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Stresstest fiir die europadischen Banken

Sparend bis zum Siechtum

Von Anton Landgraf

Der sogenannte Stresstest fiir Banken der Eurozone hat nicht alle realen
Gefahren fir die Konjunktur beriicksichtigt. Wahrscheinlicher als ein erneuter
Crash ist eine Depression, weil zu wenig konsumiert und zu viel gespart wird.

In 160 Metern H6he muss die Aussicht wohl grenzenlos sein. Aus dem voll verglasten
Konferenzraum im 41. Stockwerk kann Mario Draghi, Prasident der Europaischen
Zentralbank (EZB), zumindest optisch auf die groSen deutschen Banken herabsehen. Das
passt gut zu seinen neuen Aufgaben. Der Umzug in das neue EZB-Gebaude in Frankfurt
am Main symbolisiert nicht nur den wachsenden Einfluss der Zentralbank, sondern fallt
auch zeitlich mit der einheitlichen europaischen Bankenaufsicht zusammen, die Anfang
November in Kraft getreten ist.

Die EZB Ubernimmt damit die Aufsicht Uber die gréofSten Geldinstitute in der Eurozone. 1
000 neue Fachkrafte, die zu diesem Zweck eingestellt wurden, sollen ktlinftig daflir sorgen,
dass sich solche fundamentale Finanzkrisen wie 2008 nicht mehr wiederholen kénnen.
Damals hatten die nationalen Bankenaufsichten komplett die Ubersicht verloren. Viele
Institute konnten nur durch massive staatliche Hilfe Gberleben.

Jetzt sollen EZB-Teams die Banken laufend Uberwachen und direkt vor Ort Einsicht in die
Blcher erhalten. Um allzu groRe Vertraulichkeiten zu vermeiden, dirfen die Team-Leiter
nicht aus dem gleichen Land kommen wie die Bank, die sie Uberprifen sollen. Zudem
sollen die Teams regelmalig rotieren. Stellen die Prifer fest, dass eine Bank zu hohe
Risiken eingegangen ist, kdnnen sie verlangen, dass sie ihre Kapitaleinlagen erhéht. Sollte
das Unternehmen diesen Vorgaben nicht folgen, drohen empfindliche Strafen. Im
extremen Fall kdnnen die Prifer sogar fordern, ein marodes Institut abzuwickeln. Dafir
steht ein extra eingerichteter Fonds mit 55 Milliarden Euro bereit - eine Summe, die aber
eher symbolische Bedeutung besitzt. Die Bilanzsumme groBBer Geldhauser Ubertrifft diesen
Betrag um ein Vielfaches.

Damit es dazu erst gar nicht kommt, hat die EZB die 120 gréten Banken der Eurozone
kdrzlich einem Stresstest unterzogen. Tausende Prifer untersuchten deren Liquiditat und
kamen zu einigen erstaunlichen Ergebnissen. So stellten sie fest, dass die Institute
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zweifelhafte Kredite in Hohe von 136 Milliarden Euro in ihren Bilanzen nicht bertcksichtig
hatten - eine Summe, die etwa dem deutsch-chinesischen Handelsvolumen entspricht.
Dennoch zogen die Prufer eine positive Bilanz des Crash-Tests, weil nur 25 Banken nicht
bestanden hatten, vornehmlich in Griechenland und Italien. Auch die deutsche Regierung
zeigte sich hoch zufrieden. Bundesfinanzminister Wolfgang Schauble (CDU) sprach von
einer »beeindruckenden Leistung« der Aufsichtsbehorden. »Die Ergebnisse bestatigen
meinen Eindruck, dass die deutschen Banken gut vorgesorgt haben«, sagte er. Einzelne
hatten im Laufe des Jahres weitere KapitalmalBnahmen vorgenommen. Fur deutsche
Banken seien daher keine weiteren Vorkehrungen notwendig.

Die Bundesregierung sieht bereits in der bloBen Ankiindigung des Tests einen Erfolg.
Schliel3lich habe dies dazu geflhrt, dass die Banken in der Eurozone in den vergangenen
Monaten ihre Bilanzen um insgesamt 200 Milliarden Euro verbessert hatten - sei es, indem
sie ihr Eigenkapital erh6ht oder sich von risikoreichen Anlagen getrennt hatten.

Wie tragfahig das Ergebnis tatsachlich ist, muss sich allerdings erst noch erweisen. Die
Testbedingungen simulieren nur einige mdgliche Szenarien, die nicht unbedingt die realen
Gefahren widerspiegeln. So halt der Prasident des Ifo-Instituts, Hans-Werner Sinn, das
Resultat fir wenig glaubwlrdig. »Die EZB hat es vermieden, ein Szenario der Deflation fir
Sudeuropa durchzuspielen. Daher hat sie nur eine geringe Kapitalllicke bei vielen Banken
ausgemacht«, monierte er. Die Eurokrise sei nicht nur von Kreditblasen verursacht
worden, sondern sei vor allem auch ein realwirtschaftliches Problem.

Tatsachlich priuften die Tester vor allem, in welchem MaR die Geldinstitute auf einen
moglichen Konjunktureinbruch vorbereitet sind. Was aber, wenn die Gefahr sich anders
darstellt, wenn nicht der groBe Crash kommt, sondern eine schleichende Depression?
Einiges deutet darauf hin. Die Banken in der Eurozone vergeben mittlerweile deutlich
weniger Kredite als noch vor einigen Jahren und auch die Konsumenten halten sich zurick,
wahrend die Unternehmen ihre Investitionen reduzieren. Dieses Szenario, vor dem EZB-
Chef Draghi seit Monaten warnt, kam im Stresstest gar nicht vor.

So ist es auch kein Zufall, dass sich Italien mittlerweile zum Epizentrum der Eurokrise
entwickelt hat. Neun italienische Banken fielen durch den Test, darunter die
traditionsreiche Banca Monte dei Paschi, die allein zwei Milliarden Euro zusatzliches Kapital
bendétigt. Die italienischen Banken leiden seit geraumer Zeit unter der schlechten
Wirtschaftslage des Landes. Die drittgrofSte Volkswirtschaft der Eurozone schrumpft im
dritten Jahr in Folge und auch far das laufende Jahr erwartet die EU-Kommission einen
Rickgang um 0,4 Prozent. Mit einem Preisanstieg von gerade einmal 0,6 Prozent nahert
sich Italien gefahrlich einer Deflation. Die Arbeitslosigkeit ist hoch, die Binnennachfrage
niedrig.

Aber auch fur Deutschland und Frankreich sieht die Lage nicht sehr rosig aus. Die EU-
Kommission hatte vergangene Woche ihre Konjunkturprognosen flr die wirtschaftlichen
Schwergewichte in der Eurozone deutlich gesenkt und bewertete die Aussichten fur die
kommenden Jahre pessimistischer als bisher. Sie begrindete ihre dlstere Einschatzung
mit »steigenden geopolitischen Risiken« wie den Konflikten in der Ukraine und im Nahen
Osten - und mit dem schwachen Wachstum in den beiden Landern.

Erschwerend kommt hinzu, dass die EZB mit ihrer bisherigen Strategie einer expansiven
Geldpolitik an der Situation bislang nicht viel andern konnte. Die Leitzinsen befinden sich
zwar auf einem historisch niedrigen Niveau. Die Geschaftsbanken leihen das Geld, das sie



billig erhalten, allerdings kaum weiter. Seit kurzem mussen sie deswegen sogar
Strafzinsen an die EZB Uberweisen. Nun gehen immer mehr Institute dazu Uber, bei ihren
eigenen Kunden ebenfalls negative Zinsen zu berechnen. Wer weiterhin sparen will, muss
kinftig womoglich sogar dafur bezahlen. Als Alternative gibt es nur den Tresor im eigenen
Haus oder risikoreiche Wertanlagen.

Der EZB bleibt nicht viel anderes Ubrig, als ihren bisherigen Kurs fortzufuhren. Sie will bis
Anfang nachsten Jahres rund eine Billion Euro in das Finanzsystem pumpen und, sehr zum
Missfallen der deutschen Bundesbank, dafiur auch Staatsanleihen in groBem Umfang
kaufen. Die Zinsen sollen dadurch weiter sinken und - als erwunschter Nebeneffekt - der
Eurokurs fallen. Dass mit dieser Strategie kunftig eine Deflation verhindert werden kann,
ist zumindest zweifelhaft - zumal die EZB indirekt mit der japanischen und der US-
amerikanischen Notenbank konkurriert, die ebenfalls eine Strategie des »billigen Geldes«
betreiben.

Daher fordern fast alle Wirtschaftsexperten, dass die Binnennachfrage in der Eurozone
deutlich steigen muss. Und dabei ist vor allem die grofSte Volkswirtschaft in der Eurozone
gefragt. »Statt sich arm zu sparen, mussen wir Deutschen wieder mehr konsumieren und
gleichzeitig verninftig investieren. Das belebt die Wirtschaft - die eigene und die
Wirtschaft in Europax, erklarte Asoka Wéhrmann, Anlagechef der Deutschen Bank kulrzlich
in der Welt. Deutschland musse zudem seinen enormen Exportuberschuss verringern, dies
sei eine »ungesunde Entwicklung«. Vor allem, weil »wir mit dem Uberschissigen Geld
nicht sehr viel mehr anzufangen wissen, als es auf einem Null-Zins-Konto zu parken«.
Wenn die Deutschen weiterhin so viel sparen, drohten bald japanische Verhaltnisse - mit
sinkenden Léhnen und dauerhaft negativen Zinsen.

Helfen soll nun auch ein Wachstumsprogramm in Héhe von 300 Milliarden Euro, das die
neue EU-Kommission bis Weihnachten auflegen will. Wie es finanziert werden soll, ist
allerdings noch unklar. Ein Teil des Geldes soll aus den Struktur- und Regionalfonds der EU
kommen. Zudem hofft die Kommission darauf, dass die deutsche Regierung mehr
offentliche Investitionen tatigt. Deutschland habe Spielraum daflr, denn die staatliche
Verschuldung sei hier »nicht alarmierend«, sagte Jyrki Katainen, der stellvertretende EU-
Kommissionsvorsitzende aus Finnland, in Brissel. Es seien jedoch viele
Wachstumsmotoren in Europa nétig - Deutschland allein reiche nicht mehr aus. Nur
wenige Tage spater kiindigte Finanzminister Wolfgang Schauble ein Investitionsprogramm
in Hohe von zehn Milliarden Euro an.

Gut mdglich, dass alle MaBnahmen zusammen wieder flr etwas mehr Wachstum sorgen
werden. »Jetzt gibt es eine Flaute, dann gibt es mal wieder einen kleinen Aufschwungx,
sinniert Sinn. Ein groBer Crash ist seiner Meinung nach eher unwahrscheinlich, die
Eurozone werde wohl auch noch in zehn Jahren bestehen. An der »unbefriedigenden
Wachstumssituation« werde sich nach Meinung Sinns allerdings nicht viel andern. Nicht
der grolse Crash, sondern dieses »ewige Siechtum« sei »eigentlich das
Wahrscheinlichste«.
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