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FRAGE

Der jiingste europaweite Banken-Stresstest hat den beteiligten deutschen Geld-
hausern zwar ausreichende Kapitalquoten attestiert. Vor allem Hauser wie
Deutsche Bank und Commerzbank landeten bei den 51 europaweit gepriiften
Hausern nur auf den hinteren Rangen. Halten Sie das deutsche Bankensystem
insgesamt fiir stabil genug, um zukiinftige Bérsen-/Konjunktureinbriiche zu
iiberstehen?

Prof. Dr. Frank Bulthaupt Lehrstuhl fir Kapitalmarkte und Volkswirtschaftslehre, Hochschule
der Sparkassen-Finanzgruppe:

Die aktuelle Gefahrdung des deutschen Bankensystems geht eindeutig von der Zinspolitik der EZB
aus.

Prof. Dr. Juergen B. Donges Emeritus am Institut fir Wirtschaftspolitik, Universitat zu Koln:

Die Ausstattung mit erstklassigem haftenden Eigenkapital ist unzureichend.

Prof. Dr. Bernd Genser Lehrstuhl fiir Volkswirtschaftslehre, insbesondere Finanzwissenschaft,
Universitat Konstanz:

Den Landesbanken fehlt weiterhin ein Geschéaftsmodell; das Geschaftsmodell der Sparkassen und
Volksbanken kommt durch die Nullzinspolitik zunehmend unter Druck

Prof. Dr. Wilfried Fuhrmann Lehrstuhl fiir Makro6konomische Theorie und Politik, Universitat
Potsdam:

Die Politik (EWU, Bankenaufsicht usw.) flhrt in die nachste Krise. Mit der neg. Zinspolitik sowie
Uberbordenden Restriktionen bei Vernachlassigung der Ertragskraft und Stabilitat der Banken und
UbermaBiger Betonung der Markt-Risiken mit der Tendenz zum ,Vollgeld" entziehen sie dem Ban-
kensystem den Boden. Als monetare Intermedidare dominieren Goldman-Sachs-Zocker.

Prof. Dr. Horst SchellhaaBB em. Professor, Universitat zu Kéin:

Die Gefahr von Kreditausfallen ist in Deutschland gering, so dass die schwache Kapitalausstattung
weniger ins Gewicht fallt.

Dr. Manfred Schweren Vorstand, PRIVALOR Vermdgens-Management AG:

Die nachste Finanzkrise kommt bestimmt - nur wann?

Prof. Dr. Horst Lochel German Centre of Banking and Finance, Frankfurt School of Finance &
Management:

Ohne profitables Geschaftsmodell keine Stabilitat.

Prof. emeritus Dr. Wolfgang Strébele Professor Emeritus, Westfalische Wilhelms-
Universitat Mlnster:

Wenn die EZB noch ein paar Jahre mit der extremen Geldschwemme weiter macht, gerat sehr viel
aus den Fugen.
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Prof. Dr. Harald Hagemann Lehrstuhl fir Wirtschaftstheorie, Universitdt Hohenheim:

Das groBte Risiko flir das deutsche Bankensystem ist die EZB

Dr. Dirk Ehnts Lecturer in Economics, Politics and Social Thought, Bard College Berlin:

Das Finanzsystem ist immer noch fragil, die Reformen waren zaghaft. Die Kapitalmarktunion wiirde
die Risiken wieder deutlich hochschrauben. Viele Banken haben kein tragbares Geschéaftsmodell,
dazu sind Aktien- und Immobilienpreise gerade stark angestiegen.

Volker Hofmann Direktor, Wirtschaftspolitik und internationale Beziehungen, Bundesverband
deutscher Banken:

Mittelfristig wird die Negativzinspolitik zu einem immer gravierenderen Belastungsfaktor. Negative
Zinsen pulverisiert die Ertragsperspektiven der Banken, beschadigen die gesamte kapitalgedeckte

Vorsorge und fihren zu Fehllenkungen von Kapital. Es baut sich ein gravierendes Zinsanderungsri-
siko auf, und das nicht nur flir Finanzinstitute, sondern auch fir die 6ffentlichen Haushalte. In letz-
ter Konsequenz droht die EZB sich ihrer Handlungsmdglichkeiten zu berauben.

Prof. Dr. Christian Dreger Professur fir VWL, insb. Makro6konomie, Europauniversitat Viadri-
na Frankfurt/Oder:

Regeln des Stresstestes waren zu locker, so dass die Ergebnisse eher zu optimistisch ausfallen.
Beispielsweise sind die Strafzinsen, die die EZB flir Bankeinlagen verordnet, nicht beriicksichtigt,
obwohl sie die Belastungen flir Banken erhéht.

Stefan Maly Deputy Head of Investment Strategy, BNP Paribas Personal Investors - Cortal
Consors:

Neben einer im europaischen Vergleich unterdurchschnittlichen Kapitalausstattung zeigen sich die
deutschen Banken sehr schwach bei der Generierung von Eigenkapital aus dem operativen Ge-
schaft. Vor diesem Hintergrund droht der deutsche Bankensektor weiter ins Hintertreffen zu gera-
ten.

FRAGE

Der Banken-Volkswirt Martin Hellwig kritisiert die vergleichbar geringe Kapital-
ausstattung deutscher Banken trotz ihrer globalen systemischen Bedeutung. Er
fordert notfalls eine verpflichtende staatliche Kapitalunterstiitzung. Worin se-
hen Sie die Hauptursache der Probleme insbesondere deutscher GroBbanken?

Welche Mdglichkeiten sehen Sie, wie sich Banken sich aus der Misere befreien
kdnnten?

Dr. Thomas Gitzel Chief Economist, VP Bank Gruppe:

Die Umsetzung der strengeren Regulierungen erfordert derzeit einen hohen Kapital- und Personal-
einsatz. Neben dem darf aber die Digitalisierung und Innovation nicht in Vergessenheit geraten
werden.
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Prof. Dr. Erwin Amann Lehrstuhl fur Mikrookonomik, Universitat Duisburg-Essen:

Es ist sinnvoll, die Eigenkapitalquote zu erhéhen. Absurd ist es jedoch, auf Pflichteinlagen Negativ-
zinsen zu verlangen. Negativzinsen sollten ausschlieBlich erhoben werden, wenn die Banken freiwil-
lig darauf verzichten, das Kapital zur Verfiigung zu stellen.

Prof. Dr. Juergen B. Donges Emeritus am Institut fir Wirtschaftspolitik, Universitat zu KéIn:

Die Banken kommen nicht umhin, Geschaftsmodelle zu entwickeln, bei denen trotz anhaltender
Niedrigzinspolitik der EZB eine angemessene Rendite zu erzielen ist. Dabei missen sie darauf ach-
ten, nicht in Risiken zu gehen, die sie nicht beherrschen (wie vor zehn Jahren).

Prof. Dr. Wilfried Fuhrmann Lehrstuhl fiir Makrodkonomische Theorie und Politik, Universitat
Potsdam:

Die standig sinkende Ertragskraft erhdht gleichzeitig den Kapitalbedarf und die Instabilitat des Sek-
tors. Eine standigen Spirale. Die Fiskalpolitik vieler Lander (auch der BRD) versagt! Die Eigenorien-
tierung der Politik (genannt: Primat) Uberfordert seit Jahren die finanz-6konomische Anpassungs-
fahigkeit. Es ist einfach, Banker flr alles schuldig zu machen und gegen Banken zu polemisieren.

Prof. Dr. Oliver Landmann Direktor der Abteilung fir Wirtschaftstheorie, Albert-Ludwigs-
Universitat Freiburg:

Deutschland ist ,overbanked". Der Sektor muss schrumpfen. Die aktuellen Schwierigkeiten signali-
sieren den Redimensionierungsbedarf.

Prof. Dr. David Stadelmann Professur fiir Volkswirtschaftslehre mit Schwerpunkt Entwick-
lungsdékonomik, Universitat Bayreuth:

Wahrend hohe Eigenkapitalvorschriften sinnvoll sind, sollte von staatlicher und EZB-Seite die Sinn-
haftigkeit von immer strengerer Regulierungen hinterfragt werden.

Dr. Manfred Schweren Vorstand, PRIVALOR Vermoégens-Management AG:

Es geht nur mit mehr Eigenkapital - vom wem auch immer...

Prof. Dr. Horst Lochel German Centre of Banking and Finance, Frankfurt School of Finance &
Management:

Martin Hellwigs Vorschlag scheint mir kontraproduktiv und geradezu eine Einladung an Manager
privater, groBer Banken mdgliche Verluste zu sozialisieren.

Prof. emeritus Dr. Wolfgang Strébele Professor Emeritus, Westfalische Wilhelms-
Universitat Mlnster:

Wenn Politik (hier: EZB) Markte aus politischen Griinden abschafft (siehe auch ,Energiewende" als
2. Beispiel) geht das langerfristig vollig schief.

Prof. Dr. Harald Hagemann Lehrstuhl flir Wirtschaftstheorie, Universitat Hohenheim:
Hellwig hat Recht
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Prof. Dr. Juergen von Hagen Lehrstuhl am Institut fur International Wirtschaftspoli-
tik, Rheinische Friedrich-Wilhelms-Universitat Bonn:

Die verpflichtende staatliche Kapitalunterstiitzung entzieht dem Kapitalismus seine Rechtfertigung.
Wird sie eingefliihrt, werden alle Banken ,systemisch relevant® sein.

Prof. Dr. Giinter Franke Lehrstuhl fiir Betriebswirtschaftslehre insbesondere Internationales
Finanzmanagement, Universitat Konstanz:

Das Problem des , overbanking™ muss man angehen.

FRAGE

Der SPD-Vorsitzende Sigmar Gabriel hatte mit einer Ministererlaubnis die Uber-
nahme von Kaiser's Tengelmann durch den Branchenfiihrer Edeka gestattet,
obwohl das Bundeskartellamt diese untersagt hatte. Das Oberlandesgericht
Diisseldorf wiederum warf Gabriel in einer Eil-Entscheidung Befangenheit vor
und stoppte vorerst die Fusion. Halten Sie die Ministererlaubnis der Ubernahme
von Kaiser's Tengelmann durch Edeka fiir gerechtfertigt?

Eine Ministererlaubnis zielt explizit darauf ab, behdrdliche Entscheidungen aus-
zuhebeln. Dieses Primat der Politik wurde durch den Gerichtsentscheid wiede-
rum iiberschrieben. Sollte aus Ihrer Sicht in Einzelfdllen wie Edeka+Tengelmann
uneingeschrankt die Politik das letzte Wort haben diirfen?

Prof. Dr. Andreas Freytag Lehrstuhl fiir Wirtschaftspolitik, Friedrich-Schiller-Universitat Jena:

Der Fall Tengelmann zeigt den Unsinn der Ministererlaubnis. Man kénnte das Kartellamt gleich ab-
schaffen, wenn Wettbewerbspolitik diskretionar werden soll.

Prof. Dr. Erwin Amann Lehrstuhl fir Mikro6konomik, Universitat Duisburg-Essen:

Es muss klare Gberprifbare Regeln auch fir die Ministererlaubnis geben. Gegebenenfalls muss dies
auch vor Gericht einklagbar sein. Im Fall Tengelmann hatte man auch FilialschlieBungen und eine
Zerschlagung von Tengelmann in Erwagung ziehen mtssen.

Prof. Dr. Volker Nitsch Lehrstuhl fur Internationale Wirtschaft, TU Darmstadt:

Gerade der Fall Edeka/Tengelmann zeigt, wie wichtig die Mdglichkeit der gerichtlichen Uberpriifung
einer Ministerentscheidung ist.

Prof. Dr. Juergen B. Donges Emeritus am Institut flr Wirtschaftspolitik, Universitat zu Kéln:

Die Wettbewerbswirkung von Unternehmenszusamenschliissen kédnnen das Bundeskartellamt und
die Monopolkommission dank des dort geballten Expertenwissens besser beurteilen als der Bun-
deswirtschaftsminister, der im vorliegenden Fall noch nicht einmal auf die Fachleute im eigenen
Haus gehdrt hat. Sich als Politiker mit einer Ministererlaubnis tber sachkundigen Rat hinwegzuset-
zen, das kommt einer ,AnmaBung von Wissen" (Hayek) gleich. Das immer wieder und auch dies-
mal ins Feld gefihrte Argument, viele Arbeitsplatze sichern zu wollen, klingt gut, steht aber auf
tobnernen FuBen, weil die wirtschaftliche Zukunft offen und damit auch ungewiss ist und kein Unter-
nehmen garantieren kann, im Falle widriger Umstande die Beschaftigung voll zu erhalten.
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Prof. Dr. Bernd Genser Lehrstuhl fiir Volkswirtschaftslehre, insbesondere Finanzwis-
senschaft, Universitat Konstanz:

Der Politik sollte nicht die Moglichkeit eingeraumt werden, kurzfristig wirksame MaBnahmen zu
setzen, die langfristig zu unvermeidbaren WohlfahrtseinbuBen fihren. .

Prof. Dr. Wilfried Fuhrmann Lehrstuhl fir Makro6konomische Theorie und Politik, Universitat
Potsdam:

Die entstehende GroBe ist weder schlecht per se noch wird sie dauerhaft sein. Wir haben starke
Wettbewerber (Lidl. Aldi und andere), dessen Dynamik institutionell (via Internet usw.) und bei
sich andernden Verbrauchergewohnheiten (Kochen usw.) sich bald rasant steigern wird.

Prof. Dr. Oliver Landmann Direktor der Abteilung fir Wirtschaftstheorie, Albert-Ludwigs-
Universitat Freiburg:

Die Fusionskontrolle kann nur funktionieren, wenn Sie nicht durch opportunistisch tickende Politiker
ausgehebelt werden kann.

Prof. Dr. Siegfried F. Franke Professur flir Wirtschaftspolitik, Andrassy Universitat Budapest:

Auch politische Entscheidungen mussen sich an Recht und Gesetz halten.

Dr. Manfred Schweren Vorstand, PRIVALOR Vermdgens-Management AG:

Eine sinnvolle Losung darf nicht an Formfehlern scheitern. Das Gericht Uberschreitet seine Kompe-
tenzen.

FRAGE

Hat sich Ihre Einschatzung der konjunkturellen Lage im letzten Monat veran-
der?

PD Dr. Jochen Kurt Hartwig Professor fiir Volkswirtschaftslehre insb. Wirtschaftspolitik,
Technischen Universitat Chemnitz:

Nein

Dr. Thomas Gitzel Chief Economist, VP Bank Gruppe:

Nein. Fiir eine Anderung der Einschatzung fehlt es an Argumenten.
Prof. Dr. Andreas Freytag Lehrstuhl flr Wirtschaftspolitik, Friedrich-Schiller-Universitét Jena:
ja

Prof. Dr. Karl-Heinz Paqué Lehrstuhl fir Internationale Wirtschaft, Otto-Guericke-Universitat
Magdeburg:

nein
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Dr. Klaus Schriifer Leiter Investment Strategy, Santander Bank:

nein

Dr. Jochen Intelmann Chefvolkswirt, Hamburger Sparkasse Private Banking/Analyse:

nein

Prof. Dr. Erwin Amann Lehrstuhl fur Mikrookonomik, Universitat Duisburg-Essen:

nein

Prof. Dr. Juergen B. Donges Emeritus am Institut flr Wirtschaftspolitik, Universitat zu Kéln:

Leicht verbessert auf kurze Sicht.

Prof. Dr. Bernd Genser Lehrstuhl fir Volkswirtschaftslehre, insbesondere Finanzwissenschaft,
Universitat Konstanz:

nein

Prof. Dr. Laszlo Goerke Lehrstuhl fiir Finanzwissenschaft, Eberhard Karls Universitat Tubin-
gen:

nein

Prof. Dr. Wilfried Fuhrmann Lehrstuhl fir Makro6konomische Theorie und Politik, Universitat
Potsdam:

Politische Programme heiBen die Konjunktur an (der Wahlkampf beginnt, die Militérausgaben stei-
gen)

Prof. Dr. Gerhard Wegner Lehrstuhl fir Institutionenékonomie und Wirtschaftspolitik, Univer-
sitat Erfurt:

etwas schlechter

Prof. Dr. Siegfried F. Franke Professur flir Wirtschaftspolitik, Andrassy Universitat Budapest:
Ja

Prof. Dr. Horst SchellhaaB3 em. Professor, Universitat zu Koln:

nein

Prof. Dr. Thomas Apolte Lehrstuhl fir Wirtschaftspolitik am Institut fiir Okonomische Bildung,
Westfalische Wilhelms-Universitat Mlnster:

Ja

Prof. Dr. David Stadelmann Professur fiir Volkswirtschaftslehre mit Schwerpunkt Entwick-
lungsékonomik, Universitat Bayreuth:

nein
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Dr. Manfred Schweren Vorstand, PRIVALOR Vermégens-Management AG:

nein

Prof. Dr. Horst Lochel German Centre of Banking and Finance, Frankfurt School of Finance &
Management:

Nicht wirklich.

Prof. emeritus Dr. Wolfgang Strobele Professor Emeritus, Westfalische Wilhelms-
Universitat Mlnster:

Ja, Brexit, neue Unsicherheiten Uber die Weltwirtschaft und im Mittelmeer (Italien, Griechenland,

)

Dr. Dirk Schlotbdller Chefvolkswirt, DIHK:

Der anstehende ,Brexit" und die Pfundabwertung schaden den deutschen Exporten schon 2016.

Prof. Dr. Harald Hagemann Lehrstuhl fir Wirtschaftstheorie, Universitat Hohenheim:

Nein

Dr. Dirk Ehnts Lecturer in Economics, Politics and Social Thought, Bard College Berlin:

Ja.

Volker Hofmann Direktor, Wirtschaftspolitik und internationale Beziehungen, Bundesverband
deutscher Banken:

Nein

Matthias Thiel Europa-Volkswirt mit Schwerpunkt Deutschland, BNP Paribas:

Nein.

Prof. Dr. Christian Dreger Professur fir VWL, insb. Makro6konomie, Europauniversitat Viadri-
na Frankfurt/Oder:

Nein

Prof. Stephan Klasen, Ph.D. Lehrstuhl fur Volkswirtschaftstheorie und Entwicklungsékonomik,
Georg-August-Universitat Gottingen:

Es scheint sich etwas zu verlangsamen.

Prof. Dr. Alfred Greiner Lehrstuhl fir Wirtschaftspolitik, Universitat Bielefeld:

nein

Prof. Dr. Ulrich van Suntum Lehrstuhl am Institut fur Siedlungs- und Wohnungswesen, West-
falische Wilhelms-Universitat Minster:

nein, nicht wesentlich
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Prof. Dr. Juergen von Hagen Lehrstuhl am Institut fur International Wirtschaftspoli-
tik, Rheinische Friedrich-Wilhelms-Universitat Bonn:

nein

Prof. Dr. Klaus-Dirk Henke Lehrstuhl fiir Finanzwissenschaft und Gesundheitsékonomie,
Technische Universitat Berlin:

wegen der weltpolitischen Lage ein wenig schlechter

Prof. Dr. Johannes Schneider Lehrstuhl flir Wirtschaftstheorie, Katholische-Universitat
Eichstatt-Ingolstadt:

Ein wenig

Prof. Dr. Giinter Franke Lehrstuhl fir Betriebswirtschaftslehre insbesondere Internationales
Finanzmanagement, Universitat Konstanz:

kaum

Prof. Dr. Bruno Schonfelder Lehrstuhl fur Allgemeine VWL, TU Bergakademie Freiberg:

nein



