein wichtiges Argument darstellte.

lhre mit Abstand am wenigsten kontroverse,
gleichwohl nicht minder bedeutende Botschaft
hob sich Lagarde im Ubrigen ganz bis zum
Schluss der Pressekonferenz auf. Mit Blick auf
den am darauffolgenden Tag startenden
EU-Gipfel in Brussel zu Haushalt und Wieder-
aufbaufonds appellierte sie an die politischen
Entscheider: ,Es ist wichtig, dass sich die Ver-
antwortlichen schnell auf ein ehrgeiziges Paket
einigen. Die EZB hofft sehr stark darauf.” Tat-
sachlich war es — anders als bei den HilfsmaB-
nahmen der EZB - eine schwere Geburt, doch
nach funf (anstatt zwei) Tagen zéher Verhand-
lungen und Streitigkeiten standen die Corona-
Hilfen und der neue EU-Haushalt im Gesamt-
volumen von 1,8 Billionen Euro. Auch die 27
Regierungen der Eurozone haben also endlich
die Zeichen der Zeit erkannt. Die EZB-Granden
durften im September also einigermafBen opti-
mistisch aus der Sommerpause zurlckkehren,
denn zumindest bei der Krisenbewaltigung
sind sie ab sofort nicht mehr auf sich allein ge-
stellt. Wie die gigantischen Schuldenberge je-
mals wieder abgetragen werden sollen, steht
allerdings auf einem anderen Blatt.

Kreditgenossenschaften

Aus der Position der Starke

Wohl dem, der die vergangenen Jahre gut ge-
nutzt hat. Denn der kann nun in die sicherlich
kommenden turbulenteren und herausfordern-
deren Zeiten nach den vergangenen auBerge-
wohnlichen Monaten recht gelassen blicken.
.Die genossenschaftliche Finanzgruppe hat seit
der letzten Finanzkrise ihr bilanzielles Eigenka-
pital verdoppelt, wahrend das Bilanzvolumen
nur um etwas mehr als ein Drittel zugelegt
hat”, hebt BVR-Vorstand Gerhard Hofmann die
Erfolge der genossenschaftlichen Banken her-
vor. Allein im abgelaufenen Geschaftsjahr
wuchs das bilanzielle Eigenkapital der gesam-
ten Gruppe kraftig um 7,7 Prozent oder 8,3
Milliarden Euro auf insgesamt 116 Milliarden
Euro. Naturlich profitierte die Gruppe dabei
von den positiven Kapitalmarkt- und Bewer-
tungseffekten vor allem im Asset Management
und im Versicherungsgeschaft. Aber es ist Be-
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leg fur die richtigen Weichenstellungen der
vergangenen Jahre, vor allem die Konsolidie-
rung innerhalb der Gruppe, und die richtige
Aufstellung und erfolgreiche Arbeitsteilung.

Dabei stehen die Verantwortlichen nicht still.
Als erste Erkenntnis des gerade laufenden
Uberprufungsprozesses der Strategie der Fi-
nanzgruppe hebt BVR-Prasidentin Marija Kolak
die schnellere Wahrnehmung von sich veran-
dernden Bedarfslagen der Kunden und damit
eine hohere Zukunftsfahigkeit der Bankdienst-
leistungen, eine verstarkte Entlastung der Pri-
marbanken auf der Kostenseite durch die Ver-
bundunternehmen sowie die groBe Bedeutung
der Dezentralitat hervor. ,Wir kratzen nicht an
der Eigenverantwortung der Institute vor Ort”,
so die Prasidentin.

Offensichtlich zu Recht, wie die Ergebnisse
2019 zeigen: Die Forderungen an Kunden stie-
gen um fast 50 Milliarden Euro auf 845 Milliar-
den Euro, die Handelsaktiva legten um 18,2
Prozent auf gut 44 Milliarden zu, die Finanzan-
lagen um 3,9 Prozent auf knapp 249 Milliarden
Euro und die Kapitalanlagen der Versiche-
rungsunternehmen um 12,7 Prozent auf etwa
113 Milliarden Euro. Doch nicht nur die Volu-
mina stimmen, sondern auch die Ertréage dar-
aus. Zwar ging der Zinsuberschuss als wesentli-
che Ertragsquelle weiter um 1 Prozent oder
183 Millionen Euro auf 18,19 Milliarden zurtick
und betragt aktuell noch 1,36 der Durch-
schnittsbilanzsumme. Doch konnte das von ei-
nem Anstieg des Provisionstberschusses um 4
Prozent oder 276 Millionen Euro auf 7,09 Milli-
arden Euro Uberkompensiert werden. MaB3geb-
lich getragen wird das auBerordentlich gute
Jahresergebnis von 7,05 Milliarden Euro nach
5,4 Milliarden Euro im Vorjahr (plus 31 Prozent)
aber von den erwahnten Kapitalmarkt- und
Bewertungseffekten. Das Ergebnis aus Finanz-
anlagen stieg um 1,87 Milliarden Euro auf 961
Millionen Euro, das sonstige Bewertungsergeb-
nis aus Finanzinstrumenten um 348 Millionen
Euro auf 226 Millionen Euro und das Ergebnis
aus dem Versicherungsgeschaft um 789 Millio-
nen Euro auf 1,65 Milliarden Euro. Die Kosten
blieben weitgehend stabil. Die Risikovorsorge
wurde vorsichtshalber schon mal um 681 Milli-
onen Euro auf 832 Millionen Euro erhoéht.

Das ist Teil der soliden Basis, von der in den
kommenden Jahren gezehrt werden muss. Da-
bei wei3 man noch gar nicht, wie schlimm es
wirklich kommen wird. Der Wirtschaftseinbruch
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ist zwar gravierend, aber schon in den kom-
menden Monaten soll sich den Okonomen zu-
folge Besserung abzeichnen. Zum laufenden
Jahr taten sich die Verantwortlichen des BVR
daher mit Vorhersagen schwer. Bis zur Jahres-
mitte gebe es noch keine Auffalligkeiten,
weder bei den ausgereichten Kreditvolumina
noch der Risikovorsorge, so Hofmann. Die an-
haltend hohe Immobilienkreditnachfrage halte
an, laut Zahlen zum 31. Mai 2020 gebe es noch
keinen Ruckgang bei Baufinanzierungen. Das
sei ein stabilisierender Faktor. Hinzu kommen
aber auch Verzerrungseffekte: Die Pleitewelle
l[auft dem Konjunktureinbruch bekannterma-
Ben hinterher, die Aussetzung der Insolvenzan-
tragspflicht tribt das wahrhaftige Bild eben-
falls und die Stundungen von Krediten kénnen
sich far die Zukunft ebenfalls als Belastung er-
weisen. So viel zu den Unsicherheiten. Was man
aber mit Sicherheit feststellen kann: Die genos-
senschaftliche Finanzgruppe ist fur die Krise
sehr gut prapariert.

Banken

Schwarzmalerei

Die Wissenschaft hat eine fundierende, eine kri-
tische und eine utopische Funktion. Die fundie-
rende Funktion besteht darin, dass sie die
Grundlagen fur Aussagen erarbeitet. Ihre kriti-
sche Aufgabe erfullt sie, indem sie Fehler auf-
deckt und deren Beseitigung anregt. Ihrer uto-
pischen Funktion wird sie gerecht, wenn sie
neue Ziele, Werte und Modelle entwickelt. So
kann man es im , Wirtschaftslexikon 24" nach-
lesen. Das Leibniz-Instituts fur Wirtschaftsfor-
schung Halle (IWH) hat sich nun die Muhe ge-
macht, die Kennzahlen von mehr als einer
halben Million deutscher Unternehmen mit den
Bilanzdaten von Uber 1000 hiesigen Banken
zu verkntpfen und kommt zu dem Schluss:
Deutschland steht eine neue Bankenkrise bevor.
Die Beflirchtung: Bundesweit werden infolge
der Corona-Pandemie Tausende Firmen ihre Kre-
dite nicht mehr zurtickzahlen kénnen und die
Kreditausfalle konnten Deutschlands Banken so
schwer belasten, dass diese selbst in Existenznot
geraten. Im optimistischen Szenario, bei dem
sich die deutsche Wirtschaft rasch erholt, waren
immerhin sechs Prozent und damit Dutzende
hiesige Geldhauser gefahrdet. Hingegen war-
den im pessimistischen Szenario einer langen
Wirtschaftsflaute bis zu 28 Prozent und damit
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Hunderte Banken in ernste Schwierigkeiten ge-
raten, so die Ergebnisse der IWH-Analyse.

Sicherlich wird es hohere Kreditausfalle geben.
Es bleibt aber abzuwarten, ob sich die dramati-
schen Schatzungen der Experten bewahrheiten
werden. Laut Oliver Wyman beispielsweise mus-
sen sich die Institute in den kommenden drei
Jahren auf Kreditausfalle von mehr als 400 Mil-
liarden Euro einstellen. Bei einem zweiten eu-
ropaweiten Lockdown kénnten sich die Ausfal-
le auf mehr als 800 Milliarden Euro verdoppeln.
Die Ratingagentur Moody’s schatzt, dass der
Anteil fauler Kredite in den Bankbilanzen bis
2022 bei den meisten europaischen Banken um
ein bis drei Prozentpunkte steigen werde. Ende
Juni galten 8,5 Prozent der Kredite europai-
scher Banken an kleine und mittlere Unterneh-
men als ausfallgefahrdet, bei Verbraucherdar-
lehen waren es 5,6 Prozent. Und der Bonner
Wirtschaftswissenschaftler Moritz Schularick
prognostiziert gemeinsam mit den Volkswirten
Sascha Steffen und Tobias Troger vom Center
for Economic Policy Research (CEPR) einen zu-
satzlichen Eigenkapitalbedarf fur europaische
Banken aufgrund der Rezession und der Kredit-
ausfalle von bis zu 600 Milliarden Euro in einem
negativen Szenario und bei einem moderaten
Verlauf von immerhin noch bis zu 143 Milliar-
den Euro.

Sollte man nun in Panik geraten und die Insti-
tute, wie gefordert, vorsorglich zwangsrekapi-
talisieren und zwangsfusionieren? Denn mehr
an kreativen Ideen fallt den Auguren auch
nicht ein. Wohl kaum, zumindest mit Blick auf
die Bundesrepublik und die heimischen Institu-
te. Per Ende 2019 betrug das harte Kernkapital
der deutschen Banken und Sparkassen laut
BaFin 511,7 Milliarden Euro, die gesamten Eigen-
mittel summierten sich auf 573 Milliarden Euro.
Hinzu kommen laut Bankenstatistik der deut-
schen Bundesbank noch einmal rund 117 Milli-
arden Euro an stillen Reserven aus dem Fonds
fur allgemeine Bankrisiken. Damit lassen sich
vor allem in den beiden Verblinden einige Jah-
re mit weniger Kundenkreditwachstum und
hoheren Wertberichtigungen sicherlich aushal-
ten. Und wer doch in ernsthafte Schwierigkei-
ten kommt, wird Uber die Institutssicherung
der Sparkassen und Volks- und Raiffeisenban-
ken wie bisher auch recht gerausch- und ef-
fektlos mit dem Nachbarn fusioniert.

PS: Immerhin durfte von der Bankenaufsicht
dieses Mal keine Schelte kommen, sollten die
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Kapitalpuffer am Ende doch etwas zusammen-
schmelzen. SchlieBlich hat diese die Institute
doch explizit dazu aufgefordert, ihrer Ver-
pflichtung nachzukommen und die Wirtschaft
mit Krediten zu versorgen. Kapitalpuffer seien
dafur da, in Krisenzeiten genutzt zu werden,
so Andrea Enria, der Vorsitzende des Single
Supervisory Mechanism der EZB.

Personalpolitik

Homeoffice — ein Modell
mit Hindernissen

Laut einer Untersuchung des Bundesministe-
riums fur Arbeit und Soziales erspart die mobi-
le Arbeitsform den Beschaftigten im Schnitt
4,4 Stunden in der Woche, die 80 Prozent fur
mehr Zeit mit der Familie nutzen. Trotz des
Potenzials, Privates und Berufliches der Mitar-
beiter besser unter einen Hut bringen zu kén-
nen, beharrte der GroBteil der Unternehmen in
den vergangenen Jahren auf die Prasenz ihrer
Angestellten vor Ort. Dieses Bild hat sich durch
die Corona-Krise deutlich gedndert. Um die
Pandemie einddmmen zu kénnen, sahen sich
viele Banken dazu gezwungen, ihre Filialen zu
schlieBen, die Abteilungen in Teams aufzu-
teilen und ihre Mitarbeiter nach Hause zu schi-
cken. Viele Prozesse mussten ad hoc angepasst
werden. Drei Monate danach zeigt sich: Die In-
stitute haben bewiesen, dass sie in der Lage
sind, auch wahrend der Krise ihren Aufgaben
nachzukommen.

Netter Nebeneffekt: Banken konnen tber fle-
xiblere Arbeitszeitmodelle auch ihrer gesell-
schaftlichen Verantwortung hinsichtlich Nach-
haltigkeit nachkommen. Durch den vermehrten
Einsatz von Videokonferenzen kénnen enorme
Reisekosten und Zeit eingespart werden. Das
ist ein echtes Umweltplus, denn eine Stunde
Videokonferenz verursacht zirka 130 bis 140
Gramm CO,, was einer zurlickgelegten Distanz
mit dem Auto von etwa einem bis zwei Kilo-
metern entspricht.

Aber: Die Arbeit zu Hause kann auch schnell
isolieren und spontane Impulse oder Ideen
konnen wesentlich langsamer entwickelt oder
geteilt werden. Jeder zweite Befragte der von
der mhplus Krankenkasse und der SDK Sud-
deutsche Krankenversicherung durchgefuhrten
Studie ,,Gesundes Homeoffice” sieht zudem bei
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sich selbst eine geringere Produktivitat durch
mehr Ablenkung. Zudem liegt die Vermutung
nahe, dass wer weniger vor Ort prasent ist, po-
tenzielle Karrierespriinge verpasst.

Bleiben arbeitsrechtliche Herausforderungen.
Nicht endgultig geklart ist beispielsweise die
Frage der Unfallversicherung. So greift die Ver-
sicherung beispielsweise nicht, wenn man sich
auf dem Weg zwischen seinem Arbeitsplatz
daheim und der Toilette verletzt. Geleitet von
falschem Ehrgeiz kénnen Mitarbeiter auch
dazu neigen, gesetzliche Arbeitszeitgrenzen zu
Uberschreiten. In diesem Fall drohen den Un-
ternehmen empfindliche BuBBgelder. Und wie
ist es mit dem Thema Daten- und Geheimnis-
schutz, wenn mittels Telefon- und Videokon-
ferenzen Uber vertrauliche Firmeninformatio-
nen gesprochen und Prasentationen auf dem
Computer angesehen werden? Hat der Arbeit-
geber ein Zugangsrecht, um vertragliche Vor-
gaben insbesondere zum Arbeitsschutz in der
Wohnung zu kontrollieren?

Und schlieBlich wachst auch die Sorge um den
Arbeitsplatz: Immerhin wollen viele Banken
und Sparkassen aufgrund der gemachten Er-
fahrungen einen Teil der in der Krise geschlos-
senen Filialen gar nicht mehr 6ffnen und so
Kosten sparen.

Die Vorteile der Heimarbeit konnen auf den
ersten Blick recht rosig wirken, jedoch steht das
Modell vor diversen Problemen. Es kommt also
wie so oft im Leben auf die richtige Balance an.
Auch wenn plétzlich viele Mitarbeiter gar nicht
mehr dauerhaft ins Homeoffice wollen.

Digitalisierung
Risiken und Nebenwirkungen

Digitalisierung — Panazee eines jeden Wirt-
schaftszweiges. Moéchte man zumindest mei-
nen, so oft wie das Schlagwort dieser Tage in
den Mund genommen wird. Selbstredend ist
die Digitalisierung ein wichtiger Aspekt, der
mittlerweile nahezu jeden Lebensbereich
durchdringt und fur die Finanzbranche in der
Breite einen entscheidenden Wettbewerbsfak-
tor darstellt. Kundenwulinsche entwickeln sich
dahin gehend, Arbeitsablaufe innerhalb eines
Instituts werden dadurch vereinfacht und Kos-
ten konnen gesenkt werden — oder?
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Einer Studie der Economist Intelligence Unit
zufolge ist das Allheilmittel fur Teile der Fi-
nanzbranche wohl eher eine bittere Pille. Im
Detail dreht sich die Studie um die Anwendung
von Kl-basierten Losungen fur die Finanzbran-
che. Es wurden drei verschiedene Typen von In-
stituten befragt: Investment- und Retailbanken
sowie Versicherer. Wahrend sich vor allem In-
vestment- (IB) und Retailbanken (RB) bei der
Anwendung von Technologien wie pradika-
tiver Analyse (RB: 71 Prozent; IB: 60 Prozent)
oder virtuellen Assistenten (RB: 61 Prozent;
IB: 58 Prozent) hervortun, sind Versicherer oft
weit abgeschlagen (jeweils 54 und 50 Prozent).
Bei maschinellem Lernen liegen Versicherer
(57 Prozent) vor den RB (55 Prozent), jedoch
hinter IB (63 Prozent). In den Feldern Com-
puterlinguistik, Bildanalyse und robotische Pro-
zessautomatisierung verringert sich die Anwen-
dungsrate allgemein, aber auch hier sind
Versicherer oft weit hinter den Banken.

Die Studie fuhrt die GréBe sowie die einfache-
re Produktpalette der Versicherer als Grund an,
warum hier wohl der Bedarf an Kl-Lésungen
niedriger ist. Der Geschaftsbereich sieht wohl
weniger Mehrwert in diesen Technologien fur
sein Angebot und fur seine Nutzer. Auf der an-
deren Seite sind auch Hindernisse und Risiken
mit der EinfUhrung verbunden. Hiernach ge-
fragt antworten 39 Prozent aller Teilnehmer,
groBtes Hindernis seien die Kosten der Techno-
logie. Als grofB3es Risiko sehen vor allem in Eu-
ropa Befragte behordliche Herausforderungen
(32 Prozent). Unter diesen Gesichtspunkten er-
scheinen Kl-Technologien als eine Losung, die
sich nur gréBere Institute leisten konnen.

Die Digitalisierung und deren einzelne Aus-
pragungen, wie Kl oder auch die Blockchain,
Uber alle Geschaftsbereiche stulpen zu wollen,
fuhrt vielleicht also nicht immer zum Erfolg.
Wie auch Daniel Schmand, verantwortlich
fur das Geschaftsfeld der Handelsfinanzierung
bei der Deutschen Bank, im Gesprach im Heft
betont, mussen fur die Anwendung digitaler
Losungen auch ein entsprechender Beweg-
grund sowie ein durchdachtes Konzept vorlie-
gen. Das heiBt nicht, dass digitale Losungen
nicht in strategischen Diskussionen berucksich-
tigt werden sollten. Grundsatzlich sollte aber
immer hinterfragt werden, ob die Digitalisie-
rung im Unternehmen um der Digitalisierung
willen geschieht und nicht andere, grundlegen-
dere Probleme zuerst angegangen werden
mussten.
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