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Stellungnahme fiir die Offentliche Anhérung des
Finanzausschusses des Deutschen Bundestages
zum Gesetzentwurf der Bundesregierung
~Entwurf eines Gesetzes zur Restrukturierung und gerdneten Abwicklung
von Kreditinstituten, zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds fir
Kreditinstitute und zur Verlangerung der Verjahrung sfrist der
aktienrechtlichen Organhaftung (Restrukturierungsgesetz)”
am 6. Oktober 2010

1. Gesamtbeurteilung

Meine Einschatzung des Gesetzentwurfs lasst sieHoilgt zusammenfassen:

- Das Vorhaben insgesamt ist sehr zu begrtf3en. Qespanochenen Probleme sind
wichtig. Der Entwurf geht einen grof3en Schritt iclRung auf eine Losung.

- Das Gesetz zur Reorganisation von KreditinstitsEradet nichts, wird aber auch
nicht viel nitzen.

- Die Anderung des Kreditwesengesetzes ist sehrgriiBen. Jedoch bleiben meines
Erachtens wichtige Fragen offen.

- Die Errichtung eines Restrukturierungsfonds halteim der vorgesehenen Form fir
problematisch.

- Die Verlangerung der Verjahrungsfrist der aktiehtéchen Organhaftung ist zu
begrufRen. Diese MalRnahme allein wird aber nichegalgen, um die Wirksamkeit der
aktienrechtlichen Organhaftung als Instrument deu&ung von Managerverhalten

zu verbessern.



Zur Begruindung dieser Einschatzung gehe ich imdralgn zuerst etwas naher auf die
anstehenden Probleme ein. Vor diesem Hintergrumdenieh dann den Gesetzentwurf

diskutieren.

2. Was sind die Probleme?

Zur Analyse der Finanzkrise und des Reformbeddessich aus dieser Analyse ergibt, habe
ich mehrfach ausfuhrlich schriftlich Stellung beeagzuletzt in meinem Gutachten fir den

68. Deutschen Juristentagtp://www.coll.mpg.de/pdf_dat/2010_19online.pdfDaher

spreche ich die hier interessierenden einzelnektBum Folgenden nur kurz an.

2.1Governance-Probleme

Im Zuge der Krise haben verschiedene Governancdeldtne eine Rolle gespielt:

- Das Fehlen jeglicher Haftung auf Seiten der Hypaghbanken und der
Verbriefungsinstitutionen hat die massive Beeiritigting der Qualitat der
Hypotheken beglnstigt.

- Auf Seiten der Kaufer von Wertpapieren, von insittoellen Anlegern wie den
deutschen Landesbanken bis zu den Letztanlegerdewwrrangig auf Renditen
geachtet; dartiber wurden die Risiken vernachlgsRigiken der
Fristentransformation bei der Refinanzierung ebemsadie Risiken der gekauften
Anlagen.

- Beiinstitutionellen Anlegern beruhte die Vernasigung der Risiken auf einem
Versagen interner Diskurs- und Kontrollmechanisniewien jeweiligen
Entscheidungs- oder Kontrollgremien gab es zu weRigrsonen, die den Mut hatten,
die Frage nach den mit den betreffenden Geschadisiheo verbundenen Risiken zu
stellen und auf dieser Frage zu insistieren.

- Die durch die Krise entstandenen Probleme wurdstmeahrgenommen bzw. erst

zugegeben, als es fur glimpfliche Losungen bemeitspat war.

2.2Das Fehlen funktionsfahiger Interventionsmechanismein der Krise

Zu den Grotesken der Krise in Deutschland geh&itel@ss der Bund zuerst HRE vor der
Insolvenz bewahrte und dann Schwierigkeiten mit Aietionaren bekam, die darauf
beharrten, Verfugungsrechte auszuiben, die ihnea die Bundeshilfe schon langst
entzogen worden waren. Die in der nachfolgendenHRRk vorgesehene Entschadigung der



Aktionare lag unter dem, was die Aktionare winsehsteht aber in merkwirdigem Kontrast
zu dem, was die Aktionare im Insolvenzfall erhalbétten, namlich nichts. Bundesregierung
und Gesetzgeber waren den Aktionaren gegenuberdeadhch grof3zigiger als der
schwedische Staat in der Krise von 1992.

Das Beispiel HRE ist paradigmatisch fur die Hilfggseit des Staates gegenuber einer Bank,
die die Stabilitdt des Finanzsystems gefahrdet.Haéil.ehman Brothers hatte gerade vorher
gezeigt, welche Folgen die Insolvenz einer systavaaten Bank nach sich ziehen kann.
Daher wollte man eine Insolvenz von HRE auf alléeRZermeiden.

Auch auf die Eingriffsmoglichkeiten des KWG wollt@an nicht rekurrieren. 88 45, 46 KWG
geben der Aufsicht auch jetzt schon die Moglichkaiin Eingreifen noch ehe eine
Eigenmittel- oder Liquiditatsvorschrift verletzt.i®as in § 46 genannten Eingriffskriterium
einer ,Gefahr fur die Erfullung der Verbindlichkeit eines Instituts gegeniber seinen
Glaubigern® wird allerdings entsprechend dem Kiiterder ,drohenden
Zahlungsunfahigkeit” nach § 18 InsO interpreti®taldgeblich ist, wie im Insolvenzrecht,
das Ziel des Glaubigerschutzes. Daher zielen itigrifsmalRnahmen in der Praxis auf die
vorlaufige Sicherung der Vermégensposition der B Geschaftsbetrieb wird tendenziell
eingefroren, einschlie3lich der GeschaftsbeziehuzgeDritten. Dies kann katastrophale

Ruckwirkungen auf das Ubrige Finanzsystem haben.

Wo liegen die Defizite im einzelnen?

- Es fehlt an Anreizen fur die Betroffenen, etwaighigflagen frihzeitig zuzugeben
und zu beheben.

- Es fehlt an Mdglichkeiten fur die Aufsicht, frihiagieinzugreifen, ohne systemische
Ruckwirkungen beflrchten zu mussen.

- In der konkreten Situation fehlt auch die Transpar&ber das Ausmald der moglichen
systemischen Rickwirkungen der Schieflage.

- Der Zielkonflikt zwischen Glaubigerschutz und Syssehutz wird bislang einseitig
zu Gunsten des Glaubigerschutzes geregelt.

- Esfehlt an klaren Verfahrensvorgaben fur ein Eifgn des Staates, den Einsatz
staatlicher Mittel und die Bereinigung der Probleme

- Es fehlt die verfahrensrechtliche und materielltéche internationale Abstimmung
tber den Umgang mit Banken in Schieflagen.



2.3Zugrundeliegende Strukturprobleme

Ehe man Uber mogliche Losungen der angesprocheanbieme nachdenkt, ist es sinnvoll,
sich zu vergegenwartigen, dass einige dieser Rrabtech tiefere Ursachen haben:

- Die Fokussierung der Anleger auf Renditen geht aachuf zurtick, dass wir seit
einigen Jahren eine Mittelschwemme in den Finanki@éarhaben und dadurch die
ohne Risiko zu erzielenden Renditen stark abgesusikel. Die Mittelschwemme hat
handfeste realwirtschaftliche Griinde: Hohe Sparuot China, das bei
unterbewerteter Wahrung hohe Aul3enhandelsiibersekimwelt und den Gegenwert
in verschiedenen Wertpapieren, vor allem Staatgenieanlegt; hohe Sparquoten
auch in LAndern wie Deutschland und der Schweeér, dufgrund demographischer
Strukturen, Alterssparen der Baby-Boom-Generalip@.expansive Geldpolitik der
Jahre 2002 — 2004 in den USA hat die Effekte didttelschwemme noch verstarkt.
Bei langfristigen Zinsen von 4 % hat ein privatdepinstitutioneller Anleger, der an
Zinssatze von 6 % gewohnt war und seine Ausgabemdaisgerichtet hat, ein
Problem. Die Versuchung, die Zinsabsenkung zu kasipeen, indem man in héhere
Risiken geht, ist dann grof3. Dies erklart teilwewgarum es im Vorfeld der Krise so
wenig Risikokontrolle gegeben hat.

Das hier angesprochene Strukturproblem ist nachvarieorhanden. Insofern ist zu
beflrchten, dass die dadurch gesetzten Anreizenméchsten Jahren weiter wirken.
Um so wichtiger ist es, Governance-MechanismenHeitLingsregeln zu verbessern.

- In Deutschland gibt es das spezielle Problem, das&inanzsektor eine ungesunde
Struktur hat. Als verlassliche, wenn auch etwaguailige Quelle von Gewinnen ist
vor allem das Retail-Geschaft mit den Einlegermennen; dieses Segment des
Marktes wird allerdings von den Sparkassen unaizem geringeren Teil, den
Genossenschaftsbanken beherrscht. Die Gro3banken ka in der Vergangenheit
nicht verstanden, in diesem Teil des Marktes eewigntrachtige Position zu
erringen; im Fall der Landesbanken stand dies antder gesetzten Regeln auch
nicht zur Diskussion. Die Spezialisierung auf Wisale und Investment Banking war
so lange kein Problem, wie Wholesale verlassliclaegdn versprach. Die Margen im
Wholesale-Bereich sind aber in den neunziger Jadma@matisch geschrumpft. Damals

hat die Wettbewerbsintensitat in diesem Bereicktdreh zugenommen. Investment
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Banking wiederum bringt Gewinne, wenn es gut gehgber riskant und sehr volatil.
Aus all dem ergibt sich die Sorge, dass der deatbatanzsektor von seiner Struktur
her risikoanfallig ist, zum einen, weil die Treniguder Sparten bewirkt, dass einem
wesentlichen Teil des Sektors ein hinreichend fablies Standbein im
Einlagengeschaft fehlt, zum anderen, weil Uberki@gen und intensiver
Wettbewerb auch im Wholesale-Bereich die Margerehazhrumpfen lassen.

Das UbermaR an Fristentransformation (,aus kurzmtaeg*), das es sowohl bei den
Zweckgesellschaften der Landesbanken als aucmiisdgmenten der Immobilien-
und Staatsfinanzierung gab, ist auch als FolgeQlmerkapazitaten und intensivem
Wettbewerb im Wholesale-Bereich zu verstehen. Wean bei fristenkongruenter
Immobilienfinanzierung keine Margen mehr verdiekann, so versucht man sein
Gluck mit kurzfristiger Refinanzierung, sei es a@esn Geldmarkt, sei es aus Einlagen.
Insofern ist es kein Zufall, dass in Deutschlanchde auch Banken betroffen waren,

die vorrangig im Immobilien- und Staatsfinanziersggschéft tatig sind.

Auch das hier beschriebene Strukturproblem ist maehsor vorhanden. Wenn es
nicht gelingt, die Marktstrukturen zu bereinigereodber Regeln flr weniger

riskantes Marktverhalten zu setzen, werden dielBPnod wiederkommen.

Diese Warnung ist nicht zu verstehen als Parteiaihnder politischen
Auseinandersetzung um die Rolle von privaten Bankehoffentlichen Banken,
Landesbanken und Sparkassen. Zu dieser Auseinatzleng gabe es viel zu sagen,
hier aber kommt es mir nur auf die Feststellungdass die Struktur, die wir haben,

aus den genannten Grunden krisenanfallig ist.

Insolvenzverschleppung gehort zu den Konstantemdeaschaftslebens. Ein
verantwortlicher Manager, der sieht, dass es Pnabigibt, neigt dazu, die Probleme
kleinzureden bzw. gar nicht erst 6ffentlich bekazunimachen, und hofft dann, dass
sie sich vielleicht von selber I6sen. Das musstrbéiswillig geschehen; in vielen
Fallen wirkt einfach der psychologische Mechanisnadass man das Scheitern der
eigenen Strategie nicht wahrnehmen kann bzw. eaestmimmt, wenn es zu spét ist.

Wenn etwa die Séachsische Landesbank im August 2&0guten liel3, sie habe nur



ein Liquiditatsproblem, so mag das der Wahrnehndegydamaligen Vorstands

durchaus entsprochen haben.

Da Verschleppung aber die Risiken fur das Systeensbwie fur die Glaubiger
vervielfachen kann, kommt es darauf an, dass mameateenz zur Verschleppung
entgegen wirkt. Hierin ist dem Gesetzentwurf valtzstimmen. Ich habe aber

Zweifel, ob er sein Ziel in diesem Punkt wirklictr&icht.

3. Beurteilung des Gesetzentwurfs

3.1Gesetz zur Reorganisation von Kreditinstituten

Das Gesetz zur Reorganisation von Kreditinstitwnsucht, die unter 2.2 genannten
Probleme zu entscharfen. Sanierungsverfahren uatgReisationsverfahren sollen die
Maglichkeit, schon im Vorfeld von Uberschuldung odahlungsunfahigkeit und sogar im
Vorfeld einer Verletzung von Eigenmittel- oder Lidit&tsvorschriften Maldnahmen zur
Behebung einer Schieflage einzuleiten. Die Verfaleénen sich in vielem an das
Insolvenzverfahren an; insofern kdnnte man sichena warum es eines gesonderten
Gesetzes bedarf und warum es nicht moglich selie sdlese Verfahren im Rahmen der
Insolvenzordnung unterzubringen. Das gilt um sonnels das in 8 1 Abs. 1 genannte Ziel
der Stabilisierung des Finanzmarkts durch Saniead®ey Reorganisation keinen flr mich

erkennbaren Einfluss auf die Ausgestaltung deresggenen Regeln hat.

Im einzelnen ist festzustellen, dass das obentirtele Punkt unter 2.3 angesprochene
Problem der Verschleppung von Eingriffen zur Bemgpuon Schieflagen nicht behoben

wird. Die Einleitung eines Sanierungsverfahrengtlieach 8 2 Abs. 1 voll in der Hand des
Kreditinstituts. Die Einleitung eines Reorganisativerfahrens liegt nach 8 7 Abs. 1 ebenfalls
in der Hand des Kreditinstituts. Nach 8 7 Abs. Brkain Reorganisationsverfahren zwar auch
von der Bundesanstalt beantragt werden, wenn eeseaBdsgefahrdung und eine
Systemgefahrdung vorliegen. Jedoch kann ich mitniorstellen, dass die Bundesanstalt in
der Lage sein wird, den zu diesem Zweck erfordegiicReorganisationsplan vorzulegen;
schliel3lich verfugt sie im Vorfeld jeglichen Einfisinicht Gber die dazu erforderliche

Information.



Was bietet das Sanierungsverfahren dem Bankvorsti@ndiber die Einleitung zu
entscheiden hat? Als Vorteil ergibt sich lediglaie Moglichkeit, neue Kredite mit VVorrang
gegenuber den bisherigen Glaubigern in einem eemdigsolvenzverfahren aufzunehmen.
Als Nachteile ergeben sich die Offenlegung der &tdge und die Unterwerfung unter die in
den 88 2, 4 und 5 vorgesehenen Eingriffsmogliclekeiter Bundesanstalt, des
Sanierungsberaters und des Gerichts. Ich sagesiatass dieses Verfahren kaum jemals in
Anspruch genommen werden wird. (In Parenthese: Befaition des Begriffs des
Sanierung — etwa im Unterschied zum Begriff derianisation — habe ich im Text des
Gesetzes nicht finden kbnnen.)

Wie steht es mit dem Reorganisationsverfahren? @&dgpe dem Sanierungsverfahren ergibt
sich der Vorteil, dass im Rahmen des Verfahrenstspeechend den in der Insolvenzordnung
vorgesehenen Prozeduren — Forderungen von Glaaligeabgestuft werden kdnnen.
Gegenuber einem Insolvenzverfahren ergibt sichVoeteil, dass die Verfahrenseinleitung
nicht an die Tatbestande der Uberschuldung odeZal®ungsunfahigkeit gebunden ist. Als
Nachteile ergeben sich wiederum die OffenlegungSidrieflage und die Unterwerfung unter
die verschiedenen Eingriffsméglichkeiten der Buashssalt und des Gerichts. In Anbetracht
dessen, dass Verfahren nach der Insolvenzordnumges Schuldnern erfahrungsgemalfd eher
Zu spat als zu frih eingeleitet werden, sehe ichtr@in, warum das in diesem Fall anders
sein sollte, zumindest soweit es die Einleitung Resrganisationsverfahren durch einen

Antrag des Kreditinstituts betrifft.

Ein letzter Punkt: Sollte wieder einmal ein Problgées Typs HRE auftreten, so wird man
ebenso wenig den Mut haben, die in diesem Gesetaegnthaltenen Verfahren
anzuwenden, wie man 2008 den Mut hatte, das KW@ dakeInsolvenzrecht anzuwenden.
Die vorgesehenen Verfahren sind langwierig und Kaaept. Bis die Unsicherheit dartber,
wie es bei der Bank weitergeht, behoben werden,kaind einige Zeit vergehen. Jedoch wird
schon die Einleitung eines solchen Verfahrens didtebSignalwirkungen fir die Glaubiger
der betreffenden Bank haben und von einem Tagewhdderen die Refinanzierung der
Bank gefahrden. Dies gilt insbesondere fir Geldmnaefikanzierungen durch institutionelle
Anleger. Insofern kann die Einleitung eines Samgsd oder Reorganisationsverfahrens
alsbald die Zahlungsfahigkeit der Bank gefahrdehn.erwarte daher, dass in einer konkreten
Gefahrdungslage eines Instituts wie HRE die Bunuss#t — und die Bundesregierung! — es



vorziehen werden, von einer Anwendung dieses Gesallzzusehen, da sie die
Systemriickwirkungen als nicht kontrollierbar ansehe

3.2Anderung des Kreditwesengesetzes

Die hier vorgesehenen Regelungen sind durchweg@gtilBen. Jedoch sehe ich etliche offene
Fragen. Auf diese gehe ich im Folgenden ein.

- Es st zu begruf3en, dass die Neufassung des § 45 #&/Eingriffsmoglichkeiten
schon im Vorfeld einer Verletzung von Eigenmittadler Liquiditatsvorschriften
deutlich verstarkt. Wahrend das Reorganisationsg@sé\nlehnung an die
Insolvenzordnung vor allem die Rechte der vers@ned Inhaber von Anteils- und
Schuldtiteln im Auge zu haben scheint, wird hiemdémstand Rechnung getragen,
dass die Risiken der Bank ein Gefahrdungspotéiitidritte enthalten und daher ein
polizeirechtliches Eingreifen zur Gefahrenabwelgedmacht sein kann.

Es ist ebenfalls zu begruf3en, dass 8§ 45 Abs. 1 K/ga@nzt wird um zwei
Vermutungstatbestande. Das sollte Eingriffe im ¥loieiner Verletzung von
Eigenmittel- oder Liquiditatsvorschriften auf eibessere Grundlage stellen.

Dazu ist aber anzumerken, dass die hier speziierermutungstatbestande in
vielen Problemféallen in der Krise nicht gegriffeatten. In vielen Fallen waren die
Probleme der Banken erst ganz zum Schluss an Eigehmand
Liquiditatskennziffern abzulesen. Deutlich frih&ignale waren in den Pramien fur
Credit Default Swaps enthalten. Insofern wére agdn, ob nicht solche
marktbezogenen Signale hier auch einbezogen waealken, ebenfalls im Sinne
eines Vermutungstatbestands, ohne VerpflichtungAdstalt zum Handeln.

- Die Regelungen der neuen § 45 c und § 48 a sifekkiop zu begrif3en. In gewissen
kritischen Situationen ist wichtig, dass die Kofiediber die Geschéftsfilhrung aus
den Handen des bisherigen Vorstands und der Kéattel Anteilseigner genommen
wird, um das Eingehen weiterer Risiken zu verhindBresgleichen ist wichtig, dass
bestimmte Geschéafte und Vermdgenswerte ausgesamikevior den Folgen eines

Insolvenzverfahrens geschutzt werden kdnnen.



Allerdings sehe ich Spielraum flr kontraproduktirétionen in den Konstellationen,
in denen der Sonderbeauftragte und die bisherigestl@iftsleiter teilweise noch
nebeneinander tatig sind. Im Sinne einer klarereRexg von Verantwortlichkeiten
wére es m.E. vorzuziehen, dass von einem bestimihbenent an die Bundesanstalt
bzw. der von ihr eingesetzte Sonderbeauftragteékaigrolle und damit die
Verantwortung Uber das Institut hat. Dabei stath snir auch die Frage, wie in
diesem Zusammenhang das Verhaltnis von aufsichitéicder Funktion der
Bundesanstalt und Geschaftsfuhrender Funktion dede8beauftragten angemessen

austariert werden kann.

Hinsichtlich der Ubertragung von Vermdgensanteilaoh § 48 a habe ich die Sorge,
dass dies als punktuelle Mal3nahme konzipiert eserdStellenwert im Rahmen des
Gesamtkonzepts der Restrukturierung nicht deusdichnd auch im Verfahren nicht
deutlich gemacht werden muss. Wenn ich hier dabsehg Gesetz zum Vergleich
heranziehe: Die Bank of England als Restrukturigsbehdrde hat dem Gesetz nach
verschiedene Alternativen fur den Umgang mit deobfminstitut. Eine davon ist
die Aussonderung von Vermogenswerten zum SchutEwdttionsfahigkeit von
Markten, eine andere die Ubertragung von Vermogersw und Geschéftsfeldern
auf eine Bruckenbank. Beides wird dort — auch yegasmaliig — vor den
Hintergrund der Frage gestellt, was fur eine Zukdas Probleminstitut insgesamt
haben soll. Diese Frage erscheint in § 45 ¢ Aldér. Z als eine von mehreren, wird
aber nicht in den Mittelpunkt des Verfahrens géstel

Die oben unter 2.2 angesprochene Frage nach ddmesié/erfahrens wird m.E.
nicht befriedigend beantwortet. In § 46 steht nashvor der Glaubigerschutz als
Gegenstand der Gefahrenabwehr im Vordergrund. Lrem& 48 a Abs. 2 wird auch
der Systemschutz genannt. Jedoch wird durch das Yot in Abs. 2 Satz 1 und
durch die dazu gehérige Bedingung Nr. 2 deutlicmaeht, dass der Systemschutz
dem Glaubigerschutz nachgeordnet ist. Die Reclgsfotlieser Nachordnung mégen
durch den nachfolgenden Satz 2 des § 48 ¢ Absimlldgrt oder sogar neutralisiert
werden. Im Sinne einer klaren AufgabenstellungdidrBundesanstalt wirde ich es
aber vorziehen, wenn der Systemschutz als GegehdarGefahrenabwehr dem
Glaubigerschutz mindestens gleichgestellt wére.



- Nach § 48 d wird als Gegenleistung der Ubertragamgsinung eine
Ausgleichsverbindlichkeit vorgesehen. Das ist mqpuBblematisch. Zum einen ist eine
verlassliche Bewertung in der nach Abs. 4 vorgesehd-rist kaum moglich. Man
denke daran, dass inzwischen zwei Jahre seit LeBrwhers vergangen sind und
wir fur die Bewertung vieler betroffener Vermogemste immer noch keine
verlassliche Grundlage haben. Zum anderen, undhdiés ich fur wichtiger, belastet
diese Vorschrift den tbernehmenden Rechtstrageginer Verbindlichkeit. In einer
Krise, in der es den Banken an Eigenkapital mangleine solche zusatzliche
Verbindlichkeit unerwiinscht. Zum Vergleich: In Saden 1992 und im Special
Resolution Regime for Banks des Vereinigten Kondgre erhalt die ,alte” Bank
Anteilstitel des Gibernehmenden Rechtstragers, sesdgemerkt ohne
Kontrollrechte, zumindest solange die Institutionem Special Resolution Regime
unterstehen. Die Verwendung von Anteilstiteln aégy@position zur Ubertragung
von Vermdgenswerten hat den Vorteil, dass der i@enende Rechtstrager nicht
durch zusatzliche Verschuldung belastet wird. &tedluch den Vorteil, dass
Bewertungsfragen entscharft werden: Sind die Ubgetien Vermdgensanteile am
Ende mehr wert, als zun&chst zu erwarten war, smer die Anteilseigner an diesem

Wertzuwachs teil.

3.3Restrukturierungsfondsgesetz

Ich halte dieses Gesetz aus verschiedenen Gruidenoblematisch. Zwar kann ich gut
verstehen, dass der Zorn uUber ,die Banken®, dieStaat 2008 zu einer aul3erordentlichen
Unterstutzungsleistung zwangen, nun zu dem Sclfiibss in Zukunft mussten ,die Banken*
solche Lasten selber tragen. Jedoch halte ich ddsa¥den fir unrealistisch, wenn nicht gar
kontraproduktiv.

Ich verweise auf meine Ausfihrungen unter 2.3.18déier Wettbewerbsintensitét ist die
Fahigkeit der Institute, Margen zu erzielen, begrewo sollen dann die Uberschiisse
erwirtschaftet werden, die notig sind, um diesézlehe Gebihr zu finanzieren? Ohne
weitere Vorkehrungen zur Bereinigung der Marktstuodn oder zur Regulierung des
Marktverhaltens wird nur ein weiterer Grund daféschaffen, dass man noch riskanter
arbeiten muss. Da die Margen klein sind, braucht gral3e Volumina (Sachsen LB: 40 Mrd.

a 20 - 30 Basispunkte!); kommt diese Belastungthibraucht man eben noch gro3ere
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Volumina, oder man muss in Geschafte mit gro3erargh — und grél3eren Risiken! —
gehen.

Bei normalem Geschéftsverlauf mag das nicht insi@#viallen. Wie steht es aber, wenn ein
grol3eres Institut Probleme hat und ein groRereraBetu leisten ist? Die Antwort ergibt sich
aus der Erfahrung der Einlagensicherungssystemeiniszinen Sparten des deutschen
Finanzsystems: Solange es nur ein einzelnes kesraader mittleres Institut betrifft, kann
man damit umgehen. Bei einer Systemkrise jedoch @dem grof3en Institut ist so ein
System Uberlastet. Der Einlagensicherungsfond8dedesverbands der privaten Banken
ware mit HRE Uberfordert gewesen; ein Falligstetlenbetreffenden Sicherungsleistungen

hatte unkontrollierbare Dominoeffekte gehabt.

Ahnliches ist fiir den jetzt geplanten Restruktunigsfonds zu befiirchten. Dabei hilft es
nicht, wenn man dem Fonds die Méglichkeit gibt, Eumanzierung seiner Leistungen Kredite
aufzunehmen, die dann im Laufe der Zeit zu bedisimgh Fur die beteiligten Banken
entsteht auch durch die Kreditaufnahme eine uniibgte Belastung, in diesem Fall in Form
einer Verpflichtung zu zukunftigen Zahlungen. I&sé Belastung grold genug — in der
gegebenen Krisensituation — so kommen die Bank&clmvierigkeiten. Dabei kommt es
auch nicht darauf an, ob die Banken die Verbinétkithunmittelbar erfiillen oder bilanzieren
missen oder ob sie sie — wie beim Verlustausgleacih dem Bad-Bank-Gesetz — als
Vorabanspruch des Restrukturierungsfonds an ihreir®@eerteilung aus ihrer Bilanz halten
kénnen. Ist die Belastung grof3 genug, wird siedsr 8o die Funktionsfahigkeit der Bank

beeintrachtigen.

Die Vorstellung, man kénne zukinftige Rettungsméafiren fir Banken ganzlich tber den
Restrukturierungsfonds finanzieren, halte ich ddireeine Illusion.

Ein zweiter Vorbehalt betrifft die Festsetzung Beitrdge. Da ich nicht Jurist bin, entzieht es
sich meiner Kenntnis, ob die in 8 12 Abs. 10 anfegen Anhaltspunkte fur die Festsetzung
der Beitrdge den verfassungsmalfiigen AnforderungelieaBestimmtheit der vom
Gesetzgeber zu erlassenden Verordnungsermachtggfingn. Als
Wirtschaftswissenschaftler weise ich darauf hissdd/ernetzung” kaum zu messen ist und
dass Geschaftsvolumen und Grél3e nicht ohne wetdseeeignete Mal3e fur Risiko,
geschweige denn Systemrisiko, anzusehen sind. aarell ist mir hier auch nicht klar, ob
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die Beitrage sich eigentlich an den Risiken fur Bends orientieren sollen oder an der vom
Institut ausgehenden Gefahrdung des Finanzsystshessteres der Fall, so spielt
Vernetzung keine Rolle, und es kommt nur auf dasltenzrisiko bzw. die erwarteten
Glaubigerverluste an. Ist letzteres der Fall, Selspernetzung eine Rolle, aber dann musste

man genau erwagen, welche Art von Vernetzung ratesa

Grundsétzlich sollte man in diesem Zusammenhangedresn, durch die Beitragsfestsetzung
Anreize zur Risikovermeidung zu schaffen. Dafutdtilie jetzige Formulierung des § 12
Abs. 10 kaum eine Grundlage.

Man kann Uberhaupt Zweifel haben, ob solche AnreizeRisikovermeidung in einem
System der Beitragsfestsetzung in einem offengichtlichen Verfahren tberhaupt
angemessen gesetzt werden kdnnen. Schliel3lich wdideur Bestimmung der
Bemessungsgrundlage erforderlichen Begriffe niemag mit dem korrelieren, was die

tatsachlichen Risiken ausmacht.

Insofern wirde ich selbst in diesem Zusammenhagegaihdie Rechtsfigur des
privatrechtlichen Versicherungsvertrags denkenewlvie sie fur die
Industriehaftpflichtversicherung oder —feuerversitimg typisch ist. Dieses System hat den
Vorteil, dass der Versicherer als der an Risikoadung Interessierte im Vorfeld Einfluss
ausubt auf das Risikoverhalten des VersichertenPD&s der Versicherung ergibt sich nicht
aus der Anwendung einer Rechtsverordnung, sonderdexr Verhandlung, bei der der
Versicherer die Moglichkeit hat, ein gewisses Esrasspielen zu lassen. Vor einem
Missbrauch dieses Ermessens ist der Versicheruhggredadurch geschutzt, dass er sich

den Versicherer aussuchen kann.

Mir ist bewusst, dass die hier in Rede stehendsik&i die Leistungsfahigkeit
privatwirtschaftlich arbeitender Versicherer tbeigen (obwohl das Konzept, den
Restrukturierungsfonds ohne staatliche Mittel ddmeru lassen, nicht weit von einer
Versicherung auf Gegenseitigkeit entfernt ist).i@ieohl sollte man m.E. erwégen, gewisse
Elemente der Orientierung der Preisfestsetzung Baciessen in Anbetracht beobachteten

Verhaltens auch fir den hier angedachten Restigkimngsfonds zu nutzen.
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3.40rganhaftung

Die Verlangerung der Verjahrungsfrist halte ich dinbedingt sinnvoll. Allerdings sollte die
betragsmafdige Begrenzung der Haftungssumme meiaebtEns auf Félle leichter
Fahrlassigkeit beschrankt sein. Bei vielem von deasg wir in den vergangenen Jahren an
Fehlverhalten beobachtet haben, von Aufsichtsgreelienso wie Vorstanden, wird man
Vorsatz kaum nachweisen kénnen, wird Vorsatz aachrkvorgelegen haben. Grobe
Fahrlassigkeit durfte allerdings sehr haufig vomakien sein. Fir diese Falle erscheint die
Begrenzung der Haftungssumme als problematischalzenn man die Einkommens- und

Vermogensverhaltnisse der Beteiligten bertcksithtig

Bonn, den 5. Oktober 2010,

SAC :

Martin Hellwig
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