Bail-in statt Bail-out:
Bankenunion ohne Biss

Von Axel Troost und Rainald Otsch

un soll sie also endlich kommen: die Bankenunion. Gerade einmal zwei

Jahre dauerte die Planung, im Madrz beschlossen das Europdische Par-
lament und der Europdische Rat einen gemeinsamen Abwicklungsmecha-
nismus fir die Banken der Eurozone. Fast gleichzeitig wurde aulerdem ein
EU-weites Regelwerk fur Krisenbanken verabschiedet, das seit langem auf
sich warten lie}. Im Zentrum der Bankenunion steht die Europaische Ban-
kenaufsicht. Sie ist bei der Europaischen Zentralbank in Frankfurt am Main
angesiedelt und kontrolliert ab November 130 europdische GrofBbanken.
Am 1. Januar 2015 startet dann der Abwicklungsmechanismus fur marode
Banken. Er besteht aus einem zentralisierten Entscheidungsgremium, das
auf einen gemeinsamen, noch zu schaffenden Abwicklungsfonds zugreifen
kann. Das Gremium kann Banken aufspalten und liquidieren sowie die For-
derungen ihrer Eigentimer und Glaubiger beschneiden. Dieses Instrumen-
tarium wird allen EU-Abwicklungsbehorden — also auch denjenigen aulier-
halb der Bankenunion - zur Verfiigung stehen.

Die beschlossenen MaBnahmen lassen den verantwortlichen EU-Binnen-
marktkommissar Michel Barnier jubeln: Fortan miissten die Banken selbst
fur ihre Misswirtschaft geradestehen, die Ara der massiven Staatshilfen
gehe ihrem Ende zu. Damit werde auch der Steuerzahler nicht langer fur
Fehler der Banken geradestehen miissen. In der Tat kiindigt sich mit der Ban-
kenunion ein Paradigmenwechsel an — und zwar vom Bail-out zum Bail-in.
Bisher hafteten Dritte fiir die im Zuge der Finanzkrise eingetretenen Ver-
luste — meist der Staat und damit die Steuerzahler. Kiinftig werden zuerst die
Glaubiger und Eigentiumer zur Kasse gebeten; nur in wenigen Ausnahmefal-
len soll der Staat noch einspringen und den Banken aus der Klemme helfen.
Das Prinzip des Bail-in soll das Abwalzen von Verlusten auf die Gesellschaft
unterbinden. Allerdings steckt der Teufel — wie so oft —im Detail. Im Ergebnis
wird auch das neue Abwicklungsregime einen erneuten Flachenbrand nicht
sicher verhindern konnen.

Das Prinzip des Bail-in ist nicht vollig neu. In Spanien wurden laut EU-
Kommission und Internationalem Wahrungsfonds (IWF) rund 25 Prozent der
Kapitalliicken durch Verlustbeteiligung von Glaubigern gedeckt. Auch bei
der ,Bank of Cyprus”, der groten Bank Zyperns, wurden Einlagen oberhalb
von 100000 Euro zur Halfte gegen weitgehend wertlose Aktien umgetauscht.
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Bereits seit Sommer 2013 sehen die Beihilferegelungen der Europdischen
Kommission grundsatzlich ein Bail-in von Anteilseignern und nachrangigen
Glaubigern vor. Allerdings konnten die fiir alle Mitgliedstaaten bindenden
Beihilfevorschriften bisher auf nationaler Ebene nicht immer rechtssicher
umgesetzt werden. Dies wird sich, immerhin, mit der neuen Abwicklungs-
richtlinie dndern: Kapitalinstrumente miussen ab 2015 quasi-automatisch
abgeschrieben oder umgewandelt werden, sobald ein Abwicklungsinstru-
ment angewandt wird und Verluste anfallen. Ab 2016 sollen zudem unbesi-
cherte Anleihen und Einlagen belangt werden konnen. Tabu bleiben jedoch
all jene Einlagen, die der gesetzlichen Einlagensicherung unterliegen (pri-
vate Einlagen bis 100000 Euro pro Bank), besicherte Verbindlichkeiten (wie
Pfandbriefe) und Verbindlichkeiten gegeniiber Banken mit kurzer Laufzeit.
Von zentraler Bedeutung ist die obligatorische Mindestbeteiligung der
Banken: Diese miissen fortan acht Prozent der Bilanzsumme durch Bail-in
aufbringen, bevor 6ffentliche Mittel oder der Abwicklungsfonds eingesetzt
werden dirfen. Bei der Commerzbank entspricht dies immerhin einem
Betrag von knapp 50 Mrd. Euro, den bei einer Pleite Eigentiimer und Glaubi-
ger schultern mussten. Theoretisch kann die Eigenkapitalquote einer Bank
durch Bail-in beliebig verbessert werden. Und umso hoher die Eigenkapital-
quote, umso stabiler steht eine Bank da. Allerdings sind diesem System Gren-
zen gesetzt. Denn bei einer durchschnittlichen Bank entsprechen bereits die
explizit von einem Bail-in ausgenommenen Verbindlichkeiten ungefahr der
Halite der gesamten Verbindlichkeiten. Aber auch aus anderen Griunden
dirfte ein Bail-in in einer Finanzkrise nur eingeschrankt praktikabel sein.

Bail-in in der Krise bedeutet, Ol ins Feuer zu gieBen

Ein typischer Umstand, der zur Pleite einer Grobank und einer systemi-
schen Finanzkrise fiihrt, ist das Platzen einer Blase. In der Regel sind dann
gleich mehrere Banken angeschlagen. Infolgedessen wachst das Misstrauen
in den Markt und die Kapitalmarkte trocknen aus. Versuchen die Banken,
sich Geld durch Notverkaufe zu verschaffen, treiben sie die Preise fiir Ver-
mogenswerte in den Keller, was zu weiteren Verlusten fuhrt und einen Teu-
felskreis in Gang setzt. Unter solchen Umstanden konnte ein Bail-in diesen
zusatzlich beschleunigen, da es die Bankverluste weiter vergrofert.

Zwar konnte die Aufsicht theoretisch die angeschlagenen Banken nachei-
nanderin die Abwicklung schicken. Doch jede weitere Abwicklung wird nur
die Panik erhohen und weitere Verluste verursachen. Da Banken in Abwick-
lung zudem zeitweise vom Kapitalmarkt abgeschnitten werden, mussten
Engpasse mit Mitteln des Abwicklungsfonds tberbriuckt werden. Brauchen
gleich mehrere Banken Unterstiitzung, stieBe der Abwicklungsfonds schnell
an seine Grenzen.

Hinzu kommt, dass in groBeren Bail-in leicht ungesicherte Einlagen
betroffen sind — beispielsweise von Kommunen. Weil diese nicht der Einla-
gensicherung unterliegen, miissten am Ende also doch die Burgerinnen und
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Burger die Zeche zahlen. Professionelle Anleger, die von den Problemen
einer Bank schnell Wind bekommen koénnen, wiirden hingegen ihre Gel-
der rechtzeitig abziehen oder auf Finanztitel ausweichen, die nicht fiir ein
Bail-in herangezogen werden konnen. Und auch Privatpersonen mit groen
Einlagen konnen ein Bail-in einfach umgehen: Sie mussen ihre Einlagen nur
in Tranchen von bis zu 100000 Euro stiickeln und auf mehrere Banken auf-
teilen, um auf diese Weise unter die Einlagensicherung fallen. Kurzum: Ein
Bail-in ist somit gerade im Falle einer groeren Krise viel weniger treffsicher
als etwa eine Vermogensabgabe, durch die Reiche und Vermdégende zur Kri-
senbewadltigung herangezogen werden.

Die begrenzte Macht der Abwicklungsbehorde

Dartber hinaus erschweren rechtliche Hiirden die Abwicklung von Banken.
Nahezu jede Grofibank ist grenziiberschreitend tétig, sodass Konzernteile
oder Vermogensgegenstande auslandischem Recht unterliegen. Schlimmer
noch: Je nachdem, ob es sich um Sachen, vertragliche Forderungen, Gesell-
schaftsanteile oder Wertpapiere handelt, gelten jeweils eigene Rechtsver-
héltnisse und Einschrankungen.! Die europdischen Abwicklungsbehérden
konnen daher nur begrenzt eingreifen.

Der Ausweg aus diesem Dilemma besteht darin, dass Staaten die
Beschlisse federfiihrender Aufsichtsbehorden gegenseitig anerkennen. Die-
sen Weg empfiehlt auch das bisherige Nonplusultra in Fragen internationaler
Kooperation — eine Prinzipienliste des Finanzstabilitdtsrats FSB.2 Doch sie
ist rechtlich nicht verbindlich. Deswegen durfte es mit der internationalen
Kooperation schnell vorbei sein, sobald die Forderungen einer europaischen
Behorde finanzielle Interessen US-amerikanischer Glaubiger tangieren. Der
Abwicklungsbehérde sind folglich die Hédnde gebunden.® Die USA waren
klug genug, auf dieses Problem rechtzeitig zu reagieren: Auslandische Ban-
ken mussenihr US-Geschaft kuinftig in einer eigenen Holding konsolidieren,
uber welche die Aufsicht verfiigen kann. Die Europaer konnten sich zu solch
einer konsequenten, fiir die Banken teuren MaBnahme aber wieder einmal
nicht durchringen.

Aber auch innerhalb der EU sind zwischenstaatliche Konflikte vorpro-
grammiert. Zwar konnen die gemeinsamen Abwicklungsregeln Konflikte
innerhalb der Union entscharfen. Allerdings gilt dies uneingeschrankt nur
fur die Bankenunion: Dort wird tiber das Ob und Wie der Abwicklung in
einem zentralisierten Gremium entschieden, dem Abwicklungsausschuss.
Kommt jedoch der Rest der EU ins Spiel, ist schon wieder Schluss mit binden-

1 Vgl. Matthias Lehmann und Stefan Hoffmann, Bankenrestrukturierung mit Hindernissen: Die
Ubertragung im Ausland gelegener systemrelevanter Funktionen, in: ,Wertpapier-Mitteilungen®,
67/2013, S. 1389-1436.

2 Vgl FSB, Key Attributes of Effective Resolution Systems for Financial Institutions, Oktober 2011.

3 Vgl Oliver Wiinsch, Die Quadratur des Kreises: Rechtliche und 6konomische Aspekte der Abwick-
lung von Banken, in: ,Schweizerische Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Finanzmarktrecht”, 84/2012,
S.523-534.
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den Entscheidungen. Das ist besonders misslich, denn so ziemlich jede gro-
Bere Bank der Eurozone besitzt entweder Ableger oder eine tibergeordnete
Konzerneinheit in GroBbritannien. Zwar wurden fiir solche Félle EU-weite
Abwicklungskollegien geschaffen. Doch gemaB der Abwicklungsrichtlinie
ist ,das Abwicklungskollegium kein Entscheidungsgremium, sondern eine
Plattform, die die Entscheidungsfindung der nationalen Behorden erleich-
tern soll. Die gemeinsamen Entscheidungen werden von den betreffenden
nationalen Behoérden gefasst.” Wie sich die einzelnen europaischen Mit-
gliedstaaten untereinander einigen sollen, bleibt also ungeklart. Damit sind
zwischenstaatliche Konflikte bereits vorprogrammiert.

Doch selbst innerhalb der Bankenunion ist das Entscheidungsverfahren
noch zu kompliziert. Der gemeinsame Ausschuss, der tiber die Details des
Abwicklungskonzepts entscheidet, wird von fiinf standigen Mitgliedern in
einer Exekutivsitzung des Ausschusses beschlossen. Nationale Vertreter der
Abwicklungsbehérden der jeweils betroffenen Staaten werden dabei ange-
hort, verfigen jedoch tber kein Stimmrecht. Damit sollte der Einfluss der
Regierungen - iiblicherweise die Bremser in solchen Verfahren - zurtickge-
dréangt werden. Doch bereits ein einzelner Vertreter einer nationalen Auf-
sichtsbehérde kann das Abwicklungskonzept in die gréBere Plenarsitzung
des Ausschusses rufen, um es dort neu zu verhandeln.

An der Plenarsitzung nehmen auch die nationalen Aufsichtsbehorden mit
Stimmrecht teil. Diese konnen dort sehr unterschiedliche Interessen ver-
treten. Aufseher aus nur am Rande betroffenen Nationen durften aber eher
ein opportunistisches Verhalten an den Tag legen, als eine Entscheidung im
gesamteuropdischen Interesse zu treffen. Die EU-Kommission kann dann
nur noch ein Veto einlegen. Wenn der Europaische Rat dies bekraftigt, muss
das Konzept kurzfristig noch einmal iberarbeitet werden.

Dieses Verfahren wurde gegentiber friher diskutierten Varianten zwar
bereits deutlich verschlankt. Laut ,Financial Times" sind nach dem finalen
Kompromiss jedoch weiterhin mehr als 100 Entscheidungstrdger beteiligt.*
Eine Abstimmung uber das Wochenende im Falle einer Krise durfte damit
zwar prinzipiell moglich sein. Doch zusatzliche Konsultationen (inklusive
Vetomoglichkeiten) sind unter einem solchen Zeitdruck gefahrlicher Luxus.
Die Prozedur klingt insofern mehr nach Chaos als nach geordneter Banken-
abwicklung.

Doch nicht nur die institutionelle Ausgestaltung der Bankenunion ist unzu-
reichend, sondern auch die finanzielle Ausstattung zur Abwicklung maroder
Banken. Kunftig mussen die EU-Staaten Bankenabgaben erheben, mit denen
Abwicklungen uber einen dadurch gespeisten Abwicklungsfonds finanziert
werden. Neben den jahrlich zu erstattenden Abgaben konnen sie im Krisen-
fall auch Sonderabgaben erheben oder vom Fonds Kredite aufnehmen.

Ihre nationalen Fonds werden die Staaten der Bankenunion nach und
nach vergemeinschaften. Innerhalb von acht Jahren sollen im gemeinsamen
Abwicklungsfonds etwa 55 Mrd. Euro zusammenkommen. Ob das klappen

4 Vgl. ,Financial Times", 23.3.2014.
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wird, ist ziemlich fraglich: Denn um dieses Ziel zu erreichen, miisste bei-
spielsweise die bisherige deutsche Bankenabgabe von derzeit 600 Mio. Euro
auf das Dreifache erh6ht werden.

Am sinnvollsten ware es, wenn die Beitrage vor allem von den Grofban-
ken kdmen, da diese auch die primaren NutznieBer eines Abwicklungsfonds
waren. Allerdings haben die deutschen GroB- und Landesbanken bisher eher
bescheidene Beitrdage geleistet, was (zumindest teilweise) an ihrer schwa-
chen Ertragslage liegt. Dabei ist die Situation hierzulande noch vergleichs-
weise rosig —in Summe haben die Banken der Eurozone in den letzten Jahren
jedoch groBe Verluste verbucht. Dass sie nun in den nachsten Jahren auch
ihre Eigenkapitalbasis und die Einlagensicherungssysteme starken miissen,
geht weiter zu Lasten der Gewinne. Der Abwicklungsfonds droht damit auf
absehbare Zeit ein bloBes Versprechen zu bleiben.

Deswegen ist nicht ausgeschlossen, dass anstelle der Grobanken vor
allem die Sparkassen und Genossenschaftsbanken bluten miissen — auch
wenn sie vom Abwicklungsfonds kaum profitieren durften. Bislang mussten
Sparkassen und Genossenschaftsbanken in Deutschland nur geringe Bei-
trage leisten, da die deutsche Bankenabgabe stark progressiv ausgestaltet
ist. Hinzu kommt zum einen, dass diese Banken eigene Sicherungssysteme
unterhalten, mit denen sie sich im Krisenfall gegenseitig unterstutzen; und
zum anderen verfolgen Sparkassen und Genossenschaftsbanken ein konser-
vatives Geschaftsmodell mit geringer Pleitewahrscheinlichkeit.

Alle Parteien im Bundestag wollen die Sparkassen und Genossenschafts-
banken daher auch hinsichtlich ihrer Beteiligung am Abwicklungsfonds
schonen. Doch kiinftig wird die Bankenabgabe auf europaischer Ebene neu
festgelegt — und hier liegen die Interessen anders: Frankreich beispielsweise
behauptet, dass groBere Banken sicherer seien und deswegen proportional
geringer belastet werden mussten. Es ist daher nicht ausgeschlossen, dass
nun ausgerechnet jene Kreditinstitute und Bankengruppen unter Druck
geraten, die den Ausbruch der letzten Krise nicht verschuldet haben.

Der fehlende Letztsicherungsmechanismus

Sollte der Abwicklungsfonds in ferner Zukunft tatsachlich einmal gefullt
sein, ware das Krisenabsorptionspotential aus Bail-in und Fonds recht hoch.
Die EU-Kommission glaubt, dass in Zukunft die beiden Instrumente die
meisten Bankenpleiten abfangen konnen, ohne dass offentliche Gelder oder
Garantien benétigt wiirden.® Dafiir spricht, dass zwei Drittel der in der Krise
gestutzten Banken mit Finanzhilfen auskamen, die unter der obligatorischen
Acht-Prozent-Grenze lagen. Allerdings waren einzelne Bankenrettungen,
etwa der irischen Banken, extrem kostspielig. Nach wie vor streiten die
Staaten daher um einen Letztsicherungsmechanismus, der tiber Bail-in und
Abwicklungsfonds hinausgeht.

5 Vgl. EU-Kommission, Bail-in tool: a comparative analysis of ,the institutions” approaches, Working
Paper, 18.10.2013.
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Obwohl im Juni 2012 der Europdische Rat mit seinem Beschluss tiber den
direkten Zugang der Banken zu Mitteln des Europdischen Stabilitatsme-
chanismus (ESM) den Stein fiir die Bankenunion tberhaupt erst ins Rollen
gebracht hat, ist dieser Zugang nach wie vor nicht geregelt. Die Verhandlun-
gen befinden sich allerdings im Endstadium.

Bisher stand der ESM nur auf indirektem Weg zur Verfiigung: Ein Staat
konnte also nur, wie etwa in Spanien geschehen, auf regularem Weg ESM-
Mittel beantragen und an seine Banken weitergeben. Kinftig wird der
direkte Bezug mdoglich sein, dann stehen bis zu 60 Mrd. Euro fiir die Direkt-
kapitalisierung der Banken bereit. Doch zuvor muss ein umfassender Beitrag
der Glaubiger, des Abwicklungsfonds und des betroffenen Staats erfolgt sein.
Nur wenn dem antragstellenden Staat ansonsten die Pleite droht, kénnen
ESM-Mittel direkt an seine Banken flieBen — allerdings nur unter strengen
Auflagen fiir die betroffene Bank und den nationalen Finanzsektor.

Die Hiirden fiir den Fall, dass der Steuerzahler fiir auslandische Banken
haften muss, liegen also extrem hoch. Gleichzeitig hat die Bundesregierung
das Ziel erreicht, das sie seit Ausbruch der Finanzkrise verfolgte: Auler im
duBersten Notfall steht jedes Land fiir sich alleine gerade.® Nur in diesem
Fall soll der ESM einspringen. Weil diesem aber die finanzielle Schlagkraft
fehlt, ist er als Letztretter ein Rohrkrepierer. Somit wurde weitgehend ver-
eitelt, was ursprunglich das Motiv fur die Bankenunion war —namlich einen
kollektiven europdischen Sicherungsmechanismus zu schaffen.

Zum Gluck war bisher die EZB bereit, fur das Versagen der Politik in die
Bresche zu springen. Kommt es jedoch in der Zukunft zu weiteren schweren
Bankenkrisen, werden zundachst nach wie vor insbesondere die Staatskas-
sen der einzelnen EU-Mitgliedstaaten gefragt und gleichzeitig bedroht sein.
Um die Gefahrdung der eigenen Finanzstabilitat zu verhindern oder drohen-
den schweren volkswirtschaftlichen Schaden abzuwenden, konnen sie vom
Grundsatz der Glaubigerbeteiligung durchaus abweichen und offentliche
Mittel verwenden, um marode Banken zu retten.

Hierfiir wurden eigens neue Instrumente geschaffen, insbesondere soge-
nannte praventive Finanzsektorhilfen, um Banken mit 6ffentlichem Geld zu
versorgen, bei denen die Aufsicht nicht sicher ist, ob sie wirklich bestands-
gefahrdet sind oder nicht (das heifit keine offensichtlichen Schrottbanken).
Das grenzt die Zahl der in Frage kommenden Banken auf jene ein, die rea-
listische Chancen haben, sich zunachst das Eigenkapital noch selbst zu
beschaffen. Gleichzeitig unterzieht die Kommission die Banken derzeit
einem Stresstest. Darin werden zwei volkswirtschaftliche Szenarien durch-
gespielt — ein milderes und ein pessimistisches — und gepriift, ob die Banken
danach immer noch bestimmte Eigenkapitalanforderungen erfiillen. Dabei
aufgedeckte Kapitallicken dirfen nur dann geschlossen werden, wenn sie
aus dem ,unwahrscheinlichen” Negativszenario stammen, nicht jedoch aus
dem ,wahrscheinlichen” Basis-Szenario.”

6 Cerstin Gammelin und Raimund Low, ,Jedem seine ScheiBe”. Wie Angela Merkels nationaler
Egoismus die EU aufs Spiel setzt, in: ,Blatter”, 5/2014, S. 43-52.
7 Die Mitgliedstaaten sind sich aber selbst nicht ganz einig, ob sie dies wirklich so beschlossen haben.
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Das Risiko fiir den Steuerzahler ware bei einer entsprechend engen Ausle-
gung der Richtlinie begrenzt. Weil Garantien verzinst werden oder staatlich
erworbene Bankanteile spater mit Gewinn verkauft werden kénnten, ware
am Ende sogar ein Gewinn mdglich. Das Ergebnis hangt aber nicht zuletzt
von den Vorgaben und der Arbeit der Aufsicht ab. Fest steht: Trotz des hohen
Erfolgsdrucks fur die EZB lauft auch bei den Stresstests offenbar vieles nicht
rund.8 Letztlich wird sich nie vollig ausschliefen lassen, dass ein Staat auf
Basis tberoptimistischer Prognosen und auf den Druck von Lobbys hin mit
Hilfe der Finanzsektorhilfen Milliardenbetrdage zu Lasten seiner Biirgerin-
nen und Biirger versenkt.

Alternative Bankenrettung mit Staatsgeldern

Viel weiter als die praventiven Finanzsektorhilfen gehen die in der Abwick-
lungsrichtlinie vorgesehenen ,staatlichen Stabilisierungsinstrumente”.
Demnach kann eine Regierung in einer von ihr festgestellten Systemkrise
eine ,auflerordentliche finanzielle Unterstutzung aus offentlichen Mitteln”
gewahren. Die Initiative dazu geht vom jeweiligen Staat aus, muss aber von
der EU-Kommission genehmigt werden. Da die Abwicklungsbehorde ein
vorheriges Bail-in von mindestens acht Prozent vorschreibt, ist eine vorhe-
rige Glaubigerbeteiligung fiir die Bundesregierung obligatorisch.® Doch ob
auf diesem Weg oder einem anderen: Insgesamt durfte es kaum verwundern,
wenn eine Regierung in einer Krisensituation einen Weg findet, eigenes
Geld inihren Bankensektor zu pumpen — wenn sie dazu fest entschlossen ist.
Sie wird dabei zwar vielerlei Bedingungen zu beachten haben, das EU-Recht
kann sie aber nicht beliebig eng binden.

Und das ist auch gut so. Viel schlimmer ware es namlich, einen Staat mit-
tels starrer EU-Regeln so sehr zu knebeln, dass er in einer Ausnahmesitua-
tion handlungsunfahig ist.

Die Aufregung tber nationale Schlupflocher, die Bankenrettungen wei-
terhin ermoglichen, ist insofern zwar verstandlich. Tatsachlich aber bieten
gerade diese Schlupflocher mitunter sinnvolle Spielraume, um verheerende
Krisen abzuwenden.

So machte Anfang der 1990er Jahre Schweden mit seiner Bankenrettung
Schule, indem es seine maroden Groflbanken verstaatlichte, riskante Vermo-
genswerte in Bad Banks auslagerte und den Rest nach und nach wieder ver-
kaufte —am Ende mit Gewinn. Schweden bewaltigte seine Krise also nicht mit
dem Geld privater Glaubiger, sondern mit staatlichen Beihilfen. Kein Wunder,
dass Schweden sich diesen Weg auch heute offenhalten wollte, namlich durch
Ausnahmeregelungen, wie sie schliefilich auch beschlossen wurden.

8 Vgl. ,Handelsblatt"”, 19.3.2014.

9 Erkldrung von Osterreich, Deutschland und Finnland vom 20.12.2013 anlésslich der Trilogeinigung
bei der BRRD, 17957/13 ADD1. Die Bundesregierung schlief}t fiir die anderen Staaten der Banken-
union eine solche Stabilisierung selbst nach erfolgtem Bail-in aus. Dass sie dies in einer offiziellen
Erklarung klarstellen musste, deutet allerdings darauf hin, dass auch diese Interpretation umstrit-
tenist.
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Auch die Vereinigten Staaten haben vergleichsweise gute Erfahrungen mit
staatlichen Beihilfen gemacht. Wahrend in Deutschland seit Beginn der
Finanzkrise 2008 der Staat aus dogmatischen Griinden nur die ganz hoff-
nungslosen Fdlle ibernommen hat, wurden in den USA die grofen Banken
flachendeckend zwangskapitalisiert und teilverstaatlicht. Da die Kurse fir
Aktien und riskante Vermogenswerte in der Krise am Boden lagen, konnte
der Staat, nachdem die Kurse wieder angezogen waren, die Kosten fiir die
Rettungshilfen wieder einspielen. Mit Zinsen und dem Verkauf der Beteili-
gungen verdiente das US-Finanzministerium nach derzeitigem Stand an der
Rettung 25 Mrd. Dollar.!® Zudem wurden die Bankbilanzen dadurch sehr viel
konsequenter gesdubert als im véllig uneinigen Europa.!!

Ohnehin geht bei Bankenkrisen die Hauptgefahr fiir die Steuerzahler nicht
von verpatzten Bankenrettungen aus, sondern von den indirekten Kosten
einer Finanzkrise. Um welche Dimensionen es dabei geht, lasst sich anhand
der deutschen Finanzkrise veranschaulichen. Eine Studie des RWI beziffert
die Kosten der Finanzkrise in den Jahren 2009 und 2010 auf 187 Mrd. Euro.'?
Davon entfallen 82 Mrd. Euro auf die sogenannten automatischen Stabili-
satoren (beispielsweise hohere Kosten fiir Arbeitslose und Steuerausfalle),
47 Mrd. Euro auf Konjunkturprogramme (selbstfinanzierende Effekte bereits
eingerechnet) und ,lediglich” 33 Mrd. Euro auf die Bankenabwicklung.

Obwohl sich die Regierung regelrecht bemiiht hat, grobe Fehler zu machen
(so wurden die Aktionare der Pleitebank HRE sogar noch mit Steuergeld ent-
schadigt), waren die indirekten Krisenkosten also um ein Vielfaches hoher
als die direkten Kosten.!3

Wo bleibt die Reform des Bankensektors?

Was also bleibt im Ergebnis? Fur tibertriebenen Optimismus bieten die neuen
Bankenregelungen keinen Anlass. Das neue Abwicklungsregime schiebt die
Hemmschwelle fur staatliche Rettungsaktionen zwar ein Stuckchen hinauf
und wird gleichzeitig ihre Kosten senken. Sinnvoll sind die Regelungen aber
in erster Linie bei einzelnen Bankpleiten und der Abwicklung mittelgro-
Ber Banken. Insgesamt lassen die neuen Regeln grof3e Spielraume — sowohl
den europdaischen Institutionen als auch den Nationalstaaten. Das macht es
schwer, ein abschlieBendes Urteil zu fallen. In jedem Fall hat die EU-Kom-
mission als Richterin tiber staatliche Beihilfen starke Mitspracherechte. Sie
kann dabeiihre Vorgaben nach eigenem Ermessen selbst konkretisieren.
Positiv ist auch, dass angesichts der vielen grenzibergreifenden Bank-
geschafte die Entscheidung tiber das Ob und Wie einer Bankenrettung nun
starker auf zentralisierte Institutionen wie die EZB und den Abwicklungs-

10 Vgl. ,Die Presse”, 24.5.2013.

11 Vgl. Gammelin/Léw, a.a.O.

12 Vgl. ,Die Welt", 3.4.2013.

13 Dementsprechend sieht die Ratingagentur Standard & Poors in den neuen Abwicklungsregeln auch
keinen Grund, ihre Staatenratings zu dndern: Vgl. Standard & Poors, Trotz Bankenunion tragt der
Steuerzahler ein Restrisiko, 6.5.2014.
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ausschuss verlagert wurde. Diese sind aber langst nicht vor Fehlschliissen
oder Einflussnahme gefeit. Die EZB steht als Bewahrerin der Finanzstabili-
tat und neuerdings als Banken-Aufseherin ebenfalls in einem Zielkonflikt.
Auch ware es nicht das erste Mal, dass die Bankenaufsicht das Sich-Anbah-
nen einer Krise verschlaft.

Erschwerend kommt hinzu: Da sich der Bankensektor in den letzten Jah-
ren noch weiter konzentriert hat, sind die Banken nach wie vor viel zu groB,
zu komplex und zu vernetzt. Die EU zahlt inzwischen zehn Megabanken mit
einer Bilanzsumme von mehr als 1,5 Billionen Euro. Kaum vorstellbar, dass
einer dieser Giganten abgewickelt werden kann, ohne die Finanzmarktstabi-
litat ernsthaft zu gefdhrden. Deswegen ist es héchste Zeit fiir wirkliche Refor-
men, die den Finanzsektor auf ein kontrollierbares Maf} zuriickschrumpfen.
Doch speziell die Bundeskanzlerin hat mit der gegenwartigen Lage offenbar
kein Problem. Fir Angela Merkel ist die Bankenregulierung nach eigenem
Bekunden zu 80 Prozent erledigt. Hinzu kommt, dass der Druck fir weitere
Reformen mit dem neuen Abwicklungsregime spiirbar abnehmen diirfte.

Die letzte anstehende ,offizielle” groere Bankenreform ist eine EU-Ver-
ordnung fur ein Trennbankensystem. Dagegen ware auch nicht viel einzu-
wenden, wenn es denn mehr ware als ein Vorschlag auf Basis des kleins-
ten gemeinsamen Nenners, der kaum uber vereinzelt bereits beschlossene
nationale Mini-Trennbankensystemen hinausgeht-von denen aufler einigen
wenigen direkt Betroffenen niemand etwas gemerkt hat. Das verabschiedete
deutsche Trennbankengesetz, das nur minimale Konsequenzen etwa fur die
Deutsche Bank hat, ist eben kein Einstieg in ein Trennbankensystem.

Doch selbst ein stringenteres Trennbankensystem wiirde den Wildwuchs
auf europaischer Ebene langst nicht beenden. Laut Finance Watch betra-
gen die Vermogenswerte der Eurozonen-Banken mehr als das 500fache der
angestrebten Ausstattung des Abwicklungsfonds von 55 Mrd. Euro.!4 Mit
Realwirtschaft hat ein GroBteil dieser Geschafte schon lange fast nichts mehr
zu tun. Ein signifikanter Anteil des Bankgeschafts gehort daher ganz grund-
satzlich auf den Prufstand.

Das Bankgeschaft muss sich endlich wieder auf eine Dienstleistungsfunk-
tion gegentber der Realwirtschaft beschranken —und damit auf die Geschafts-
felder Zahlungsverkehr, Ersparnisbildung und Finanzierung. Dafiir muss
jedoch die gesamte Struktur der Bankgeschafte radikal erneuert werden.

Statt der Finanzbranche weiter mit bloB8 punktuellen und weitgehend
untauglichen Verboten hinterherzulaufen, sollten im Sinne einer Beweis-
lastumkehr kunftig auch nur noch solche Geschafte erlaubt sein, die von
einem Finanz-TUV explizit zugelassen wurden. Beides wiirde den Banken-
sektor endlich vom Kopf auf die Fiile stellen. Die Gefahr einer Bankenkrise
ware auch damit nicht vollstandig gebannt. Doch immerhin ware das Sys-
tem damit weitaus kontrollierbarer, ungefahrlicher und zweckdienlicher als
heute.

14 Vgl. Pressemitteilung von Finance Watch, 1.4.2014.
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