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Im Zuge der Unternehmenssteuerreform soll das gewerbesteuerliche Banken-
privileg (§ 19 GewStDV) auf Leasinggesellschaften und Factoring-Unternehmen
ausgeweitet werden, im Gegenzug sollen diese Unternehmen aber auch von
der Bankenaufsicht erfasst werden. Keines der Argumente, das eine Regulie-
rung von Banken rechtfertigt, trifft auf Leasinggesellschaften oder Factoring-
Unternehmen zu. Eine Ausweitung der Regulierung ist nicht nur Uberflussig, sie
verursacht zudem enorme Kosten und fuhrt zu einem ordnungspolitisch nicht zu

rechtfertigenden Eingriff in die Struktur der Leasingbranche.

1. Bankenprivileg und Bankenregulierung

Die Anfang des Jahres in Kraft getretene Unternehmensteuerreform sieht vor,
dass in Leasingraten enthaltene Zinsanteile analog zu den Zinsen fur aufge-
nommene Kredite anteilig zur Bemessungsgrundlage der Gewerbesteuer hin-
zugerechnet werden. Damit - so die Begrindung - werden Leasing und Fremd-
finanzierung steuerlich gleichgestellt. Diese Argumentation greift jedoch zu
kurz, sie Ubersieht namlich, dass Leasinggesellschaften anders als Kreditinstitu-
te im Rahmen ihrer Refinanzierung mit Gewerbesteuer belastet werden, wohin-
gegen Kreditinstitute das so genannte gewerbesteuerliche Bankenprivileg nut-
zen konnen, das die Zinsaufwendungen von der Gewerbesteuerbelastung frei-
stellt. Die bis Ende letzten Jahres glltige Regelung flhrte somit - verglichen mit
der Kreditfinanzierung - lediglich zu einer Verlagerung der Gewerbesteuerlast
vom Leasingnehmer auf den Leasinggeber, sie enthielt aber keine Regelung,
die Leasing gegeniiber der Kreditfinanzierung steuerlich bevorzugte.' Durch die
Hinzurechnung fiktiver Zinsanteile in den Leasingraten zur gewerbesteuerlichen
Bemessungsgrundlage wirde es dagegen zu einer Doppelbelastung mit Ge-
werbesteuer kommen, das Steuersystem wirde somit Leasing gegenuber der
Kreditfinanzierung benachteiligen. Diese Einsicht hat sich inzwischen auch
beim Gesetzgeber durchgesetzt, anstatt aber den einfacheren und in seiner
Wirkung genaueren Weg zu gehen und es bei der alten Regelung zu belassen,
soll die steuerliche Gleichstellung von Leasing und Kreditfinanzierung nun her-
gestellt werden, indem das gewerbesteuerliche Bankenprivileg auf Leasingge-
sellschaften ausgeweitet wird. Eine vollstandige Gleichstellung ist naturlich nur

! Vgl. Hartmann-Wendels / Suchy (2004).
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dann gewahrleistet, wenn die fiktiven Zinsanteile den effektiven Zinsanteilen in
den Leasingraten entsprechen. Da die effektiven Zinsanteile von Laufzeit und
Zinssatz abhangen, kbnnen pauschaliert bemessene Zinsanteile hochstens im
Durchschnitt, niemals aber bezogen auf den einzelnen Leasingvertrag den

Zinsanteil korrekt erfassen.?

Die Gewahrung des gewerbesteuerlichen Bankenprivilegs macht es notwendig,
Leasinggesellschaften einen offiziellen Status zu verleihen. Dies soll erreicht
werden, indem Leasinggesellschaften kunftig der Bankenregulierung unterwor-
fen werden. Wenn Leasinggesellschaften das gewerbesteuerliche Bankenprivi-
leg in Anspruch nehmen wollen, mussen sie auch die Unannehmlichkeiten der

Bankenregulierung in Kauf nehmen.

In der gleichen Weise wie Leasinggesellschaften sind auch Factoring-
Unternehmen von der Unternehmensteuerreform betroffen. Auch beim Facto-
ring wird der Diskont nun als Zinsaufwand wie bei der Kreditfinanzierung antei-
lig zur Bemessungsgrundlage der Gewerbesteuer hinzugerechnet. Zur Vermei-
dung einer Doppelbesteuerung wird das Bankenprivileg auf alle Factoring-
gesellschaften ausgedehnt, damit verbunden ist die bankaufsichtliche Erfas-
sung der Factoringgesellschaften, unabhangig davon, ob die Gesellschaft den

Status eines Kreditinstituts hat.

Gewerbesteuerliches Bankenprivileg gegen Bankenregulierung, was zunachst
wie ein ausgewogenes Geben und Nehmen aussehen mag, entpuppt sich je-
doch bei naherem Hinsehen als ein Junktim von zwei Regelungsbereichen,
zwischen denen es keinen sachlogischen Zusammenhang gibt. Steuerliche Re-
gelungen sollten entscheidungsneutral sein, das heif}t, sie sollten Investitions-
und Finanzierungsentscheidungen weder in die eine noch in die andere Rich-
tung beeinflussen. Dies wirde durch die Freistellung der Zinsaufwendungen
von Leasinggesellschaften von der Gewerbesteuerbelastung - wenn auch un-
zureichend - erreicht werden, ein Privileg, fur das eine Gegenleistung eingefor-
dert werden koénnte, stellt die Freistellung allerdings nicht dar. Eine Regulierung

von Unternehmen dagegen folgt aus ganzlich anderen Erwagungen heraus.

2 Vgl. Hartmann-Wendels / Wohl (2007).
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Regulierung ist dann notwendig, wenn bei einem freien Spiel der Marktkrafte
Schaden fur die Volkswirtschaft drohen. Beflrchtetes Marktversagen alleine
rechtfertigt Regulierung allerdings noch nicht, denn auch jede Regulierung ist
zwangslaufig unvollkommen. Da Regulierung grundsatzlich ein Fremdkorper in
einem marktwirtschaftlichen System ist, trifft die Beweislast vor allem denjeni-
gen, der fur eine Ausweitung der Regulierung pladiert.

2. Die wichtigsten Regulierungsvorschriften fiir Leasinggesell-

schaften im Uberblick

Durch Hinzuflgen einer Nr. 10 in § 1 Abs. 1a KWG gelten Leasinggeber, die
Finanzierungsleasingvertrage abschliel3en, und Factoring-Unternehmen kunftig
als Finanzdienstleistungsinstitute und unterliegen damit grundsatzlich zunachst
der vollen Bankenaufsicht. Davon ausgenommen sind Leasing-
Objektgesellschaften, falls sie nur fur ein einzelnes Objekt tatig werden und kei-
ne eigenen geschaftspolitischen Entscheidungen treffen. Von der ursprunglich
geaulerten ldee, Leasing- und Factoring-Unternehmen einer umfassenden Re-
gulierung, wie sie fur Banken zur Anwendung kommt, zu unterwerfen, ist man
inzwischen abgeruckt zugunsten eines deutlich reduzierten Regulierungs-
umfangs. Durch Einfugung eines zusatzlichen Ausnahmetatbestandes in
§ 2, Abs. 7 KWG werden die Leasing- und Factoring-Unternehmen dann von
einer Reihe von aufsichtsrechtlichen Pflichten befreit. Hierzu gehoéren insbe-
sondere die Vorschriften Uber die angemessene Eigenkapitalausstattung
(§ 10 KWG) und die daran anknupfende Solvabilitatsverordnung (SolvV), die
Vorschriften Uber die ausreichende Liquiditat (§ 11 KWG) und die darauf auf-
bauende Liquiditatsverordnung (LiqV) sowie die Vorschriften Uber Grol3kredite
(§ 13 KWG) und uber die Kreditunterlagen (§ 18 KWG). Leasinggesell-
schaften bendtigen anders als Banken auch kein Mindestanfangskapital
(§ 33 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 KWG). Tab. 1 listet die wichtigsten Ausnahmetat-

bestande auf.
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§ 2b Abs. 2 Rechtsform

§§ 10 — 10c, SolvV | Anforderungen an die Eigenmittelausstattung, Solvabili-
tatsverordnung

§ 11, LiqV Liquiditat, Liquiditatsverordnung

§§ 12, 12a Begrenzung von qualifizierten Beteiligungen

§§ 13 - 13d, Grol3kredite; Teil 2 (Sondervorschriften fur Grol3kredite)

GroMiKV, Teil2 der Grol3- und Millionenkreditverordnung

§15 Organkredite

§17 Haftung von Geschaftsleitern und Aufsichtsrat bei Ver-
stol® gegen die Vorschriften Uber Organkredite

§18 Kreditunterlagen

§ 24 Abs. 1Nr. 6, 9,
11,13

Anzeigepflichten: Errichtung, Verlegung, Schliel3ung
einer Zweigstelle in einem Drittstaat; Absinken des An-
fangskapitals unter die Mindestanforderungen; Pensi-
onsgeschafte; Entstehen, Veranderung der Hohe, Be-

endigung einer qualifizierten Beteiligung

§ 25

Monatsausweise

§ 33 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1

Mindestanfangskapital

§ 35 Abs. 2Nr. 5

Eigenmittel von Wertpapierhandelsunternehmen

§ 45

MaRnahmen bei unzureichenden Eigenmitteln oder un-

zureichender Liquiditat

§§ 46a — 46¢

Maflinahmen bei Insolvenzgefahr

Tab. 1: Die wichtigsten Ausnahmetatbesténde von der Regulierung fiir Leasinggesellschaften

Die wichtigsten laufenden Aufsichtsregeln, die auch flr Leasing- und Factoring-
Unternehmen kunftig gelten, betreffen die Mindestanforderungen an das Risi-
(MaRisk)

gesellschaften missen wie Banken einen gepriften Jahresabschluss sowie

komanagement und bestimmte Anzeigepflichten. Leasing-
einen Lagebericht innerhalb von drei Monaten nach Ende des Geschaftsjahres
vorlegen und veroffentlichen. Die BaFin kann kunftig auch ohne besonderen
Anlass Prufungen bei Leasinggesellschaften vornehmen (§ 44 KWG) und die

Abberufung von Geschaftsleitern verlangen (§ 36 KWG).
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Wer kunftig eine Leasing-Gesellschaft grinden mochte, bedarf hierfur einer Er-
laubnis der BaFin. Diese setzt u.a. voraus, dass ein tragfahiger Geschaftsplan
vorgelegt wird und die Geschaftsleiter zuverlassig und fachlich geeignet sind.
FUr bereits bestehende Leasinggesellschaften gibt es ein vereinfachtes Erlaub-
nisverfahren. Demnach gilt die Erlaubnis als erteilt, wenn eine Leasing-
gesellschaft der BaFin bis zum 31.01.2009 anzeigt, dass sie Finan-
zierungsleasing ausubt. Fur kleinere Gesellschaften, die die Grélienmerkmale
einer kleinen Kapitalgesellschaft nach § 267 Abs. 1 HGB erfillen®, gilt die
Ubergangsfrist bis 31.12.2009 (einen Uberblick (iber die wichtigsten Vorschrif-
ten gibt Tab. 2).

Die Kosten der Beaufsichtigung sind von den Leasinggesellschaften zu tragen.
Die einmaligen Kosten fur die Erlaubniserteilung betragen 1.000 EUR, die lau-
fenden Kosten werden nach der Grolde der Bilanzsumme umgelegt, sie betra-
gen mindestens 1.300 EUR. Fur die Kostenumlage werden Leasing- und Facto-
ring-Unternehmen zu einer eigenen Gruppe zusammengelegt, und nur die Kos-

ten, die flr diese Unternehmen anfallen, kommen zur Umlage.

Die mit Abstand umfangreichsten Regelungen bringen die MaRisk mit sich. Die
MaRisk sehen unter anderem vor, dass eine Leasinggesellschaft Uber eine Ri-
sikostrategie verfigen muss und im Rahmen einer Risikotragfahigkeitsrechnung
das 6konomische Kapital, das das Risikoprofil abbildet, dem Risikodeckungspo-
tenzial gegenubergestellt wird. Weiterhin enthalten die MaRisk eine Reihe von
aufbau- und ablauforganisatorischen Vorgaben, die die Funktionstrennung und
die Festlegung klarer, abgestimmter Prozesse beinhalten, daneben werden die
Existenz einer unabhangigen Revision gefordert und Anforderungen an Doku-
mentation und an die Bereitstellung ausreichender Ressourcen fur das Risiko-
management gestellt. Die MaRisk verkorpern den Trend hin zu einer qualitati-
ven Aufsicht, die auf quantitativ definierte Vorgaben zugunsten allgemein for-
mulierter Anforderungen, verzichtet. NaturgemaR entstehen hierdurch erhebli-
che Spielrdume, wie diese Anforderungen von der Bankenaufsicht im Einzelfall
ausgelegt werden. Grundsatzlich sollte hierbei der Grundsatz der doppelten
Proportionalitat gelten, d.h. sowohl die konkrete Ausgestaltung der Mindestan-

3 Bilanzsumme: 4.015.000 EUR, Umsatzerlose: 8.030.000 EUR, 50 Mitarbeiter.
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forderungen an das Risikomanagement als auch die Intensitat der aufsicht-
lichen Uberpriifung sollten vom Risikogehalt des Geschéftsmodells und von der
Systemrelevanz des beaufsichtigten Unternehmens abhangen. Es bleibt zu hof-
fen, dass der geringe Risikogehalt des Leasinggeschafts von der Bankenauf-
sicht hinreichend gewurdigt wird und insbesondere auch kleinere und mittel-
standische Leasinggesellschaften von einer allzu umfassenden Regulierung

verschont bleiben.

§ 14, GroMiKV Meldung von Engagements ab 1,5 Mio. EUR gemaR
GroMiKV
§ 24 Anzeigepflichten (mit Ausnahmen): z.B. Bestellung/Aus-

scheiden eines Geschéftsleiters, Anderung der Rechts-

form, Verlust von 25 % des haftenden Eigenkapitals, ...

§ 25a, MaRisk Besondere organisatorische Pflichten, MaRisk: Risiko-
strategie, Risikotragfahigkeit, Aufbau- und Ablauforga-

nisation, interne Revision, Ressourcen

8§ 26, 26a Vorlage von Jahresabschluss, Lagebericht und Pru-
fungsbericht, Offenlegung

§ 32 Erlaubnispflicht: u.a. Zuverlassigkeit und fachliche Eig-
nung mindestens eines Geschaftsleiters und der Inha-
ber bedeutender Beteiligungen an der Leasing-
Gesellschaft, tragfahiger Geschaftsplan, Ubergangsfrist

fur Leasinggesellschaften, die bislang keine Banklizenz

haben
§ 36 Abberufung von Geschaftsleitern
§ 44 Auskunfte und Prifungen von Instituten
§ 46 Malnahmen bei Gefahr: u.a. Anweisungen fir die Ge-

schaftsfuhrung erlassen, Inhabern und Geschéftsleitern
die Ausubung ihrer Tatigkeit untersagen

Tab. 2: Ausgewdhlte Regulierungsvorschriften fiir Leasinggesellschaften
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3. Grunde fur die Regulierung von Banken

Fir Banken bestehen seit mehr als siebzig Jahren spezielle aufsichtsrechtliche
Vorschriften, deren Komplexitat im Laufe der Zeit kontinuierlich zugenommen
hat. Durch welche Besonderheiten, die eine umfassende Regulierung rechtfer-
tigen, ist die Geschaftstatigkeit der Banken gekennzeichnet? Gelten diese Be-
sonderheiten auch fur andere Finanzdienstleister wie Leasinggesellschaften

oder Factoring-Unternehmen?

Bisweilen wird eine Bankenregulierung als notwendig angesehen, weil die Be-
deutung des Bankensektors fiir die Volkswirtschaft sehr groR ist.* Eine hoch
entwickelte und kapitalintensive Volkswirtschaft ist auf eine funktionsfahige
Kreditwirtschaft angewiesen. Mit einem ahnlichen Argument wurde auch eine
umfassende Regulierung von Leasing- und Factoring-Unternehmen gefordert.
Aufgrund der stetig gewachsenen Bedeutung beider Finanzinstrumente waren
schwere Schaden in weiten Teilen der Wirtschaft zu beflrchten, wenn es bei
einer Gesellschaft zu tief greifenden Funktionsstérungen kame. Grofie und Be-
deutung allein kdnnen jedoch kein Argument sein, mit der eine Regulierung zu
rechtfertigen ist. Vielmehr musste zusatzlich gezeigt werden, dass die Gefahr
von Funktionsstorungen bei diesen Unternehmen besonders grof ist. Hierfur

gibt es aber — anders als bei Banken — keine Anhaltspunkte.

Ein gewichtiges Argument fiir Bankenregulierung setzt am Glaubigerschutz an.®
Bankeinleger mussen auf die Sicherheit ihrer bei Banken angelegten Gelder
vertrauen konnen, diese Sicherheit kann nur der Staat durch eine Beaufsichti-
gung der Banken gewahrleisten. Das Ziel der Regulierung geht aber tber den
Schutz des einzelnen Anlegers vor Verlusten hinaus, mit dem Vertrauen der
Sparer auf die Sicherheit ihrer Einlagen soll zugleich auch die Stabilitat des ge-
samten Bankensektors gewahrleistet werden. Ausgangspunkt fur systemische
Krisen ist namlich meist die Schieflage einer einzelnen Bank. Damit sind zwei
Aspekte angesprochen, die etwas genauer zu untersuchen sind: das Schutzbe-
durfnis der Glaubiger und eine systemimmanente Instabilitdt des Bankensek-

tors.

4 Vgl. z.B. Kindermann (1987).
° Vgl. Burghof / Rudolph (1996), S.20.
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3.1  Glaubigerschutz

Das Schutzbedurfnis des Sparers kann zunachst mit der Fursorgepflicht des
Staates seinen Blrgern gegenuber begrindet werden: Sparer sind aufgrund
mangelnder Kenntnisse Uber 6konomische Zusammenhange nicht in der Lage,
sich selbst zu schutzen, und legen ihre Ersparnisse im Vertrauen auf die siche-
re Ruckzahlung bei Banken an. Dieses Vertrauen gilt es nun zu schutzen, zu-
mal zu den Sparern auch wirtschaftlich schwache Personen, die nur Uber gerin-
ge Finanzmittel verfigen, gehdren. Ein Verlust ihrer Einlagen wirde diese An-
leger hart treffen, sie sind daher in besonderem MaRe schutzbediirftig.’ Die
Notwendigkeit einer Bankenregulierung lasst sich aber auch dann begriunden,
wenn man nicht von der Annahme eines in 6konomischen Angelegenheiten
unerfahrenen Sparers ausgeht, der nur durch den Staat vor dem Verlust seiner

Einlagen geschutzt werden kann.

Die Beziehung zwischen einer Bank und ihren Einlegern ist eine Kreditbezie-
hung, in der die Sparer die Kreditgeber und die Bank der Kredithehmer sind.
Wie bei jeder Kreditbeziehung sind mit der Kreditvergabe durch die Sparer Risi-
ken verbunden: Da ein Unternehmen unter Unsicherheit handelt, besteht zu-
nachst die Gefahr, dass aufgrund widriger externer Entwicklungen die Ertrage
nicht ausreichen, die Verbindlichkeiten zu bedienen. Hinzu kommen die Risiken
aus der Finanzierungsbeziehung: Kredithehmer haben insbesondere bei hoher
Verschuldung einen Anreiz, eine riskante Unternehmensstrategie zu wahlen.
Schlagt die Strategie fehl, so sind es vor allem die Kreditgeber, die den Scha-
den zu tragen haben, fihrt die Strategie dagegen zu hohen Ertragen, so kom-
men diese vor allem den Eigentimern zugute. Insbesondere bei unzureichen-
der Ertragslage wachst die Gefahr, dass die Unternehmensleitung ihr Heil in
riskanten MaRnahmen sucht, eine solche Verhaltensweise wird auch als

“7

»,Gambling for Resurrection*’ bezeichnet.

Banken haben allein aufgrund ihrer Geschaftstatigkeit einen hohen Verschul-
dungsgrad, so dass ein Schutzbedurfnis der Sparer in besonderem Male ge-
geben ist. Dies allein rechtfertigt jedoch noch keine Regulierung, denn grund-

® Vgl. Waschbusch (2000), S. 12.
" Vgl. Dewatripont / Tirole (1994), S. 97.
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satzlich hat jeder Sparer die Mdglichkeit, sich selbst zu schitzen. So kénnten
Sparer — ahnlich wie Banken in ihrer Rolle als Kreditgeber — Informationen Uber
die Bonitat der Bank, der sie ihre Einlagen anvertrauen, einholen. Sie kénnten
weiterhin — wie in Kreditbeziehungen ublich — besondere Vertragsklauseln, sog.
Covenants, vereinbaren, die die Moglichkeiten der Geschaftsfuhrung zu Mal}-
nahmen, die die Glaubiger schadigen, begrenzen. Eine Situation, in der die
Sparer ihre Rolle als Kreditgeber in der Weise wahrnehmen wie Banken als
Kreditgeber agieren, ist allerdings nur schwer vorstellbar: Vielen Bankkunden
durfte das Wissen um o6konomische Zusammenhange fehlen, das notwendig
ware, um die Bonitat von Banken beurteilen zu kdonnen und komplexe Vertrags-
klauseln auszuhandeln. Da der Betrag, den ein einzelner Sparer anlegt, haufig
relativ klein ist, hatte er zudem nicht die Verhandlungsmacht, um mit der Bank
Covenants zu vereinbaren. Vor allem aber wirde es sich auch nicht lohnen,
Zeit und Muhen fur die Informationsbeschaffung und fur Vertragsverhandlungen
aufzuwenden, da die Anlagebetrage meist relativ klein sind. Zudem kann die
Uberwachung einer Bank an Free-Rider-Effekten scheitern, namlich dann,
wenn jeder Einleger darauf spekuliert, von den Uberwachungsaktivitdten ande-
rer Einleger profitieren zu kdnnen, ohne sich dabei an den Kosten solcher Mal3-
nahmen beteiligen zu mussen. Versucht jeder Einleger, eine Free-Rider-
Position einzunehmen, kommt schlieRlich tberhaupt keine Uberwachung zu-
stande. Andererseits ware es aber auch nicht sinnvoll, wenn jeder Sparer die
Uberwachung der Bank selbst in die Hand nimmt, denn dies bedeutet letztlich

eine unndtige Vervielfachung von Kosten.

Okonomisch effizient ist es dagegen, die Uberwachung der Banken an eine
zentrale Instanz zu delegieren. Hierdurch lassen sich Spezialisierungsvorteile
nutzen und Kosten einsparen. Leitlinie flr die Tatigkeit einer solchen Instanz
sollte es sein, die Vorkehrungen, die Glaubiger zu ihrem Schutz normalerweise
treffen, stellvertretend flir diese vorzunehmen. Gemal dieser ,Representation
Hypothesis“® sollten Regulierungsvorschriften somit ein Substitut fiir individuelle
vertragliche Vereinbarungen sein und sie sollten das bezwecken, was Kredit-
vertragsklauseln bewirken sollen: Der Bank als Kredithehmer sollen die Mdog-

8 Vgl. Dewatripont / Tirole (1994), S. 32.
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lichkeiten und Anreize genommen werden, MalRnahmen durchzufuhren, die vor

allem darauf abzielen, die Sparer als Glaubiger zu schadigen.

Bei einer Regulierung in Stellvertretung flr die Einleger geht es also nicht da-
rum, eine Bankinsolvenz um jeden Preis zu verhindern, vielmehr besteht das
Ziel darin, Finanzierungsbeziehungen effizient zu gestalten.Die Regulierungsin-
stanz muss nicht unbedingt eine staatliche Behorde sein, hierflr spricht aller-
dings die Erfahrung, dass im Falle der Schieflage einer Bank letztlich der Staat
nicht abseits stehen kann, sondern mit betrachtlichen Mitteln eingreifen muss.
Dies gilt insbesondere dann, wenn es sich um ein grofRes Institut handelt oder
mehrere Banken von einer Krise erfasst werden. Um solchen Fallen vorzubeu-
gen, hat auch der Staat ein berechtigtes Interesse daran, Banken zu Uberwa-

chen.

Aus dem Argument des Glaubigerschutzes kann keine Notwendigkeit abgeleitet
werden, Leasinggesellschaften und Factoring-Unternehmen der Regulierung zu
unterwerfen. Ohne Banklizenz dirfen diese Unternehmen kein Einlagenge-
schaft betreiben, zum Glaubigerkreis zahlen somit vor allem Banken, nicht aber
Kleinanleger, denen ein besonderes Schutzbedurfnis zugestanden werden
konnte. Banken als Kapitalgeber sind Institutionen mit 6konomischem Sachver-
stand und ausreichender Expertise, um das Risiko einer Kreditvergabe hinrei-
chend einschatzen zu konnen und entsprechende Vorkehrungen zu vereinba-
ren. Einer Regulierung stellvertretend fur die Glaubiger von Leasinggesell-
schaften oder Factoring-Unternehmen bedarf es somit nicht. Grundsatzlich wa-
re denkbar, dass bei hinreichend grollem Kreditvolumen durch die Insolvenz
einer Leasinggesellschaft die kreditgewahrende Bank in Schieflage gerat. Um
dies zu verhindern, wird aber das Kredit-Exposure der Banken von den bank-
aufsichtlichen Vorschriften erfasst. Fur eine Doppelerfassung des Ausfallrisikos
sowohl beim Kreditgeber als auch bei der Leasinggesellschaft als Kredithehmer
gibt es keinen Grund. Dies gilt umso mehr, als das Leasinggeschaft eher risiko-
arm ist. Da Leasinggeber bei Insolvenz des Leasingnehmers auf das Objekt als
Sicherheit zugreifen konnen, sind die Ausfallrisiken beim Leasing geringer als

beim Kreditgeschaft.



74

3.2 Systemische Risiken

Bankenregulierung lasst sich nicht nur im Hinblick auf eine effiziente Gestaltung
von Finanzierungsbeziehungen, sondern auch aufgrund der Gefahr systemi-
scher Risiken rechtfertigen. Systemische Risiken drohen zunachst daher, dass
Banken kapitalmaflig miteinander verflochten sind. Die Insolvenz einer Bank
kann zu erheblichen Verlusten bei anderen Banken, die dieser Bank Kredite
gewahrt haben, fuhren. Durch die Insolvenz einer Bank kénnen auch Verluste
bei anderen Banken aus Transaktionen, wie z.B. aus der Absicherung von Kre-

ditrisiken oder aus anderen Derivategeschaften resultieren.

Systemische Risiken entstehen auch aus der Fristentransformation. Wer lang-
fristige und weitgehend illiquide Aktiva kurzfristig refinanziert, ist darauf ange-
wiesen, dass er jederzeit neues Kapital aufnehmen kann. Dies ist aber nur so
lange gewahrleistet, wie die Kapitalgeber auf die Sicherheit der Kapitalhergabe
vertrauen konnen. Verluste oder auch nur Gerlchte Uber mogliche Verluste ei-
ner Bank fihren sehr schnell dazu, dass die Refinanzierung versiegt und llliqui-
ditat droht. Wie die Finanzmarktkrise am Beispiel von Lehman Brothers gezeigt
hat, reicht die Insolvenz einer grof3en Bank aus, das Vertrauen der Banken un-
tereinander zu zerstoren mit der Folge, dass der Interbankenmarkt zum Erlie-

gen kommt und zahlreiche Banken in Liquiditatsschwierigkeiten geraten.

Fristentransformation betreiben Banken auch durch das Einlagengeschaft. Die
Transformation kurzfristiger Einlagen in langfristige Aktiva ist eine der volkswirt-
schaftlichen Hauptfunktionen von Banken. Hierdurch ist es mdglich, einerseits
Investitionen mit langfristiger Kapitalbindung zu realisieren und andererseits
den Sparern eine relativ liquide und zugleich risikoarme Geldanlage anzubieten.
Dass vom Einlagengeschaft der Banken eine Instabilitat ausgeht, ist schon seit
langem bekannt und ist auch in der Wissenschaft intensiv erforscht worden.’
Bankeinlagen sind typischerweise relativ kurzfristig und ihre Ruckforderung wird
sequentiell, d.h. nach dem Grundsatz ,first come first serve“ bedient. Sehen

Sparer die Gefahr einer Schieflage ihrer Bank, so kommt es darauf an, ihre Ein-

9 Vgl. Diamond / Dybvig (1986); Allen / Gale (2007).
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lage schnell, vor allem schneller als die anderen Sparer aufzulésen. Banken
sind somit anfallig fur einen Bank-run, wenn Informationen bekannt werden, die
auf eine Gefahrdung der Bank hindeuten. Das Beispiel Northern Rock zeigt,
dass die Gefahr eines Bank-runs immer latent vorhanden ist. Darlber hinaus
muss in einer solchen Situation befurchtet werden, dass die Krise einer Bank
auch die Sparer anderer Banken verunsichert und diese dazu veranlasst, ihre
Spareinlagen massenhaft aufzulésen. Auf diese Weise kann die Krise einer
einzelnen Bank schnell auf die gesamte Bankenbranche Ubergreifen. Verstarkt
werden derartige Contagion-Effekte durch die finanziellen Verflechtungen in-
nerhalb des Bankensektors. Eine Schieflage oder gar Insolvenz einer Bank
fuhrt zu Verlusten bei anderen Banken aufgrund von Abschreibungen auf Betei-

ligungen und Wertberichtigungen auf Krediten an diese Bank.

Da nur Banken das Einlagengeschaft betreiben dirfen, ist die Gefahr eines
Bank-runs ein bankspezifisches Risiko. Grunde, die auf eine Instabilitat der
Leasing- oder Factoringbranche hindeuten, gibt es nicht. Daruber gibt es auch
keine kapitalmaligen Verflechtungen von Leasinggesellschaften wie sie im
Bankensektor verbreitet ist. Damit besteht auch keine Gefahr, dass die Insol-

venz einer Leasinggesellschaft auf andere Gesellschaften ubergreifen wirde.

Es ist offensichtlich, dass alle Argumente, mit denen die Regulierung von Ban-
ken begrindet werden kann, weder auf Leasinggesellschaften noch auf Facto-
ring-Unternehmen zutreffen. Eine Regulierung dieser Unternehmen ist daher

nicht notwenig.

4. Kosten der Regulierung

Regulierung fur Leasing- und Factoring-Unternehmen ist nicht nur Uberfllssig,
sie wirkt wohlfahrtsmindernd: Zunachst sind die Kosten der Regulierung anzu-
fuhren, und zwar sowohl die Kosten, die bei den Regulierungsbehorden anfal-
len und von den beaufsichtigten Unternehmen getragen werden mussen, als
auch die Kosten, die in den jeweiligen Unternehmen anfallen, um die
bankaufsichtlichen Vorschriften, die einem permanenten Wandel unterliegen,

umzusetzen. Bei der derzeit vorgesehenen relativ geringen Regelungsdichte
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bleiben diese Kosten uberschaubar, bei einer Ausweitung hin zu einer vollstan-
digen Anwendung aller bankaufsichtlichen Regelungen kamen immense Kosten
auf die betroffenen Unternehmen zu.'® Letztlich miisste diese Kostenbelastung
auf die Kunden Uberwalzt werden, so dass sich die Finanzierungskonditionen
vor allem der mittelstandischen Unternehmen, die zu den Hauptnutzern von

Leasing und Factoring zahlen, verschlechtern.

Da die Kosten, die mit der Regulierung zusammenhangen, vor allem Fixkosten
sind, werden kleine Gesellschaften Uberdurchschnittlich stark belastet. Dies
wurde sich bei einer Ausweitung der Regelungsdichte massiv auf die Struktur
der Leasingbranche auswirken. Die Leasingbranche ist gekennzeichnet durch
ein Nebeneinander von einigen groRen Leasinggesellschaften und einer Viel-
zahl kleinerer Anbieter, die - oftmals auf bestimmte Objektarten spezialisiert -
erfolgreich am Markt agieren. Eine umfangreiche Regulierung von Leasing-
gesellschaften wirde aufgrund der damit verbundenen Kosten das Aus fur viele
kleine Leasinggesellschaften bedeuten. Die Regulierung des Leasinggeschafts
wulrde somit auch einen ordnungspolitisch nicht zu rechtfertigenden Eingriff in
die Branchenstruktur nach sich ziehen. Leidtragender ware neben den betrof-
fenen Leasinggesellschaften vor allem der Mittelstand, der erheblich von der

Wettbewerbsintensitat in der Leasingbranche profitiert.

5. Fazit

Zwischen gewerbesteuerlichem Bankenprivileg und Bankenregulierung gibt es
keinen Zusammenhang. Fur eine Ausweitung der Bankenregulierung Uber den
Kreis der Kreditinstitute hinaus gibt es keine Rechtfertigung, im Gegenteil eine
Regulierung von Leasing- und Factoring-Unternehmen wirde die Finanzie-
rungskosten vor allem der mittelstandischen Unternehmen erhdhen. Bei einer
nur milden Form der Regulierung mogen diese Kosten kaum spurbar sein, es
besteht aber die Gefahr, dass dann, wenn die Tlr zur Regulierung erst einmal
aufgestollen worden ist, die Tendenz besteht, den Regelungsumfang immer

weiter auszudehnen, bis hin zu einer vollumfanglichen Bankenregulierung.

'% Zu den Kosten der Regulierung siehe Hartmann-Wendels / Pfingsten / Weber (2007), S. 369-371.
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