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BBankenaufsicht tute aus Deutschland, der Schweiz und Osterreich
. die leistungsabhdngigen Entgelte unveréndert las-
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Kein Zufall

.Eine Vergltungspolitik, die auf kurzfristige Para-
meter ausgerichtet ist und einseitig Erfolg belohnt,
ohne Misserfolg ausreichend zu sanktionieren,
kann dazu verleiten, den langfristigen und nach-
haltigen Unternehmenserfolg aus dem Blick zu
verlieren. Eine derartige Vergiitungspolitik lduft
einem angemessenen Risikomanagement zuwider.
Wie die Finanzmarktkrise gezeigt hat, konnen die
durch eine verfehlte Verglitungspolitik gesetzten
Fehlanreize Risiken nicht nur fiir die Stabilitat ein-
zelner Unternehmen, sondern auch fiir die Finanz-
stabilitdt im Allgemeinen begriinden.” So heiBt es
im Rundschreiben der deutschen Bankenaufsicht
BaFin zur Instituts-Vergiitungsverordnung vom
Oktober 2010.

Die Institutsvergiitungs-Verordnung ist, zusammen
mit der Versicherungs-Vergltungsverordnung, der
letzte Schritt des dreistufigen MaBnahmenpakets
der Bundesregierung zur schnellstmdglichen Um-
setzung der FSB-Prinzipien und -Standards sowie
der vergiitungsbezogenen Regelungen in der CRD
IIl. Ausgangspunkt der RegulierungsmaBnahmen
waren die Beschliisse des Rates fiir Finanzstabilitat
vom April und September 2009. Alle Initiativen re-
sultieren aus den ersten Erfahrungen mit der Fi-
nanzkrise und verfolgen das Ziel, die Verglitungs-
strukturen stérker am ldngerfristigen Erfolg des
Instituts zu orientieren und die eingegangenen
Risiken angemessen zu berlicksichtigen. Die Ent-
lohnung der Mitarbeiter soll angemessen, transpa-
rent und auf eine nachhaltige Entwicklung ausge-
richtet sein.

So weit die rechtlichen Rahmenbedingungen. Doch
mit der praktischen Seite, sprich der Umsetzung
der Vorschriften bei den Banken scheint die BaFin
derzeit noch nicht ganz zufrieden. Wie anders
konnte es sonst zu verstehen sein, dass der oberste
Bankenaufseher der Behdrde, Exekutivdirektor Rai-
mund Roseler, ,rigorose” Kontrollen der Gehélter
und Boni in deutschen Banken ankiindigt? Gegen
eine solche Priifung, auch im Rahmen von Sonder-
prifungen, ist grundsatzlich nichts einzuwenden.
SchlieBlich waren und sind es gerade falsche finan-
zielle Anreize, die Mitarbeiter der Banken immer
wieder zu riskanten oder gar illegalen Geschaften
motivieren. Hier kann das Risikomanagement, in
dem die Uberwachung der Boni intern angesiedelt
ist, sicherlich noch deutlich mehr leisten als bisher.
Allerdings Uberrascht der Zeitpunkt dieser Ankiin-
digung ein wenig. SchlieBlich gehen die Experten
von deutlich geringer ausfallenden Boni in diesem
Jahr aus. Der aktuellen Umfrage von Towers Wat-
son zufolge wollen 80 Prozent der befragten Insti-
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sen oder gar kiirzen, nur 15 Prozent planen eine
Erhdhung. Doch mit Blick auf das Wahljahr 2013
und die populistisch gern vernommene Schelte der
aus Volkes Sicht ohnehin zu viel verdienenden und
zu gierigen Banker, hélt es so mancher Beobachter
fir keinen Zufall, dass sich die dem Bundesfinanz-
ministerium unterstellte BaFin just jetzt sich dieses
Themas annimmt. Spatestens, wenn die Ergebnisse
der Priifungen in der ein oder anderen Wahl-
kampfrede auftauchen, hat man Gewissheit.

Reﬂulierunﬂ

Immer auf die GroBBen?

Dass die deutsche Bankenaufsicht in ihrer historisch
gewachsenen Arbeitsteilung zwischen BaFin und
Bundesbank bei der hiesigen Kreditwirtschaft geho-
rigen Respekt genieBt, ist nichts Neues. Es deckt sich
gewiss auch mit dem politischen und gesellschaft-
lichen Grundkonsens, wenn die zustdndigen Auf-
sichtsinstanzen und die beaufsichtigten Banken die
notige Distanz wahren. Eine Kuschelatmosphére war
an dieser Stelle nie erwiinscht. Vielmehr kdnnen
konstruktive Reibungen mit kontroversen Diskussio-
nen zwischen den Beteiligten dem gemeinsamen
Ziel stabiler Finanzmarkte nur forderlich sein. Gean-
dert hat sich seit der Finanzkrise allerdings allem
Eindruck nach die Frequenz der Aufregung. Insti-
tute, die zu einer Sonderpriifung gebeten oder zur
Mitarbeit an einer aufsichtsrechtlichen Untersu-
chung aufgefordert wurden, waren gewiss auch
friiher nicht hellauf begeistert. Sie haben aber meist
den damit verbundenen (Zusatz-)Aufwand getragen
und allenfalls im Stillen ihr Missfallen geduBert.
Heute werden solche Konfliktlinien zwischen der
Kreditwirtschaft und Aufsicht im Wochen- wenn
nicht gar im Tagesrhythmus 6ffentlich.

Seit Beginn des angelaufenen Jahres fiihlen sich
insbesondere die groBeren Institute im Ringen um
das richtige Augenmal der Regulierungsvorgaben
besonders betroffen. So wird beispielsweise die
Deutsche Bank gleich mit zwei Priifungsprojekten
in Verbindung gebracht. Wahrend die Belastungen
fiur die Frankfurter GroBbank durch die von der
European Banking Authority (EBA) eingeforderte
Vorlage von Sanierungspldnen immerhin dadurch
begrenzt werden, dass der politische Meinungsbil-
dungsprozess in dieser Sache schon weit gediehen
ist und das Institut sowohl der BaFin als auch den
zustandigen US-Behorden in dhnlicher Weise Aus-
kunft geben musste, hat die ebenfalls kolportierte
Aufforderung zur Ermittlung der Auswirkungen ei-
ner Umsetzung der Vorschldge der Liikanen-Kom-



mission eine andere Dimension. Wenn die BaFin
dazu Aufkldrung verlangt, bedeutet diese Simula-
tion je nach Detaillierungsgrad einen hohen Auf-
wand in einem friihen Stadium der Uberlegungen.
Selbst wenn aus den politischen Konsultationen
zwischen Deutschland und Frankreich anldsslich
des 50. Jahrestages des Elysée-Vertrages Gedanken
zur Priifung eines Trennbanksystems zu hdren
waren und sich eine Sympathie fiir den Liikanen-
Report auch in der Neujahrsansprache der BaFin-
Présidentin zum Presseempfang widerspiegelt, ist
die hiesige Aufsicht mit einem solchen Ansinnen
zulasten einzelner Banken der politischen Entwick-
lung eher voraus. Die EU-Kommission hat jeden-
falls ihre Schlussfolgerungen aus dem Liikanen-
Report noch nicht konkretisiert.

Nun mdgen Beobachter mit Blick auf die Deutsche
Bank entgegenhalten, dass sich das Institut gegen-
tber solchen unkalkulierbaren finanziellen Belas-
tungen aus Regulierungsfolgen insofern schadlos
hélt, als es ganz niichtern und eigenniitzig Gegen-
maBnahmen betreibt, die nur bedingt im Sinne der
Aufsicht liegen. So wurden kiirzlich wieder Colla-
teralized Debt Obligations an den Markt gebracht,
die maBgeblich bei Hedgefonds Interesse fanden.
Auch wenn man diese Transaktion sicher nicht als
Versuch einer Wiederbelebung des hochriskanten
Verbriefungssegmentes betrachten sollte, sondern
eher als niichternes Kalkil des Instituts zur Risiko-
reduzierung und Eigenkapitalstarkung, offenbart
es doch die Interessengegensiatze. Auf der einen
Seite versucht die Bank, ihr Non-Core-Operations-
Portfolio wie angekiindigt bis Ende Marz 2013 von
135 Milliarden Euro auf 90 Milliarden Euro abzu-
bauen - auch mit dem Risiko einer weiteren ruf-
schiadigenden Wahrnehmung in der Offentlichkeit.
Und auf der anderen Seite wissen BaFin und ande-
re Aufsichtsbehdrden nur zu gut, dass mit solchen
Ausweichtransfers von systemischen Risiken aus
dem Bankensektor in den schwach oder gar nicht
regulierten Markt eigentlich keine Sicherheit ge-
wonnen wird. Entsprechend klar und deutlich hat
Elke Konig darauf hingewiesen, dass die Regulie-
rung im Bankensektor nur dann ihre volle Wirkung
entfalten kann, wenn auch der sogenannte Schat-
tenbankensektor ,endlich international umfassend
reguliert und beaufsichtigt" wird. Ein Ausweg aus
diesem Dilemma ist derzeit leider nicht ersichtlich.

Eine tendenziell stirkere Belastung der grdBeren
Institute wird sich indes auch unter einer europai-
schen Aufsicht kaum vermeiden lassen. Denn im
Konsultationsprozess wird man auf Simulations-
rechnungen nicht verzichten kénnen. Und dabei
werden mit Blick auf Deutschland die Deutsche
Bank ebenso wie die Landesbanken und die genos-
senschaftlichen Zentralinstitute kaum ausgespart
werden konnen. Wie stark die kleineren Institute
betroffen werden, wird wesentlich davon abhin-

gen, mit welchen regulatorischen Regeln die Ver-
biinde von den Aufsichtsinstanzen letztlich als Ri-
sikogemeinschaft eingestuft werden, wie mégliche
Klumpenrisiken eingeschatzt werden, welche Aus-
wirkungen dem Niedrigzinsumfeld beigemessen
werden und welche Anforderungen die Aufsicht an
tragfdahige Geschaftsmodelle stellen wird.

Vermﬁﬂensverwaltunﬂ

Immer auf die Kleinen

Die Vermdgensverwalter blicken sorgenvoll in die
Zukunft. Sie sehen ihre tagliche Arbeit in immer
groBerem AusmaB durch die regulatorischen
Vorgaben erschwert, und das ,Honoraranlagebera-
tungsgesetz” wird nach Ansicht des Verbandes un-
abhingiger Vermdgensverwalter e.V. (VuV) ins-
besondere flir kleinere Einheiten die Lage noch
verschdrfen. Der vor Weihnachten letzten Jahres
beschlossene Entwurf dieses Gesetzes ,zur Forde-
rung und Regulierung einer Honorarberatung tber
Finanzinstrumente" soll fiir mehr Transparenz lber
die Form der Vergiitung der Anlageberatung sor-
gen.

Fiir Wertpapierdienstleister und damit auch fiir die
zugelassenen Vermogensverwalter ist dabei eine
organisatorische Trennung von (provisionsgestiitz-
ter) Anlageberatung und der Honorar-Anlagebera-
tung vorgesehen. Zukiinftig sollen die Dienstleister
nur dann beide Beratungsformen anbieten dirfen,
wenn die zwei Bereiche organisatorisch, funktional
und personell getrennt sind. Eine solche Aus-
schlieBlichkeit benachteiligt in den Augen des
Verbandes insbesondere die normal groBen Vermo-
gensverwalter mit vier bis fiinf Mitarbeitern, da sie
unter diesen Rahmenbedingungen nicht beides
offerieren kdnnten. GroBere Kreditinstitute hatten
mit der organisatorischen Trennung - so die Kritik
- jedoch sicherlich keine Probleme. Folgerichtig
forderte der Branchenverband in seiner Stellung-
nahme eine Streichung des AusschlieBlichkeits-
prinzips.

Angesichts der zahlreichen regulatorischen Vor-
gaben ist der im Jahr 1997 von sieben unabhingi-
gen Vermdgensverwaltern gegriindete VuV immer
ofter gefordert. Um die Interessen der inzwischen
224 Mitglieder gegeniliber der Aufsichtsbehorde
addquat wahrnehmen zu kdnnen, musste die Ver-
bandsarbeit deshalb ausgeweitet und professiona-
lisiert werden. Hierzu wurden bereits vor einiger
Zeit ein geschiftsfiihrender Justiziar eingestellt
und die Geschéftsstelle auf vier Mitarbeiter erwei-
tert. In den kommenden Jahren will man 50 bis
100 weitere Mitglieder hinzugewinnen und die Be-
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kanntheit der eigenen Marke sowie der Branche
insgesamt ausbauen. Fiir Finanzberater nach § 34f
Gewerbeordnung (GewO) erscheint eine Mitglied-
schaft im VuV derzeit allerdings nur bedingt at-
traktiv. Um Mitglied zu werden, miissen sie ndm-
lich ein unabhdngiger Finanzportfolioverwalter
mit BaFin-Zulassung nach § 32 Abs. 1 Kreditwe-
sengesetz (KWG) sein.

Obwohl es sich somit nicht um Einlagenkreditinsti-
tute handelt, miissen auch Finanzportfolioverwal-
ter Vorsorge fiir die Sicherung von Kundengeldern
treffen. Sie sind deshalb verpflichtet, in die Ent-
schadigungseinrichtung der Wertpapierhandels-
unternehmen (EdW) einzuzahlen, und zwar nicht
nur den Jahresbeitrag in Héhe von maximal zehn
Prozent des Jahresiiberschusses, sondern auch eine
jahrliche Sonderzahlung zur Riickfiihrung der drei
Darlehen tber insgesamt rund 300 Millionen Euro,
die im Zuge des Entschadigungsfalls Phoenix Kapi-
taldienst aufgenommen werden mussten. Dabei
darf die Gesamtbelastung aus Jahresbeitrag und
Sonderzahlung nicht héher als 45 Prozent des Jah-
resgewinns sein.

Findige Wertpapierhandelsunternehmen reduzie-
ren allerdings durch die Riicklage fiir allgemeine
Bankrisiken (§ 340g HGB) ihre effektive Beitrags-
belastung. Da der per Sonderzahlung bestehende
Finanzierungsbedarf anhand des individuellen An-
teils am Jahresbeitragsgesamtvolumen umgelegt
wird, miissen diejenigen Unternehmen einen ver-
héltnismaBig hoheren Anteil am Sonderzahlungs-
kuchen tragen, deren Gewinnsituation eben keine
Zuflihrung zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken
erlaubt. Die nach Rechnung der EdW bis zum Jahr
2022 geplante Riickfiihrung der Darlehen scheint
durch die infolge der Verschiebung der Riick-
zahlung bedingte Verteuerung der Gesamtlasten
gefdhrdet, und mit der Wertpapierhandelsbank
FX-direkt droht bereits der ndchste Entschadi-
gungsfall mit Verbindlichkeiten in Hohe von 17
Millionen Euro.

In seiner Stellungnahme zum Honoraranlagebera-
tungsgesetz hat der VuV darum ein Thema wieder
aufgegriffen, das seinen Mitgliedern schon seit
langerer Zeit auf den Nigeln brennt. Finanzanla-
genvermittler namlich, die lediglich zu Invest-
mentfonds, aber nicht zu einzelnen Aktien beraten
diirfen, unterliegen nicht der Entschadigungsein-
richtung der Wertpapierhandelsunternehmen. Des-
halb beflirwortet der VuV die Einbeziehung der
kiinftigen Honorar-Finanzanlagenberater in die
Entschadigungseinrichtung. Da sich die Anzahl
dieser Honorar-Finanzanlagenberater jedoch in
den ersten Jahren sicherlich in Grenzen halten
wird, werden sie zu Anfang auch keinen nennens-
werten Beitrag zum Entschddigungsstock leisten
konnen.
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Steuern

Immer ungerecht

Dass der Biirger heute ebenso wie der Tributpflich-
tige gestern so furchtbar ungern Steuern zahlt,
haben sich die Steuereinnehmer selbstverstandlich
selbst zuzuschreiben. Denn die Verwendung dieser
.Staatseinnahmen” ist eben noch nie so einwand-
frei der Wohlfahrt des Gemeinwesens gewidmet
gewesen, dass der zur Staatskasse gebetene
Mensch sich tber den von ihm gestifteten Nutzen
hatte freuen konnen. Nein, die Steuern gelten ih-
rem Zahler leider zu Recht zu oft als Instrument
der 6ffentlichen Verschwendung und Verderbtheit.
Und ungerecht von der Verteilung her ist das gan-
ze Steuersystem ja wohl sowieso immer. Mit nichts
lasst sich deshalb nicht allein in Deutschland leich-
ter Geld verdienen, als mit Offerten zum Steuer-
sparen. Dass solches auch Banken nie entgangen
ist, liegt angesichts ihrer Affinitdt zum Geldwesen
nahe. Und selbstverstindlich ist ihnen bekannt,
dass das Motiv zum Steuersparen die normale biir-
gerliche Vorsicht mihelos lberlagert. HeiBt: Die
Aussicht auf Steuerersparnis verstellt bei erstaun-
lich vielen Zeitgenossen jeden Blick auf die ,echte”
Rendite und das ,tatsdchliche" Risiko einer Kapi-
talanlage - zulasten anderer.

Zu Recht sind deshalb die meisten Steuersparmo-
delle in der Bundesrepublik ausgetrocknet worden.
Und es wiirde den Verbdnden der nationalen Kre-
ditwirtschaft nicht schlecht anstehen, den Abgang
der Bank Wegelin in St. Gallen laut zu begriiBen.

Kon'lunktur

Europas getriebene
Kreditwirtschaft

Es ist bezeichnend, auf welche Aktivititen sich die
europdischen und deutschen Banken im ersten
Halbjahr 2013 konzentrieren wollen. Mit dem Risi-
komanagement und Basel Il werden im aktuellen
Bankenbarometer von Ernst & Young insbesondere
zwei Themen als ,sehr wichtig" oder zumindest
Lwichtig" eingestuft, die seit Beginn der Bemiihun-
gen um die Beherrschung der Finanzkrise und die
Vorbeugung gegen kiinftige Gefahren dhnlicher Art
maBgeblich von der Politik und/oder den Regulie-
rern initiiert werden. In der Auswertung vom Januar
2013 der in halbjdhrigem Turnus durchgefiihrten
Untersuchung, schaffen es die beiden regulatori-
schen Aspekte auf die vorderen Ringe. Auch die
Prozessoptimierung (50 Prozent in Europa und 64
Prozent in Deutschland) sowie Kostensenkungen (52




Prozent in Europa und 56 Prozent in Deutschland)
finden sich gewiss nicht zuféllig in den oberen Regi-
onen der Agenda. Sie sind ein eindeutiger Beleg fir
den in gewissen Produkt- und Dienstleistungsseg-
menten schon klar wahrnehmbaren und in anderen
Segmenten ganz allmahlich zunehmenden Wettbe-
werb im europdischen Finanzdienstleistungsmarkt.

Eine deutlich niedrigere Dringlichkeitsstufe als die
regulatorischen Vorgaben und die Effizienzsteige-
rung haben fiir die Banken die Neuausrichtung des
operativen Geschaftes, die Entwicklung neuer Pro-
dukte und Dienstleistungen sowie die ErschlieBung
neuer Geschaftsfelder und neuer Auslandsmaérkte,
wobei sich in all diesen Dingen die europdischen
Hauser leicht offensiver duBern als die deutschen.
Ob der vergleichsweise niedrige Stellenwert des
operativen Geschaftes einschlieBlich der Entwick-
lung pfiffiger Produkte und Dienstleistungen sich
langfristig auszahlt, darf man bezweifeln. Viel-
leicht optimieren die deutschen und europdischen
Banken an der falschen Stelle und setzen immer
noch zu sehr auf Kostensenkung beziehungsweise
Effizienzsteigerung. Mit der Beurteilung der Ent-
wicklung verschiedener Geschaftsfelder korrespon-
dieren all diese Einschatzungen allerdings recht
gut. Denn sowohl in Deutschland wie in Europa
werden die Aussichten fiir die klassischen Bereiche
Retail Banking, Einlagengeschaft, Firmenkundenge-
schaft und allenfalls noch das gehobene Privatkun-
dengeschaft derzeit deutlich besser eingeschitzt
als der Wertpapierhandel, sonstige Wertpapier-
dienstleistungen, das Emissionsgeschaft oder gar
die Transaktionsberatung, also jenen Bereichen mit
einer eher anspruchsvollen Produktpolitik.

Bemerkenswert, aber ohne VergleichsmaBstab aus
dem Vorjahren, ist zudem ein Teilergebnis der Ein-
schatzung der deutschen Banken zur Finanztrans-
aktionssteuer. Deren Einflihrung in elf Staaten in
einem gemeinsamen europdischen Verfahren ist
dieser Tage vom Ecofin-Rat gebilligt worden und
hat sogleich Bedenken der Deutschen Kreditwirt-
schaft hervorgerufen. Die groBen Bankenverbdnde
warnen vor den Risiken und Marktverzerrungen ei-
ner begrenzten Einflihrung und sehen nicht zuletzt
die Absicherung von Kursrisiken, das Wertpapier-
pensionsgeschaft und die Liquiditatssteuerung
zwischen den Kreditinstituten erschwert. Gleich-
wohl haben sich in der im November und Dezem-
ber vergangenen Jahres durchgefiihrten Umfrage
unter den deutschen Banken immerhin 31 Prozent
der Institute fiir die Finanztransaktionssteuer aus-
gesprochen, und je weitere 4 Prozent erwarten von
ihr einen Beitrag zur Verhinderung von Spekula-
tion beziehungsweise sehen ,die Richtigen" betrof-
fen. Dieses vergleichsweise hohe Grundverstandnis
diirfte mit dem hohen Anteil der Primarinstitute
aus der Sparkassenorganisation und dem genos-
senschaftlichen Sektor zusammenhangen.

Landesbanken [

Ricktritt

Hilmar Kopper gebiihrt abermals Respekt. Denn
schon als er, der Deutschbankier (fast) von Kindes-
beinen an, als Aufseher zu dieser so scheuBlich
durchgeschiittelten Landesbank von Hamburg und
Schleswig-Holstein ging, hieB es aus einer Mi-
schung von Achtung und Mitleid: ,Warum tut er
sich denn noch so was an?!" Koppers Antwort war
schlicht, fast zu einfach fiir unsere Zeiten. Er wol-
le, sagte er, der Gemeinschaft dienend etwas von
dem zuriickgeben, was sie ihm in seinem Berufs-
leben er6ffnet, wenn auch nicht geschenkt habe.
Und wahrscheinlich hat es jemanden wie ihn
durchaus auch gereizt, noch einmal zu zeigen, was
er konne.

Nun, mit seinem verstandlichen und verniinftigen
Riicktritt vom Amt des Aufsichtsratsvorsitzenden,
mogen manche hdamen, Hilmar Kopper habe sich
doch iiberschatzt. Aber das Wort ist nicht richtig:
Er hat sich verschatzt. Wo eine Bank in offent-
lichem Eigentum steht, ist es nach aller Erfahrung
bis heute ausgeschlossen, den Betrieb wie eine Pri-
vatfirma zu fiihren. Denn wenn auch inzwischen
die Aggressivitat von privaten Aktiondren die Ver-
antwortung von Vorstanden und Aufsichtsriten
gelegentlich bis zur Ldhmung des ganzen Unter-
nehmens strapaziert, ist der politische Einfluss auf
Staatsbeteiligungen ,bei Bedarf" noch groBer und
harter.

Denn ldngst haben Politiker sehr schmerzhaft ler-
nen dirfen, dass ihnen ,bei Bedarf" die Probleme
bei Staatsunternehmen direkt zugerechnet wer-
den. Die jeweilige parlamentarische Opposition
schiirt, das Wahlvolk bléast, beginnt zu schnauben.
Und flir Hamburg und Schleswig-Holstein ist nun
absehbar, dass sich die Lage der ungliicklichen
Landesbank ,unter Kopper" nicht verbessert hat.
Sie rlickt einer Abwicklung naher, je mehr sie in
der offentlichen Kritik steht.

Daran ist der scheidende Aufsichtsratsvorsitzende
keineswegs direkt schuld. Was er aber nicht scharf
genug gesehen hat, ist jene Starke und Schwéche
insbesondere des offentlich-rechtlichen Banken-
verbundes, die ihn fiir alle, die von auBen kommen,
so gefdhrlich macht. Der S-Verbund kennt einan-
der mindestens seit dem gemeinsamen Sparkas-
senlehrgang. Und zwischen ihm und der kommu-
nalen Politik, zu der ohne Weiteres auch die Lander
gehoren, ist der Informations- und Handlungsfluss
schon immer ein spezieller gewesen. Verbiinde sind
Einrichtungen von und fir Insider. Eigent-
lich schiitzt sie das grundséatzlich vor Privatisie-

rung. —
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