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Die Finanzmarktkrise hat Schwächen 
in der Bankenaufsicht deutlich werden 
lassen. Es gibt mindestens vier Ansatz-
punkte für eine Weiterentwicklung 
der Bankenaufsicht: Benötigt wird ers-
tens eine stärker an Prinzipien orien-
tierte Bankenaufsicht, anstatt starrer 
Regeln für die Eigenmittelunterle-
gung. Zweitens muss künftig systemi-
schen Risiken größere Aufmerksam-
keit gewidmet werden. Es reicht nicht 
aus, die Stabilität von Banken isoliert 
in den Blickwinkel zu nehmen. Drit-

tens wurden Risiken auf nicht von der 
Regulierung erfasste Zweckgesellschaf-
ten ausgelagert, was die Frage aufwirft, 
inwieweit die Regulierung ausgedehnt 
werden muss. Und schließlich gehört 
viertens die Organisation der Banken-
aufsicht auf den Prüfstand. Dies be-
trifft national die Zusammenarbeit 
zwischen Bundesbank und Bundesan-
stalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
(BaFin) und international die Schaf-
fung einer harmonisierten Aufsichts-
praxis, um das Abwandern risikorei-
cher Geschäfte in weniger streng 
regulierte Länder zu verhindern.

Von Regeln zu Prinzipien

Bankaufsichtliche Vorschriften be-
ruhen in Deutschland klassischer- 
weise auf quantitativ formulierten Re-
geln. Ein Beispiel hierfür ist der 
Kreditrisikostandardansatz in der 
Solvabilitätsverordnung (SolvV). Die 
Eigenmittelunterlegung für einen Kre-
dit wird als Produkt aus dem Kredit-
volumen, dem Risikogewicht (in Ab-
hängigkeit von der Art des Schuldners 
und seiner durch Rating-Agenturen 
gemessenen Bonität) und dem Solva-
bilitätskoeffizienten (8 Prozent) be-

stimmt. Alle Eingangsgrößen sowie 
die Verknüpfung dieser Eingangsgrö-
ßen zur Ermittlung der Eigenkapi-
talanforderung sind genau definiert 
und belassen so gut wie keinen Inter-
pretationsspielraum. Der Vorteil ein-
deutiger quantitativer Regeln liegt 
darin, dass deren Einhaltung relativ 
leicht überprüft werden kann. Dies 
schafft Rechtssicherheit für die Kredit-
institute und für die Bankenaufsicht. 
Da eine Verletzung der Vorschriften 
weitgehend zweifelsfrei feststellbar ist, 
können daran zwingende Sanktionen 
geknüpft werden. Andererseits fehlt 
der Bankenaufsicht die Möglichkeit, 
einzugreifen, wenn deutlich wird, dass 
trotz Einhaltung der aufsichtlichen 
Vorschriften die Risikosituation einer 
Bank sich kritisch zu entwickeln 
droht.

Weitere Nachteile starrer Regeln: 
Da die individuelle Risikosituation nur 
ungenau gemessen wird, gibt es An-
reize zu Ausweichreaktionen und Re-
gulierungsarbitrage. So führte die pau-
schale Unterlegung von Kreditrisiken 
mit 8 Prozent haftendem Eigenkapital 
unter Basel I dazu, dass durch Kredit-
verbriefungen regulatorisches Eigen-
kapital eingespart werden konnte, 
ohne dabei gleichzeitig die Risiken zu 
reduzieren. Auch die 364-Tage-Liqui-
ditätsfazilitäten, die der IKB Deutsche 
Industriebank AG zum Verhängnis 
wurden, sind eine Umgehung regula-
torischer Vorschriften, denn ab einer 
Laufzeit von einem Jahr mussten Kre-
ditzusagen mit Eigenmitteln unterlegt 
werden. Ein weiterer Nachteil starrer 
Regeln liegt darin, dass sie das Risiko 
eher rückwärts gerichtet erfassen und 
die Risikoentwicklung zu wenig vor-
ausschauend anzeigen. Weiterhin wir-
ken sie prozyklisch, da sie die Kredit-
vergabe in wirtschaftlich schwierigen 
Zeiten bremsen.
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Die aktuelle Finanzmarktkrise hat 
die Schwächen einer auf quantitativen 
Vorgaben beruhenden Bankenaufsicht 
deutlich gemacht. Es ist bislang nicht 
bekannt geworden, dass ein Kreditins-
titut quantitativ formulierte aufsichtli-
che Vorschriften verletzt hätte, den-
noch wird es immer deutlicher: einige 
Kreditinstitute haben Risiken ange-
häuft, die in keinem ausgewogenen 
Verhältnis zur Eigenkapitalausstattung 
stehen. Die Unzulänglichkeiten starrer, 
rein quantitativer Regeln sind auch 
schon vor der Finanzmarktkrise er-
kannt worden und haben dazu geführt, 
dass in den letzten Jahren zunehmend 
aus dem bankinternen Risikomanage-
ment gewonnene Größen verwendet 
werden dürfen. Die Bankenaufsicht 
beschränkt sich hierbei auf die Formu-
lierung allgemeiner Prinzipien und die 
Kontrolle der Angemessenheit der in-
ternen Risikomessmethoden. Mit die-
ser Entwicklung will man bankinternes 
Risikomanagement und externe Regu-
lierung näher zusammenführen und 
den Banken einen Anreiz geben, bes-
sere Risikomanagementsysteme zu ent-
wickeln. 

Der bislang weitestgehende Vor-
stoß zu einer prinzipienorientierten 
Bankenaufsicht sind die als Internal 
Capital Adequacy Assessment Process 
(ICAAP) bezeichneten Anforderungen 
an die internen Prozesse von Banken 
zur dauerhaften Sicherstellung der Ri-
sikotragfähigkeit, die Bestandteil der 
MaRisk sind.1) Gemeinsam mit den 
Grundsätzen für die laufende Über-
prüfung und Beurteilung dieser Pro-
zesse durch die Bankenaufsicht (Super-
visory Review and Evaluation Process, 
kurz SREP) bilden sie das aufsichtliche 
Überprüfungsverfahren (Supervisory 
Review Process, kurz SRP). Der ICAAP 
ist ein flexibler Handlungsrahmen, der 
weitgehend auf die Formulierung von 
Detailregelungen und konkreten Steu-
erungsvorgaben verzichtet. Kernele-
ment der Risikotragfähigkeitsrech-
nung ist die Gegenüberstellung des 
Gesamtrisikoprofils und des Risiko-
deckungspotenzials einer Bank. Im 
Gegensatz zu den internen Risikomo-
dellen haben die Kreditinstitute hin-
sichtlich der Quantifizierung ihres Ge-

samtrisikoprofils Methodenfreiheit. 
Das heißt, es werden weder ein be-
stimmtes Risikomaß wie der Value-at-
Risk (VaR) vorgegeben noch konkrete 
Anforderungen an den Daten-Input 
gestellt. Auch für die Definition des Ri-
sikodeckungspotenzials gibt es, anders 
als für das regulatorische Eigenkapital, 
keine expliziten Vorgaben. Mit dieser 
weitgehenden Methodenfreiheit wird 
berücksichtigt, dass sich je nach Größe 
und Geschäftsschwerpunkt die Risiko-
situation der Kreditinstitute unter-
scheiden. Grundsätzlich soll die 
Sophistizität der Risikosteuerungs-
methoden der Bedeutung einer Risi-
koart für das Gesamtrisiko der Bank 
entsprechen und proportional mit der 
Komplexität der betriebenen Geschäfte 
steigen. Umgekehrt soll auch der auf-
sichtliche Überprüfungsprozess dem 
Risikoprofil und der Größe einer Bank 
Rechnung tragen (Prinzip der doppel-
ten Proportionalität).

Allgemein gehaltene qualitative 
Vorgaben, die Spielraum belassen, er-
möglichen es, die Aufsicht individuell 
auszugestalten. Die Anforderungen an 
das interne Risikomanagement kön-
nen an die Bedeutung einer Risikoart 
und an die Komplexität der betriebe-
nen Geschäfte angepasst werden. Da-
durch wird eine Überregulierung ver-
nachlässigbarer Risiken vermieden, 
andererseits können zusätzliche An-
forderungen an das Management exis-
tenzieller Risiken gestellt werden. Auch 
Risikoarten, wie zum Beispiel Zinsän-
derungsrisiken im Bankenbuch, die 
nicht durch quantitative Vorgaben be-
grenzt werden, können in die Aufsicht 
mit einbezogen werden. Weiterhin ist 
es möglich, auf die Umgehung quanti-
tativer Vorgaben zu reagieren und 
somit Regulierungsarbitrage zu ver-
meiden. Qualitative Regeln ermögli-
chen ein frühzeitiges Eingreifen, da 
nicht abgewartet werden muss, bis 
quantitative Vorgaben verletzt sind 
(„forward-looking“ statt „Nachtwäch-
teraufsicht“). 

Die Vorgabe qualitativ formulierter 
Rahmenbedingungen schafft zwar Fle-
xibilität, bedeutet aber auch eine grö-
ßere Rechtsunsicherheit, und zwar so-

wohl bei den beaufsichtigten Banken 
als auch bei der Bankenaufsicht. Je 
mehr die Bankenaufsicht auf qualitati-
ven Vorgaben beruht, die Interpretati-
onsspielraum belassen, desto weniger 
eindeutig ist feststellbar, ob ein Verstoß 
vorliegt. Wie soll die Bankenaufsicht 
reagieren, wenn es zwischen ihr und 
einer Bank Meinungsverschiedenhei-
ten über die Angemessenheit des inter-
nen Risikomanagements gibt? Eine 
große Herausforderung ist es, den 
schmalen Grat zu finden zwischen 
einem bankaufsichtlichen Eingreifen 
zu einem Zeitpunkt, wenn mögliche 
Gefahren sich erst abzeichnen, und 
einer mit marktwirtschaftlichen Prin-
zipien nicht vereinbaren Einengung 
der unternehmerischen Freiheit von 
Banken. Erschwert wird das Problem 
noch dadurch, dass die Bankenaufsicht 
als Außenstehende einen Informati-
onsnachteil hat.

Um die Angemessenheit des inter-
nen Risikomanagements überprüfen 
zu können, müsste die Bankenaufsicht 
sich ausgehend von einer Beurteilung 
der Geschäftsstrategie einer Bank zu-
nächst einen umfassenden Überblick 
über die damit verbundenen wesentli-
chen Risiken verschaffen. Im zweiten 
Schritt wäre dann zu prüfen, ob alle 
wesentlichen Risiken erfasst werden 
und ob die Konzeption der Risikoma-
nagementsysteme der unterschiedli-
chen Bedeutung der Risikoarten ange-
messen ist. Im dritten Schritt wäre 
dann zu prüfen, ob die einzelnen Risi-
komanagementsysteme korrekt kon-
struiert sind und von geeigneten An-
nahmen über die in das System 
eingehenden Parameter ausgehen. Eine 
qualitative Bankenaufsicht stellt somit 
erheblich höhere Anforderungen an 
die Aufsichtsinstanzen als die Über-
prüfung der Einhaltung quantitativer 
Normen.

Die Bankenaufsicht nutzt mit dem 
SRP-Rating, dem Verfahren der Ban-
kenklassifizierung und der Erstellung 
von Risikoprofilen drei Instrumente, 

1) Buchmüller, P.: Basel II – Hinwendung zur 
prinzipienorientierten Bankenaufsicht. Baden-
Baden 2008.
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um die Vermögens-, Risiko- und Er-
tragssituation der Banken im Rahmen 
des SRP umfassend und vorausschau-
end zu beurteilen. In Abbildung 1 ist 
dargestellt, wie die drei Instrumente 
ineinandergreifen.

Mithilfe der Bankenklassifizierung 
werden die Banken hinsichtlich zweier 
Dimensionen kategorisiert. Die Di-
mension Qualität eines Instituts er-
streckt sich auf die Risikolage, Risiko-
steuerung, Organisation und Leitung 
eines Kreditinstituts, die Dimension 
Systemrelevanz erfasst die zu erwar-
tenden Auswirkungen einer Schieflage 
des Instituts auf die Stabilität des Fi-
nanzsektors. Die Institute werden hin-
sichtlich ihrer Qualität in vier Klassen 
und hinsichtlich ihrer Systemrelevanz 
in drei Stufen eingeteilt. Die Einord-
nung bestimmt die Intensität der auf-
sichtlichen Überwachung, je schlechter 
die Qualität und je höher die Systemre-
levanz einer Bank ist, desto intensiver 
wird sie von der Bankenaufsicht kon-
trolliert.

Die Beurteilung eines Instituts im 
Rahmen des SRP-Ratings ist noch im 
Aufbau und soll sich künftig auf ein 
quantitatives und auf ein qualitatives 

Rating-Tool stützen. Quantitative Kri-
terien beruhen auf Jahresabschluss-
kennzahlen, qualitative Kriterien da-
gegen beziehen sich auf die Qualität 
des Managements, auf die Prozesse der 
Risikosteuerung und des Risikocon-
trollings sowie auf die interne Revi-
sion. Im Gegensatz zu den quantitati-
ven Kriterien sind sie nicht eindeutig 
numerisch messbar, sondern unterlie-
gen der Beurteilung durch die Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter der 
Bankenaufsicht. Geplant ist für die 
qualitativen Aspekte ein eigenes Ra-
ting-Tool, das auf einem Fragebogen 
beruht. Solange noch eine ausrei-
chende Datenhistorie fehlt, um den 
Fragebogen als Rating-Tool zu verwen-
den, stützt sich der qualitative Teil der 
Bankenklassifizierung allein auf das 
Risikoprofil.

Das quantitative Rating erfolgt für 
die Sparkassen und Genossenschafts-
banken modellgestützt, für die priva-
ten Kreditbanken – mit Ausnahme 
der systemrelevanten Banken und spe-
zieller Institute – dagegen expertenge-
stützt. Im modellgestützten Rating-
Tool wird die Bewertung und 
Gewichtung der Kennzahlen rein mit 
mathematisch-statistischen Verfahren 

vorgenommen, im expertengestützten 
Tool wird diese Funktion von der Ban-
kenaufsicht vorgenommen. Der Ein-
satz eines mathematisch-statistischen 
Verfahrens setzt das Vorliegen einer 
hinreichend großen Datenbasis relativ 
homogener Kreditinstitute voraus. 
Diese Voraussetzung ist im Sparkas-
sen- und Genossenschaftsbereich er-
füllt. Die Banken in der privaten Kre-
ditwirtschaft dagegen unterscheiden 
sich zu sehr in Größe und Geschäfts-
struktur, als dass das Rating allein 
auf einem mathematisch-statistischen 
Verfahren beruhen kann.

Für die von der Bankenaufsicht er-
fassten Finanzdienstleister und für die 
systemrelevanten Institute kommt 
wegen der fehlenden Datenbasis nur 
eine individuelle Beurteilung in Be-
tracht ; diese geschieht anhand des Ri-
sikoprofils. Anders als das SRP-Rating 
ist das Risikoprofil kein Klassifizie-
rungsinstrument, sondern dient der 
Beurteilung der Risikolage, des Risiko-
managements, der Organisation und 
der Geschäftsleitung. Die einzelnen 
Aspekte erfahren zwar eine Benotung, 
aufgrund der fehlenden Datenbasis 
kann diese aber nicht als Rating be-
zeichnet werden. Das Risikoprofil wird 

Abbildung 1: Bankenklassifizierung, Risikoprofil und SRP-Rating

Quelle:  Institut der deutschen Wirtschaft Köln; Hellwig, M; Hartmann-Wendels, T.; 
Arbeitsweise der Bankenaufsicht vor dem Hintergrund der Finanzkrise, Köln 2009, S. 73.
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nicht anstelle eines Ratings erstellt, 
sondern zusätzlich zu einem Rating – 
außer bei den Finanzdienstleistern und 
systemrelevanten Instituten. Es soll 
eine Gesamteinschätzung der Risiko-
lage eines Instituts wiedergeben und 
stellt die Grundlage für weiteres auf-
sichtliches Handeln dar. Bei den Insti-
tuten, für die ein SRP-Rating erstellt 
wird, bildet das Risikoprofil die Grund-
lage für ein Überstimmen (Overru-
ling) des Ratings. Damit wird ein Di-
lemma der Bankenaufsicht deutlich:

3 Für die kleineren Banken existiert 
mit dem SRP-Rating ein gut fun-
diertes Kriterium für die Qualitäts-
beurteilung.

3 Für die wenigen großen Institute, 
die für die Stabilität des Finanzsys-
tems aber entscheidend sind, fehlt 
der Bankenaufsicht ein Maßstab, 
um die Ertrags- und Risikolage be-
urteilen zu können.

Makroprudenzielle Aufsicht

Gerät eine einzelne Bank in Schwie-
rigkeiten, so besteht die Gefahr, dass 
die Krise auf andere Banken über-
springt und es zu einer Krise des ge-
samten Finanzsystems kommt. Banken 
sind über vielfältige Geschäftsbezie-
hungen durch Risiken miteinander 
verbunden. Die Insolvenz einer Bank 
kann folglich zu erheblichen Verlusten 
bei anderen Banken führen (Spill-
over). Hinzu kommt ein Vertrauens-
verlust in die Banken insgesamt durch 
die Insolvenz einer einzelnen Bank. 
Unter Umständen kommt es zu massi-
ven Einlagenabflüssen (Contagion). 
Die Gefahr systemischer Risiken ist seit 
langem bekannt, sie wurde aber deut-
lich unterschätzt. Man ging davon aus, 
dass es ausreicht, die individuelle Risi-
kolage jeder einzelnen Bank zu über-
wachen, es wurde keine Notwendigkeit 
für eine makroprudenzielle Regulie-
rung als Ergänzung zu der traditionel-
len mikroprudenziellen Beaufsichti-
gung gesehen.

Ursachen für die verstärkten syste-
mischen Effekte sind eine stärkere risi-
komäßige Verflechtung der Banken 

sowie eine stärkere Abhängigkeit von 
den Finanzmärkten. Beides wurde 
maßgeblich durch den sprunghaft an-
gestiegenen Transfer von Kreditrisiken 
bewirkt. Dies soll anhand eines einfa-
chen Beispiels, das die wesentlichen 
Effekte stilisiert wiedergibt, erläutert 
werden:

Angenommen, es gibt zehn Ban-
ken, die jeweils 10 Kredite zu einer 
Geldeinheit vergeben haben. Alle Kre-
dite haben eine Ausfallwahrscheinlich-
keit von 2 Prozent und einen Verlust 
im Insolvenzfall von 40 Prozent. Die 
Kreditausfälle seien unkorreliert. Für 
jede Bank beträgt damit die Wahr-
scheinlichkeit eines Ausfalls von 
höchstens 2 Krediten (99,9 Prozent). 
Aufgrund dessen ist eine Eigenmittel-
unterlegung in Höhe des Value at Risk 
(VaR) von 8 Prozent angemessen. Nun 
angenommen, alle Banken verbriefen 
ihre Kreditportfolien, und jede Bank 
erwirbt 10 Prozent am Verbriefungs-
volumen jeder anderen Bank, wobei 
hier zur Vereinfachung die Einteilung 
in Tranchen unterschiedlicher Rang-
stellung vernachlässigt wird: Im End-
effekt hält jede Bank 10 Prozent an 
jedem der insgesamt 100 vergebenen 
Kredite. Aufgrund der Annahme un-
korrelierter Ausfallrisiken fallen nun 
mit einer Wahrscheinlichkeit von 99,9 
Prozent nicht mehr als 7 Kredite aus. 
Da die Bank an jedem Kreditausfall zu 
10 Prozent beteiligt ist, ergibt dies 
einen VaR in Höhe von 2,8 Prozent.

Das Beispiel zeigt zunächst die Vor-
teile, die mit einer Kreditverbriefung 
gesehen wurden: Die Kreditausfallrisi-
ken können im Bankensektor besser 
verteilt werden, dies erhöht die Stabili-
tät jeder einzelnen Bank. Bei einer Ei-
genmittelquote von 8 Prozent kann 
jede Bank nun bis zu 20 Kreditausfälle 
verkraften, die Wahrscheinlichkeit 
dafür ist praktisch Null. Die Banken 
haben das durch die Verbriefung frei-
gesetzte Eigenkapital nicht als zusätzli-
chen Verlustpuffer genutzt, sondern 
dazu, die Risikoaktiva auszudehnen. 
Das Bankensystem ist also durch die 
Verbriefungen nicht sicherer gewor-
den. So können im Beispiel die Banken 
bei einer Eigenmittelunterlegung in 

Höhe des VaR die Kreditvergabe auf 
insgesamt 485 Kredite ausdehnen. Er-
folgt die Refinanzierung über Fremd-
kapital, sinkt dabei die bilanzielle 
Eigenkapitalquote von 8 auf 1,65 Pro-
zent.

Orientiert man sich ausschließlich 
am VaR, so ist die Risikosituation vor 
Verbriefung und die nach Verbriefung 
und Ausweitung des Kreditportfolios 
scheinbar identisch. Dabei wird jedoch 
eine Reihe von Nebeneffekten überse-
hen: Eine drastische Ausweitung des 
Kreditvolumens wird nur möglich 
sein, wenn die Kreditvergabestandards 
gesenkt werden. Dies wird insbeson-
dere auch deshalb zu erwarten sein, 
weil jede Bank nur noch zu einem ge-
ringen Prozentsatz an den Ausfallrisi-
ken der von ihr vergebenen Kredite 
beteiligt ist. Eine offensive Kreditver-
gabe stimuliert die Nachfrage nach 
langlebigen Gütern wie zum Beispiel 
Immobilien. Bei kurzfristig konstan-
tem Angebot kann dies zur Entstehung 
eines sogenannten Asset Bubbles bei-
tragen. Damit hängt das Kreditausfall-
risiko entscheidend von der Wertent-
wicklung auf dem Immobilienmarkt 
ab, die Annahme un- oder niedrig kor-
relierter Ausfallrisiken erweist sich 
dann als falsch, die Diversifikations-
vorteile wurden somit massiv über-
schätzt.

Eine erhebliche Ausweitung der 
Kreditvergabe wird nicht durch Bank-
einlagen finanzierbar sein, sondern 
durch eine meist kurzfristige Kredit-
aufnahme bei anderen Banken, die kei-
nen unmittelbaren Zugang zu dem 
betrachteten Kreditmarkt haben. Hier-
durch steigen die gegenseitigen Ab-
hängigkeiten der Banken und die Fris-
tentransformation im Bankensektor. 
Zeigen sich bei einer einzelnen Bank 
Ausfallraten, die über den erwarteten 
Ausfallhäufigkeiten liegen, so führt 
dies aufgrund der Verbriefung auch 
bei den anderen Banken zu Verlusten. 
Hinzu kommt der Vertrauensverlust, 
der alle Banken erfasst, von denen be-
kannt ist, dass sie vergleichbare Ver-
briefungstransaktionen durchgeführt 
haben. Der Vertrauensverlust führt zu 
einem massiven Wertverlust bei den 
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Verbriefungstranchen. Dies wiederum 
bringt diejenigen Banken, die sich 
kurzfristig refinanziert haben, in Li-
quiditätsschwierigkeiten, da niemand 
bereit ist, die nun wesentlich höher 
eingeschätzten Risiken zu refinanzie- 
ren. Liquiditätsprobleme zwingen die 
Banken zu Notverkäufen, welche die 
Preise weiter sinken lassen, und auch 
bei anderen Banken zu erheblichem 
Abschreibungsbedarf führen. Im 
Zuge der Abwärtsspirale dehnt sich der 
Preisverfall auch auf andere Wertpa-
piere aus, was den Abschreibungsbe-
darf im Bankensektor weiter erhöht. 

Die durch die Verbriefung bewirkte 
enge Risikoverflechtung der Banken 
und die viel zu geringen Risikopuffer 
haben dazu geführt, dass das Banken-
system weltweit so empfindlich von 
einem zunächst regional begrenzten 
exogenen Schock wie das Platzen der 
Immobilienblase getroffen wurde; das 
zeigt das Beispiel deutlich auf. Die Ver-
briefungen haben die Risikoallokation 
unter den Banken letztlich nicht ver-
bessert, sie haben die systemischen Ri-
siken dramatisch vergrößert.

Eine makroprudenzielle Aufsicht 
verlangt neue Instrumente, deren Ent-
wicklung noch in den Kinderschuhen 
steckt. Zu fordern ist eine antizyklische 
Wirkung. Mit anderen Worten: Die Ei-
genkapitalanforderungen sollten in 
wirtschaftlich guten Zeiten ansteigen, 
um dann in rezessiven Phasen gelo-
ckert werden zu können. Damit kann 
die Spirale aus Abschreibungen und 
durch prozyklische Eigenmittelunter- 
legungsvorschriften erzwungenes De-
leveraging mit der Folge eines weiteren 
Preisverfalls gestoppt werden. Ein Bei-
spiel für eine antizyklische Eigenmit-
telunterlegung ist das von der spani-
schen Zentralbank seit einigen Jahren 
angewandte „Statistical Provisioning“. 
Die Bemessung der Wertberichtigun-
gen orientiert sich an einem langfristi-
gen Durchschnittswert. Liegt der aktu-
elle Wertberichtigungsbedarf unter 
diesem Durchschnitt, wird ein Wert-
berichtigungsfonds aufgebaut, der 
dann in schlechten Jahren mit einem 
überdurchschnittlichen Wertberichti-
gungsbedarf abgeschmolzen werden 

kann.2) Zurzeit wird die EU-weite An-
wendung des Statistical Provisioning 
erwogen. Weiterhin sollte eine ma-
kroprudenzielle Aufsicht Spill-over-
Effekte erfassen. Hierzu wurde das 
Konzept des Conditional Value-at-Risk 
(CoVaR) vorgeschlagen.3) Erfasst wer-
den soll damit zum einen der VaR einer 
Bank unter der Bedingung, dass das 
Finanzsystem in einer Krise ist, als 
auch umgekehrt die Auswirkung einer 
Krise bei einer bestimmten Bank auf 
das Finanzsystem. Unabhängig davon, 
wie die makroprudenziellen Aufsichts-
regeln konkret aussehen werden, soll-
ten diese möglichst keine diskretionä-
ren Spielräume belassen, sondern das 
bankaufsichtliche Handeln sollte 
streng regelgebunden sein. Zu groß ist 
die Gefahr, dass die Bankenaufsicht in 
guten Jahren massiv unter Druck gerät, 
die vermeintlich unnötig strengen Re-
geln zu lockern. Bankenaufsicht ist 
dann am wichtigsten, wenn sie in guten 
Jahren vielen als unnötiger Ballast er-
scheint, der das Wachstum des Finanz-
sektors behindert. Aber gerade in die-
sen Jahren werden die Weichen für 
Fehlentwicklungen gestellt, die sich in 
der Krise dann nur schwer beheben 
lassen. Institutionell soll die makropru-
denzielle Aufsicht innerhalb der EU 
künftig im Europäischen Rat für Sys-
temrisiken (ESRC) verankert werden, 
der an die Europäische Zentralbank 
(EZB) angebunden wird. Welche Kom-
petenzen dieses Gremium erhalten 
soll, ist noch nicht abschließend ge-
klärt.

Wer soll reguliert werden?

Ein maßgeblicher Treiber der Fi-
nanzmarktkrise war die Auslagerung 
von Risiken in Zweckgesellschaften, 
die weder mit den dahinter stehenden 
Banken konsolidiert noch durch die 
Bankenaufsicht erfasst wurden. Gleich-
zeitig hat sich in der Krise gezeigt, dass 
es trotz der rechtlichen Unabhängig-
keit der Zweckgesellschaften von den 
Mutterunternehmen eine enge Risiko-
verflechtung gab. Vor diesem Hinter-
grund sind die Forderungen verständ-
lich, es dürfe keine „aufsichtsfreien 
Zonen“ mehr geben. In Deutschland 

wurde Ende letzten Jahres mit der 
Qualifizierung von Leasing- und Fac-
toring-Unternehmen als Finanzdienst-
leistungsunternehmen bereits eine er-
hebliche Ausweitung der Regulierung 
vorgenommen, allerdings nicht als Re-
aktion auf die Finanzmarktkrise, son-
dern als wenig geglückte Reaktion auf 
eine konzeptionell fehlerhafte Reform 
der Gewerbesteuerregeln. Nicht grund-
sätzlich mehr, sondern eine bessere 
Aufsicht wird benötigt. Diesem Grund-
satz müssen die notwendigen Refor-
men in der Bankenaufsicht folgen. 
Dieses Ziel kann man nicht erreichen, 
indem alle Unternehmen des Finanz-
sektors reguliert werden, sondern 
indem die Risikoquellen genau identi-
fiziert werden und die Regulierung an 
diesen Stellen gezielt ansetzt.

Die Instabilität des Bankensektors 
hängt eng mit der Fristentransforma-
tion zusammen.4) Die Finanzierung 
von Realinvestitionsprojekten macht 
eine langfristige Kapitalbindung in illi-
quide Aktiva erforderlich, die Sparer 
dagegen bevorzugen kurzfristige Geld-
anlagen. Die Banken stellen hier einen 
Ausgleich her, indem sie kurzfristige 
Bankeinlagen hereinnehmen und lang-
fristige Kredite vergeben. Solange for-
mell kurzfristige Einlagen wie Sparein-
lagen faktisch überwiegend mittel- bis 
langfristig gehalten werden und abge-
zogene Einlagen durch neue ersetzt 
werden, funktioniert die Fristentrans-
formation. Illiquidität droht aber, 
wenn Gerüchte über eine mögliche 
Schieflage aufkommen und Sparer ihre 
Einlagen vermehrt abziehen. Geht dies 
mit einem Vertrauensverlust in den ge-
samten Bankensektor einher, droht 
auch anderen Banken ein massiver 
Einlagenabzug. Diese potenzielle In-
stabilität des Bankensektors verbun-
den mit der Gefahr systemischer Risi-
ken und dem Ziel, die Sparer vor 
Ausfällen zu schützen, rechtfertigt die 
Beaufsichtigung von Banken. Instituti-
onen, die diese Merkmale nicht auf-

2) Lis, S. F.; Pagés J.M.; Saurina, J.: Credit Growth, 
Problem Loans and Credit Risk Provisioning 
in Spain, Manuskript, 2000.

3) Adrian, T.; Brunnermeier, M.: CoVar, Working 
Paper 2008.

4) Allan, F.; Gale, D.: Understanding Financial 
Crisis. Oxford, New York 2007.
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weisen – wie etwa Leasing- und Facto-
ring-Unternehmen, bedürfen auch 
keiner Regulierung.

Organisation der 
Bankenaufsicht

Die Regulierungsvorschriften für 
Banken sind zwar in den letzten Jahren 
zunehmend vereinheitlicht worden, in 
der Ausübung der Bankenaufsicht gibt 
es dennoch erhebliche Unterschiede. 
Zweckgesellschaften wurden aus bank-
aufsichtlichen Gründen vorzugsweise 
in Irland angesiedelt, das Wachstum 
des Finanzplatzes London ist nicht zu-
letzt auch durch die laxe Beaufsichti-
gung durch die britische Finanzauf-
sicht begünstigt worden. Um künftig 
Ausweichreaktionen der Banken zu 
vermeiden, ist eine international ein-
heitliche Beaufsichtigung notwendig. 
Darüber hinaus bedürfen internatio-
nal tätige Banken einer einheitlichen 
Regulierung. Hier wäre der weitestge-
hende Schritt die Schaffung einer In-
stitution, die europa- oder gar weltweit 
die Beaufsichtigung der Banken über-
nimmt. Eine derartige internationale 
Bankenaufsichtsbehörde ist allerdings 
nicht unproblematisch: Ihr würde die 
Nähe zu den Banken fehlen, insbeson-
dere nationale Besonderheiten würden 
bei der Beaufsichtigung zu kurz kom-
men. Darüber hinaus müsste eine sol-

che Institution hoheitliche Rechte er-
halten, die es ihr erlauben würden, 
gegen Banken Sanktionen zu erlassen, 
bis hin zur Schließung einer Bank. Ob 
eine internationale Behörde die Befug-
nis haben sollte, so massiv in das deut-
sche Bankensystem einzugreifen, muss 
sorgfältig bedacht werden. Der andere 
Weg besteht darin, die Zusammen-
arbeit der nationalen Aufsichtsbehör-
den zu vertiefen und die Kompetenzen 
internationaler Gremien zu erhöhen. 
Innerhalb der EU soll das Committee 
of European Banking Supervisors 
(CEBS) die Harmonisierung der bank-
aufsichtlichen Praxis vorantreiben. 
Die Rolle von CEBS ist kürzlich aufge-
wertet worden, allerdings ist noch 
nicht absehbar, wie sich dies aus- 
wirken wird.

National steht die Aufgabenteilung 
zwischen Bundesbank und BaFin bei 
der Bankenaufsicht in der Diskussion. 
Gemäß der Aufsichtsrichtlinie ermit-
telt die Bundesbank die Sachverhalte, 
prüft Banken vor Ort und bewertet die 
Risikosituation der Banken. Auf der 
Basis dieser Informationen trifft die 
BaFin in Abstimmung mit der Bun-
desbank aufsichtliche Entscheidungen. 
Gegen diese Arbeitsteilung spricht, 
dass die BaFin nicht nah genug an den 
Banken ist, um sich ein vollständiges 
Bild von Gefahrensituationen machen 
zu können. Andererseits ist eine Tren-

nung zwischen einer Institution, die 
nah am „Kunden“ arbeitet, und einer 
Stelle, die im Hintergrund die Ent-
scheidungen trifft, nicht unüblich. Die 
MaRisk schreiben den Banken sogar 
explizit eine strikte Trennung in Markt 
und Marktfolge vor. Meinungsver-
schiedenheiten und Kompetenzgeran-
gel sind bei einer solchen Aufteilung 
immer möglich, sie müssen aber nicht 
zwangsläufig unproduktiv sein. Ebenso 
wichtig wie die Frage der Arbeitstei-
lung ist die Frage der Unabhängigkeit 
der Bankenaufsicht vom Staat. Die 
BaFin unterliegt als Bundesoberbe-
hörde der Fach- und Rechtsaufsicht 
durch das Bundesfinanzministerium. 
Damit kann der Finanzminister un-
mittelbar in einzelne Anordnungen 
der BaFin eingreifen. Wenn man be-
denkt, dass rund ein Drittel des deut-
schen Bankensystems sich in öffentli-
cher Hand befindet, ist diese 
Abhängigkeit nicht unbedenklich. Da 
der Staat in Krisenzeiten massiv mit 
Finanzmitteln eingreifen muss, wird 
man eine völlige Unabhängigkeit der 
Bankenaufsicht nicht anstreben, je-
doch sollte es Vorkehrungen geben, 
die verhindern, die operative Aufsicht 
zu einem Instrument der Politik zu 
machen.5) 7

5) Institut der deutschen Wirtschaft; Hellwig, M.; 
Hartmann-Wendels, T.: Arbeitsweise der Ban-
kenaufsicht vor dem Hintergrund der Finanz-
marktkrise, Gutachten 2009.
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