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Geleitwort

Eine wirksame Einlagensicherung stellt ein zentrales Instrument zur Stirkung des Ver-
trauens in die Kreditinstitute dar und leistet somit einen wichtigen Beitrag fiir die Stabili-
tat des Finanzsystems. In der Europdischen Union wird die Funktion der Einlagensiche-
rung dabei nicht zentral wahrgenommen, sondern jeder Mitgliedsstaat unterhilt ein oder
mehrere eigene Einlagensicherungssysteme. Mit dem Ziel, einerseits die Einlagensiche-
rung als Wettbewerbsfaktor auszuschlieen und diesbeziiglich dhnliche Bedingungen zu
schaffen, andererseits EU-weit einen angemessenen Mindestschutz flir Einleger zu
gewdhrleisten, verabschiedete die Europdische Union im Jahr 1994 die EU-Einlagensi-
cherungsrichtlinie. Diese ldsst den Mitgliedsldndern jedoch zahlreiche Spielrdume hin-
sichtlich der eingeschlossenen Einlagenarten, der maximalen Entschidigung und der
Finanzierung des Systems.

Vor diesem Hintergrund untersucht der Verfasser mit der vorliegenden Dissertations-
schrift die Fragen, welche Unterschiede zwischen den nationalen Einlagensicherungs-
systemen der EU-Staaten bestehen, ob sich diese auf die Hohe der Einlagenverzinsungen
auswirken und welche Mdglichkeiten fiir Einleger und Banken bestehen, von unter-
schiedlichen Regelungen bei der Einlagensicherung zu profitieren.

War dies bei der Konzeption der Arbeit noch nicht absehbar, so haben diese Fragen mit
der internationalen Finanzkrise eine ganz besondere Aktualitét erhalten.

Bis zu ihrem Ausbruch im Jahre 2007 beschrinkten sich Krisen im europdischen Ban-
kensektor auf Problemlagen bei Einzelinstituten oder auf einzelne europdische Staaten.
Der Fall des Zusammenbruchs eines multinationalen Instituts und damit auch die Frage
der grenziiberschreitenden Einlegerentschiadigung war damit bisher eher theoretischer
Natur. Mit der fiir zahlreiche Institute in der Europdischen Union existenzbedrohenden
Zuspitzung der internationalen Finanzkrise im Herbst 2008, der erforderlichen massiven
Stiitzung systemrelevanter Institute durch die Regierungen der Mitgliedstaaten sowie
letztlich auch der Insolvenz einzelner Institute wurde deutlich, dass Einlagen einem nicht
zu unterschitzenden Verlustrisiko unterliegen. Damit riickte dann auch die unterschiedli-
che nationale Ausgestaltung der Einlagensicherungssysteme in den europidischen Mit-
gliedsstaaten stédrker in die 6ffentliche Diskussion.

Der Verfasser legt mit seiner Arbeit einen in dieser Form erstmalig durchgefiihrten
umfassenden Vergleich der Einlagensicherungssysteme aller 27 Mitgliedsstaaten in der
EU vor. Anhand der aus Sicht von Einlegern und Kreditinstituten aufgezeigten Hand-
lungsmoglichkeiten zur Optimierung ihres eigenen Nutzens aus der Einlagensicherung
zeigt der Autor auf, dass die zwischen den Einlagensicherungssystemen bestehenden
Unterschiede deutlich genug ausfallen, um einen massiven Wettbewerbseinfluss ausiiben
zu konnen. Durch die Beriicksichtigung der von den Mitgliedsstaaten vorgenommenen
kurzfristigen gesetzlichen Adjustierungen in den Jahren 2008 und 2009 besitzt die Ana-
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lyse zudem eine grofle Aktualitdt. Insgesamt liefert sie damit eine wichtige Diskussions-
basis fiir die von der Europdischen Kommission fiir die ndchsten Jahre angestrebte Wei-
terentwicklung der europiischen Einlagensicherung.

Der erste Hauptteil der Arbeit widmet sich den Grundlagen der Einlagensicherungssys-
teme in Europa und den in diesem Zusammenhang spezifischen Besonderheiten. Am
Beispiel der BCCI-Insolvenz 1991 macht er zunéchst deutlich, wie bei einem multinatio-
nalen Bankenzusammenbruch die unterschiedliche Ausgestaltung nationaler Einlagensi-
cherungssysteme sogar bei ein und demselben Institut zu starken Unterschieden zwi-
schen der Entschiddigung einzelner Einleger filhren kann. Anschlieend werden nach
einem kurzen Uberblick iiber die Meilensteine in der Entwicklung der européischen Ein-
lagensicherungssysteme zundchst die wesentlichen Anforderungen herausgearbeitet, die
die Europdische Union in Form der EU-Einlagensicherungsrichtlinie fiir Einlagensiche-
rungssysteme in ihren Mitgliedsstaaten aufgestellt hat.

Darauf autbauend werden dann als eigentlicher Kern des ersten Hauptteils die Einlagensi-
cherungssysteme aller EU-27-Mitgliedsstaaten anhand wesentlicher Ausgestaltungsmerk-
male wie dem Sicherungsumfang, der Hohe der Einlagensicherung, der Form der Finan-
zierung sowie der Beitragshohe als ,,Preis des Einlagenschutzes miteinander verglichen.
Hierzu greift der Verfasser auf aktuelle Datenerhebungen der EU-Kommission sowie auf
Informationen zuriick, die er bei den Einlagensicherungseinrichtungen erhoben hat. Er
zeigt, dass die einzelnen EU-Staaten die Spielrdume bei der Umsetzung der Richtlinie tat-
sdchlich stark genutzt haben und erhebliche Unterschiede zwischen den nationalen Einla-
gensicherungssystemen bestehen. Besonders gro3e Abweichungen sind dabei in der Aus-
gestaltung der Einlagensicherungssysteme zwischen den Mitgliedsstaaten West- und Ost-
europas feststellbar. Dabei ist zu beachten, dass der Vergleich auf den Status der Einlagen-
sicherungssysteme vor Ausbruch der Finanzkrise abstellt, um etwaige Verzerrungen
durch kurzfristige MaBBnahmen einzelner EU-Mitgliedsstaaten zu vermeiden.

Im zweiten Hauptteil untersucht der Verfasser dann, ob und inwieweit sich die Unter-
schiede in den Einlagensicherungssystemen der EU-Mitgliedsstaaten auf die Preisbil-
dung am Einlagenmarkt auswirken. Im Mittelpunkt der dazu durchgefiihrten empiri-
schen Analyse steht die Untersuchung des Zusammenhangs zwischen wesentlichen Aus-
gestaltungsmerkmalen der Einlagensicherungssysteme und der Hohe der von einzelnen
Einlagenkreditinstituten gebotenen Einlagenverzinsung. Mangels Verfligbarkeit konkre-
ter preispolitischer Daten einzelner Einlageninstitute leitet er die um das jeweilige Zins-
niveau adjustierte Einlagenverzinsung niherungsweise aus offentlich zuginglichen Jah-
resabschlussdaten her. Zur Sicherstellung einer homogenen Datenbasis und der Relevanz
der Einlagensicherung als potenzieller Einflussfaktor beschrinkt er das Untersu-
chungssample mithilfe diverser Filterkriterien auf Institute, die einen Schwerpunkt im
Kundeneinlagengeschéft aufweisen.

Insgesamt ist im Ergebnis kein nennenswerter statistisch gesicherter Einfluss verschiede-
ner relevanter Ausgestaltungsmerkmale der Einlagensicherung auf die Einlagenverzin-
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sung ermitteln. Der Verfasser kann daher erstens feststellen, dass die Kosten der Einla-
gensicherung von den Banken nicht systematisch in die Bepreisung der Einlagenpro-
dukte einbezogen werden. Zweitens orientieren sich die Einleger im Rahmen ihrer Anla-
geentscheidung bei der Auswahl und Risikobeurteilung eines Instituts nicht an Hohe und
Umfang der Einlagensicherung, sondern an anderen Anlagekriterien. Damit stellte die
Einlagensicherung fiir die Einleger zumindest in ,,Nichtkrisenzeiten® mehrheitlich keine
relevante Entscheidungsgrofe bei ihrer Anlageentscheidung dar.

Die (entsprechend dem urspriinglichen Wunsch der EU) tatsachlich fehlende Wahrneh-
mung der Einlagensicherung als Differenzierungskriterium im Wettbewerb bietet Einle-
gern wie Einlageninstituten angesichts der Unterschiede in den Einlagensicherungssyste-
men die Moglichkeit, ihre Dispositionen zu optimieren. Dies beleuchtet der Verfasser im
dritten Hauptteil seiner Arbeit. Die Untersuchung der Optimierungsansétze erfolgt dabei
wegen der unterschiedlichen Interessenlagen fiir Einleger und Einlagenkreditinstitute
separat: Wahrend Einleger von einem moglichst umfassenden Einlagenschutz profitie-
ren, diesen aber Studien zufolge lediglich in Krisenzeiten stirker wahrnehmen, sind Ein-
lagenkreditinstitute an einer moglichst preiswerten Einlagensicherung interessiert, die so
dimensioniert ist, dass sie die rechtlichen Anforderungen erfiillt und in kurzfristigen Kri-
senphasen im Vergleich mit der Einlagensicherung bei Konkurrenzinstituten nicht zu
einem existenzbedrohenden Einlagenabzug fiihrt.

Als wesentlichen Optimierungsansatz fiir Einleger stellt der Verfasser den Wechsel des
Einlagenkontos zu einem Institut mit Anschluss an ein Einlagensicherungssystem mit
héheren Sicherungsgrenzen bzw. umfassenderem Sicherungsschutz heraus; dagegen
konnen Einlagenkreditinstitute — wie in der Arbeit anschaulich am Beispiel des Osteuro-
pageschifts der UniCredit dargestellt — aufgrund des geltenden Prinzips der Herkunfts-
landkontrolle die Zugehdrigkeit zu bestimmten Einlagensicherungssystemen durch den
Wahl des Standorts ihrer Hauptniederlassung beziehungsweise fiir einzelne Teilmarkte
durch die Wahl der Rechtsform ihrer auslédndischen Prisenzen steuern.

Zum Abschluss des dritten Hauptteils riickt der Verfasser seine Ergebnisse in den Kontext
zur internationalen Finanzkrise und der in diesem Zuge von der EU-Gesetzgebung vorge-
nommenen Anpassungen der EU-Einlagensicherungsrichtlinie. Er zeigt, dass die zur Wie-
derherstellung des Vertrauens in die Kreditinstitute vereinbarte schrittweise Anhebung der
Mindest-Einlagensicherungsgrenze auf 50.000 EUR zum 30.06.2009 bzw. 100.000 EUR
zum 31.12.2010 in der europdischen Einlagensicherung zwar zu einer teilweisen Harmo-
nisierung bei den Entschddigungsgrenzen fiihrt. Eine weitergehende Vereinheitlichung
etwa hinsichtlich der Finanzierungsmechanismen oder der Hohe der Beitragsbelastung
wiirde bei zahlreichen Instituten jedoch zu erheblichen Mehrkosten fiihren, sodass seitens
einzelner Mitgliedsstaaten deutliche Gegenwehr zu erwarten wére. Das Fazit des Verfas-
sers lautet daher auch, dass zwischen den Einlagensicherungssystemen der Mitgliedsstaa-
ten vermutlich weiterhin deutliche Unterschiede bestehen bleiben werden und diese auch
zukiinftig entsprechende Anreize fiir einen Wechsel in andere Systeme bieten.
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Die vorliegende Arbeit liefert mit der umfassenden Beurteilung der Unterschiede zwi-
schen den Einlagensicherungssystemen der Mitgliedsstaaten, dem Nachweis der Irrele-
vanz der Einlagensicherung fiir die Einlagenzinsen in der Vorkrisenzeit und der Hand-
lungsspielrdume fiir Einleger und Einlageninstitute wertvolle wissenschaftliche Erkennt-
nisfortschritte. Der jiingst im Juli 2010 von der Europdischen Kommission vorgelegte
Richtlinienentwurf zur Anderung der Einlagensicherung konnte in der Arbeit zwar nicht
mehr beriicksichtigt werden; dennoch liefert die Arbeit wichtige Erkenntnisse, die die
Diskussion um die mittel- bis langfristige Weiterentwicklung der Einlagensicherung in
der néchsten Zeit begleiten konnen. Der Arbeit sind daher eine weite Verbreitung und
eine intensive Diskussion im wissenschaftlichen Schrifttum und in der bankbetrieblichen
Praxis zu wiinschen.

Miinster, im Dezember 2010

Bernd Rolfes
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Alle 27 Mitgliedsstaaten in der Europdischen Union unterhalten eigene Einlagensiche-
rungssysteme, sie sich in ihrer Ausgestaltung hinsichtlich Sicherungsgrenzen, Siche-
rungsumfang, Finanzierungsform und Beitragshohe zum Teil sehr deutlich voneinander
unterscheiden. Diese Unterschiede konnen im Europdischen Binnenmarkt zu Wettbe-
werbsverzerrungen fiihren und in Krisenzeiten — wie sich in der Finanzmarktkrise
gezeigt hat — zur Destabilisierung des Bankenmarktes beitragen. Kreditinstitute und
Marktteilnehmer konnen durch einen Wechsel des Einlagensicherungssystems individu-
elle Nutzenvorteile generieren, wodurch es zu schwer kalkulierbaren prozyklischen
Wanderungsbewegungen zwischen den Systemen kommen konnte.

Vor diesem Hintergrund ist es Ziel dieser Arbeit, die einzelnen Einlagensicherungssys-
teme der EU-Mitgliedsstaaten miteinander zu vergleichen und die Auswirkungen auf den
Wettbewerb im Europdischen Binnenmarkt herauszuarbeiten. Aus Sicht der einzelnen
Marktteilnehmer werden die bestehenden Mdoglichkeiten aufgezeigt, um den individuel-
len Nutzen aus der Einlagensicherung zu optimieren.

Diese Arbeit konnte in der vorliegenden Form nur durch die Unterstiitzung zahlreicher
Personen entstehen. Ich mochte daher meinen aufrichtigen Dank aussprechen.

An vorderster Stelle gilt mein Dank meinem Doktorvater, Herrn Prof. Dr. Bernd Rolfes,
der mich in allen Phasen der Entstehung dieser Arbeit in vielfdltiger Weise unterstiitzt
hat. Seine wertvollen Ratschldge und DenkanstoBe habe ich stets sehr geschétzt. Herrn
Prof. Dr. Volker Breithecker danke ich sehr herzlich fiir die Ubernahme des Zweitgutach-
tens und fiir zahlreiche hilfreiche Hinweise. Fiir die Aufnahme meiner Dissertation in die
zeb/-Schriftenreihe danke ich den Herausgebern Herrn Prof. Dr. Bernd Rolfes und Herrn
Prof. Dr. Dr. h. ¢. Henner Schierenbeck.

Den Mitarbeitern der europdischen Sicherungseinrichtungen und den fiir die Einlagensi-
cherung zustandigen Personen bei der Europédischen Kommission gebiihrt mein besonde-
rer Dank fiir die hdufig zeitintensive Bearbeitung zahlreicher Fragestellungen zu den ein-
zelnen Einlagensicherungssystemen und fiir die Beschaffung umfangreicher Datenmate-
rialien. Insbesondere bedanke ich mich in diesem Zusammenhang bei Herrn Thorsten
Behnke (Europédische Kommission).

Diese Arbeit ist wiahrend meiner beruflichen Tétigkeit bei der Miinsteraner Unterneh-
mensberatung zeb/rolfes.schierenbeck.associates entstanden. Zahlreiche Kolleginnen
und Kollegen standen mir gern fiir die Diskussion verschiedener Fragestellungen zur
Verfligung und haben durch ihre stete Bereitschaft zur Unterstiitzung mafBgeblich zum
Gelingen dieser Arbeit beigetragen. In besonderem Malle mdchte ich mich in diesem
Zusammenhang bei Herrn Dr. Klaus Strenge bedanken, der mir in allen Phasen als wich-
tiger Ratgeber zur Seite stand. Auch meinen Kollegen Herrn Dipl.-Kfm. Alexander Lud-

IX



Vorwort

wig, Herrn Dr. Tobias Griabener, Herrn Dipl.-Kfm. Oliver Rosenthal, Herrn Dr. Ekkehard
Bauer, Herrn Dr. Holger Miiller, Herrn Dipl.-Kfm. Elmar Reiter und Herrn Norbert Hil-
ler bin ich fiir ihre Unterstiitzung sehr dankbar.

Den Mitarbeitern und studentischen Hilfskriften aus dem zeb/research danke ich sehr fiir
die tatkriftige Hilfe bei der Beschaffung der Literatur. Allen voran mochte ich hier Frau
Dipl.-Bibliothekarin Anne Sapich, Frau Dipl.-Informationswirtin Verena Weber, Frau
Babett Hoffmann und Herr Volker Nierhoft danken.

Ein grofles Dankeschon gebiihrt Frau Dipl.-Kffr. Silke Rahe fiir die sehr gewissenhafte
und ziigige Durchfiihrung des Lektorats. Frau Kerstin Hoffmann mdchte ich fiir die stets
sehr freundliche und hilfreiche Unterstiitzung bei zahlreichen organisatorischen Frage-
stellungen an der Universitit Duisburg-Essen danken.

Fiir die wertvollen Diskussionen rund um das Thema der Einlagensicherung und die Zur-
verfligungstellung von umfassenden Informationen zum Thema bedanke ich mich bei
Herrn Dipl.-Kfm. Norbert Striter vom Institut fiir Kreditwesen an der Universitit Miinster.

Einen groBen Dank mdochte ich meinen Freunden Herrn Dipl.-Kfm. Tim Berger und
Herrn Dipl-Kfm. Nicolai Mattern fiir die unermiidliche und gewissenhafte begleitende
Lektiire meiner Dissertation aussprechen. Ihre konstruktiven Hinweise habe ich sehr
gern aufgenommen.

Mein tiefer und aufrichtiger Dank gilt meinen Eltern Werner und Anneliese, die mich auf
meinem beruflichen Wege stets mit aller Kraft unterstiitzt und mir mit Rat und Tat zur
Seite gestanden haben. Ohne ihre Unterstiitzung wére ich nicht so weit gekommen.
Gemeinsam mit meinen Schwestern Alexandra und Martina haben sie mir das familidre
Umfeld gegeben, das mir die Kraft fiir die Erstellung dieser Arbeit gegeben hat.

Ein besonderer Dank gebiihrt meiner Ehefrau Tanja. Sie gab mir den notwendigen Riick-
halt wihrend der Arbeit, unterstiitzte mich in den schwierigen Phasen und sorgte
gemeinsam mit meinem Sohn Thorben fiir besonders schone Momente der Aufmunte-
rung und Ablenkung wéhrend der Dissertationsphase. Trotz der grof3en zeitlichen Belas-
tung war die Zeit der Dissertation eine besondere Zeit fiir unsere junge Familie. Den bei-
den ist diese Arbeit gewidmet.

Ebenso sei allen denen ein Dankeschdn ausgesprochen, die nicht namentlich Erwédhnung
fanden, aber zum Gelingen dieser Arbeit beigetragen haben.

Everswinkel, im Dezember 2010

Florian Miller
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