Rudolf Hickel

Stellungnahme zur ,,Offentlichen Anhdérung™ durch den Finanzausschuss
des Deutschen Bundestags am 6. 10. 2010

~Entwurf eines Gesetzes zur Restrukturierung und gesonderten Abwick-
lung von Kreditinstituten, zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds
fiur Kreditinstitute und zur Verlangerung der Verjahrungsfrist der aktien-
rechtlichen Organhaftung (,,Restrukturierungesetz")

1. Die richtigen Lehren aus der Finanzmarktkrise ziehen

Die Finanzmarktkrise ist maBgeblich durch die privaten und stark international
vernetzten GroBbanken mit dem Schwerpunkt Investmentbanking sowie die
kaum kontrollierbaren Megafonds (Hedge-Fonds und Private Equity-Fonds) aus-
gelost worden. Gegenliber den der Wirtschaft dienenden Bankenfunktionen sind
davon abgetrennt extrem spekulative Finanzinstrumente mit dem Ziel, schnell
und hohe Renditen zu erzielen, produziert und eingesetzt worden. Daflr stehen
die explodierten Geschafte mit Derivaten, mit denen losgelést von Finanzie-
rungsaufgaben der Wirtschaft auf Preis- bzw. Kursveranderungen spekuliert
wurde. Hinzukommen die vielfach verpackten, sog. strukturierten Wertpapiere
auf der Basis zweitklassiger Kredite (CDO, Collateralized Debt Obligations) sowie
auf der Basis von Kreditversicherungsgeschaften (CDS, Credit Default Swaps),
die durch die Rating-Agenturen positiv bewertet wurden. Der von Kundenauftra-
gen entkoppelte Eigenhandel dieser Banken, der ohne Kontrolle in wachsendem
Umfang auBerbdrslich, d. h. vdllig unkontrolliert, getatigt wurde, entwickelte sich
zum brisanten Risikobeschleuniger. Dadurch hat sich ein dramatisches Risikopo-
tenzial auf den Finanzmarkten aufgebaut. Auf eine angemessene Risikovorsorge
Uber ausreichendes Kerneigenkapital zum Abfangen von Verlusten wie Gberhaupt
auf ein systemisches Risikomanagement wurde verzichtet. Dies ist auch das Er-
gebnis einer im internationalen Wettbewerb weltweit gewollten Deregulierung,
also des Verzichts auf Spielregeln flir die extrem krisenanfalligen Finanzmarkte.
Insoweit liegt ein Versagen der Politik durch vielfaltige Deregulierungen vor.
Dieses Politikversagen geht zum einen auf die lang verbreitete Ideologie der effi-
zienten, sich ohne Regulierungen selbst stabilisierenden Finanzmarkte zurick.
Zum anderen ist massive Lobbyarbeit durch die (scheinbar) profitierenden Ban-
ken und Investmentfonds betrieben worden.

Die Finanzaufsicht konnte hier nicht funktionieren: Einerseits wurden im Zuge
der Deregulierung wichtige Felder der Kontrolle entzogen. Andererseits war aber
auch die Finanzaufsicht in ihren Kernbereichen aus vielen Grinen véllig tberfor-
dert und auch zu lasch.



1.2. Diese Spekulationswirtschaft, die sich von der Produktionswirtschaft auBBer-
halb der finanziellen Sektoren getrennt hatte, musste zum Absturz der Finanz-
markte fihren. Dabei blieben die Verluste bis hin zur Insolvenz nicht nur auf die
betroffenen Banken beschrankt. Andere Banken wurden direkt Gber die Vernet-
zung in Mitleidenschaft gezogen. In einem sich aufschaukelnden Prozess geriet
das gesamte Bankensystem in die Krise. Dies fihrte zum Vertrauensverlust zwi-
schen den Banken. Ende September 2008 kam es zum Zusammenbruch des
Nervensystems der alltdglichen Geldversorgung (Interbankenmarkt). Am Ende
wurde auch die auf die Finanzierungsfunktionen der Banken angewiesene Pro-
duktionswirtschaft auBerhalb der Finanzmarkte belastet. Durch die hoch spekula-
tiven, unseriésen Geschafte sind negativ externe Effekte (,Drittwirkungen™) pro-
duziert worden. Einzelne Banken erzeugten wegen ihrer strategischen Stellung in
der Wirtschaft Systemrisiken. Weil sie zu groB bzw. zu stark mit anderen Institu-
ten vernetzt waren, blieb dem Staat zur Vermeidung von Dominoeffekten nur
noch die Option, diese vor dem Absturz zu retten. (,too big to fail*, ,too connec-
ted to fail™).

1.2. Auch auf den G 20-Gipfeln vor allem in London im April 2009 und in Pitts-
burgh im September 2009 ist zumindest verbal festgehalten worden: Um dieses
systemische Krisenpotenzial klinftig nachhaltig zu reduzieren, bedarf einer Redi-
mensionierung der Banken und bankendhnlichen Institutionen in Richtung der
Starkung der dienenden Funktionen flr die Wirtschaft, also Konzentration auf
das Einlagen- und Kreditgeschaft. Paul Krugman hat diese Redimensionierung
zutreffend zugespitzt: ,Making banking boring™ - macht Banken wieder langwei-
lig! Aufgestellt werden miussen strenge Spielregeln, deren Einhaltung durch eine
effektive Finanzaufsicht zu kontrollieren ist: Gebote fir hoch riskante Finanz-
marktprodukte, ausreichende Hinterlegung mit Eigenkapital, Beschrankung des
von Kundengeschaften getrennten Eigenhandels (,Volker-Regel™), Erfassung aller
Geschafte in der Bilanz, Beschréankung der Verkaufs von Krediten durch die
Mehrfachverpackung in strukturierte Wertpapiere. Letztlich geht es um die Ab-
schirmung der Einlagen- und Kreditgeschafte der Geschaftsbanken gegeniliber
dem hoch riskanten Investmentbanking Es bedarf der Rickkehr zum Glass-
Steagall-Act, der 1933 in den USA eingeflihrt. Dessen Abschaffung in den 1990er
Jahren hatte explosionsartig die Expansion von Investmentbanking-Geschaften
ausgelost.

1.3. Erste Bewertung auf dem Hintergrund beschriebenen Entstehung sowie der
Auswirkungen der jingsten Finanzmarktkrise:

Der Entwurf eines ,Restrukturierungsgesetzes" setzt in der Kette der Entstehung
sowie der Folgen der Finanzmarktkrise viel zu spat ein. Erst wenn eine ,system-
relevante Bank" bereits in eine ,Schieflage™ geraten ist und wegen ihrer System-
relevanz durch den Staat schnell gerettet werden muss, kommt die Neuregelung
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zum Zuge. Allerdings wird zu Recht eine operative Vereinfachung der Restruktu-
rierung vor allem gegeniber den bisherigen Eigentimern (Aktiondren) vorgese-
hen. Das geplante Gesetz enthalt jedoch keine relevanten Instrumente zur Ver-
meidung von Insolvenzen bzw. Beinahezusammenbrichen von strategisch rele-
vanten Kreditinstituten. Die vorgesehene Verldngerung der Verjahrungsfrist der
aktienrechtlichen Organhaftung bei bérsennotierten Aktiengesellschaften im Fall
von Pflichtverletzungen durch die Geschaftsfihrung von finf auf zehn Jahre geht
in die richtige Richtung. Jedoch ist der dadurch beabsichtige Anreiz, wegen der
verlangerten Haftungsfrist existenzbedrohende Geschafte zu unterlassen, nicht
zu erkennen. Auch ist die Behauptung, eine Bankenabgabe zur Finanzierung ei-
nes Restrukturierungsfonds durch alle Kreditinstitute wirde einen Anreiz, zur
praventiven Vermeidung von riskanten Bankgeschaften auslésen, unhaltbar. Eher
wird durch die gesicherte Rettung durch den Fonds der Anreiz hdhere Risiken
einzugehen, verstarkt (,Moral Hazard"). SchlieBlich wird die insgesamt geringe
Bankenabgabe auf die Kunden Uberwalzt (vgl. ausflihrlich im Kapitel 3)

So lange nicht eine grundlegende Neuordnung des Bankensystems (vgl. 1.2.) auf
den Weg gebracht wird, kann auch dieser Entwurf die Insolvenzgefahr systemi-
scher Banken grundsatzlich nicht beseitigen. Durch die monomane Ausrichtung
auf die ,Restrukturierung und geordnete Abwicklung von Kreditinstituten®, wird
lediglich ein unsicheres System der Reparatur ohne Praventivwirkung geschaffen.
Um kunftige Finanzkrisen zu vermeiden und damit die Notwendigkeit der Rettung
systemischer Banken zu minimieren, miissen praventiv wirkende und kontrollier-
te Spielregeln zugunsten der Gesamtwirtschaft sowie dem gesamten politischen
Systems gesetzlich geschaffen werden.

2. Drei Hinweise zur vorgesehnen Restrukturierung und geordneten Abwicklung
von Kreditinstituten

2.1. Um die Abwicklung eines systemrelevanten Kreditinstituts zu beschleuni-
gen, sind im Verfahren zwei Stufen vorgesehen: Zuerst ein eigenverantwortliches
Sanierungsverfahren auf Initiative des Kreditinstituts und dann ein hoheitlich
verordnetes Reorganisationsverfahren, das sich am Insolvenzplanrecht orientiert.
GegenlUber der normalerweise erforderlichen Abstimmung mit den Glaubigern
Uber Kirzungen der Forderungen oder deren Umwandlung in Eigenkapital geht
es in der zweiten Stufe darum, die Handlungsfahigkeit herzustellen, wenn die
beteiligten Eigentiimer (Aktionare) nicht bereit sind, an der Reorganisation mit-
zuarbeiten. Anlass dazu gaben die Widerstande der Eigentimer bei der Rettung
der Hypo Real Estate (HRE).

Hierzu sieht der Gesetzentwurf ein ,hoheitliches Eingriffsverfahren™ vor, um sy-
stemrelevante Geschéaftsbereiche der betroffenen Bank etwa in eine ,Briicken-
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bank™ ausgliedern zu kédnnen. Abgesehen von noch zu klarenden Details ist dar-
auf zu achten, dass die Mitbestimmung der Beschaftigten nicht Uber dieses Ge-
setz ausgehebelt wird.

2.2. Nach den Erfahrungen mit den Boni-Zahlungen bei staatlich gestlitzten Kre-
ditinstituten (bei der HRE mit einem Volumen von 25 Mio. €) muss die folgenrei-
che Licke in dem vorliegenden Gesetzentwurf geschlossen werden: Derzeit wird
die Entlohnung unterhalb der Vorgaben flr die Vorstande bei einer Bank im Ret-
tungsprogramm des Bundes nicht geregelt. Erforderlich ist eine Nachbesserung
des Gesetzes, mit der in der Phase der staatlichen Rettung einer systemrelevan-
ten Bank Sonderzahlungen (Boni) nicht zuldssig sind.

2.3. Die im Entwurf dieses Gesetzes vorgesehene Definition der Systemrelevanz
einer Bank, nach der, wenn diese zusammenbricht, andere Unternehmen im Be-
reich der Finanzdienstleistungen (Banken, Versicherungen und Kapitalfonds) so-
wie die Gesamtwirtschaft belastet werden, ist viel zu wenig operabel. Dadurch
wilrde es der Finanzaufsicht und der Politik Gberlassen bleiben, die Vorgaben von
Fall zu Fall festzulegen Zur angemessen Erfassung des Systemrisikos sollten die
drei Kriterien in die Legaldefinition aufgenommen werden: (1) Die GréBe des In-
stituts sowie der Anteil des Investmenbankings; (2) das Volumen und die Struk-
tur der Verbindlichkeiten gegenuber anderen Instituten (Vernetzung); (3) Er-
setzbarkeit der Funktionen durch andere Kreditinstitute.

3. Bankenabgabe: Fehlanreize durch eine Mini-Monstrum

Eine zentrale Sdule dieses Gesetzes zur geordneten Abwicklung von maroden
Kreditinstituten bildet die Einrichtung eines durch die alle Banken eigenfinanzier-
ten ,Restrukturierungsfonds™. In Grundzigen ist vorgesehen: Ohne Berlicksich-
tigung der gegeniber der Risikoproduktion unterschiedlichen Geschaftsmodelle
von Bankentypen in Deutschland zahlen alle Banken nach denselben Regeln in
diesen Fonds zur Rettung systemrelevanter Banken ein. Die Bemessungsgrund-
lage der Bankenabgabe bildet die in der Bankbilanz ausgewiesen Summe der
Passiva abzlglich des haftenden Eigenkapitals sowie der (besicherten) Verbind-
lichkeiten gegenliber Kunden (Einlagen). Vorgesehen ist ein progressiver Tarif.
0,02 Prozent bis zu 10 Mrd. € beitragsrelevante Passiva, 0,03 %von 10 bis 100
Mrd. € und 0,04%, wenn 100 Mrd. € Uberschritten werden. Positiv hervorzuhe-
ben ist die gesonderte Besteuerung der besonders risikobehafteten, auBerbors-
lich gehandelten Derivate mit 0,00015 %. Die ,Zumutbarkeitsgrenze®™ sieht je-
doch vor, dass héchstens 15 % des bilanzierten Jahresabschlusses mit der Abga-
be belastet werden dirfen.



Auch, wenn Bankinstitute keinen Jahresiiberschuss oder einen Jahresverlust
ausweisen, ist ein Mindestbeitrag von 5% des speziell zu ermittelnden Jahresbei-
trags fallig. Falls die Fondsmittel nicht ausreichen sollten, ist die Erhebung eines
zusatzlichen Sonderbeitrags vorgesehen. Wahrend die Sonderbeitrage als Be-
triebsausgabe abzugfahig sind, gilt dies nicht fUr die normale Bankenabgabe.
Uber den Verzicht auf den Steuervorteil und damit die Bruttobelastung soll die
ohne nicht zu erwartende Lenkungswirkung der Bankenabgabe verbessert wer-
den. Im Prinzip handelt es sich um eine Art Zwangsversicherung gegenliber
klnftige Risiken.

Abgesehen davon, dass die Bankenabgabe kein geeighetes Mittel zur Vermei-
dung von Finanzmarktkrisen ist, erweist sich diese bei der Rettung systemrele-
vanter Banken aus mehreren Griinden als untauglich:

3.1. In der Begrundung des Gesetzentwurfs wird behauptet, die Bankenabgabe
setze einen Anreiz, riskante Geschafte zu unterlassen. Die unterstellte Erwar-
tungsbildung ist nicht realistisch. Spekuliert wird auf Banken, die auf unseriése
Aktivitaten verzichten wirden, um den Rettungsfonds zu schonen. Schon allein
wegen der sehr geringen Belastung mit der Bankenabgabe ist mit diesem Anreiz
nicht zurechnen. SchlieBlich wird die Bankenabgabe auf die breite Masse der
Kunden uberwalzt werden. Zu erwarten ist eher ein kontraproduktiver Anreiz
nach dem Motto: Wenn denn die systemrelevante Bank in eine ,Schieflage" ge-
rat, dann wird sie am Ende doch mit Finanzmitteln aus dem Fonds gerettet. Es
kénnte also eher ein hasardeurhaftes Verhalten ("Moral Hazard") ausgelést wer-
den.

3.2. Da alle Banken der Abgabepflicht unterliegen, werden auch die Sparkassen
und Genossenschaftsbanken belastet. Dabei haben diese Institute mit ihren risi-
koaversiven Geschaftsmodellen die Finanzkrise, flur die sie jetzt bezahlen sollen,
nicht zu verantworten. Zudem verfiigen die beiden Bankengruppen gegenilber
den Privatbanken Uber ein komplettes Sicherungssystem im Fall, das einspringt,
wenn ein Institut in die Krise geraten sollte. Sie bendtigen also den Rettungs-
fonds nicht. Die Rechtfertigung im Gesetzesentwurf, auch diese Banken wirden
von der Rettung der systemrelevanten Kreditinstitute profitieren, verwechselt die
Wirkungen mit den Ursachen der Finanzmarktkrise. SchlieBlich werden die Versi-
cherungen sowie institutionellen Investoren und insbesondere Megafonds, die
auch von den RettungsmaBnahmen profitiert haben, nicht in den Bankenret-
tungsfonds einbezogen.

3.3. Mit der Konzentration der Bemessungsgrundlage dieser Bankabgabe auf die
beitragsrelevanten Passivseite in der Bankenbilanz (Bilanzsumme abziiglich der
gesicherten Einlagen von Kunden und des Kerneigenkapitals) werden die risiko-
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stiftenden Forderungen auf der Aktivseite praktisch nicht berlicksichtigt. Immer-
hin sollen zumindest die die Finanzmarktkrise antreibenden, auBerbdrslichen
Derivate mit 0,00015 Prozent erfasst werden. Mit dem Gesetz muss also dafir
Sorge getragen werden, dass die Eintrittswahrscheinlichkeit eines Risikos auf der
Seite der Aktivseite, also den Forderungen der Banken - etwa Kredite und struk-
turiere Wertpapiere — auch belastet werden.

3.4. Uber die Einnahmen, die mit der vorgeschlagenen Bankenabgabe zu erzielen
sind, gibt es derzeit keine anndhernd brauchbaren Angaben. Im urspringlichen
Entwurf war die Bundesregierung von jahrlich 1,3 Mrd. € (Basisjahr 2006) an
Einnahmen ausgegangen. Auf eine Anfrage der Bundestagsabgeordneten Carsten
Sieling und Manfred Zoélimer hat das Bundesregierung in ihrer Antwort die Ein-
nahmen flr 2008 auf knapp Uber 300 Mio. € und fur das Krisenjahr 2009 auf 500
Mio. € geschatzt.! Die Abweichungen von der ZielgréBe 1,3 Mrd. € sind also groB.
ZielgroéBen flr das Volumen, das dem Rettungsfonds zur Verfiigung stehen sollte,
werden zwischen 50 und 130 Mrd. € geschatzt. Immerhin sieht der derzeitige
Rettungsfonds fur die Banken ein potenziellen Hilfsrahmen von 480 Mrd. € vor.
Verwaltet wird dieser durch den ,Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoF-
Fin).Werden die aus den Jahren 2006 bis 2009 durchschnittlichen Einnahmen
von 800 Mio. € unterstellt, dann wlirde es 16 Jahre dauern, bis die Zielfondsgro-
Be von 50 Mrd. € erreicht werden kdénnte. Wird von der Schatzung eines ausrei-
chenden Bankenrettungsfonds durch den Leiter der Expertengruppe zur Banken-
abgabe, Otmar Issing, ausgegangen, dann wirden die erforderlichen 120 Mrd.
(5% des Bruttoinlandsprodukts) erst in 150 Jahren erreicht.?[2] Der mit der Er-
hebung eines Sonderbeitrags lber die normale Bankenabgabe gesetzlich zur Ver-
fligung stehende Puffer wird niemals so eingesetzt, dass die fehlenden Mittel er-
reicht werden. Dagegen steht das Ziel, mit der Bankenabgabe die internationale
Wettbewerbsfahigkeit deutscher Institute nicht zu belasten. Kdme es also in den
nachsten Jahren zu einer tiefgreifenden Bankenkrise, dann waren nach dieser
Gesetzeslogik staatliche RettungsmaBnahmen zu Lasten der Steuerzahler un-
vermeidbar.

Fazit: Die Bankenabgabe weist fiskalisch, ordnungspolitisch und bezliglich der
Anreizwirkung in die falsche Richtung. Deshalb sollte diese durch eine allgemeine
Finanztransaktionssteuer (FTT) auf alle bérslichen und auBerbdérslichen gehandel-
ten Wertpapiere, Anleihen, Derivate sowie alle Devisentransaktionen abgeldst
werden. Bei einem deutlich niedrigen Steuersatz von nur 0,01% auf diese Trans-

! SPD-Bundestagsfraktion, :Presseerkldrung der AG Finanzen vom 8. 9. 2010
2 Bericht des Financial Stability Board an die Finanzminister der G 20 betreffend ,Guidance to As-
sess the Systemic Importance of Financial Institutions, Market and Instruments: Initial Considera-
tions"
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aktionen ist mit ungefdhr 12 Mrd. €.° Einnahmen in Deutschland zu rechnen. Je-
doch, auch die FTT reicht nicht aus, insgesamt kiinftige Finanzmarktkrisen zu
verhindern. Deshalb ist diese in eine kontrollierte Sicherung eines praventiven
Regulierungssystems zu den Finanzmarkten, und hier insbesondere der krisenan-
falligen Banken, einzubetten.

3 Rudolf Hickel, Stellungnahme zur ,Offentlichen Anhoérung zur Finanztransaktionssteuer™ am
17.5.2010: ,Finanztransaktionssteuer zur Bandigung aggressiver Kurzfristspekulationen: Steuer -
allerdings plus Steuern; www.iaw.uni-bremen.de/rhickel



