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Abstract

Im Gegensatz zur andauernden Austeritatspolitik in der Européischen Wahrungsunion, die den
Spielraum der Nationalstaaten, auf die Folgen der Wirtschafts- und Finanzkrise von 2008 zu
reagieren, einschrankt und scheinbar die Macht der internationalen Finanzinstitutionen unbeschrankt
lasst, scheinen die Malinahmen der Européischen Bankenunion der Forderung einer Re-Regulierung
der internationalen Finanzmaérkte nachzukommen. Die Saulen der Systems, die sich derzeit im Aufbau
befinden, sollen einen umfassenden Garant fir die Steigerung von Stabilitdt und Transparenz
darstellen und zu einer Reduktion der scheinbaren Allmacht der internationalen Finanzmarkte fiihren.
Angesichts dieser umfassenden Anforderungen an das neue System stellt sich die Frage, inwieweit
die umzusetzenden Mallnahmen am kritischen Potential des europédischen Bankensystems ansetzen
und aus strukturell institutioneller Sicht passend erscheinen, um zu einer steigenden Stabilitat zu
fihren. Das Papier evaluiert kritisch das Potential des Einheitlichen Aufsichtsmechanismus als
wesentliches Element der Bankenunion.
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1. Einleitung

Die Wirtschafts- und Finanzkrise von 2008/2009 hat die Schwachen der europaischen
Wirtschaftspolitik aufgezeigt. Jahrzehnte neoliberaler De-RegulierungsmalRnahmen haben zu einem
extensiven Nutzen von freien Finanzmaéarkten abseits realwirtschaftlicher Produktion gefuhrt. Die
makrotkonomische Fragilitdt der europdischen Staaten und die Effekte globalisierter Finanzmarkte
wurden unmittelbar durch den Einbruch der Wirtschaftsleistung gekoppelt mit steigenden
Verschuldungsdaten deutlich. Die Krise hat zudem das Auseinanderdriften der europdischen
Okonomien gezeigt. Das Projekt, einen harmonisierten Wirtschaftsraum zu schaffen, musste einmal
mehr hinterfragt werden. Kritische Okonominnen (siehe unter anderem Lavoie/Stockhammer 2013 in
diesem Zusammenhang) haben unmittelbar MaRnahmen zu einem Paradigmenwechsel vorgestellt
und sich dabei auf theoretische Modelle, wie etwa von Minsky (Minsky 1992; Palley 2011) gestutzt. Im
Mittelpunkt dieser Anséatze stehen dabei zum einen die Starkung der Bedeutung fiskalischer
MaRBnahmen und zum anderen die Re-Regulierung der internationalen Finanzmaérkte. Nachdem
erstere MalBnahmen flr europdische Staaten aufgrund der durch die Finanzkrise resultierenden

weiteren Einschrankungen im nationalstaatlichen Handlungsspielraum und das Postulat der Austeritat
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(unter anderem Frangakis 2012) nicht angewendet werden kénnen, kdnnen lediglich die Forderungen
auf der Ebene der Finanzmarktregulierung einer kritischen Evaluierung unterworfen werden. Alle
wirtschaftspolitischen MaRnahmen auf fiskalischer Ebene stellen einen Kontrapunkt zu den
geforderten Restrukturierungen kritischer Okonominnen dar. Vor diesem Hintergrund werden
nachfolgend die européischen MaRRnahmen der Regulierung des Finanzmarktes im Rahmen des
einheitlichen Aufsichtsmechanismus im Hinblick auf die ZielgroBen strukturelle Kompatibilitat — als
Ausdruck finanzwirtschaftlicher Prosperitdt und immanenter nationaler Systemstabilitit — und
Komplexitat — als MalB fir die Durchsetzbarkeit und damit langfristige internationale Stabilitat —
evaluiert. Die Unterscheidung in immanente nationale Systemstabilitat und langfristige internationale
Stabilitat wird aufgrund der Tatsache getroffen, dass im Rahmen des einheitlichen
Aufsichtsmechanismus der Bankenunion zum einen auf das Zusammenspiel zwischen
supranationaler und nationaler Regulierungsmafnahmen verwiesen wird und zum anderen durch ein
transparentes Set an Malnahmen die langfristige Stabilitdit durch das Zusammenspiel

unterschiedlicher nationaler Regulative gewahrleistet werden soll.

Zur Analyse wird nach einer Einflhrung in die Struktur der Bankenunion zundchst der
Kausalzusammenhang zwischen Regulierungsmodus und Finanzmarktstabilitéat diskutiert und damit
auf die strukturelle Komptabilitat eingegangen. In weiterer Folge wird der Rahmen um den Begriff der
Komplexitat in den Vorschriften erweitert und die Bedeutung der Bankenunion als Forderung nach

einem Paradigmenwechsel in der Wirtschaftspolitik diskutiert.

2. Stylized Facts: Die Bankenunion als neues supranationales Regulativ

Der Prozess zur Vereinheitlichung der Bankenregulierung in den Landern der Euro-Wé&hrungszone
(und freiwillig teilnehmenden Staaten auf3erhalb der Euro-Wahrungszone) hat bereits Anfang der
2000er Jahre begonnen. Im Rahmen des Lamfalussy Prozesses setzte man dabei zunachst auf die
Konsistenz der Aufsichtspraktiken innerhalb der Eurozone und im De Larosiére Projekt auf eine
vereinheitlichte und damit auch vereinfachte Bankenaufsicht, die die komplexe Struktur der
unterschiedlichen nationalstaatlichen Regulierungen ersetzen sollte (Boccuzzi 2016:24f, ESFRC
Statement 2014: 2ff). Durch die Finanzkrise gewann die Entwicklung an Dynamik und ebnete den
Raum fur die weitere Schaffung der Bankenunion. Damit geht auch der Blickwinkel der Européischen
Kommission mit 2012 uber jenen der European Economic Area hinaus und setzt sich aktiv mit der
Frage des Krisenmanagements (Lastra 2013: 1192) auseinander. Dadurch haben sich auch die
Aufgabenverteilungen innerhalb der Institutionen der Européischen Wé&hrungsunion verandert und die
Europaische Zentralbank (EZB) hat neue Aufgaben, insbesondere jene der supranationalen
Bankenaufsicht, hinzubekommen. Gleichzeitig werden bereits Kritikpunkte an der neuen Struktur
angebracht. Zum einen wird der Mangel einer Fiskalunion angemerkt (Lastra 2013: 1193), die im
Rahmen eines umfassenden Krisenmanagements unerlasslich ist. Zum anderen wird die Bedeutung
der transparenten Umsetzung hervorgehoben, die gleichzeitig jedoch angezweifelt wird, wie Chorafas

(2015:198), es beschreibt: ,A great deal of the difference between success and failure will be due to
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politics and the prospects are not too good. The most important factor is the effectiveness and
transparancy of the steps taken towards making the banking union’s mechanism capable of delivering
results.“ Dadurch wird deutlich, dass in das neue System der Bankenunion zwar zum einen die
Hoffnung an eine stabile Bankenwirtschaft im européischen Kontext geknipft wird — auch dieser
deutliche Bezug zu Europa und damit zur deglobalization, wie Chorafas (2015:197) es nennt, ist ein
Novum bei der internationalen Entwicklung von Regulierungsmaflinahmen — zum anderen werden
jedoch auch die Herausforderungen deutlich. Von ihrer Struktur her steht die Bankenunion auf drei
Saulen: internationale  Bankenaufsicht, einheitliche Bankenabwicklung und einheitliches
Einlagensicherungssystem. Die Sé&ule 1: die Internationale Bankenaufsicht, oder SSM (single
supervisory mechanism) genannt, stellt den neuen Rahmen der europaischen Aufsicht dar und setzt
sich zum Ziel, unter dem Begriff der makroprudentiellen Bankenaufsicht die européische
Bankenlandschaft eingebettet in ihren jeweiligen nationalen makrodkonomischen Rahmen zu
betrachten und Wechselwirkungen zwischen dem Bankensektor und der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung Europas in den Mittelpunkt zu ricken (siehe unter anderem Eidenberger et al. 2014;
Huber/Merc 2014). Dieser Fokus auf makrookonomische Wechselwirkungen stellt ein Novum in der
europaischen Regulierungsebene dar und wird von einer Fille von Malihahmen begleitet. Die Saule
2: die einheitliche Bankenabwicklung erganzt die Saule 1 und soll im Fall einer Bankeninsolvenz die
notwendigen Schritte zum Schutz von Konsumentinnen und Stakeholderinnen einleiten. Die Skepsis
gegenuber dieser Saule ist angesichts der Tatsache, dass deren Umsetzung erst unmittelbar beginnt
und zahlreiche kompetenzrechtliche und organisatorische Frage offen zu sein scheinen, vor allem
unter Rechtswissenschafterinnen sehr ausgepragt'. Auch im Rahmen der weiteren Diskussion im
Rahmen dieses Papiers wird der Fokus auf die Séaule der einheitlichen Bankenaufsicht gelegt,
nachdem hier bereits erste wirtschaftspolitische MalRnahmen umgesetzt werden. Komplettiert wird die
Bankenunion durch die Saule 3, die einheitliche Einlagensicherung, die auch auf dieser Ebene zum

Schutz der Konsumentinnen die Transparenz erhéhen soll.

3. Strukturelle Kompatibilitat: Die Regulierungsstruktur des Einheitlichen
Aufsichtsmechanismus

Im Rahmen dieses Abschnitts werden die Regulierungsstrukturen des Einheitlichen

Aufsichtsmechanismus (SSM) mit den Anforderungen an die Bankenregulierung auf Basis der

nationalen Finanzsysteme verglichen und dessen Potential fur Stabilitdt und Entwicklung gezeigt.

Dieses Potential wird unterstellt, sofern eine strukturelle Kompatibilitat der MaBnahmen gegeben ist.

Betrachtet man die Finanzsysteme unterschiedlicher Okonomien, so lasst sich eine eindeutige
Trennung in sogenannte bankenbasierte und marktbasierte Finanzsysteme vornehmen. Diese
Unterscheidung, die empirisch zumeist mit einem Datenset der Weltbank unterlegt ist und von
technischen Schwéachen wie einer Sampleabhangigkeit geprégt ist, zeigt auch bei der Anwendung

unterschiedlicher Samples, dass viele groBe Okonomien in der Eurozone, wie Deutschland,

! Siehe in diesem Zusammenhang unter anderem ESFRC Statement 2014:3f; Lastra 2015: Chapter 10.
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Frankreich und Italien durch ein starkes bankenbasiertes System gepragt sind, ebenso wie Osterreich
(Springler 2006). Die Unterscheidung in der nationalen Struktur des Finanzsystems (bank based und
market based Strukturen) ist flr den Kontext der Bankenaufsicht von Bedeutung, da gezeigt werden
kann, dass diese mit spezifischen Anforderungen an das Bankenregulativ gekoppelt sind. Es zeigt
sich, dass eine effektive Regulierung im Bereich der Bankenregulierung in einem bankenbasierten
System durch eine starkere Fokussierung auf sogenannte protektive MalRnahmen zu erfolgen hat (vgl.
unter anderem Springler 2010). Diese sind durch einen unmittelbaren Durchgriff der
Regulierungsbehérde im Bedarfsfall gekennzeichnet und spiegeln auf der Ebene Bankensektor und
Regulierungsbehoérde das Naheverhaltnis zwischen Schuldner und Glaubiger wider, das in einem
bankenbasierten Finanzsystem zwischen der Geschéaftsbank und dem Unternehmen als Kreditnehmer
zu beobachten ist. Demgegeniber wirde ein marktbasiertes System durch einen starkeren Fokus an
S0 genannten praventiven Mal3nahmen — vor allem im Bereich der Vertrauenssteigerung am Banken-
und Finanzsektor - gepragt sein. Die strukturelle Kompatibilitat versteht sich daher als Zusammenspiel
zwischen dem Modus des Finanzsektors (bankenbasiert oder marktbasiert) mit der adaquaten Form

der Bankenregulierung (protektiv oder praventiv).

Angewendet auf das System des SSM stellt sich daher die Frage: Sind die vorgesehenen
Malnahmen stérker protektiv oder praventiv? Grundsatzlich baut der SSM auf den Anforderungen von
Basel Il auf, das heil3t vor allem auf die Saule 1, die Eigenkapitalrichtlinie von Basel Ill, und hat mit
der Kapitaladaquanzverordnung (CRR) und -richtlinie (CRD 1V) den Rahmen fir die
bankenaufsichtlichen MaRnahmen mit makroprudentiellem Hintergrund gelegt (OeNB 2014). Somit
wird die Eigenkapitalvorschrift von Basel lll, die 4,5% Tier 1 Kernkapitalquote und 1,5% Tier 1
Zusatzkapital und 2% Tier 2 Kapitalanteil vorschreibt, um zuséatzliche Puffer erganzt: Antizyklischer
Kapitalpuffer, Kapitalpuffer fir Globale Systemrelevante Institute, Kapitalpuffer fir systemrelevante
Institute und der Systemrisikopuffer (Babis 2014; FMSG website). Von der Art des Eingriffs her
handelt es sich in diesem Fall um einen direkten Eingriff der Aufsichtsbehérde aufgrund des sich
andernden makrodkonomischen Umfeldes. Daher kann davon ausgegangen werden, dass es sich um
starke protektive MalRnahmen handelt. Auch in der Literatur (siehe unter anderem Garicano / Lastra
2010: 617) wird immer wieder betont, dass es ein Ziel sei, den Selbstregulierungsprozess — der ein
Beispiel fiir eine praventive Regulierungsform ist — zu verringern. Als Beispiel fur die Vorgangsweise
ist in Abbildung 1 die vom Finanzmarkstabilitatsgremium verabschiedete Ho6he des
Systemrisikopuffers fur systemrelevante2 Osterreichische Banken gezeigt. Dabei wird eine langsame
,Einschleifregelung” fur die einzelnen Banken deutlich, wobei dennoch das individuelle
makroprudentielle Risiko abgebildet wird. Verdndern sich die Rahmenbedingungen, fiir Osterreich
wirde das vor allem bedeuten, dass sich der Anteil der Aktivitdten der dsterreichischen Banken in
Zentral- und Sidosteuropa andert (OeNB 2014; OeNB 2015), so werden die Puffer entsprechend

angepasst.

> Fiir die Darstellung der Kriterien zur Bestimmung von systemrelevanten Banken siehe unter anderem Boccuzzi
2016: 34.
4
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Abbildung 1: Systemrisikopuffer in Osterreich

Uberblick identifizierte Institut
Hohe Systemrisikopuffer
1.1.2016 | 1.1.2017 | 1.1.2018 | 1.1.2019
in % der risikogewichteten Aktiva
Erste Group Bank 0,25% 0,50% 1,00% 2,00%
Raiffeisen Zentralbank 0,25% 0,50% 1,00% 2,00%
Raiffeisen Bank International 0,25% 0,50% 1,00% 2,00%
UniCredit Bank Austria 0,25% 0,50% 1,00% 2,00%
Raiffeisenlandesbank Oberdsterreich 0,25% 0,50% 1,00% 1,00%
Raiffeisen—Holding Niederdsterreich-Wien 0,25% 0,50% 1,00% 1,00%
BAWAG P.S.K. 0,25% 0,50% 1,00% 1,00%
HYPO NOE Gruppe Bank 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
\Vorarlberger Landes— und Hypothekenbank 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Hypo Tirol Bank 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Oberosterreichische Landesbank 1,00% 1,00% 1,00% 1,00%
Sberbank 0,25% 0,50% 1,00% 1,00%

Quelle: FMSG 2015

Das bedeutet, dass grundsatzlich durch den geschaffenen Modus von RegulierungsmalRnahmen von
einer strukturellen Kompatibilitdit ausgegangen werden kann, fir alle bankenbasierten Staaten der

Eurozone und somit auch fiir Osterreich.

4. Transparenz und Komplexitat: konkrete Umsetzung der MaRnahmen
Wie kann neben der strukturellen Kompatibilitdt die Wirkung der MaBhahmen des SSM bewertet
werden? Entsprechen diese MalRnahmen der Pramisse der reduzierten Komplexitdt und damit der

transparenten Umsetzung und Uberprifbarkeit?

Jeder der unter Punkt 3 genannten Puffer wird nach der individuellen Evaluierung fir den jeweiligen
Nationalstaat und die operierende Bank eingesetzt. Damit wird ein hohes MalR an Flexibilitat dem
einzelnen Nationalstaat zugesprochen. Gerade aber diese Flexibilitdt kann nun wiederum der
Forderung nach einer maximalen transparenten Harmonisierung widersprechen. Unter anderem wird
von Babis 2014 in diesem Kontext angefihrt, dass Puffer auch fur einzelne Tochterunternehmen von
Bankengruppen in dem jeweiligen Nationalstaat zum Tragen kommen koénnen, wodurch sich
Verzerrungen zwischen den einzelnen Mitgliedstaaten ergeben koénnen. Abbildung 2 zeigt den
Umfang des Pufferregimes, wie es auch in Osterreich moglich ist. Dabei wird deutlich, dass die
nationalstaatliche Flexibilitat zu einem hohen Maf3 an Komplexitat bei der Schaffung der Pufferregimes
beitragt. Die einzelnen MaRnahmen variieren nicht nur in ihrer potentiellen Hohe, sondern auch im
Uberprufungsrhythmus. Insgesamt ergibt sich daraus ein &uRert komplexes Geflecht von
unterschiedlichen Pufferhéhen und Systemanforderungen, die kaum eine transparente Umsetzung

ermdoglichen.

Abbildung 2: Uberblick fiir das Pufferregime
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Kombinierte Kapitalpufferanforderung

Kapitalpuffer fir systemrelevante
Kapital- Institute
puffer o hasljt s Antizyklischer Systemrisiko-
U - r ungs-
anforderun ufferg Kapitalpuffer gobale andere puffer
J /
8 P (§ 232 BWG) systemrelevante | | systemrelevante (§ 23d BWG)
(§ 23 BWG) Institute Institute
(§ 23b BWG) (§ 23¢c BWG)
[ Bandbreite || 25% || 05%-25%*|| 1%-35% || o0%-2% || min.1% |
[inkrafttreten || ab2016 || ab2016 || ab2016 || ab2016 || ab2014 |
Anwendungs- | funkonsolidiert] | unkonsolidiert unkonsolidiert unkonsolidiert
- - konsoldiert - -
ebene konsolidiert konsolidiert konsolidiert konsolidiert
Behordliche . . o o o .
" . fix vierteljahrlich jahrlich jahrlich alle zwei Jahre
Uberprifung

Sind mehrere dieser Puffer anwendbar, ist prinzipiell
die jeweils hochste Pufferanforderung zu erfiillen. Ist
der Systemrisikopuffer nur auf Inlandsforderungen
anwendbar, so ist dieser zusatzlich zu einer etwaigen
pufferanforderung gem. § 23b oder § 23¢c BWG
einzuhalten,
Quelle: BWG/CRD IV, Eigene Darstellung.
* Dariiber keine verpflichtende Anerkennung

Quelle: FMSG website

Die Anwendung dieser theoretischen Uberlegungen erfolgt anhand der MaRnahmen der Bankenunion.
Die Ergebnisse werden mit der theoretischen Fundierung verbunden, sodass diskutiert werden kann,
ob die neuen MalRnahmen der Bankenregulierung eine Verénderung des herrschenden neoliberalen
Paradigmas und eine Umsetzung der von kritischen OkonomInnen geforderten Re-Positionierung des

Bankensektors darstellt.

5. Zusammenfassung und Ausblick: Bankenunion als der geforderte Paradigmenwechsel?

Die Bankenunion hat zweifelsohne zu einer massiven Veranderung der Bankenregulierung in den
Mitgliedsstaaten der Eurozone gefuihrt. Auch wenn die langfristigen institutionellen Veranderungen,
die sich dadurch ergeben noch nicht abzusehen sind, ist deutlich, dass es sich im Gegensatz zu den
Entwicklungen von Basel | zu Basel Il (die auch in Basel lll noch Giiltigkeit haben) nun um eine
starkere Besinnung auf protektive Maflnahmen der Bankenregulierung handelt. Damit hat man
versucht, einen Gegenpol zum Credo der Selbstregulierung und Selbstheilungskraft der Markte zu
setzen. Auf diesem Gebiet ist sicherlich ein Anknlpfungspunkt zu den Forderungen kritischer
Okonominnen zu finden, die auf die Instabilititen rein marktlicher Losungen verwiesen haben. Die
Effektivitat dieser MalRnahmen, auch wenn es sich um MaflRhahmen handelt, die strukturell kompatibel
mit dem Finanzsystem sind und damit das Potential, Stabilitdt und Prosperitdt am europaischen
Bankensektor zu erhdhen, aufweisen, muss allerdings noch hinterfragt werden. Derzeit scheint der
Umsetzungsgrad des Konvoluts an Pufferanforderungen in den einzelnen Mitgliedsstaaten
unterschiedlich zu sein und die dartuber hinaus gehenden organisatorischen Liicken zwischen den

einzelnen Saulen (vor allem zwischen dem einheitlichen Aufsichtsmechanismus und dem einheitlichen
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Abwicklungsmechanismus) sind noch nicht geschlossen. Zusatzlich zu diesen Unsicherheiten
betreffend die Treffsicherheit der MaRnahmen der Bankenunion, bedarf es fiir eine umfassende

Evaluierung auch die Kosten fir die Zivilgesellschaft im Fall von globalen Bankeninstabilitaten
abzuschatzen.
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