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Stellungnahme zum Entwurf eines Gesetzes zum Vordel fir eine
Verordnung des Rates zur Ubertragung besonderer Agfaben im
Zusammenhang mit der Aufsicht Gber Kreditinstitute auf die Europaische
Zentralbank

0. Vorbemerkung

In meiner Eigenschaft als Vorsitzender (bis 318.2) bzw. Stellvertretender Vorsitzender
(seit 1.9.2012) des Beratenden Wissenschaftlichesséhusses (ASC) beim Européischen
Systemrisikoausschuss (ESRB) bin ich schon friigzeiit der Materie befasst gewesen und
habe maf3geblich an den ASC-Berichten 01/2012, gardnce, resolution and deposit
insurance®, und 02/2012, ,,A contribution from thaa and Vice-Chair of the Advisory
Scientific Committee to the discussion on the EeepCommission’s banking union
proposals”, mitgewirkt.

1. Zusammenfassung und Wertung

Die Bildung einer Bankenunion ist meines Erachtemsedingt erforderlich, um die
bestehenden, sehr schwerwiegenden Risiken furutiktionsfahigkeit der Européischen
Wahrungsunion und des Europaischen Binnenmarki&nanzsektor zu reduzieren.
Demgegenuber fallt der Aspekt der nationalen fiskaken Betroffenheit weniger ins
Gewicht.

Jedoch birgt der vom Rat gewéhlte Weg zur Européis®ankenunion erhebliche Probleme.
Ich halte die Rechtsgrundlage fir den EinheitlicAefsichtsmechanismus (SSM) fir
problematisch, desgleichen die Zuweisung der gesaeien Aufsicht an die Européische
Zentralbank (EZB), ferner auch das Verhaltnis vaoropaischer und nationaler
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Rechtsanwendung und das Verhaltnis von Eurorauntunapéischer Union. Einige der
Schwachen des gewéhlten Wegs konnen die Wirkungei$8M nachhaltig beeintrachtigen.
Zur Sorge Anlass gibt auch das Fehlen eines Ewsdpéin Restrukturierungsregimes.

Trotz der angesprochenen Bedenken meine ich algsddass Deutschland der Verordnung
zustimmen sollte. Die Alternative, die Bankenauisiwie bisher vollig in nationaler Hand zu
lassen, wirde erhebliche Risiken fur die Finanzisi@&iund die Européische Wahrungsunion
mit sich bringen.

2. Warum Bankenunion?

Der ASC-Bericht 01/2012, ,Forbearance, resolutiod deposit insurance®, diskutiert die
wesentlichen Argumente. Ausléser der damaligen iaselersetzung mit dem Thema war
die Befurchtung, dass die nationalen Aufsichtsbad®im Umgang mit den eigenen Banken
zu viel Nachsicht walten lie3en und so dazu be#nuglass die Folgen der Krise nicht
bereinigt werden. Nachsicht etwa bei der Bewerzwegifelhafter Kredite oder bei der
Bewertung der diesen Krediten zugrundliegendene®iaiten bewirkt, dass man die Verluste
schonredet, die Eigenkapitalposition der Bank halswveist, als de facto angemessen sein
mag, dass man mdaglicherweise auch eine Insolverszieppt. Die Behérde mag solche
Nachsicht Uben, weil sie andernfalls eine Kreditkiee befiirchtet, oder auch, weil sie nicht
weil3, wie sie mit einer gréReren Zahl von Insoheanamgehen soll, insbesondere, wenn der
Staat selbst finanziell beengt ist und nicht oheéeves eine wirksame Rekapitalisierung der
Banken auf den Weg bringen kann.

Die empirische Literatur zu dieser Problematik zaiger eindeutig, dass es fur ein Land
besser ist, wenn die Folgen einer Krise fur diek@anunmittelbar bereinigt werden, als wenn
die Aufsicht Nachsicht bt und das Banksystem ld@gere Zeit schwach bleibt.
Paradigmatisch sind die Erfahrungen von Schweddnlapan in den neunziger Jahren. In
Schweden griff die Regierung strikt durch, tbernahenKontrolle tber die Banken, rhumte
im Banksektor auf und reprivatisierte die gutendder Banken nach einigen Jahren. Es gab
zunachst eine scharfe Rezession, alsbald aber egueam Aufschwung der Volkswirtschatft.
Japan dagegen verschleppte die Probleme der Babkenrch wurde kurzfristig eine scharfe
Rezession vermieden, doch die Wachstumsdynamijapganischen Wirtschaft ging
dauerhaft verloren. Wenn Banken, defacto insolvent sind, neue Kredite an sdumige
Altkunden vergeben, um zu vertuschen, dass dieefréh diese Kunden vergebenen Kredite
faul sind, und um die gehdrigen Abschreibungendeese Kredite zu vermeiden, so fehlen
die Mittel fur die Finanzierung neuer Unternehmdie, mit neuen Ideen das
Wirtschaftswachstum befliigeln kénnten. Allgemeilt: §iachsicht, die eine Kreditklemme
vermeiden soll, birgt das Risiko einer viel stagteKreditklemme in der Zukunft, wenn sich
die Probleme der Banken nicht mehr verschleierselas

Das Problem erhalt eine europaische Dimension, wlenbetreffende Mitgliedstaat der
Europaischen Union oder des Euroraums die Krisédaken nicht aus eigener Kraft

bewaéltigen kann und um Unterstitzung der Européisc¢hstitutionen oder der tbrigen
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Mitgliedstaaten nachsucht. Fir die Europaischetitii®nen und die Ubrigen
Mitgliedstaaten ist in diesem Fall wichtig, dass slarheit dariiber bekommen, wie grol3 die
Probleme eigentlich sind und was fir eine nachdeBereinigung erforderlich ist. Dazu
brauchen sie ein unabhéngiges Urteil Uber die Zaklie in den Bichern der Banken stehen,
und uber die 6konomische Realitét hinter dieseretaticine nationale Aufsicht, die im hier
beschriebenen Sinn Nachsicht gegeniber ,ihren* Barilbt, ist in diesem Zusammenhang
nicht voll vertrauenswirdig.

Uber diese aus der unmittelbaren Situation gebdeewégung hinaus sind folgende
Uberlegungen relevant:

- Im Europaischen Binnenmarkt kénnen Banken eineglMistaats tUber Zweigstellen
in jedem anderen Mitgliedstaat Bankgeschafte begreund unterliegen dabei nur der
Aufsicht ihres eigenen Landes. Interessen und 3bbkdarf der Kunden in anderen
Landern kommen dabei zu kurz.

So zogen die islandischen Banken in den JahredesdKrise in erheblichem Umfang
Einlagen aus den Niederlanden und dem Vereinigtamdfeich an; sie konnten dies
tun, da Island als Mitglied des EWR am Binnenmégekhat. Die islandische
Bankenaufsicht war in diesem Jahren mehr am We#tieserfolg und am Wachstum
als an der Stabilitét ,ihrer* Banken interessi&ie Verluste in der Krise tiberstiegen
dann die Leistungsfahigkeit des islandischen Sta&teser beschrankte seine
Unterstitzung auf Einleger in Island selbst. Eialegus den Niederlanden und dem
Vereinigten Konigreich erhielten eine Entschadiguag ihren eigenen Regierungen,
doch deren Versuch, eine Entschadigung von der Iiti&dsland zu erhalten,
scheiterte. Insgesamt sind weder die nationalei¢hifsoch die nationale
Einlagensicherung der Verantwortung gerecht gewgrdie die grenziberschreitende
Tatigkeit der Banken im Binnenmarkt ihnen auferegt

- Die Immobilienblasen in Irland und Spanien wurdareeheblichen Teilen durch
Kapitalimporte, insbesondere aus anderen StaateRu®raums, finanziert. Die
jeweiligen Aufsichtsbehérden griffen nicht rechtigeein. Solange die Blasen das
Wirtschaftswachstum zu befligeln schienen, wurdesgngreifen als inopportun
angesehen. Die dadurch begrindete Instabilitédbeleeffenden Finanzsysteme hatte
erhebliche Riuckwirkungen auf Institute in den Lamdeie mit Interbankenkrediten
zur Finanzierung der Blasen beigetragen hattenhAligr gingen Versaumnisse der
nationalen Aufsichten teilweise zu Lasten der Gigeibin anderen Mitgliedstaaten.

- Die negativen Wirkungen eines Hinauszdgerns detriRdarierung oder SchlielRung
maroder Banken wurden bereits angesprochen. DieuwMyen bleiben nicht auf das
betreffende Land beschrankt, wenn die Europaistiitutionen, insbesondere der
Europaische Stabilitdtsmechanismus (ESM), bzw. mniliitgliedstaaten zur Hilfe
herbeigezogen werden.

- Bei Mitgliedern der Europaischen Wahrungsuniondaaidie negativen Wirkungen
eines Hinauszdgerns der Restrukturierung oder &dintig maroder Banken auch
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nicht auf das betreffende Land beschrankt, wenedi sich gendétigt sieht, in ihrer
Politik der Instabilitat dieser Banken Rechnundragen, damit Geldversorgung und
Wirtschaftskreislauf des Landes nicht geschadigtiese. Die Kompromittierung der
Geldpolitik durch die Instabilitdt der Banksystebegt gro3e Gefahren.

- Wenn die grenziiberschreitende Tatigkeit von Bamkmechtlich unabhangigen
Tochtern ausgeulbt wird, birgt jegliche Restruktung die Gefahr, dass operative
Prozesse zerstort werden, die trotz rechtlichebdaagigkeit im Gesamtkonzern
integriert durchgefiihrt werden. Zu nennen sindfelsweise integriertes Cash-
Management oder IT-Systeme. Wenn bei Mutter unchesorerschiedene
Restrukturierungsbehérden aktiv werden, lassendiesde integrierten Prozesse nicht
mehr aufrechterhalten. Die Bank fallt dann alsaiimer des Systems in
verschiedenen Aktivitaten aus. Das kann den ResFat@nzsystems erheblich
schadigen. Zur Vermeidung solcher Schaden wareiefreitliches Vorgehen bei der
Bankenrestrukturierung erwinscht.

Aufgrund dieser Uberlegungen schlug der Beratenasatschaftliche Ausschuss beim
ESRB vor einem Jahr die Einrichtung einer Europg@scBankenaufsichtsbehérde und einer
Europaischen Bankenrestrukturierungsbehérde verdBmaligen Erwagungen sind nach wie
vor gultig.

Der wichtigste Einwand gegen eine Bankenunion fiietlie Einschatzung, dass in einer
Krise letztlich der nationale Steuerzahler fir eiigenen Banken haftet. Insofern sollte der
einzelne Mitgliedstaat ein materielles Interessanidaben, dass die Bankenaufsicht so
gehandhabt wird, dass der eigene Steuerzahlermrefigiko ausgesetzt wird. Eine
europaische Aufsichtsbehérde wirde die Interesesemdtionalen Steuerzahlers weniger ins
Auge fassen. Insofern kénnte die Verlagerung vofsidhtskompetenzen auf eine
europaische Instanz die Interessen des nationédelei@ahlers kompromittieren.

Dieser Einwand wurde z.B. im Oktober 2008 vom Whsséaftlichen Beirat beim
Bundesministerium fur Wirtschaft und Technologigee eine Europdisierung der
verschiedenen Rettungsaktionen vorgebracht. Dikes&ge Entwicklung zeigt allerdings,
dass dieser Einwand an der Realitéat vorbeigeht.

- Zum einen sind die nationalen AufsichtsbehdrdenRegdierungen allzu oft der
Verantwortung fir die eigenen Steuerzahler nichegjet geworden. Das gilt nicht nur
fur die Lander, deren Behdrden es versaumten naieobilien- und Kreditblasen
rechtzeitig einzuschranken. Es gilt auch fur Denltsnd, wo ein laxer Umgang der
Aufsicht mit den von den ihr unterworfenen Bankegrjindeten Schattenbanken
(Conduits, SIVs) dazu beitrug, dass etliche Bankeshesondere Industriekreditbank
und einige Landesbanken, in hohem Malie von derrBo&gKrise in den USA
betroffen waren. Derzeit schatze ich die identdiaren Kosten fir den deutschen
Steuerzahler auf ca. € 70 Mrd.

- Zum anderen sind die Mitgliedstaaten der Europ&isdbnion nicht durchweg in der
Lage, die Kosten von Bankenkrisen in ihrem Landragen. Wenn ein Land wie
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Spanien den Antrag stellt, marode Banken Uber &M Eu rekapitalisieren, so gehen
die fiskalischen Risiken von Versdumnissen der isgrn Bankenaufsicht zu Lasten
der Steuerzahler anderer Lander. Insofern lag les, mas Eintreten des ESM an die
Europaisierung der Bankenaufsicht zu koppeln. Alfegs darf man in diesem
Zusammenhang nicht meinen, die Europaisierung weséle sorgen, dass eine
européaische Instanz die Bicher und die Geschadfistéit der spanischen Banken
prift, die Blcher und die Geschéftstatigkeit dertsiehen Banken aber unbehelligt
lasst. Eine europaische Instanz, die die Bewertudge Immobilien infrage stellt, die
den von spanischen Banken gehaltenen Hypotheke&icksrheiten dienen, wird
auch die Bewertungen von Schiffen infrage stelti® bei den Schiffskrediten der
HSH Nordbank oder der Commerzbank als Sicherheitmen.

2. Probleme der Berufung auf Art. 127 (6) VAEU

Ich hatte es fur richtiger gehalten, die Bankennr@of dem Weg einer Vertragsanderung
einzufuhren. Dieser Weg ist nicht gewahlt wordeail wan die mit einer Vertragsanderung
verbundenen Schwierigkeiten und Probleme, aucNeiedgerung vermeiden wollte. Das ist
verstandlich, aber gleichwohl problematisch. Iches®lgende Probleme:

Art. 127 (6) VAEU reicht meines Erachtens als Regiundlage fur den SSM nicht
aus. Art 127 VAEU steht unter der Uberschrift ,Qatitik“. Die Bankenaufsicht
gehort nicht eigentlich zur Geldpolitik. Ich erimaenich an Gesprache mit
verantwortlichen Zentralbankiers, in denen diedaedaiFrage nach dem Verhéaltnis
von supranationaler Geldpolitik und nationaler Bamkufsicht antworteten, das sei
kein Problem, denn die Geldpolitik sei fur Preibgitit zustandig und die
Bankenaufsicht fir die Finanzstabilitdt. Zumindastder Zeit, als der Vertrag
geschlossen wurde, war das klar.

Art. 127 (6) VAEU spricht von der Mdglichkeit, dBZB ,besondere Aufgaben im
Zusammenhang mit der Aufsicht Uber Kreditinstituta“bertragen. Die zur
Diskussion stehende Verordnung Ubertragt der E48 gdsschlielliche
Zustandigkeit” (Art. 4) fur wesentliche Elemente daifsicht. Diese Formulierung ist
nach meinem sprachliche Verstandnis nicht mit @enmflierung ,besondere
Aufgaben im Zusammenhang mit der Aufsicht” zu velparen; meine Interpretation
des Vertrags wird tibrigens von maf3geblichen jsgsin Kommentaren geteilt.
Naturlich kann man davon ausgehen, dass es zuiegakt keine Klage wegen
Vertragsverletzung geben wird. Und wenn es einegetirde, wirde der
Europaische Gerichtshof woim dubio pro integratione urteilen. Man muss aber
sehen, dass die willkurliche Vertragsauslegundptte! zur Vermeidung einer
Vertragsanderung die politische Legitimitat der &enung — und der europaischen
Integration insgesamt — bei den Bevolkerungen dggliddstaaten untergréabt. Auf
Dauer wird dadurch die europaische Integrationssejbfahrdet.



- Die Berufung auf Art. 127 (6) hat automatisch zalge, dass der SSM nicht die EU
als Ganzes betrifft. Diese Einschrénkung ist prolalesch, denn maf3gebliche
Probleme des Finanzsektors betreffen den Binnertraatknicht allein den
Euroraum. Das eingangs gegebene Beispiel der iséreh Banken mit Einlegern aus
den Niederlanden und dem Vereinigten Konigreichabetben gerade nicht den
Euroraum. Mir ist bewusst, dass das Vereinigte Ki@ich auf keinen Fall einer
Bankenunion beitreten will und insofern die gewahlésung, Euroraum und
freiwillige Teilnehmer, die einzig gangbare warddeh bleibt da eine wichtige Liicke.

- Die Berufung auf Art. 127 (6) hat auch automatisahFolge, dass die EZB die
Funktionen einer europaischen Aufsichtsbehdrdeniment. Ich halte das fir
problematisch. Zum einen kann die ZustandigkeiBfinkenaufsicht die Geldpolitik
korrumpieren. Wenn die EZB fiir die Banken zustansltigkann sie sich veranlasst
sehen, die Geldpolitik allzu sehr auf die Interasglerer” Schitzlinge abzustellen,
wie dies die US-amerikanische Federal Reserve étéer Greenspan getan hat.
Gewiss muss die Zentralbank immer auch die Finabi#gét im Auge haben. Jedoch
kann die Zustandigkeit fur die Aufsicht dazu flhrdass die Geldpolitik dabei tber
das fur die Finanzstabilitat Erforderliche hinaugg®ie in der Verordnung
vorgesehenen institutionellen Vorkehrungen gegee ¥erquickung von Geldpolitik
und Bankenaufsicht reichen m.E. nicht aus, um sihehe Korrumpierung der
Geldpolitik zu verhindern; diese Vorkehrungen kdmrerhindern, dass geldpolitische
Belange die Bankenaufsicht beeinflussen, nicht abegekehrt, dass Belange der
Banken die Geldpolitik tber Gebuhr beeinflussen.

- Zum anderen gibt es nach meiner Einschatzung dinegroRe Machtkonzentration
bei der EZB. Die EZB wird nach der Verordnung zndig sein fir den SSM und die
makroprudentielle Aufsicht im Euroraum. Sie istier zustandig fur die Geldpolitik,
und sie spielt die malRgebliche Rolle im Europaischgstemrisikoausschuss. Die
Kombination von Kompetenzen begriindet Interesseffiktn die durch formale
Regeln und Kautelen nicht zu kontrollieren sind.

- Die Berufung auf Art. 127 (6) hat auch zur Folgassidas Thema
Bankenrestrukturierung zunéchst ausgeklammert \Ried.Bundesminister der
Finanzen hat, meines Erachtens zu Recht, daragéWwiesen, dass die Einfihrung
einer Europaischen Restrukturierungsbehorde eimgagsanderung voraussetzt. Das
Fehlen einer solchen Behdrde wird aber die Wirkssihdes SSM nachhaltig
schwaéchen.

3. Probleme fiir die Wirksamkeit des SSM

Ich habe Zweifel, ob der SSM so wirken wird, wieegrderlich ware. Meine Zweifel
grinden sich auf zwei Punkte:

- Das im Rahmen des SSM anzuwendende Recht istilvaeite direkt anwendbares
europaisches Recht. Zu erheblichen Teilen ist exdionale Recht, das die
européaischen Richtlinien umsetzt. Bisher ist dasli@ Bankenaufsicht maf3gebliche
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europaische Recht ohnehin fast durchweg in Rigbtlimormiert. Nach
Verabschiedung des CRDIV/CRR-Pakets, das Basil duropaische Normen
ubersetzt, wird wenigstens die Eigenkapitalreguher(,Saule 1 von Basel Il und

[11“) in einer Verordnung geregelt, also unmittell@mwendbar sein. Die anderen Teile
der Bankenregulierung aber (darunter ,Saule 2 vaseBIl und 111*) werden nach wie
vor in der Richtlinie behandelt, die nicht unmitizt anwendbar ist. Die
vorgeschlagene Verordnung sieht hierfur vor, dés&dB das jeweilige der
Umsetzung der Richtlinie in nationales Recht digigemationale Gesetz anwendet. Ich
halte das nicht fur praktikabel. Genauer: Ich giawdass dieser Ansatz die
Wirksamkeit des SSM drastisch einschrankt.

Stellen wir uns vor, es hatte den SSM bereits eorkdise gegeben. Der Aufseher von
der EZB hatte dem Kollegen von der Bafin gesaghatte die Garantien von tber €40
Mrd., die die SachsenLB ihren Zweckgesellschafesgeten hatte (bei weniger als
€4 Mrd. Eigenkapital), fur problematisch. Der Vetar der Bafin hétte geantwortet, er
sei auch nicht glucklich dartber, doch sehe erek®idglichkeit, diese Praxis zu
untersagen. Unterjahrige Garantien fielen nachBierhstaben des Gesetzes nicht
unter das Verbot von Klumpenrisiken, auch wenrzareRefinanzierung von Anlagen
mit lAngeren Laufzeiten dienten. Die deutschen \&mgsgerichte seien im
Einraumen von Ermessensspielraumen fir Verwaltwtgsiden sehr restriktiv und,
wenn es zum Prozess komme, habe man keine ChahcgeHe nicht, wie der
Vertreter der EZB sich in diesem Diskurs durchseiwérde.

Das hier geduRerte Bedenken ist deshalb wichtity,dieeUbertragung von
Aufsichtskompetenzen an den SSM genau die ,weicRageln betrifft, die nicht in
der Eigenmittelverordnung, sondern in der Richtlinhd den die Richtlinie
umsetzenden nationalen Gesetzen geregelt sindelwh hier eine gewisse Gefahr,
dass der SSM letztlich wirkungslos bleibt.

Meine Bedenken werden verstéarkt durch das Fehlersdragfahigen
Restrukturierungsmechanismus. Stellen wir unseioreuropéischer Aufseher sagt zu
seinem Kollegen von der nationalen Aufsicht, etendle Sicherheiten bei etlichen
Krediten fur Gberbewertet. Der Kollege stimmt zwginmt aber, dass, wenn man die
angemessenen Bewertungen verwende, ein guterdeBanksystems insolvent sei.
Und wenn man einzugreifen versuche, werde das @yatisammenbrechen, weil es
an den Rechtsgrundlagen und den finanziellen Ressodehle, um systemrelevante
Aktivitaten weiter zu refinanzieren und weiter lanfzu lassen. Das kdnnte
insbesondere in Landern geschehen, deren Banksysieendimensioniert sind und
im Krisenfall die Kapazitaten des Fiskus tbersteid@er européische Aufseher wird
auch hier in einer schwachen Position sein, wemichit auf einen europaischen
Restrukturierungsmechanismus zurtickgreifen kann.

Die im Gesetzgebungsprozess befindliche Bankenidstierungsrichtlinie raumt
dieses Bedenken nicht aus. Zum einen belasst Riekdinie die
Bankenrestrukturierung in nationaler Kompetenz. Bedeutet insbesondere, dass
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Insolvenzverschleppungen durch nationale Behoérdsterhin vorkommen kénnen.
Zum anderen sind die Verfahrensregeln in diesentiRige in der Ratsversion ahnlich
unhandlich und impraktikabel wie im deutschen Bam&strukturierungsgesetz. Ich
verweise dazu auf meine Stellungnahme zu dieseratées Jahre 2010. Zum dritten
schenkt die Richtlinie dem Problem der Refinanzigrwahrend der
Umstrukturierung nicht gentigend Aufmerksamkeit. iZnegesehenen
Restrukturierungsfonds reichen nicht aus, um dignRezierung von Banken mit
mehreren hundert Milliarden Euro an Verbindlich&aiso sicherzustellen, dass
systemrelevante Aktivitaten weitergefiihrt werdennen.

4. Fazit

Trotz der hier gedul3erten Bedenken befurworte ieVdrordnung. Sie ist unter den
gegebenen Umstanden das Beste, was man erreichiendwar sehe ich die Gefahr, dass die
EZB eine Verantwortung bekommt, die sie nicht allssfitkann, und dass dadurch die
Geldpolitik kompromittiert wird. Ich sehe aber audie Chance, dass das Eingreifen einer
zusatzlichen, supranationalen, Instanz die natmAulfsichtsbehérden zu groRerer Stringenz
in ihren Aktivitaten zwingt, dass etwa die von &B fir 2014 geplante Prifung der

Qualitat der Anlagen der Banken die Aufsichtenwd@schiedenen Mitgliedstaaten veranlasst,
Bewertungsfragen kritischer und realistischer heseals das derzeit geschieht.

Bonn, den 2. Juni 2013,
/2 :

Martin Hellwig



