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Zusammenfassung

Der vorliegende Beitrag geht der Frage nach, wodurch der Wertberichtigungsbedarf von
Kreditgenossenschaften auf der makrodkonomischen Ebene erklart werden kann. Hierzu
wird das Bewertungsergebnis dieser Institutsgruppe verschiedenen potentiellen gesamt-
wirtschaftlichen Determinanten gegenulbergestellt. Auf Basis der vorliegenden Zeitreihen-
daten fiir Deutschland lasst sich zeigen, dass das reale Wirtschaftswachstum, die
Entwicklung der Insolvenzen, die Zinsstruktur und ein linearer Zeittrend eine malfigebliche
Rolle spielen. Allerdings gibt es hinsichtlich des Einflusses dieser Determinanten Unter-
schiede zwischen den Kreditgenossenschaften und anderen Banken. Der Beitrag liefert erste
Erklarungsansatze fir derartige Divergenzen.

1. Einfihrung

Die makrookonomischen Determinanten des Wertberichtigungsbedarfs von Kreditgenossen-
schaften sind in der Literatur bisher kaum systematisch erforscht worden. AulRer vereinzel-
ten Hinweisen und Hypothesen findet sich lediglich ein Abschnitt im Finanzstabilitatsbericht
2009 der Deutschen Bundesbank, der diese Fragestellung aufgreift.

Fiir die dezentral organisierten Kreditgenossenschaften im Vergleich zu anderen Banken-
gruppen lassen sich die moglichen Hypothesen wie folgt formulieren: Wahrend Friedrich
Wilhelm Raiffeisen die fir die Genossenschaftsbanken charakteristischen Faktoren ,raum-
liche Nahe”, , personliche Kenntnis des Kreditnehmers” und ,,Solidarhaftung” als das Kredit-
risiko begrenzend ansah, behauptet Beckmann das Gegenteil. Er ist der Ansicht, gerade die
oftmals vorliegenden personlichen Beziehungen zwischen Bankmitarbeitern und Kredit-
kunden wirden zur Ausreichung riskanter Kredite verleiten. Dies lasse der ,im Vergleich zu
anderen Bankengruppen extrem hohe Wertberichtigungsbedarf” vermuten. Generell fehle
es den Kreditgenossenschaften an Risikobewusstsein.> Beide Positionen sind indes mikro-
o0konomisch begriindet und begriinden eher strukturelle Unterschiede zwischen den einzel-

! Bundesbank (2009), S. 63ff.
? Beckmann (2000), S. 119.



nen Institutsgruppen. Hypothesen Uber die Reagibilitat des Abschreibungsaufwandes auf
gesamtwirtschaftliche EinflussgréRen lassen sich so kaum aufstellen.

Einige dieser EinflussgrofRen untersucht die Bundesbank in ihrem Finanzstabilitatsbericht
2009. Hier werden die (absoluten) Buchkreditverluste auf der Basis von Bilanzdaten einzel-
ner Institute geschatzt. Erklarende Variablen sind die Bilanzsumme, die Kreditquote, der
Anteil notleidender Kredite, die Verdanderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts, sowie
der Kurzfristzins (Einjahreszinssatz) und der Langfristzins (Zehnjahressatz). Institutsspezifi-
sche Determinanten werden im Rahmen des gewahlten Panelmodells erfasst, allerdings
nicht angegeben und diskutiert. Ebenso fehlt ein Mal} fiir die Anpassungsglite der Schatz-
gleichung.

Die Schatzung zeigt folgende Zusammenhénge:

- Hoheres Wirtschaftswachstum reduziert die Abschreibungsaufwendungen.

- Je hoher der Anteil notleidender Kredite, desto hoher der tatsachlich eintretende
Wertberichtigungsbedarf.

- Hohere Langfristzinsen erhohen fir die Unternehmen die Insolvenzgefahr und damit das
Kreditausfallrisiko.

- Die Kurzfristzinsen bilden — neben dem BIP-Wachstum — die konjunkturelle Lage ab. Hohe
Kurzfristzinsen korrespondieren tendenziell mit Aufschwungsphasen, in denen das Kredit-
ausfallrisiko geringer ist.

Der Ansatz der Bundesbank ermdglicht allerdings keine Aussagen zum Wertberichtigungs-
bedarf und seinen Determinanten bei Kreditgenossenschaften. Damit ist auch kein Vergleich
dieses Sektors mit dem Durchschnitt aller Banken oder anderen Bankengruppen moglich.

Betrachtet man die 6ffentlich verfligbaren Daten zum Bewertungsergebnis einzelner Ban-
kengruppen, so fallt auf, dass dieses bei Kreditgenossenschaften relativ unglinstig ausfallt.
Betrachtet man den Durchschnitt der Jahre 2002 bis 2008, so ergibt sich hier ein Bewer-
tungsergebnis von 0,64% der durchschnittlichen Bilanzsumme (DBS). Uber alle Banken-
gruppen hinweg betragt dieser Wert lediglich 0,36% der DBS.? Allerdings ist dieser gute Wert
primar auf die Landesbanken und die Realkreditinstitute zurtickzufiihren. Die Sparkassen mit
0,57% und die GroBbanken mit 0,51% liegen zwar etwas bzw. deutlich darunter, die
Regionalbanken und sonstigen Kreditbanken mit 0,83% aber weit darliber. Von einem
»extremen” Wertberichtigungsbedarf zu sprechen ist in diesem Zusammenhang sicherlich
ibertrieben.*

Berlicksichtigt werden muss in diesem Zusammen auch, dass die Kreditgenossenschaften die
hochste Zinsspanne aller Bankengruppen erwirtschaften. Dem erhohten Bewertungsauf-
wand steht somit auch ein zuséatzlicher Ertragsposten gegeniiber, der moglicherweise auch
als Risikopramie interpretiert werden kann. Insgesamt waren die Genossenschaftsbanken in
den vergangenen 8 Jahren die ertragsstarkste Bankengruppe, wenn man den Jahresiber-
schuss vor Steuern als Mal3stab heranzieht.

* Bundesbank (2009), S. 65.
4 Vgl. Reichel (2000), S. 203 zu einer Bewertung der Entwicklung in den 1990er Jahren.



Dennoch stellt sich die Frage, woher der relativ hohe Bewertungsaufwand herriihrt, wie er
sich im Konjunkturverlauf entwickelt und von welchen Faktoren er beeinflusst worden sein
kénnte.

2. Komponenten und Determinanten des Bewertungsergebnisses

Im sog. Bewertungsergebnis, wie es die Deutsche Bundesbank jahrlich fir alle Banken-
gruppen ausweist, sind zwei Komponenten enthalten:

a) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf den Wert von handelbaren Wertpapie-
ren, die die Bank im eigenen Portfolio halt (Depot A), netto.

b) Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Kredite an Kunden (Privatpersonen,
Unternehmen, andere Banken), netto.

Der Anteil dieser beiden Komponenten am Bewertungsergebnis variiert sowohl zwischen
den Bankengruppen und Uber die Zeit. Bei Kreditgenossenschaften kann liberwiegend von
einer Dominanz der Wertberichtigungen auf Kredite ausgegangen werden. Problematisch ist
jedoch die schlechte Vergleichbarkeit zwischen den Bankengruppen aufgrund der hetero-
genen Zusammensetzung des Bewertungsergebnisses. Im Rahmen der verfiigbaren Daten ist
jedoch hier keine Losung in Sicht.

Als makrotkonomische Determinanten des Bewertungsergebnisses kommen folgende
Variablen in Betracht:

1. Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts

Je niedriger diese ausfallt, desto hohere Kreditausfalle sind zu beflirchten. Primare Ursachen
sind steigende Insolvenzzahlen und héhere Arbeitslosigkeit. Anzunehmen ist ein gewisser
Zeitverzug zwischen Anderungen der Wachstumsraten und Anderungen des Bewertungser-
gebnisses.

2. Insolvenzen

Steigende Insolvenzzahlen bewirken hohere Kreditausfalle sowohl bei Unternehmen als auch
bei Verbrauchern. Insofern ist eine positive Korrelation zwischen Insolvenzen und dem
Bewertungsergebnis wahrscheinlich. Allerdings kénnen Banken die zeitliche Entwicklung der
Insolvenzen begrenzt antizipieren und durch vorgezogene Riickstellungen die direkten
Auswirkungen eines Anstiegs der Insolvenzzahlen in einer Krise zeitlich glatten. Unter-
schieden werden muss auflerdem zwischen den gesamten Insolvenzen (einschlieBlich Ver-
braucherinsolvenzen) und den Unternehmensinsolvenzen. Festzuhalten bleibt schlieBlich,
dass zwischen der realen Wachstumsrate und den Insolvenzen eine negative Korrelation
erwartet werden kann. Geklart werden muss somit, ob letztere Determinante noch einen
signifikanten zusatzlichen Erklarungsbeitrag liefern kann bzw. ob (zu starke) Multikollineari-
tat vorliegt.



3. Aktienkurse

Fallende Borsenkurse implizieren eine Abwertung der von einer Bank gehaltenen Wertpa-
pierbestande. Dies sollte sich prinzipiell in einem hoéheren Wertberichtigungsbedarf nieder-
schlagen. Wiederum gibt es hier Spielrdume zur zeitlichen Glattung im Rahmen der HGB-
Bilanzierung. Interkorrelationen mit den anderen Variablen sind denkbar, aber nicht sehr
wahrscheinlich, da der Zusammenhang zwischen der Kursentwicklung und der Entwicklung
der realen Wirtschaft nicht sehr eng ist.

4. Arbeitslosigkeit

Auch diese Variable kdnnte einen Einfluss auf die Wertberichtigungen haben, wobei hier die
Problematik von Kreditwertberichtigungen bei Konsumenten die wesentliche Rolle spielt.
Wiederum ist eine Interkorrelation mit der Variable ,reales Wachstum® zu erwarten. So
impliziert das Okun’sche Gesetz eine enge negative Korrelation zwischen der Wachstumsrate
und der Veranderung der Arbeitslosenquote.

5. Zinsen

Die Bundesbank findet in ihrer Untersuchung zu den Determinanten der Kreditausfalle eine
positive Beziehung zwischen Abschreibungen und dem Langfristzins. Erklart wird dies mit der
Hypothese, wonach langfristig hohere Zinsen die Fremdkapitalfinanzierung der Unterneh-
men verteuere und aus den gestiegenen Finanzierungskosten eine hdhere Anfilligkeit fir
Insolvenzen resultiere. Der Zusammenhang der Kreditausfdlle mit den Kurzfristzinsen
erweist sich nach den Berechnungen der Bundesbank als negativ. Niedrige Kurzfristzinsen
korrespondieren demnach mit hohen Kreditausféllen. Die Griinde fir diesen Zusammenhang
werden im Finanzstabilitatsbericht allerdings nur oberflachlich erldutert. Dort heilt es: ,Der
Einjahreszins spiegelt dagegen das wirtschaftliche Umfeld wider, das durch das BIP-Wachs-
tum nicht vollstandig abgebildet wird.” Eine Erklarung kénnten die in Aufschwungsphasen
(zunachst noch) niedrigen Kurzfristzinsen sein, denen in dieser Konjunkturphase (zunachst
noch) hohe Kreditausfdlle gegenliberstehen. Im weiteren Verlauf des Aufschwungs steigen
dann die kurzfristigen Zinsen, wahrend die Ausfélle zurlickgehen. Insgesamt kann so eine
negative Korrelation erklart werden. Diese dirfte allerdings entscheidend davon abhdngen,
welche Zeitverzogerungen bei den Variablen gewahlt werden.

Allerdings steht die Argumentation der Bundesbank im Hinblick auf die Zinseinflisse theore-
tisch auf schwachen Beinen. Gegen einen quantitativ bedeutenden positiven Zusammen-
hang zwischen Langfristzinsen und Kreditausfallen spricht zu einen die Tatsache, dass die
Kapitalkosten nur einen kleinen Teil der Gesamtkosten ausmachen. Zweitens ist im lang-
fristigen Nominalzins die Inflationserwartung enthalten. Hohe nominale Langfristzinsen
tauchen Ublicherweise in Zeiten hoher Inflation auf. Dann kommt es aber auch zu einer
inflationsbedingten Erhohung der nominalen Verkaufserlose der Unternehmen, was c. p.
wiederum gegen eine erhohte Insolvenzanfalligkeit spricht. Entscheidender sind also die
realen langfristigen Finanzierungskosten, wenn man von der Kostenseite aus argumentiert.

Argumentiert man aus dem Blickwinkel der Wachstumstheorie, so korrespondieren nied-
rigere reale Wachstumsraten mit niedrigeren realen Langfristzinsen und (bei konstanten
Inflationsraten) mit niedrigeren nominalen Langfristzinsen. Geringeres Wachstum dirfte



aber mit steigenden Wertberichtigungen einhergehen. Es ergdbe sich eine negative Korrela-
tion.

Der von der Bundesbank gefundene positive Zusammenhang zwischen Langfristsdatzen und
Kreditausfdllen sowie deren negativer Zusammenhang mit den Kurzfristzinsen impliziert,
dass zwischen der Zinsstruktur und den Kreditabschreibungen ein positiver Zusammenhang
besteht. Steigt beispielsweise durch einen Anstieg der Langfristsdtze und einen Abfall der
Kurzfristsatze die Zinsdifferenz an, wird also die Zinsstruktur ,normaler”, so implizieren
beide Zinsbewegungen einen Anstieg der Wertberichtigungen. Ein solches Ergebnis scheint
kaum plausibel. Typischerweise sind Phasen einer inversen Zinsstruktur rezessive Phasen,
die mit hohen Wertberichtigungen einhergehen, wobei hier natirlich wieder Zeitverzoge-
rungen eine Rolle spielen. Dieser Zusammenhang soll in unserem Modell getestet werden,
wobei die Verwendung der Zinsstruktur einerseits einen Freiheitsgrad bei der Regressions-
schatzung spart und andererseits das Problem, ob nominale oder reale Zinssatze einbezogen
werden sollten, umgeht.

3. Daten

Die Deutsche Bundesbank veroffentlicht jahrlich Zahlen zum Bewertungsergebnis deutscher
Banken, wobei nach Institutsgruppen unterschieden wird (Sparkassen, Kreditgenossenschaf-
ten, Landesbanken, GroRRbanken usw.). Die Daten liegen fiir den Zeitraum 1978 bis 2008 vor
und wurden den jeweiligen Aufsdtzen in den Monatsberichten entnommen. Wir verwenden
flr unsere Untersuchung die Zahlen fir die Kreditgenossenschaften und alle Banken als
Vergleichsgruppe.

Als mogliche Determinanten der Wertberichtigungen werden in unserer Untersuchung
folgende Variablen einbezogen:

- Die Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts

- Die Insolvenzzahlen, getrennt nach Unternehmensinsolvenzen und allen
Insolvenzen

- Einen Index der Aktienkurse (DAX, bzw. dessen Riickberechnung bis 1978)

- Die Arbeitslosenquote

- Die Zinsstruktur (Differenz zwischen der Umlaufsrendite 10-jahriger
Staatsanleihen und dem 3 Monats-Geldmarktzins)

Hierbei handelt es sich bei den Wertberichtigungen, der realen BIP-Wachstumsrate und der
Zinsstruktur um stationdre Variable, die ohne weitere Transformation in einer OLS-Reg-
ression verwendet werden kénnen. Die Insolvenzvariable, die Arbeitslosenquote und der
Aktienkursindex sind hingegen integriert vom Grade Eins. Da die abhangige Variable statio-
nar ist, werden bei der Regressionsschatzung diese drei potentiellen Determinanten in Form
ihrer Wachstumsraten einbezogen.

Zu prifen ist weiterhin, ob die unabhangigen Variablen untereinander korreliert sind, da im
Fall signifikanter Kollinearitdt keine stabilen und signifikanten Koeffizientenschatzungen



moglich sind. Es zeigt sich, dass die Interkorrelationen relativ gering sind. Der héchste Wert
ergibt sich zwischen der Wachstumsrate der Insolvenzen und der BIP-Wachstumsrate mit
einem Korrelationskoeffizienten von — 0,62 sowie zwischen der Anderung der Arbeitslosen-
quote und der BIP-Wachstumsrate von — 0,54, die das Okun’sche Gesetz reflektiert. Beide
Werte sind unkritisch. Alle Daten liegen als Jahresdaten im Zeitraum 1978 bis 2008 vor.

4. Ergebnisse fiir Kreditgenossenschaften

Es zeigt sich zunachst, dass der Zuwachs der Arbeitslosenquote sowie des Aktienkursindex
keinen signifikanten Einfluss auf das Bewertungsergebnis haben. Dies gilt sowohl bei unter-
schiedlich spezifizierten Schatzgleichungen wie auch bei Berlicksichtigung von Zeitverzoge-
rungen. Die Koeffizienten sind durchweg insignifikant bzw. zeigen wechselnde Vorzeichen.

Hingegen erweisen sich die BIP-Wachstumsrate, das Wachstum der Insolvenzen und die
Zinsstruktur als signifikante Determinanten. Die folgende Schéatzgleichung verdeutlicht die
Zusammenhange:

WBGEN =0.2391 + 0.3419D89 + 0.2461GINSO — 0.0502WTBIP(-1)
(4.32) (4.11) (2,42) (4.00)

- 0.0360ZS + 0.0087trend + 0.2529WBGEN(-1)
(2.56) (3.90) (2.15)

Rsq = 0.85

Tests auf Normalverteilung der Residuen, auf Heteroskedastizitat, auf Autokorrelation und
auf strukturelle Stabilitat lassen keine Verletzung der Modellannahmen erkennen. Alle Ko-
effizienten sind auf dem 95%- bzw. 99%-Niveau signifikant.

Der weitaus grofite Teil der Varianz der Wertberichtigungen von Kreditgenossenschaften
[asst sich damit durch folgende Variablen erklaren:

- Einer Dummy-Variable fiir das Jahr 1989, die einen in diesem Jahr aussergewdhnlich hohen
Abschreibungsbedarf abbildet,

- der Wachstumsrate der gesamten Insolvenzen,
- der BIP-Wachstumsrate des Vorjahrs,

- der Zinsstruktur,

- einem linearen Zeittrend sowie

- dem Wertberichtigungsbedarf des Vorjahrs.



Alle Koeffizienten haben das erwartete Vorzeichen. Insbesondere ist mit einer Tendenz zu
einer normalen Zinsstruktur ein geringerer Wertberichtigungsbedarf verbunden. Dies ist
6konomisch auch plausibel und steht im Widerspruch zu den Ergebnissen der Bundesbank.
In keiner Modellspezifikation konnte ein positiver Zusammenhang zwischen Zinsstruktur und
den Abschreibungen erzeugt werden, welche Zeitverzégerungen auch immer gewahlt wer-
den.

Dass geringere BIP-Wachstumsraten und eine Zunahme der Insolvenzen den Abschreibungs-
bedarf erh6hen, konnte ebenfalls erwartet werden.

Die Signifikanz der verzégerten abhdngigen Variablen zeigt, dass die Anpassung der Wertbe-
richtigungen an veranderte makrokonomische Bedingungen mit einer gewissen Tragheit er-
folgt, die allerdings nicht sehr ausgepragt ist.

Besondere Erwdhnung verdient der signifikante positive Zeittrend. Es gibt offensichtlich
Faktoren, die eine trendmaRige Verschlechterung des Bewertungsergebnisses bei Kredit-
genossenschaften zur Folge hatten, die aber durch den Vektor unserer makrookonomischen
Determinanten nicht erfasst wird.

Ersetzt man die Variable ,alle Insolvenzen” durch die ,Unternehmensinsolvenzen®, so wird
deren Koeffizient insignifikant. Offensichtlich ist das umfassendere InsolvenzmaR bei den

Kreditgenossenschaften von gréRerer Bedeutung.

Den zeitlichen Verlauf der Abschreibungen und ihre Erklarung durch das obige Regressions-
modell wird in der folgenden Graphik verdeutlicht:

Schaubild 1: Bewertungsergebnis bei Kreditgenossenschaften

1980 1985 1990 1995 2000 2005

————— Residual —— Actual ——— Fitted




Der konstante Term der Regressionsgleichung verdeutlicht dabei einen gewissen ,Boden-
satz” an Wertberichtigungen, der unabhdngig vom Konjunkturverlauf ist. Man kdnnte ihn als
strukturellen Wertberichtigungsbedarf ansehen.

Allerdings sind die ermittelten absoluten Koeffizientenwerte wenig aussagekraftig, wenn

kein Vergleich mit andern Banken erfolgt. Dieser Vergleich soll in einem nachsten Schritt er-
folgen.

5. Ergebnisse fiir alle Banken

Als Vergleichsgruppe wird der gesamte Bankensektor betrachtet. Dieser beinhaltet natirlich
die Kreditgenossenschaften, wird durch diese aber nicht dominiert. Wiirde man den Banken-
sektor ,exklusive Kreditgenossenschaften” betrachten, so wiirden sich Differenzen zu den
Kreditgenossenschaften noch etwas deutlicher herauskristallisieren.

Bei visueller Inspektion der Daten fallt zundchst auf, dass die Kreditgenossenschaften gene-
rell hohere Wertberichtigungen aufweisen als alle Banken insgesamt. Auch scheint im Zeit-

ablauf die Quote der Abschreibungen starker anzusteigen.

Schaubild 2: Bewertungsergebnis aller Banken sowie der Kreditgenossenschaften
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1
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Schatzt man ein Regressionsmodell mit denselben erklarenden Variablen wie bei der Kredit-
genossenschaften, erhdlt man folgendes Ergebnis:

WBGEN = 0.1363 + 0.0391D89 + 0.1429GINSO — 0.0286WTBIP(-1)
(2.73) (0.50) (1.45) (2.42)

- 0.02517S + 0.0034trend + 0.4560WBGEN(-1)

(1.62) (1.72) (2.43)
Rsg =0.70



Unter Weglassung der insignifikanten Dummy folgt:

WBGEN = 0.1363 + 0.1343GINSO — 0.0284WTBIP(-1)
(2.86) (1.40)  (2.45)

- 0.02597S + 0.0034trend + 0.4540WBGEN(-1)
(1.712) (1.74) (2.46)

Rsq =0.70

Die Ergebnisse verdandern sich somit fast nicht. Es fallt auf, dass die Koeffizienten durchweg
geringer sind bei den Kreditgenossenschaften. Bei den Insolvenzen findet man keine Signifi-
kanz des Koeffizienten. Der Zeittrend fallt deutlich schwacher aus als bei den Genossen-
schaftsbanken und die Anpassung der Wertberichtigungen erfolgt deutlich verzogerter, wie
der Koeffizient der verzogerten abhdngigen Variable zeigt. Ein direkter Vergleich der
Koeffizienten kann indes nicht vorgenommen werden, da es sich bei beiden Schatz-
gleichungen um eine ,distributed-lag“-Schatzung handelt. Die Werte der Langfristkoeffi-
zienten ergeben sich hierbei als:

Koeffizient der Variable langfristig = Koeffizient/(1 — Koeffizient der verzogerten abhangigen
Variable)

Somit erhalt man:

Kreditgenossenschaften alle Banken
Konstante 0.24 0.14
GINSO 0.33 0.25
WTBIP(-1) 0.11 0.05
ZS 0.05 0.05
Zeittrend 0.0087 0.0034

Hiernach zeigen die Kreditgenossenschaften eine stiarkere Reaktion als alle Banken insge-
samt. Es fragt sich aber, ob die Unterschiede statistisch signifikant sind. Hierzu wurde ein
Wald-Test (5% Irrtumswahrscheinlichkeit) durchgefiihrt und Uberprift, ob sich die Koeffi-
zientenwerte der Kreditgenossenschaften signifikant von denen aller Banken unterscheiden.
Das Ergebnis zeigt, dass die Differenzen beim konstanten Term und bei den Koeffizienten der
Variablen GINSO, WTBIP(-1) und ZS nicht signifikant unterscheiden. Die Kreditgenossen-
schaften reagieren also absolut gesehen zwar stirker auf Anderungen der makrodkonomi-
schen EinflussgroRen, die Unterschiede sind aber nicht sehr groRB. Insbesondere muss die
Hypothese von Beckmann, Genossenschaftsbanken hatten einen besonders hohen struktu-
rellen Wertberichtigungsbedarf, verworfen werden. Allerdings findet man ebenso wenig
Unterstitzung flr die Raiffeisen-These vom Vorteil der Dezentralitdt. Dies ist indes auch
nicht verwunderlich, haben sich die deutschen Kreditgenossenschaften doch nach 1973
zunehmend zu ,,normalen” Banken entwickelt. Ihr Geschaftsmodell zeichnet sich zwar durch



ein Fehlen bestimmter Aktivitaten (Investmentbanking, groReres Auslandsgeschaft) aus, im
Bereich des Privateinlagengeschifts, des Privatkundenkredits und des Firmenkundenkredits
sind sie ihren unmittelbaren Wettbewerbern (Sparkassen, Kreditbanken) aber immer ahn-
licher geworden.

Anders liegen die Dinge beim linearen Zeittrend. Dieser ist bei der Gesamtgruppe statistisch
nur schwach signifikant, bei den Kreditgenossenschaften aber sehr ausgepragt. Unabhangig
vom makrodkonomischen Umfeld gibt es also eine Tendenz zu steigenden Wertberichtigun-
gen im Zeitablauf. Uber die Ursachen kann an dieser Stelle nur spekuliert werden:

Folgende Erklarungsmuster lassen sich thesenhaft anfiihren:

a) Bei der Einfuhrung moderner Risikosteuerungsverfahren liegen die deutschen Kreditge-
nossenschaften hinter ihren Wettbewerbern zuriick. Der Abstand vergroRert sich tenden-
ziell.

b) Die Bildung immer groBerer Primarbanken durch Fusionen hat zu einer Abnahme der
Risikoaversion gefihrt. Indirekt wiirde die Beckmann-Hypothese dann doch wieder unter-
stltzt. Die zunehmende Risikoaversion konnte man als Folge der Abkehr von den Prinzipien
der traditionellen Kreditgenossenschaft deuten. Eine genauere Klarung dieser Frage lasst das
verfligbare statistische Material indes nicht zu.

Indirekte Riickschliisse kdnnte man aus einem Vergleich mit den Sparkassen ziehen. Diese
Wettbewerbergruppe verfolgt ein dhnliches Geschaftsmodell wie die Kreditgenossenschaf-
ten, indes sind die Banken der Primarstufe erheblich groRer. Hinsichtlich der Sparkassen
liegen Daten von 1992 bis 2008 vor. Hier geht aus einem Vergleich hervor, dass sich beide
Bankengruppen sowohl hinsichtlich des Niveaus der Wertberichtigungen als auch hinsicht-
lich des zeitlichen Verlaufsmusters nicht signifikant unterscheiden. Die Sparkassen haben
offensichtlich mit dhnlichen Problemen zu kampfen. Ansatze zur Erkldarung des Zeittrends
findet man so aber nicht.

6. Ansatzpunkte fiir die Forschung

Der vorliegende Ansatz weist eine Reihe von Unzuldnglichkeiten auf und sollte um folgende
Aspekte erganzt werden:

a) Unabdingbar erscheint die Aufspaltung der GroRe , Wertberichtigungen” in ,,Abschreibun-
gen auf Kredite” und , Abschreibungen auf Wertpapiere®. Nur so konnen letztlich unter-
schiedliche Bankengruppen mit unterschiedlichen Geschaftsmodellen sinnvoll verglichen
werden.

b) Es ist nach Proxi-Variablen fiir die Risikoaversion der Banken zu suchen. Dann kann analy-

siert werden, ob diese in einem Zusammenhang mit dem Zeittrend stehen. Vorgeschlagen
wird in diesem Zusammenhang das Verhaltnis von Eigenkapital zu Bilanzsumme. Steigt
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dieser Quotient, kann man von steigender Risikoaversion ausgehen.” Allerdings ist im
Zeitverlauf die Eigenkapitalquote der Kreditgenossenschaften eher angestiegen. Dies stimmt
nicht mit positiven Zeittrend der Wertberichtigungen tberein.

c) Von besonderem Interesse sind die Wertberichtigungen der Kreditgenossenschaften vor
1973, also zu einer Zeit, also diese noch als traditionelle, mitgliederorientierte Banken
agierten.

d) Es ist zu priifen, warum Genossenschaftsbanken ,etwas stirker” auf Anderungen der ge-
samtwirtschaftlichen Lage reagieren als der Durchschnitt aller Banken.

7. Fazit

Als wichtigste Determinanten des Bewertungsergebnisses von Kreditgenossenschaften
konnen das reale Wirtschaftswachstum, die Entwicklung der Insolvenzen und die Zinsstruk-
tur identifiziert werden. Diese GroRen bilden in ihrer Gesamtheit ,,die Lage der Wirtschaft”
ab. Kreditgenossenschaften reagieren auf diese makrockonomischen EinflussgroBen etwas
starker als die Gesamtheit aller Banken. Allerdings sind die Unterschiede nicht statistisch
signifikant.

Es lassen sich keine belastbaren Hinweise auf einen strukturell hoheren Wertberichtigungs-
bedarf bei Genossenschaftsbanken finden.

Feststellen ldsst sich ein positiver linearer Zeittrend bei den Wertberichtigungen bei den
Genossenschaftsbanken tber dessen Ursachen gegenwartig nur spekuliert werden kann.
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