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Geleitwort

Das Thema Bankregulierung hat seine Faszination auch in Zeiten, in denen
die Offentlichkeit nicht von einzelnen Bankinsolvenzen aufgeschreckt wird und
sich iiber die Stabilitit des gesamten Bankensystems Gedanken macht. Die
Faszination riihrt daher, daB bei aller Glaubigkeit an Marktlosungen im Fall der
Kreditwirtschaft die Meinung iiberwiegt, man konne diese Branche nicht sich
selbst iiberlassen. Die dltere Literatur hat sich mit vielen Details dieser Frage
beschiftigt, beispielsweise mit der Frage, was es fiir besonders schutzwiirdige
Interessen in diesem Markt gibt oder ob die Natur des Bankgeschifts in sich
besonders krisenanfillig sei. Als Antworten auf diese Fragen sind Regulierun-
gen entstanden, die das ,free banking®, das es zu gewissen Zeiten in einigen
Lindern gegeben hat, abgelost haben. Aber auch die Regulierungen haben sich
als problematisch herausgestellt, wie man mit dem Verweis auf bekannte Bank-
insolvenzen belegen kann. Daher wird auch immer wieder behauptet, daf§ die
Bankenaufsicht ihren aufsichtlichen Aufgaben zeitlich und intellektuell hinter-
herlaufe. Aus alledem ergibt sich, da sich im Bereich der Bankregulierung
offenbar keine leichten und eindeutigen Losungen durchsetzen lassen, daf3 es
sich hier vielmehr um einen duBlerst komplexen Gegenstand handelt und daf
bankaufsichtliche Regulierungen immer eine Gradwanderung zwischen Markt
und Aufsicht bleiben werden.

Herr Burghof greift in der vorliegenden Arbeit eine besonders herausgeho-
bene und viel diskutierte Auspriagung der Bankregulierung auf, ndmlich die
Eigenkapitalnormen, und stellt diesen Aspekt in den weiteren Kontext po-
litokonomischer Argumentation. Dal sich Burghof aus dem bankaufsichtlichen
Instrumentarium auf Eigenkapitalnormen konzentriert, ist aus dér Diskussion
der vergangenen Jahre um die Kapitaladdquanz gut verstindlich. Der Verfasser
geht hier nicht den Weg einer theoretischen Begriindung der Stellung des Teil-
aspekts Eigenkapitalnormen im Gesamtgebdude der Regulierung, sondern legt
diese als Baustein zu einer allgemeinen Theorie der Bankregulierung zurecht.

Der Autor hat es sich zur Aufgabe gemacht, aus alternativen modelltheoreti-
schen Ansitzen heraus Aussagen iiber die Effizienz bankaufsichtlicher Regulie-
rungen abzuleiten. Diese Vorgehensweise wird durch die sehr anspruchsvolle
Vorgabe konkretisiert, da3 nur theoretische Ansitze zur Bankregulierung zu-
gelassen werden sollen, die aus sich heraus die 6konomische Existenzberechti-
gung der regulierten Industrie nicht in Frage stellen. Im Gegensatz zu vielen
friiheren Arbeiten, die Aussagen iiber eine optimale Regulierung abzuleiten
versuchen und dabei die Tatsache iibersehen haben, da in den gewihlten An-
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sdtzen iberhaupt kein Raum fiir Kreditinstitute als Finanzintermedidre mit
einem positiven Kapitalwert vorhanden ist, geht der Verfasser davon aus, da
in solchen Ansitzen gegebenenfalls Losungen generiert werden, die auBerhalb
der inneren Struktur der Kreditwirtschaft angesiedelt sind und daher faktisch
auch nicht wirksam sein konnen.

In seiner Arbeit 6ffnet Burghof den Blick dafiir, da bankaufsichtliche Nor-
men nicht aus sich selbst heraus isoliert beurteilt oder analysiert werden kon-
nen, daf sie vielmehr als Bestandteil einer institutionellen Umgebung gewiir-
digt werden miissen. Das Insolvenzrecht steht hier als Beispiel fiir eine solche
vorgegebene Norm in einem Finanzsystem. Aber auch die Frage der Manager-
entlohnung oder des Einflusses der Bankeigentiimer auf das Verhalten der
Bankleitungen sind zu beachten. Bankaufsichtliche Eigenkapitalnormen sind
nur im Kontext des gesamten Finanzsystems zu beurteilen. Eigenkapitalnormen
haben im Kern erstens informierenden Charakter, zweitens verhaltensbindende
Wirkungen und dienen drittens als Ausloser fiir mogliche Interventionen. Sie
sind vom jeweiligen technologischen Niveau abhingig zu formulieren, das die
Kreditinstitute selbst, aber auch die anderen Marktteilnehmer einsetzen konnen.
Dem moglichen Vorwurf, dafl diese Gesamtsicht zu eher vagen Empfehlungen
fiihrt, begegnet der Verfasser mit durchaus konkreten Hypothesen, die auch fiir
die praktische Aufsichtskonzeption Bedeutung haben. So gibt er beispielsweise
im Hinblick auf die Formulierung bankaufsichtlicher Eigenkapitalnormen im
deutschen Finanzsystem zu bedenken, daB wegen der Bindungsfunktion in
langfristigen Finanzierungsbeziehungen hier durchaus strengere Normen ange-
zeigt erscheinen als im angelsidchsischen System. Das Ergebnis einer finanzsy-
stemabhingigen Eigenkapitalregulierung der Banken iiberzeugt und wird si-
cherlich die Diskussion um eine effiziente Regulierung am Finanzplatz
Deutschland nachhaltig anregen und beeinflussen.

Prof. Dr. Bernd Rudolph
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1 Einleitung
1.1 Problemstellung

Bankaufsichtliche Eigenkapitalnormen stellen gegenwirtig das zentrale In-
strument der Bankenregulierung dar. Diese Bedeutung wichst ihnen einerseits
aus der Deregulierung der Bankmairkte in vielen Landern zu, die das staatliche
Instrumentarium zur Sicherung der Stabilitdt der Bankmirkte verkleinert hat.
Banken werden immer weniger durch Wettbewerbsbeschriankungen im natio-
nalen oder internationalen Rahmen geschiitzt. Um so bedeutsamer sind die
verbleibenden Mittel. Andererseits spielen Eigenkapitalnormen eine grofle
Rolle bei der Harmonisierung der unterschiedlichen Rechtsordnungen, die man
zur Marktoffnung und zur Schaffung gemeinsamer Mirkte im europiischen
und weltweiten Rahmen fiir notwendig erachtet. Werden diese Bemiihungen in
anderen Bereichen oftmals durch nationale Besonderheiten und Interessenlagen
gebremst, so erscheint die Vereinbarung einheitlicher Eigenkapitalnormen
moglich und geboten. Die Eigenkapitalregulierung hat daher Schrittmacher-
funktion bei der internationalen Aufsichtsrechtsharmonisierung.

An diese Beobachtung kniipfen zwei Fragen an, die in dieser Arbeit unter-
sucht werden:

Konnen Eigenkapitalnormen die an sie gestellte Erwartung erfiillen, die Sta-
bilitdt der Bankmairkte zu gewihrleisten? Diese Frage zielt auf die 6konomi-
sche Funktion von Eigenkapitalnormen in der Theorie und ihre Funktionsweise
und Effizienz in den in der Realitit beobachtbaren Auspriagungen.

Ist die Vereinheitlichung der Eigenkapitalnormen in den unterschiedlichen
Lindern angesichts unterschiedlicher Finanzsysteme und Rechtsordnungen
sachgerecht? Selbst wenn sich eine 6konomische Funktion von Eigenkapital-
normen auch bei unterschiedlichen Rahmenbedingungen ermitteln lieBe, wire
damit nicht die Effizienz einer einheitlichen Norm belegt. Diese folgt nur, wenn
sich Bankmirkte unter allen Bedingungen einer gleichartigen Form des
Marktversagens ausgesetzt sahen und daher durch Eigenkapitalnormen gleicher
Ausgestaltung und von gleichem Anforderungsniveau geschiitzt werden koénn-
ten. Entsprechend ist zur Kldarung dieser Frage die Funktionsweise von Eigen-
kapitalnormen bei unterschiedlich gedachten institutionellen Rahmenbedingun-
gen zu beschreiben.
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Beide Fragen konnen nicht getrennt behandelt werden. Die Funktion von Ei-
genkapitalnormen ldBt sich nur vor dem Hintergrund des jeweiligen institutio-
nellen Rahmens und Finanzsystems beschreiben. Argumente fiir oder gegen
eine internationale Vereinheitlichung leiten sich aus einer Variation dieser
Rahmenbedingungen ab. Unterscheiden sich Aufgabe und Wirkungsweise von
Eigenkapitalnormen bei unterschiedlichen Rahmenbedingungen, spricht dies
gegen die Effizienz einheitlicher Normen. Bleibt ihre Funktion im wesentlichen
unverindert, erscheint die Vereinheitlichung unproblematisch.

Zur Beschreibung der Funktionsweise von Eigenkapitalnormen bei unter-
schiedlichen institutionellen Rahmenbedingungen geniigt es nicht, einzelne
Strukturmerkmale verschiedener Finanzsysteme herauszugreifen. Finanzsyste-
me bestehen aus zahlreichen aufeinander bezogenen, komplementir zueinander
wirkenden Einzelelementen. Eigenkapitalregulierung soll als eines dieser struk-
turbildenden Elemente von Finanzsystemen beschrieben werden. Aus der Kom-
plementaritdt mit anderen Bausteinen lassen sich Schlu3folgerungen iiber die
Sinnhaftigkeit einer Aufsichtsrechtsharmonisierung bei unterschiedlich aufge-
bauten Finanzsystemen ableiten.

Die Analyse der beiden Grundfragen der Arbeit erfolgt weitgehend im Rah-
men formaler 6konomischer Modelle. Institutionelle Sachverhalte werden da-
her in stark abstrahierender Form beschrieben. Die argumentative Leitlinie
stellt die Beschreibung der Funktion von Eigenkapitalnormen. Mogliche Aus-
wirkungen einer internationalen Harmonisierung der Eigenkapitalnormen wer-
den begleitend dort diskutiert, wo unterschiedliche Auspragungen der institu-
tionellen Rahmenbedingungen in einer der formalen Analyse zuginglicher
Form beschrieben werden konnen.

1.2 Aufbau der Arbeit und Ankniipfungspunkte
in der bestehenden Literatur

Die Arbeit greift eine Reihe unterschiedlicher Literaturkreise auf. Im Uber-
blick iiber den Aufbau der Arbeit werden daher zugleich die jeweils wichtigsten
Quellen genannt, auf die die einzelnen Kapitel Bezug nehmen.

Das folgende Kapitel 2 ordnet die Fragestellung der Arbeit in verschiedene
Kontexte ein. An erster Stelle steht hier die allgemeine wirtschaftswissen-
schaftliche Regulierungsliteratur, die in Abschnitt 2.1 nur sehr kursorisch ange-
sprochen werden kann. Eine Vertiefung erfolgt in Abschnitt 2.2 mit der Dar-
stellung der vertragstheoretischen Interpretation staatlicher Institutionen in
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Anlehnung an Rawls oder Buchanan/Tullock,’ in spieltheoretischer Formulie-
rung nach Schweizer.? Die Konzepte dieser ,,Neuen Politischen Okonomie*
iiberbriicken den scheinbaren Gegensatz zwischen positiven und normativen
Ansitzen der allgemeinen Regulierungstheorie. Sie bieten auch ein gedankli-
ches Grundmotiv fiir die Erklarung der speziellen Institution der Eigenkapital-
regulierung. Abschnitt 2.3 diskutiert im Anschluf daran, welche Gruppen an
der Schaffung der Institution der Eigenkapitalregulierung interessiert sein
konnten. Abschlieffend und ergénzend dazu wird in Abschnitt 2.4 die geset-
zesinterpretierende Literatur auf ihre Aussagen zu den Zielen und Zwecken der
existierenden Eigenkapitalregulierung hin untersucht.

Die Regulierung eines Wirtschaftsbereiches wird aus normativer wie aus
vertragstheoretischer Perspektive mit dem Vorliegen eines Marktversagens
begriindet. Kapitel 3 beschiftigt sich mit der besonderen Form des Marktversa-
gens durch einen Bankrun, die als mafigeblich fiir die Einrichtung einer Ban-
kenregulierung angesehen wird. Die Behandlung dieser Bankrun-Problematik
geht in Abschnitt 3.3 vom Modell von Diamond/Dybvig und von der Kritik
dieses Modells in Anlehnung an Dowd aus.® In AnschluB an diese Kritik wer-
den Modelle angesprochen, die vor allem die mangelnde Determiniertheit der
Gleichgewichtslosung bei Diamond/Dybvig zu heilen versuchen. Diese Mo-
delle sind nicht mit Blick auf mogliche Funktionen von Eigenkapitalnormen
entwickelt worden. Aussagen dazu werden daher in der vorliegenden Arbeit aus
einer genaueren Modellanalyse oder, fiir das Modell von Chari/Jagannathan,
durch eine geringfiigige Erweiterung des Modells abgeleitet.

Abschnitt 3.4 dieses Kapitels behandelt die Ubertragungsmechanismen, die
von einem Run auf eine einzelne Bank zu einem allgemeinen Bankrun und
damit zu der fiir die Einrichtung einer Bankenaufsicht ausschlaggebenden Form
des Marktversagens fiihren. Ankniipfend an die beiden notwendigen Bedingun-
gen fiir die Entstehung eines allgemeinen Bankruns bei symmetrischer Infor-
mationsverteilung nach Kriimmel werden informational cascades und Contagi-
on-Effekte sowie ihr Zusammenwirken behandelt.” Dabei wird auf das allge-
meine Konzept der informational cascade von Bikhchandani, Hirshleifer und
Welch sowie seine Anwendung auf die Bankrun-Problematik bei Chen Bezug

! Vgl. Rawls (1972) und Buchanan/Tullock (1982) (in erster Auflage 1962).

2 Vgl. Schweizer (1990).

3 Vgl. Diamond/Dybvig (1983) und Dowd (1992).

4 Ausfiihrlicher behandelt werden die Modelle von Postlewaite/Vives (1987), Jack-
lin/Bhattacharya (1988) und Chari/Jagannathan (1988).

5 Vgl. Kriimmel (1983), zu Herding-Effekten allgemein den Uberblick bei Deve-
now/Welch (1996).





