Was ist die staatliche Aufsicht
wert und wer soll das bezahlen?

Kanftige Finanzmarkt-Architektur erhitzt die Gemdter

beim dritten Bayerischen Finanzgipfel

,Neuausrichtung der Regulierung -
Lehren aus der Finanzkrise® lautete das The-
ma beim ,,Bayerischen Finanzgipfel 2009 in
Miinchen. Bayerns Wirtschaftsminister Mar-
tin Zeil zeigte sich angesichts der schnellen Re-
aktion der Politik hierzulande wie internati-
onal auf die globale Finanzkrise voll des Lo-
bes. Zumindest viele Banker unter den Teil-
nehmern, darunter der Vorstandssprecher der
BayernLB, Dr. Michael Kemmer, stimmten thm
dabei auffillig beflissen zu. GDV-Prisident
Rolf-Peter Hoenen schien sich dagegen eher
einer gewissen Zuriickhaltung zu befleifligen,
und seitens der Wissenschaft klang durchaus
massive Kritik durch.

So legte Prof. Dr. Klaus-Peter Naumann,
Vorstandssprecher des Instituts der Wirt-
schaftspriifer (IdW), grofen Wert auf die Fest-
stellung, dass die folgenschweren Schieflagen
einiger Banken keineswegs vollig unvorherseh-
bar waren. Vielmehr seien in den Forschungs-
berichten sehr frith sehr deutliche Hinweise
auf die enormen Risiken in den Bankbilan-
zen enthalten gewesen. Das veranschaulichte
er am Beispiel der IKB. Diese Hinweise seien
jedoch weder von den unternehmenseigenen
noch von den staatlichen Kontrollorganen zur
Kenntnis genommen worden.

Eigentliche Verursacher der
Krise bleiben aufien vor

Prof. Dr. Wolfgang Gerke vom Prasidium
des Bayerischen Finanzzentrums, dem Ver-
anstalter des Finanzgipfels, wurde noch deut-
licher. Beim Treffen der Staatschefs in Pitts-
burgh seien keine Regeln vorgeschlagen wor-
den, ,nach denenin Zukunft die eigentlichen
Verursacher der Finanzkrise, nimlich die No-
tenbanken und Haushaltspolitiker, ihre Fiskal-

et

und Geldpolitik steuern™, monjerte er. Dieser
Kritik schloss sich Dr. Theodor Weimer, Chef
der zur italienischen UniCredit Group gehé-
renden HypoVereinsbank, zumindest indirekt
an. Die Krise sei schiieflich durch iibermagi-
ge Verschuldung entstanden, erinnerte er und
bemingelte, dass sie nun staatlicherseits aus-
gerechnet durch zusétzliche Verschuldung be-
kampft werde. Das habe zwar dazu gefiihrt,
dass das Jahr 2009 selbst fiir die Banken bis-
her weit weniger schlimm verlaufen sei als
befiirchtet, habe jedoch eine strukturelle In-
flationsgefahr zur Folge. Fiir eine nachhaltige
Beseitigung der Probleme bedarfes aus seiner
Sicht deshalb vor allem eines neuen Verant-

wortungsbewusstseins ,,bei uns selbst®, mahn-
te er selbstkritisch an. Er zeigte sich inzwi-
schen ebenso ,,zutiefst davon iiberzeugt, dass
wir mehr Regulierung brauchen®.
Hinsichtlich der:inzwischen geplanten
Mafinahmen zur Neuordnung der Finanz-
marktarchitektur waren beim Finanzgipfel
dannallerdings doch sehr differenzierte Téne
zu horen. So beispielsweise zu dem kiinftigen
Europdischen Ausschuss: fiir Systemrisiken
(ESRB) fiir die Makroaufsicht und dem Euro-

~ piischen System fiir die Finanzaufsicht (ESFS)

mit seinen drei Zweigen fiir Banken, Ver-
sicherungen und die Wertpapiermarkte, aber
auch zu der umstrittenen Zusammenlegung
von Aufsicht und Bundesbank. ,,Gesicherte
Erkenntnisse dariiber, welches Aufsichtssys-
tem besonders effektiv ist, gebe es ohnehin
nicht®, konstatierte der ehemalige Direktor
am Max-Planck-Institut, Prof. Dr. Klaus J.
Hopt, niichtern. Er warnte angesichts der ak-
tuellen ,,Groflwetterlage” in Europa zugleich
eindringlich vor der Gefahr, dass durch die
Finanzkrise ,nationale Uberlegungen® wieder
stirker in den Vordergrund riicken kénnten.

~Wir brauchen schirfere Regulierungen,
aber zielgerichtet und mit Augenmaf®, warn-
te auch Zeil vor Ubereifer. Notwendig sind aus
seiner Sicht vor allem ,,Qualitédt in der Aufsicht,
Transparenz bei den Produkten und Authenti-
zitdtin der Kommunikation® Die vorgeschla-
gene Zusammenfassung der Finanzaufsicht
bei der Bundesbank allerdings befand er als
richtig, zumal die Anregung dazu von ihm
selbst bereits beim Bayerischen Finanzgipfel
vor Jahresfrist gekommen sei.

Dem widersprach GDV-Prisident Hoenen
selbstverstandlich auch bei dieser Veranstal-
tung wieder heftig, soweit es um die Aufsicht
der Assekuranz geht. In diesem Bereich ha-
be die Bundesbank schlicht zu ,,wenig Kom-
petenz®, konstatierte er: Prof. Dr. Elmar Hel-
ten, Prasidiumsmitglied des Bayerischen Fi-
nanzzentrums und Sprecher des Clusters Fi-
nanzdienstleistungen, verwies auf die erheb-
lichen strukturellen Unterschiede zwischen
Bank- und Versicherungsdienstleistungen.
Zugleich reklamierte er ganz grundsitzlich ei-
ne oft allzu grofe Leichtglaubigkeit hinsicht-
lich statistischer Methoden. ,,Viele Kennzah-
len von Wahrscheinlichkeitsverteilungen und
Zufallsprozessen wie zum Beispiel Standard-
abweichung, Value at Risk, Ruinwahrschein-
lichkeit oder Korrelationskoeffizient, die als
Regulierungsparameter benutzt werden, ba-

sieren auf Modellen, die oft nur ungeniigend
auf ihre empirische Relevanz getestet wur-
den®, stellte er fest. Deshalb wiirden sie héu-
fig falsch interpretiert:

Dieser Einwand stieft wiederum bei Kem-
mer ganz offensichtlich auf wenig Gegenliebe.
Der BayernLB-Chef raumte zwar ebenfalls ein,
dass in der Vergangenheit insbesondere die Ra-
ting-Agenturen ,,mafilos itberschétzt” worden
seien. Er wollte jedoch trotzdem sichergestellt
wissen, dass bei aller Notwendigkeit zu Kor-
rekturen an den eingesetzten Risiko-Model-
len nicht ,alle Fortschritte bei der Risikoge-
wichtung wieder riickgingig gemacht werden",
Auflerdem bestand er im Gegensatz zu Hoe-
nen darauf, dass bei neuen Regulierungen al-
le Teilnehmer am Finanzdienstleistungsmarkt
im Prinzip gleich behandelt werden miissten
— wobei allerdings gleichwohl nach den unter-
schiedlichen Geschiftsmodellen der einzelnen
Institute differenziert werden miisse.

Qualitatsverbesserung statt
Bundesbank-Aufsicht gefordert

Der GDV-Président wiederum wies auf die
Gefahr einer grundsitzlich falschen Reaktion
hin, wie sie oft auch in Unternehmen zu be-
obachten sei, wenn gravierende strukturelle
Probleme zu bewiltigen sind. Auch dort wer-
de dann hiufig vor allem mit hektischen Um-
strukturierungen reagiert, statt die eigentlich
notwendigen Qualitatsverbesserungen am be-
stehenden System in Angriff zu nehmen.

Qualitatsméngel hat nach Einschitzung
von Kapitalmarkt-Theoretiker Gerke und IdW-
Vorstandssprecher Naumann auch die staat-
liche Aufsicht der Finanzdienstleistungsbran-
chein Deutschland in der Krise offenbart. Die
namlich sei zwar hervorragend daraufvorbe-
reitet gewesen, das Tagesgeschaft der Banken
und Versicherungen zu {iberwachen, habe bei
der Kontrolle von Grofirisiken aus der Fris-
tentransformation sowie aus dem internati-
onalen Verbriefungsgeschift jedoch schlicht
versagt.

Die Biindelung der Aufsicht bei der Bun-
desbank stellt nach Gerkes Urteil deshalb ,,nur
eine aktivistische Scheinldsung dar®. Stattdes-
sen solle besser mehr in die Aus- und Fortbil-
dung der Mitarbeiter der Aufsichtsorgane in-
vestiert werden. Auch ihre Qualifikationsprii-
fung nach dem Vorbild der Wirtschaftspriifer
wire aus seiner Sicht erforderlich — und ent-
sprechend eine bessere Bezahlung. In diesem
Zusammenhang miisse dann allerdings auch
dariiber nachgedacht werden, wer eigentlich
die Kosten fiir die Aufsichtsorgane tragen sol-
le. Nach seiner Uberzeugung wire dies kor-
rekterweise namlich eine Aufgabe der Inves-
toren und nicht — wie bisher - der beaufsich-
tigten Institute (siehe auch Seite 1788). rem
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