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Zusammenfassung der wichtigsten Ergebnisse

Nach der 2008 startenden Finanzmarktkrise sind Mal3nahmen zur Regulierung und
Stabilisierung der Finanzmaéarkte in das Zentrum der politischen und der
gesellschaftlichen Aufmerksamkeit gerlckt. Insbesondere die hohen fiskalischen
Kosten der Staaten zur Stiutzung ihrer Bankensysteme sowie die
volkswirtschaftlichen Kosten infolge des Einbruchs des Wirtschaftswachstums in
den Jahren nach der Insolvenz der US Investmentbank Lehman Brothers hatten
einen globalen Konsens uber die Notwendigkeit neuer Regulierungsmal-nahmen
zur Folge. Im Ergebnis wurden das internationale Regulierungswerk Basel 111 sowie
weitere nationale Mallnahmen zur Stabilisierung des Finanzsektors neu konzipiert
und in Europa im Wege einer in nationales Recht umzusetzenden Richtlinie (die
Capital Requirements Directive IV - CRD 1V) sowie einer Verordnung (die Capital
Requirements Regulation CRR, welche unmittelbar geltendes Recht darstelit)

eingefihrt.

Vor diesem Hintergrund analysiert das vorliegende interdisziplindre Gutachten die
Auswirkungen der RegulierungsmalRinahmen, die zwischen 2008 bis zu Beginn des
Jahres 2018 umgesetzt wurden auf dem deutschen Finanzsektor. Dazu werden
zunachst eine Beschreibung der wichtigsten Reformen vollzogen und dann anhand

empirischer Untersuchungen verschiedene Auswirkungen dieser Reformen



abgeschatzt. Nach diesen partialokonomischen Analysen werden
gesamtwirtschaftliche Auswirkungen fiur die deutsche Volkswirtschaft sowie die

Stabilitdt des gesamten Finanzsystems abgeschatzt.

Das Gutachten gliedert sich in vier Teile. Abschnitt A beschreibt die wichtigsten
Reformmalinahmen im Finanzmarktsektor seit der Finanzmarktkrise. Abschnitt B
beinhaltet empirische Untersuchungen uUber die Wirkung dieser Reformmal3-
nahmen auf den deutschen Finanzsektor mit Hilfe von partialokonomischen
Wirkungsanalysen. Im Anschluss beschaftigt sich Abschnitt C mit den
gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen der Reformen in Bezug auf die Stabilitat des
Finanzsystems und auf das Wirtschaftswachstum. Abschnitt D fasst die wichtigsten
Ergebnisse zusammen und stellt dabei die Kosten und Nutzen der einzelnen

RegulierungsmalRnahmen gegenuber.

Abschnitt A: Uberblick Uiber die ReformmaRnahmen seit der Finanzmarktkrise und

Literaturstand

Nach dem Ausbruch der Finanzkrise wurden vielfaltige qualitative und quantitative
Anderungen im Bereich der aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalanforderungen
eingeleitet, die in zuklUnftigen Krisen die Belastungen des Steuerzahlers und
Verluste von schitzenswerten Bankglaubigern vermeiden sollen. Die Reformen
haben insbesondere die risikogewichteten Eigenkapitalanforderungen der Baseler
Saule 1 verstarkt und zusatzliche Eigenkapitalanforderungen im Rahmen der
Neugestaltung der S&ule 2 mit sich gebracht. Mit dem Européischen Stresstest und
der Verschuldungsquote wurden zusatzliche neue Anforderungen eingefuhrt.
Schlie8lich wurde eine neue Klasse von verlustabsorbierendem Fremdkapital
eingefuhrt (,,Non-preferred-Senior-Debt*), das nachrangig gegenuber anderen
Verbindlichkeiten bedient wird und dadurch das Verlustrisiko der héherrangigen

Verbindlichkeiten verringert.

Im Zuge der Baseler Reformen wurden erstmalig international geltende
Anforderungen an die Liquiditat der Kreditinstitute formuliert. Dazu wurden zwei
neue Kennziffern eingefuhrt: die Liquidity Coverage Ratio (LCR) und die Net Stable
Funding Ratio (NSFR). In Deutschland ersetzen sie die bereits vor der

Finanzmarktkrise geltenden ,Liquiditatsgrundséatze Il und 111¥, die seit 2006 in



Form der Liquiditatsverordnung eine Mindestausstattung der Banken mit liquiden

Mitteln sicherstellen sollen.

Materielle und institutionelle Fortschritte im Bankenabwicklungsrecht zielen darauf
ab, die ,too-big-to-fail“-Problematik zu l6sen und dazu ein Instrumentarium fur
den Umgang mit Schieflagen groRRer, systemrelevanter Banken zu schaffen.
Zentrales Ziel ist dabei der Schutz der Steuerzahler. Anfallende Verluste sollen
primdr von Kapitalgebern und Investoren getragen werden. Dazu verfugen
Abwicklungsbehérden sowohl praventiv als auch in Krisensituationen uber

umfassende Befugnisse.

Um die von Derivaten ausgehenden Verlustrisiken im Fall einer Bankinsolvenz in
Zukunft besser beherrschbar zu machen, sehen die Reformplédne verschiedene
MaRRnahmen flur standardisierte und fir nicht standardisierte OTC Derivatevertrage
vor: Alle standardisierten OTC Derivatevertrage sollen auf Bodrsen oder
elektronischen Handelsplattformen gehandelt und mit Hilfe von zentralen
Gegenparteien (Central Counterparty, CCP) abgewickelt (,,zentral gecleart®)
werden. Fir alle nicht standardisierten Derivate ist die Einfuhrung der Pflicht zur
gegenseitigen Leistung von Sicherheiten (,Initial Margin“ und ,,Variation Margin®)
vorgesehen, um Verluste im Fall der Insolvenz eines Vertragspartners der OTC

Derivatetransaktion zu vermeiden.

Die Europaische Kommission hat mit der Finanzmarktrichtlinie MiFID Il einen
Rechtsrahmen fur die europaischen Finanzmarkte geschaffen, der Anleger besser
schutzen und die Markttransparenz starken soll. MiFID |11 soll Effizienz,
Widerstandsfahigkeit und Integritdt der europdischen Finanzmarkte steigern. Das
Regelwerk umfasst viele Bereiche vom Wertpapierhandel Uber Daten- und
Infrastrukturthemen bis zu Transparenzanforderungen Uber Kostenstrukturen. Es
formuliert harmonisierte Anforderungen an Wertpapierfirmen, Handelsplatze,
Datenbereitstellungsdienste und Drittlandunternehmen, die in der EU

Wertpapierdienstleistungen erbringen oder Anlagetatigkeiten ausiiben.

Das 2017 verabschiedete Finanzaufsichtsrechtsergdnzungsgesetz gibt der
deutschen Aufsicht ein makroprudenzielles Instrumentarium an die Hand, um dem

Entstehen einer kreditfinanzierten Blase auf dem deutschen Wohnimmobilienmarkt



entgegenwirken zu kénnen. Dazu wird der Aufsicht die Mdglichkeit gegeben, den
Kreditgebern im Bedarfsfall bestimmte Mindeststandards fur die Vergabe von
Neukrediten fir Wohnimmobilien vorzugeben, wenn dies zur Abwehr einer

drohenden Gefahr fur die Finanzstabilitat erforderlich ist.

Fehlanreize in der Vergutungsstruktur von Bankmitarbeitern kdnnen eine
Ubermallige Risikoubernahme im Bankensektor und den Ausfall einzelner
Finanzinstitute in einer Krise verursachen. Aus diesem Grund haben die G-20 nach
der Finanzkrise Dbeschlossen, unangemessene Vergutungsstrukturen in
Finanzinstituten zu unterbinden. Mit dem Gesetz Uber die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an die Vergutungssysteme von Instituten und Versicherungs-
unternehmen (VergAnfG) sowie dem Erlass der Instituts-Vergutungsverordnung

wurden verscharfte Vorgaben fur die Vergutungspolitik in Deutschland umgesetzt.

Abschnitt B: Partialokonomische Wirkungsanalyse

In diesem Abschnitt wird die Wirkungsweise der vier wichtigsten Regulierungs-
pakte mit Hilfe von partialokonomischen Analysen empirisch untersucht. Die vier
Pakete umfassen: Eigenkapitalregulierung, Liquiditatsregulierung, Regulierung
bezuglich Marktdisziplin und ,,Bail-in“ im Bankensektor sowie die Regulierung von
OTC Derivaten. Im letzten Teil dieses Abschnitts werden die Ergebnisse einer
Expertenbefragung vorgestellt, die Einsch&tzungen zu den Kosten und der

Komplexitat der untersuchten Regulierungspakete beinhaltet.

Die untersuchten Malnhahmen zur Verscharfung der Eigenkapitalregulierung
(Erh6éhung der Kernkapitalquoten, Einfuhrung einer Leverage Ratio, zukunftige
EinfUhrung eines Output-Floors flur interne Modelle, Festsetzung antizyklischer
Kapitalpuffer) haben insgesamt zu einer Verringerung des Verschuldungsgrads
deutscher Banken beigetragen und dadurch die Stabilitdt des Finanzsystems
effektiv verbessert. Ein substanzieller Teil dieses Effekts ist aber auf den Abbau
von risikogewichteten Aktiva (RWA) zuriuckzufuhren. Diese Reduktion kann zwar
prinzipiell wohlfahrtssteigernd sein, sofern dadurch volkswirtschaftlich schadliche
Spekulationsgeschafte unterbunden werden. Sie ist aber mit volkswirtschaftlichen
Kosten verbunden, wenn in der Folge weniger Investitionen finanziert werden

kénnen oder die Kapitalméarkte weniger liquide werden. Unsere Ergebnisse zeigen,



dass Banken oftmals ihre risikogewichteten Aktiva reduzieren, indem sie ihre
bilanziellen Kreditvolumina verringern, Kredite bevorzugt an als weniger riskant
eingestuft Kreditnehmer vergeben und ihre Wertpapierbestande abbauen. Die frei
gewordene Liquiditat legen Banken als Reaktion auf eine tUberraschende Erh6hung
der Eigenkapitalanforderungen bevorzugt in Staatsanleihen an und entziehen sie
damit faktisch der Realwirtschaft. Auch die Liquiditat an den Wertpapiermarkten
sinkt, weil Banken in geringerem Umfang als Intermediar an den Markten
auftreten. Davon ist in besonderem Mafle der Markt fur Unternehmensanleihen
betroffen. Die Verscharfung der Eigenkapitalregulierung durfte somit auch
negative Auswirkungen fir die Finanzierung von Unternehmen Uber Anleihen
haben, sofern diese Aktivitaten nicht durch andere Marktakteure Ubernommen

werden.

Die Umsetzung der Basel Il1-Vorgaben zur Liquiditatsregulierung wirkt drohenden
»-Bank-Runs®“ entgegen, vermindert die wechselseitige Verflechtung von Banken
und verbessert dadurch die Widerstandsfahigkeit des Bankensektors. Flr deutsche
Banken galten allerdings bereits vor der Krise umfassende Vorgaben zur
Liguiditatsregulierung. Die neuen Baseler Vorschriften verursachen deshalb in
Deutschland einen geringeren Anpassungsbedarf als in vielen anderen Landern.
Die Untersuchung zeigt, dass die Liquiditatsrisiken im deutschen Bankensektor seit
Ausbruch der Finanzkrise deutlich verringert wurden. Sowohl kurz- als auch
langfristige Liquiditatskennzahlen sind — bezogen auf alle Bankengruppen —
robuster geworden. Insbesondere haben die Banken ihre Bestande an liquiden
Aktiva verstérkt und verfugen uber mehr Kundeneinlagen als vor der Krise. Ob und
in welchem Umfang diese Effekte auf die nach der Krise eingefuhrten Reformen
zuruckzufiuhren sind, kann nicht abschlielend bewertet werden. Da das
makro6konomische Umfeld nach der Krise eine stark liquiditatsorientierte
Anlagepolitik begunstigt, lassen sich die Ursachen fur die verbesserte

Liguiditatssituation nicht weiter aufschlisseln.

Ein wesentliches Ziel der Reformen war die Starkung der Marktdisziplin. Durch die
glaubhafte Beteiligung von Glaubigern an eintretenden Verlusten sollen Investoren
zu erhohtem Risikobewusstsein und einer Uberwachung der Risiken von
Finanzinstituten angehalten werden. Erhohte Risiken von Finanzinstituten werden

dann durch hohere Zinsen auf Fremdkapital sanktioniert und dadurch der Anreiz



zu Risikoerhéhungen vermindert. Sowohl das Restrukturierungsgesetz in
Deutschland als auch die Bestrebungen zur Schaffung eines einheitlichen
europaischen Abwicklungsmechanismus haben dazu beigetragen, ,Bailout®-
Erwartungen im Finanzsektor zu senken und die Marktdisziplin zu verbessern. Mit
Hilfe von zwei empirischen Untersuchungen zeigen wir, dass die Marktdisziplin im
Bereich von Bankanleiheméarkten und im Bereich von Einlagen institutioneller

Grolkunden erfolgreich gestarkt worden ist.

Durch staatliche Bankenrettungen (sogenannte ,Bailouts*) wahrend der
Finanzkrise und der anschlieBenden Euroschuldenkrise war die Marktdisziplin im
Finanzsystem stark erodiert, insbesondere fur grolRRe, systemisch relevante
Finanzinstitute, die als ,zu grof3 zum Scheitern“ (,,too-big-to-fail“) angesehen
werden. Eines der Kernelemente der Reformbemuhungen zur Wiederherstellung
der Marktdisziplin ist ein Regime zur Sanierung und Abwicklung von Banken in
Schieflage. Die Untersuchung von Zinsen auf kurzfristigen Grol3einlagen, die nicht
von der gesetzlichen Einlagensicherung geschitzt werden, zeigt eine signifikante
und auch 6konomisch bedeutsame Zunahme der Risikosensitivitat gegenuber
deutschen Banken nach dem Inkrafttreten des deutschen
Restrukturierungsgesetzes. Eine weitere Analyse von Bankanleiherenditen kommt
zu dem Ergebnis, dass die Implementierung der Bank Recovery and Resolution
Directive (BRRD) auf europaischer Ebene die Marktdisziplin im deutschen und
europaischen Bankensektor verbessert hat. Das neu geschaffene ,Bail-In“-
Instrument macht Beteiligungen von Anleiheinvestoren an Verlusten
glaubwdirdiger, insbesondere bei kapitalschwachen und kleineren
(systemrelevanten) Banken. Fur groRRe, global systemrelevante Banken konnte auf
Basis der durchgefihrten Analysen eine Reduktion von ,Bailout“-Erwartungen
nicht zweifelsfrei nachgewiesen werden. Dies kdnnte zum Anlass genommen

werden, weiteren Handlungsbedarf zu prifen.

Die von OTC Derivaten ausgehenden Risiken werden in diesem Gutachten nur
stichprobenartig untersucht. Das weltweit ausstehende OTC Derivatevolumen ist
nach der der Finanzkrise deutlich in der GréRenordnung von etwa 50%
geschrumpft. Gleichzeitig fiel der Anteil Deutschlands am weltweit ausstehenden
Derivatevolumen. Infolgedessen sind die von OTC Derivaten ausgehenden

Ansteckungsrisiken in Deutschland tendenziell ricklaufig.



Das zentrale Clearing hat sich in unterschiedlichen Produktkategorien ganz
unterschiedlich stark durchgesetzt: Zins- und Kreditderivate werden heute in
erheblichem Umfang uUber zentrale Clearinghduser abgewickelt. In anderen
Kategorien wie dem Bereich der Fremdwahrungsderivate spielt zentrales Clearing
bis heute nur eine untergeordnete Rolle. Fir den Bereich der nicht zentral
geclearten Derivate bietet die Pflicht zur Zahlung von Sicherheitsleistungen
weiteren Schutz bei Ausfall eines Vertragspartners. Die entsprechenden
europaischen Vorschriften befinden sich aber noch in der Umsetzungsphase und

konnen im Hinblick auf ihre Effektivitat noch nicht abschliefend beurteilt wer-den.

Der Bankensektor gehort zu den deutschen Wirtschaftssektoren, deren
Regulierung fur Unternehmen — im sektoralen Vergleich — tberdurchschnittlich
hohe Kosten mit sich bringt. Die jahrlichen Regulierungskosten summieren sich fur
die in Deutschland tatigen Banken nach Angaben der Industrie auf einen niedrigen
einstelligen Milliardenbetrag, wobei diese Kosten sehr kleine Banken und sehr
gro3e Banken relativ zu ihrer Gré3e Uberproportional stark treffen. Einen solchen
»,U-formigen Zusammenhang* beschreiben insbesondere die Regulierungskosten
in den Geschaftsbereichen ,,Unternehmenssteuerung (Corporate Center / Back-
Office)*, ,Zahlungsverkehr®, ,Wertpapiergeschaft/Handel“ und ,Kreditgeschaft
Retail“. Die regulatorische Last groRer Banken ist vornehmlich im Zusammenhang
mit den gruppenweit zu implementierenden MalRnahmen zum Anlegerschutz
gestiegen. Dagegen sind kleine Institute von einer Uberproportional hohen
Belastung vor allem im Meldewesen betroffen, sofern sie nicht Uber gemeinsam
genutzte zentralisierte IT-Dienstleister verfugen. Mittelgroe Banken treffen
Regulierungskosten vor allem in den Geschaftsbereichen
»~Einlagengeschaft/Wholesale Funding* und ,,Anlageberatung/Private Wealth“. Die
von der Aufsicht durchgefuhrten Sonderumfragen belasten besonders private
Banken. Die hohen Regulierungskosten haben sich in den Geschéftsbereichen
.Kreditgeschaft Retail“, ,Wertpapiergeschaft/Handel“, , Anlageberatung/Private
Wealth*, ,Kreditgeschaft Corporates“ und ,Spezialfinanzierung/ Structured
Finance* nach Angaben der Banken bereits empfindlich auf die Geschaftstatigkeit

ausgewirkt.

Abschnitt C: Gesamtwirtschaftliche Wirkungen: Wachstum & Systemische
Stabilitat



Wahrend der zweite Abschnitt des Gutachtens in einer partialokonomischen
Analyse kausale Wirkungskanale identifiziert hat, so nimmt der dritte Abschnitt
des Gutachtens einen gesamtwirtschaftlichen Blick ein. Es wird zunachst die
tatsachliche Entwicklung des Kreditmarktgleichgewichts beschrieben und im
Folgenden die derzeitige systemische Stabilitdt im Bankensektor analysiert. Somit
betrachtet dieser Abschnitt mit der aggregierten Kreditversorgung sowie der
systemischen Stabilitait makrodkonomische Gegebenheiten, welche UUber die

partialokonomische Analyse hinausgehen.

Verschéarfte Eigenkapitalanforderungen koénnen volkswirtschaftliche Schaden
verursachen, wenn sie eine Verteuerung von Krediten bewirken. Vor der
EinfUhrung der neuen Baseler Vorschriften war befurchtet worden, dass Banken
bei der Kalkulation der Kreditzinsen einen hoheren Aufschlag auf ihre
Refinanzierungskosten zur Deckung zuséatzlicher Eigenkapitalkosten fordern
wurden. Die empirische Analyse der von Unternehmen und Privatpersonen in
Deutschland gezahlten Kreditzinsen quantifiziert den Einfluss diverser
Einflussfaktoren wie die Hohe der Refinanzierungskosten sowie makrodkonomische
und bankenspezifische GroZen. Die Analyse kommt zu dem Ergebnis, dass die
Verschéarfung der Eigenkapitalregulierung durch Basel 11l zu keiner Verteuerung
der Kredite gefuhrt hat. Ein Uber die anderen Einflussfaktoren hinausgehender

Effekt als Folge der Basel 11l Einfiihrung ist nicht sichtbar.

Im Rahmen eines Simulationsmodells wurde untersucht, ob der deutsche
Bankensektor heute besser darauf vorbereitet ist, makro6konomische Schocks zu
verarbeiten. Mit dem Systemic Model of Banking Originated Losses (SYMBOL)
werden viele zufallige, hypothetische Schockszenarien fir jede einzelne Bank
generiert. Im Zentrum steht die Frage, wie haufig und in welchem Umfang Verluste
entstehen, die das vorhandene Eigenkapital der jeweiligen Banken ubersteigen.
Aus der Analyse kann abgeleitet werden, wie haufig Bankenkrisen eintreten.
AuBerdem werden die etwaigen Belastungen fur den Steuerzahler quantifiziert, die
sich einstellen wirden, wenn Staatsgelder anstelle einer Glaubigerbeteiligung bei
der Sanierung maroder Banken zum Einsatz kdmen. Fir die Analyse wurden die
Bilanzdaten von 858 deutschen Banken der Jahre 2010 bis 2016 herangezogen.
Die Ergebnisse dokumentieren, dass sich die Risikoabsorptionsfahigkeit des

deutschen Bankensektors im Zeitverlauf verbessert hat. Die Wahrscheinlichkeit



von Verlusten, die das Eigenkapital der Banken uUbersteigt, ist gesunken und
ebenso die Hohe der etwaigen Uber das Eigenkapital hinausgehenden Verluste.
Das Ausmal} der nicht vom Eigenkapital absorbierten Verluste in einer erneuten
schweren Finanzkrise reduziert sich in einer GroéRenordnung von ungefahr 40%.
Unter Berucksichtigung einer Rekapitalisierung durch Glaubigerbeteiligung gehen
die Belastungen fir den Steuerzahler gegenuber einem Szenario ohne
Glaubigerbeteiligung sogar um ungefahr 60% zuriick. Der Hauptgrund fir diese

Verbesserung ist in der verbesserten Eigenkapitalausstattung zu sehen.

In einer Erweiterung wird mit dem Systemic Model of Banking Originated Losses
auch die Effektivitat der in Deutschland etablierten Haftungsverbinde untersucht.
Die Ergebnisse zeigen, dass Haftungsverbunde nur in begrenztem Mal3e geeignet

sind, die von sehr schweren Finanzkrisen ausgehenden Risiken zu verringern.

Die Stabilitat des deutschen Bankensektors wird weiterhin auch mit Hilfe eines
Netzwerkmodells untersucht. Dieses Modell erlaubt im Gegensatz zum
vorhergehenden SYMBOL Modell zuséatzlich die  Abschatzung von
Ansteckungseffekten, die aus der gegenseitigen Verflechtungen der Banken
resultieren. Die Analyse nutzt Daten zu den Interbankenforderungen und
Interbankenverbindlichkeiten, um Zweitrundeneffekte nach dem Ausfall einer
Bank zu berlcksichtigen. Diese entstehen, wenn der Zusammenbruch einer Bank
in Folge eines exogenen Schocks weitere Bankzusammenbriche nach sich zieht.
Die Verwendung von detaillierten Daten aus den Stress Tests der European
Banking Authority (EBA) von 2011 und 2014 erlaubt eine vertiefte Analyse von
Interbankverflechtungen und den davon ausgehenden Ansteckungsrisiken. Der
hier gewéhlte Ansatz einer europaweiten Netzwerkanalyse ermoglicht, auch die
Uber Staatsgrenzen hinweg verlaufenden Ansteckungskanéle auf deutsche Banken
zu berucksichtigen. Wie zuvor im SYMBOL Modell werden die Uber das Eigenkapital
hinausgehenden Verluste betrachtet, die im Fall von verschiedenen exogenen
Schocks zu erwarten sind. Die Ergebnisse zeigen einen Rickgang dieser im
Krisenfall zu erwartenden Verluste zwischen 2011 und 2014. Der deutsche
Bankensektor ist in dieser Zeit widerstandsfahiger geworden in dem Sinne, dass
das die Banken 2014 in der Lage waren, auch unter Berucksichtigung von
Ansteckungseffekten grolere exogene Schocks mit ihrem verfligbaren

Eigenkapital zu absorbieren als 2011.



Abschnitt D: Kosten/Nutzen Zusammenfassung

Im letzten Abschnitt des Gutachtens werden zunachst die Ergebnisse der
partialokonomischen und gesamtwirtschaftlichen Wirkungsanalyse tabellarisch
zusammengefasst. AnschlieRend werden die seit der Finanzkrise umgesetzten
RegulierungsmalBnahmen anhand der folgenden Ubergeordneten Ziele evaluiert:
Starkung der Stabilitat einzelner Institute, Vermeidung exzessiver Risiko-
Ubernahme, Verringerung von systemischen Risiken und Ansteckungseffekten,
Vermeidung von prozyklischen Effekten der Regulierung, sowie Etablierung fairer
Wettbewerbsbedingungen und Angemessenheit der aufsichtsrechtlichen

Anforderungen fur kleine versus grol3e Banken.

Die Analyse kommt zu dem Schluss, dass die Reformmallinahmen insgesamt
geeignet waren, die verfolgten Ziele zu erreichen. Gleichzeitig werden Bereiche
identifiziert, in denen Verbesserungspotenziale durch weitere Adjustierungen der
Reformen moglich erscheinen (Stand Anfang 2018). Diese Bereiche umfassen eine
europaweit einheitliche Regulierung der Risiken von Staatsanleihen, den Umgang
mit notleidenden Krediten, sowie eine Verbesserung der Glaubwirdigkeit und

Effektivitat des Abwicklungsregimes.

Im letzten Teil wird ein Ausblick Uber die Herausforderungen der zukinftigen
RegulierungsmalRnahmen gegeben. Dabei wird angeregt, den Banken verstéarkte
Anreize zur Bildung von freiwilligen zusatzlichen Eigenkapitalpuffern zu setzen. Im
Gegenzug konnten den Banken eine Absenkung des operativen Aufwands zum
Nachweis der Erflllung regulatorischer Vorschriften gewahrt werden. Alternativ
kénnte auch ein Einsatz von gezielten Entlastungen im Bereich der qualitativen
Aufsicht von Saule 2 gepruft werden, um Erleichterungen fur Banken mit
hinreichend grofRen freiwilligen Puffern zu schaffen. Auch das Kosten-Nutzen-
Verhaltnis des ursprunglich als temporare Ubergangslésung eingefiihrten

europaischen Stresstests sollte einer Prifung unterzogen werden.

Unter der Annahme, dass fiur kleinere Banken die bestehenden
Institutssicherungssysteme im Fall einer Schieflage greifen, leisten diese Institute
einen positiven Beitrag zur Systemstabilitat. Daher liefert der festgestellte U-

formige Verlauf der Kosten des Meldewesens eine Begrindung fur gezielte



aufsichts-rechtliche Entlastungen sehr kleiner Banken, wie sie etwa im Sinne einer

Small Banking Box aktuell diskutiert werden.

Nach Umsetzung aller laufenden Reformen sollte nach dem Motto ,,so viel Markt
wie moglich, soviel Staat wie notig® eine Uberprifung der Regulierungs-
vorschriften erfolgen und ihr Komplexitdtsgrad nach Madglichkeit wieder
zuruickgefahren werden. Dies wird insbesondere dann madglich sein, wenn bis dahin
die Risiko- bzw. Verlustabsorptionsfahigkeit der Banken und die Markt-disziplin
durch Eigenkapital und ,Bail-In“-fahige Fremdkapitalinstrumente weiter gestarkt

sind.
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