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Wernhard M&schel*

Abgrenzung

Das Schlagwort des »Too big to fail« ist
auf die Bankwirtschaft gemunzt. Es hat
zwei Facetten:

— Die Stellung eines Kreditinstituts kann
so bedeutsam sein, dass seine Schief-
lage eine ganze Volkswirtschaft be-
droht, nicht nur deren Finanzwirtschaft,
sondern auch die Realwirtschaft. Ein
Staat wird ein solches Kreditinstitut im
Krisenfall nicht untergehen lassen.

— Ein Kreditinstitut kann aufgrund sei-
ner GroBe die Rettungskapazitaten ei-
nes Staates Ubersteigen: Too big to be
saved. Ein —allerdings extremes — Bei-
spiel sind die beiden Schweizer GroB3-
banken UBS und CS: Ihre zusammen-
gefasste Bilanzsumme Ubersteigt das
Bruttoinlandsprodukt der Schweiz um
das Funffache.

Der Umkreis solcher Kreditinstitute — der
Jargon spricht von systemrelevanten Kre-
ditinstituten — wird im Bericht einer Schwei-
zer Expertenkommission zur Limitierung
von volkswirtschaftlichen Risiken durch
GroBunternehmen vom 30. September
2010 durch zwei Elemente bestimmt:

— Das Unternehmen erbringt Leistungen,
die fur eine Volkswirtschaft zentral sind
und auf die grundséatzlich nicht verzich-
tet werden kann.

— Andere Marktteilnehmer kénnen die
systemrelevanten Leistungen des Un-
ternehmens nicht innerhalb der Frist
ersetzen, die flr die Volkswirtschaft
tragbar ist.

GroBe, Marktkonzentration, Vernetzung,
mangelnde Substituierbarkeit sind Indiz-
faktoren (Schlussbericht 2010, 12 f.).

Im Restrukturierungsgesetz fir Banken
vom November 2010 hat der deutsche
Gesetzgeber mit § 48 b Kreditwesenge-
setz einen Rechtsbegriff der Systemrele-
vanz geschaffen. Es muss zu besorgen
sein, dass sich die Bestandsgeféahrdung
eines Kreditinstituts in erheblicher Weise
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negativ auf andere Unternehmen des Fi-
nanzsektors, auf die Finanzmérkte oder
auf das allgemeine Vertrauen der Markt-
teiinehmer in die Funktionsfahigkeit des
Finanzsystems auswirkt. Indizfaktoren
sind insbesondere der Umfang der Ver-
bindlichkeiten gegenlber anderen Unter-
nehmen des Finanzsektors, der aufge-
nommenen Einlagen, der im Rahmen au-
Berbilanzieller Geschafte eingegangenen
Risiken, die Vernetzung mit anderen Fi-
nanzmarktteilnehmern, die von den
Marktteilnehmern erwarteten Folgen ei-
nes Zusammenbruchs dieser Bank fur
den Finanzmarkt.

Das Problem

Mit solchen systemrelevanten Banken
verknupfen sich — mindestens — funf Pro-
bleme:

Stabilitét des Finanzsystems

Im Vordergrund stehen eine geféhrdete
Stabilitdt des Finanzsystems und ihr
Durchschlagen auf die reale Wirtschatft.
Die Insolvenz von Lehman Brothers, einer
mittelgroBen US-amerikanischen Invest-
mentbank, im September 2008 hat die ur-
springlich auf die USA beschréankte Fi-
nanzkrise zu einer weltweiten gemacht.

Wettbewerb

Die implizite Staatsgarantie, welche sys-
temrelevante Banken genieBen, fuhrt zu
erheblichen Wettbewerbsverzerrungenim
Bankengewerbe. Man kann ihr Ausmaf
abschétzen anhand der Refinanzierungs-
vorteile, welche die deutschen Landes-
banken hatten, als sie noch unter dem
Schutz der Gewahrtragerhaftung ihrer 6f-
fentlichrechtlichen Eigner standen.

Fehlallokationen

Die latente Staatsverantwortung bewirkt
Fehlanreize und damit Fehlallokationen.
Das gilt fur die Bankeigentimer, die Ge-
schaftsleitungen und fur die Glaubiger
bzw. Anleger. Eine implizite Staatsgaran-
tie fhrt bei ihnen leicht zu einem sorglo-
seren Umgang mit Risiken.
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Fehlanreiz fiir die Politik

Solche staatlichen RettungsmaBnahmen koénnen, wie die
jungste Finanzkrise gezeigt hat, einen riesigen Finanzierungs-
aufwand erfordern. Fiskalische StabilisierungsmaBnahmen,
um eine sich abzeichnende Konjunkturkrise zu bekampfen,
treten vielfach hinzu. Beides kann zu beunruhigenden Haus-
haltsdefiziten und zu hohen Verschuldungsquoten fuhren.
Die finanzielle Handlungsféhigkeit von Staaten kann auf Jah-
re hinaus beeintrachtigt werden.

Erschwerte Auffanglésungen

Die Struktur solcher Banken kann im Einzelfall so verschach-
telt sein, dass schnelle RettungsmaBnahmen nicht darstell-
bar sind. Der Zusammenbruch von Lehman Brothers zum
Beispiel vollzog sich in einer Zeitspanne von einem Don-
nerstag auf Sonntag. Die englische GroBbank Barclays war
an sich bereit, jedenfalls Teile von Lehman Brothers zu Uber-
nehmen. Das Vorhaben zerschlug sich, weil angesichts der
Uberaus komplizierten Konzernstruktur von Lehman
Brothers Transparenz innerhalb dieses Zeitrahmens nicht
herstellbar war.

In der Summe lassen diese Besonderheiten manchen fra-
gen, ob sich Bankgeschéfte unter dem Regime einer laten-
ten Staatsverantwortung Uberhaupt noch marktwirtschaft-
lich legitimieren lassen.

MaBnahmen und Kriterien
MaBnahmen

Erwogene MaBnahmen lassen sich systematisieren. Man
kann unterscheiden zwischen praventiven MaBnahmen — sie
dienen der Vermeidung einer Krise oder minimieren deren
Auswirkungen — und kurativen MaBnahmen. Letztere ver-
hindern, dass der Staat im Krisenfall in Anspruch genommen
wird. Man kann weiter unterscheiden zwischen MaBnahmen,
die sich innerhalb der allgemeinen Bankenaufsicht halten und
fur sémtliche Kreditinstitute gelten, z.B. Eigenkapitalanforde-
rungen, und MaBnahmen, die speziell auf systemrelevante
Banken ausgerichtet sind. Wichtig ist schlieBlich die zeitli-
che Dimension: MaBnahmen kénnen bereits im laufenden
Betrieb einer Bank ansetzen oder erst im Krisenfall mit dem
Ziel der Stabilisierung oder erst im Insolvenzfall des Unter-
nehmens mit dem Ziel entweder der zwangsweisen Sanie-
rung oder der Liquidation, der Abwicklung, einer Bank.

Kriterien
Als Beurteilungskriterium fUr solche MaBnahmen kommt

— auf hoher Abstraktionsebene — der VerhaltnismaBigkeits-
grundsatz in Betracht (Schlussbericht 2010, 23 f.).

— Ist die erwogene MaBnahme geeignet, das gewlinschte
Ziel zu erreichen, hier die Risiken im Finanzsystem zu
beschranken und deren Schadensfolgen auf ein ange-
messenes Mal zu begrenzen?

— Tragt die MaBnahme zur Bewéltigung von Krisenféllen
bei, ohne den Steuerzahler zu belasten und ohne Erschuit-
terung des Wirtschaftssystems?

— Bleibt die Effizienz des Finanzsystems gewahrt, so dass
es seine volkswirtschaftlichen Aufgaben erfiillen kann?

— Ist die MaBnahme hinreichend wettbewerbsneutral? Hier
sind Verzerrungen in binnenwirtschaftlicher wie in inter-
nationaler Perspektive zu bedenken.

— Fugt sich die MaBnahme einem mdglichst einfachen
Regulierungssystem ein?

Diese Kriterien liefern aus sich heraus noch keine Antwor-
ten. Sie erlauben es indes, die richtigen Fragen zu stellen.

Wenig geeignete MaBnahmen
Quantitative GréBenbegrenzungen

Quantitative GréBenbegrenzungen sind ein besonders weit-
reichender Eingriff. Sie kbnnen an Bilanzsummen oder an
Marktanteilen orientiert sein. Bei bestehenden Kreditinsti-
tuten mogen sie die Form von Entflechtungen annehmen.
Auch das Konzept des sogenannten Narrow Banking ge-
hort hierher. Hier soll eine vollstandige, mindestens eine ho-
he Fristenkongruenz zwischen den Anlagen und den Einla-
gen einer Bank gewahrleistet bleiben.

Solche Konzepte sind nicht ganz so abwegig, wie es auf
den ersten Blick scheinen mag. So gab es in den USA von
den 1930ern bis in die 1970er Jahre des vergangenen Jahr-
hunderts starre Begrenzungen fur das Filialgeschéaft von Ban-
ken (Mc Fadden Act). In Bundesstaaten, bei denen z.B.
das sogenannte Unit Banking vorgeschrieben war, konnte
das Bankgeschéaft nur von einem Bankplatz aus betrieben
werden (vgl. Moschel 1978, 30 f.). Das Trennbankensystem,
welches der Glass-Steagall Act eingefiihrt hatte, mit seiner
Trennung von Commercial Banking und Investment Ban-
king, fUhrte mittelbar zu einer Begrenzung des Wachstums
(vgl. Moschel 1978, 38 f.). Die sogenannte Volcker Rule, wel-
che der amerikanische Gesetzgeber in abgeschwachter
Form jetzt in den Dodd-Frank Act aufgenommen hat, be-
grenzt das Investment von Banken in Hedgefonds und
Private Equity auf maximal 3% ihres Kernkapitals, verbietet
reine Proprietary-Trading-Aktivitaten, zwingt die Banken zur
Auslagerung des Handels mit bestimmten Derivaten in spe-
zielle Tochtergesellschaften und zur Vorhaltung zentraler Ge-
genparteien zur Abwicklung solcher Geschéafte. Erinnert sei
auch an Projekte unter der Carter-Administration, das all-
gemeine Fusionskontrollinstrument des Section 7 Clayton
Act um rein gréBenorientierte Kriterien zu erweitern (mere-
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size, cap & spin off). Ende 1979 waren sie zu den Akten ge-
legt worden (vgl. Moschel 1979, 88 f.).

Solche Vorschlage sind unter dem Aspekt einer Risikobe-
grenzung wenig zielflhrend. Systemwirkungen kénnen
auch von eher kleinen Banken ausgehen. Lehman Brothers
war eine Investment Bank, das sind keine Banken im Sin-
ne der amerikanischen Bankgesetze, obendrein von nur
mittlerer GroBe. Die Industriekreditbank in Deutschland war
eine Tochter einer &ffentlichrechtlichen Forderbank, die oh-
nehin unter der Garantie des Staates arbeitet, nach den
Brusseler Beihilfevorschriften unverandert arbeiten darf.
Die DEPFA, von der die Krise bei privaten Banken in
Deutschland ihren Ausgang nahm, war eine eher obsku-
re, aus steuerlichen Griinden nach Irland ausgewanderte
friihere 6ffentlichrechtliche Bank. Sie infizierte freilich auf-
grund eines vorhandenen Konzernverbundes die Pfand-
briefoank Hypo Real Estate in MUnchen. Eine Vielzahl klei-
nerer Banken ist risikoanalytisch gesehen nicht zwingend
besser. Das gilt namentlich dann, wenn ihre Risiken gleich-
artig oder gar miteinander korreliert sind. Die Erfahrungen
mit der Krise der S&L-Banken in den USA der 1980er Jah-
re sind daflr ein Beleg.

Konzepte dieser Art setzen die Vorstellung von einer opti-
malen BankengréBe voraus. Hoppmann (1988, 280 f.) nann-
te solches Denken Marktstrukturkonstruktivismus. Banken-
groBen sind selbst Gegenstand von Wettbewerbsprozes-
sen und in st&ndiger Verdnderung begriffen. Begrenzungen
dieser Art treffen gerade die erfolgreichen. Die Effizienz des
ganzen Systems muUsste leiden. Transformation von Risi-
ken und Fristen in die Zukunft, eine der zentralen volks-
wirtschaftlichen Funktionen von Banken, wirde erschwert,
bei Narrow Banking zur Génze ausgeschlossen. Auswir-
kungen auf die Wettbewerbsfahigkeit der Kreditinstitute,
binnenwirtschaftlich wie international gesehen, sind zu be-
denken. Zwingt man die Banken regulativ zu einer erhdh-
ten Syndizierung inres Geschéfts, landet man schnurstracks
bei Wettbewerbsbeschrankungen. Nicht vergessen wer-
den sollte schlieBlich, dass die friiheren weitreichenden geo-
graphischen Begrenzungen der Bankentatigkeit in den USA
héufig zur Herausbildung von engen Oligopolstrukturen oder
gar Monopolstellungen auf den lokalen Bankenmarkten ge-
fuhrt hatten.

Keine Losung, sondern im Wesentlichen nur eine Verschie-
bung des Problems wére seine Uberantwortung an die
Fusionskontrolle bei gleichzeitiger bankspezifischer Aus-
weitung ihrer Eingriffskriterien. Muster dafur finden sich
in den USA.

Einfachere Unternehmensstrukturen

Ein Zwang, Unternehmensstrukturen einfacher zu gestal-
ten, zielt auf den Krisenfall, wenn ein Institut saniert oder
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abgewickelt werden muss. Das Positive daran ist die Mdg-
lichkeit, eine Fortflhrung systemrelevanter Funktionen des
Instituts sicherzustellen. Ein Weg ware, flr bestimmte Ge-
schafte oder auch fUr einzelne Lander, separate Tochter-
gesellschaften vorhalten zu mtssen. Eine solche erzwun-
gene Holdingstruktur wére freilich sinnlos, wenn es zwi-
schen der Muttergesellschaft und den Téchtern aufgrund
des Konzernverbundes ohnehin zu einem Haftungsdurch-
griff kdme. Auch im Ubrigen wére dies ein gravierender Ein-
griff in unternehmerische Handlungsoptionen. Verhaltnis-
maBiger wére es, den Banken Notfallplanungen fur eine
Krise vorzuschreiben. Dies kdnnte auch institutionelle Vor-
kehrungen einschlieBen, z.B. die Grindung von Brucken-
gesellschaften, die kein operatives Geschéft betreiben,
aber im Krisenfall als Auffangpartner eingesetzt werden
kénnen. Man spricht von Funeral Plans. Systemisch be-
deutsame Banken in den USA missen jetzt solche Plane
regelmaBig vorlegen, in GroBbritannien verlangt die Auf-
sichtsbehdrde von solchen Instituten die Entwicklung von
Sanierungs- und Abwicklungskonzepten.

Abgabenldsungen

Zu den wenig geeigneten MaBnahmen z&hlen weiter Abga-
benlésungen. Sie sollen den Staat bzw. die Steuerzahler von
den Kosten einer Bankenkrise entlasten.

Versicherungsldsungen sind nicht zielfGhrend. Bankenrisi-
ken sind regelméaBig miteinander korreliert — Stichwort Do-
minoeffekt. Solche sind nicht versicherungsféahig. Es han-
delt sich nicht um Einzelrisiken, sondern um ein Systemri-
siko. Sie kédnnen zudem eine GroBenordnung erreichen,
die alle MaBen sprengt. Die Bilanzsumme der Banken in
Deutschland zum Beispiel Ubersteigt das Bruttoinlandspro-
dukt um mehr als das Dreifache. Moglich bleiben Umlage-
systeme. Die Kosten fUr den eingetretenen Schaden wer-
den verteilt. Ein solches System kann auch partiell vorfi-
nanziert sein. Die Crux solcher Losungsansétze liegt darin,
dass sie keinen direkten Bezug zu den Risiken einzelner
Bankgeschafte haben. Anders als etwa Pigou-Steuern ha-
ben sie keine Lenkungswirkung. Mindestens flir die Glaubi-
ger von Banken entstehen Uberdies Moral-hazard-Gefah-
ren. SchlieBlich haben solche Vorkehrungen ein Glaubwir-
digkeitsproblem. Ohne Mitwirkung des Staates vertrauen
die Marktteilnehmer nicht auf ihre Wirksamkeit.

Der deutsche Gesetzgeber hat mit dem Restrukturierungs-
gesetz vom November 2010 eine Bankenabgabe eingefthrt.
Sie soll einen Sonderfonds speisen mit einem Aufkommen
von jahrlich rund 1,3 Mrd. Euro. Der Garantieumfang allein
fur die HRE lag demgegentber bei tber 100 Mrd. Euro.
Belastet werden séamtliche Kreditinstitute. Verwandt werden
die Mittel nur im Krisenfall systemrelevanter Banken. Sieht
man in der Stabilitdt des Finanzsystems ein rein offentli-
ches Gut, wird eine Finanzierung Gber Sonderabgaben ord-
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nungspolitisch fragwUrdig. Dann wéren Steuern angemes-
sen. In Deutschland entsteht Uberdies ein Verfassungspro-
blem, da Finanzierungen Uber Sonderabgaben nur in en-
gen Grenzen moglich sind. Sie setzen insbesondere eine so-
genannte Gruppennutzigkeit der Mittelverwendung voraus.
Erhalt die Teilmenge systemrelevanter Banken in diesem
Rahmen faktisch eine Bestandsgarantie, werden Wettbe-
werbsverzerrungen geschaffen oder stabilisiert. Die unmit-
telbare Wirkung von Bankenabgaben liegt in einer Redu-
zierung von Gewinn und Eigenkapital bei den Kreditinstitu-
ten. Dies hemmt — vollig undifferenziert — ihre Geschéftsta-
tigkeit. Ob diese Kosten an die Kunden weitergewalzt wer-
den konnen, ist eine Frage der Angebots- und Nachfrage-
elastizitaten.

Nicht Uberzeugend sind weiter Abgabenldsungen in der
Form von Finanztransaktionssteuern und von Finanzaktivi-
tatssteuern. Erstere wenden als Kapitalverkehrsteuer einen
einheitlichen Steuersatz auf sdmtliche Finanzmarkttransak-
tionen an. Letztere — vom IWF in die Debatte gebracht —
lauft auf eine Kombination einer Steuer auf den Gewerbeer-
trag und einer Lohnsummensteuer hinaus. Der Beitrag
solcher Steuern zu einer Festigung der Finanzstabilitat ist
bestenfalls marginal (vgl. Schlussbericht 2010, 131 f,;
SVR 2010, Tz. 305 ff.). Da es sich um externe Kapitalpuf-
fer handelt, wird es zu einem Zuwachs von Moral hazard
kommen. Wenn die EinfUhrung solcher Steuern nicht in-
ternational abgestimmt ist, liegt eine Verlagerung von Bank-
aktivitdten in andere geographische Markte nahe.

Verstaatlichungen

Bei Verstaatlichungen als radikale Antwort auf die Pro-
bleme des Too big to fail ist zu unterscheiden: Als ein
generelles Konzept ist es unverhaltnismaBig. Das Be-
treiben von Bankgeschaften ist zum einen kein marktwirt-
schaftlicher Ausnahmebereich. Die Option einer zielge-
nauen Regulierung besteht. Zum anderen spricht die
Empirie daflr, dass offentlichrechtliche Banken den Ge-
fahrdungen der Branche nicht weniger erliegen als pri-
vate. Es sei dazu nur an die Landesbanken in Deutsch-
land erinnert. Franz B&hm hat in einem anderen, einem
Wettbewerbszusammenhang wohl den Punkt getroffen:
Offentlichrechtliche Monopolisten unterscheiden sich von
privaten nur dadurch, dass sie obendrein ein gutes Ge-
wissen haben.

Eine andere Frage sind Verstaatlichungen als zeitlich be-
grenztes Instrument zur Bewéltigung einer Krise. Sie kon-
nen auch die Form einer Kapitalbeteiligung annehmen. Hier
sind die Erfahrungen durchaus positiv (schwedische Ban-
kenkrise in den 1990er Jahren, USA, UK, Schweiz, voraus-
sichtlich auch Deutschland mit dem vollstandigen Erwerb
des Grundkapitals der HRE und dem Erwerb einer Beteili-
gung von 20% an der Commerzbank). RegelmaBig endet

der Einsatz dieses Mittels mit einem betrachtlichen Gewinn
des Staates.

Weiterfiihrende Wege

In der hier gewahlten Perspektive stellen sich weiterflhren-
de Wege als Restldésungen dar.

Vorkehrungen innerhalb der allgemeinen
Bankenaufsicht

Als erstes ist an Verbesserungen der allgemeinen Banken-
aufsicht zu denken. Prioritér ist hier eine Verscharfung der
Eigenkapitalanforderungen. Dieser Weg hat zwei Vorzige:

— Eshandelt sich um ein zielgenau ausgestaltbares Institut.

— Fortentwicklungen sind international weitgehend konsen-
tiert. DafUr steht die Arbeit des Basler Ausschusses fur
Bankenaufsicht und die unter Basel lll zusammengefass-
ten Vorschlage.

Hervorzuheben ist in diesem Zusammenhang eine in
der Schweiz entwickelte Idee, die sogenannten Contingent
Convertible Bonds (CoCos). Dabei handelt es sich um be-
dingte Zwangswandelanleihen. Bei Eintreten eines vertrag-
lich bestimmten Ereignisses, zum Beispiel dem Unterschrei-
ten einer Kernkapitalquote, findet eine automatische Um-
wandlung von Fremdkapital in Eigenkapital statt (vgl. kritisch
Wissenschaftler Beirat 2010, 35 f.).

Effizienteres Insolvenzverfahren bei Kreditinstituten

Eine effizientere Ausgestaltung eines Insolvenzverfahrens fir
Banken kommt in Betracht. Dies gilt namentlich flr den As-
pekt einer grenzlberschreitenden Abwicklung. Mit seinem
Restrukturierungsgesetz von Ende 2010 hat hier der deut-
sche Gesetzgeber eine BemUhung unternommen (vgl. Bach-
mann 2010).

Herangehen an fundamentale Ursachen

Am schwierigsten, aber auch am lohnendsten ist ein Heran-
gehen an fundamentale Ursachen fUr Bankenkrisen (vgl.
Moschel 1991). Bankenkrisen hédngen haufig mit staatlichen
Schuldenkrisen zusammen (Beispiel Griechenland). Hier mag
man innerhalb der europaischen Gemeinschaft an eine strik-
tere Anwendung, gar an eine Hartung des Wachstums-
und Stabilititspaktes denken. Verfassungsrechtlich gestitz-
te Schuldenbremsen nach schweizer und deutschem Mus-
ter kommen in Betracht. Kurativ lassen sich von einer Staa-
tengemeinschaft organisierte Rettungsschirme einsetzen.
Als Dauereinrichtung mussen sie auf Skepsis stoBen. Der
Anreiz zum Moral hazard scheint unwiderstehlich. Anderes
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gilt fur ihren Einsatz als Bestandteil eines Krisenmanage-
ments. Hier mag man — in der bilderreichen Sprache von
Olaf Sievert formuliert — manchen »Schweinkram« vorUber-
gehend in Kauf nehmen.

Insolvenzregelungen fUr Staaten sind eine weitere denkmog-
liche Option. Praktische Erfahrungen verbinden sich dabei
mit dem sogenannten Pariser und dem Londoner Club. Ihr
Sinn 1&ge darin, auch die Glaubiger von Banken im Wege
eines Haircut, eines Forderungsverzichts, an den Kosten
einer Schieflage zu beteiligen.

Nationale Verantwortung — internationale Kooperation

Ein eigenstandiges Problem liegt in der Frage, ob die erwo-
genen MaBnahmen in erster Linie in nationalstaatlicher Ver-
antwortung durchgefihrt werden sollen oder als Gegen-
stand einer internationalen Kooperation.

Fur letzteres spricht auf der einen Seite der Umstand, dass
wir hier mit grenziberschreitenden externen Effekten kon-
frontiert sind. Die Ansteckungsgefahr einer Bankenkrise
erfasst haufig auch das Ausland. Eingesetzte Mittel be-
lasten vielfach Marktteilnehmer im Ausland, z.B. ein durch-
gesetzter Haircut bei den Forderungen. Umgekehrt wirken
sie im Erfolgsfall ebenso grenztberschreitend. Auf der an-
deren Seite ist auf nationalstaatlicher Ebene Handlungs-
fahigkeit haufiger gewahrleistet als auf internationaler. Dort
sind die Interessengegensatze vielfach zu groB3. Doch ist
zu bedenken: Internationale Kooperationen erfordern nicht
zwingend die Extremldsung vereinheitlichten Rechts. An-
passungen auf nationalstaatlicher Ebene an gemeinsame
Grundsétze unter Berlcksichtigung der historischen Ei-
genheiten einer Rechtsordnung konnen ausreichen.
Manchmal gibt es aquivalente Losungsansatze, die im in-
haltlichen Detail durchaus unterschiedlich sind. Insgesamt
kann man starker an Bottom-up- statt an Top-down-Kon-
zepte denken. Ein besonders erfolgreiches Beispiel hier-
fUr ist das International Competition Network, welches die
Kartellbehtrden dieser Welt vor einigen Jahren auf den
Weg gebracht haben.

Ausblick

Eine Verscharfung der Eigenkapitalvorschriften fur Banken
steht bevor. Diese wird sich nach internationalen Vorgaben
vollziehen.

Eine effizientere Ausgestaltung der Insolvenzregeln flr Kre-
ditinstitute erscheint realistisch. Diese bleibt eher in natio-

nalstaatlicher Verantwortung.

Ein Herangehen an fundamentale Ursachen von Banken-
krisen, insbesondere an Ubermé&Bige Verschuldung von
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Staaten, steht dahin. Dies stltzt insgesamt das liberale
Vorverstandnis: Die bdsen Buben im ganzen Spiel sind
die Staaten.
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