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Einführung

A. Einleitung

Kreditinstitute treten als Vermittler von Fremdkapital auf. Mit ihrer Intermedia­
tionstätigkeit fördern sie Investitionen und unterstützen das Wachstum der Real­
wirtschaft. Der Kreditwirtschaft kommt damit eine dienende Funktion zu.1 Der 
Mehrwert und Erfolg dieser Vermittlungstätigkeit hängt allerdings von vielen, 
teils unbekannten Faktoren ab. Es ist diese für die Tätigkeit von Kreditinstituten 
typische Unsicherheit, die Gewinnchancen eröffnet und gleichzeitig finanzielle 
Risiken kreiert. Auf eben diese Unsicherheit ist zurückzuführen, dass die Praxis 
der Bankenaufsicht bisher von latenten Wissensdefiziten, intensiver Koopera­
tion mit den beaufsichtigten Instituten, informellem Verwaltungshandeln und 
der weitgehenden Abwesenheit gerichtlicher Kontrolle geprägt ist.2 Diese Unsi­
cherheit war schließlich auch dafür verantwortlich, dass die Toxizität komplexer 
und undurchsichtiger Finanzinstrumente lange Zeit von Banken und Aufsicht 
verkannt oder erfolgreich verschleiert werden konnte. So konnten sich die be­
rüchtigten subprime-Verbriefungen bis Mitte 2007 mit ihren guten Ratings und 
verlockenden Renditen in den Portfolios zahlreicher, auch deutscher Institute 
häufen. Unerkannt türmten sich damit auch die von den Banken übernommenen 
Risiken auf. Auf diese Weise geriet nicht nur die Solvenz der einzelnen Institute 
oder die wirtschaftliche Existenz ihrer Gläubiger in Gefahr. Die Finanzkrise 
2007–2009 hat mit großem Nachdruck in Erinnerung gerufen, dass das Schei­
tern einiger weniger Institute das Vertrauen der Geldgeber erschüttern und so­
mit den gesamten Bankenmarkt an die Grenze des Kollapses bringen kann. Sie 
hat auch gezeigt, dass eine Bankenkrise der Realwirtschaft und den Staatshaus­
halten erheblichen Schaden zufügen kann.

1  Zu volkswirtschaftlichen Wohlfahrtsvorteilen Junker, Gewährleistungsaufsicht, S.  51 f.
2  Die Tendenz zu informellem Verwaltungshandeln manifestiert sich gerade in der nied­

rigen Zahl gerichtlicher Auseinandersetzungen, vgl. Wieland, Die Verwaltung 43 (2010), 
S.  84. Zur Kritik an der Aufsichtspraxis vgl. nur Siekmann, in: Scherzberg/​Dogan/​Can 
(Hrsg.), Staatliche Finanzmarktregulierung und Eigentumsschutz, S.  17 ff.: „In welchem 
Umfang Vollzugsdefizite vorgelegen haben, bedarf noch sorgfältiger Untersuchung.“
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Bei der Aufarbeitung der Finanzkrise wurde deutlich, dass die Ursachen der 
Krise sowie die Ansätze zu ihrer Bewältigung ebenso zahlreich wie vielfältig 
sind. Die nationale und europäische Legislative reagierte auf die Krise erwar­
tungsgemäß mit den ihr eigenen Mitteln des Rechts. Der zentrale rechtliche Ap­
parat, der die Solvenz der einzelnen Institute sowie die Stabilität der Banken- 
und Finanzmärkte sichern soll, fällt unter den Begriff des Bankenaufsichtsrechts. 
Dieses Recht lässt sich verstehen als die gesetzgeberische Antwort auf diejenige 
Unsicherheit, die der kreditwirtschaftlichen Tätigkeit zugrunde liegt. Das Ban­
kenaufsichtsrecht soll diese Unsicherheit beherrschbar machen und damit auch 
das flüchtige Vertrauen der Geldgeber in die Solvenz der Institute absichern.3 

Nach den letzten kriseninduzierten Reformbemühungen existiert nunmehr 
ein ausgeklügeltes rechtliches Arrangement, das sich im Wesentlichen aus ge­
setzlichen Einlagensicherungssystemen, Liquiditäts- und Eigenmittelanforde­
rungen, Organisations- und Offenlegungspflichten sowie Abwicklungsmecha­
nismen zusammensetzt. Dieses Arrangement zielt zum einen darauf, die Sol­
venz der Institute sicherstellen, zum anderen darauf, die Funktionsbedingungen 
des Bankenmarktes zu gewährleisten und damit auch seine Stabilität zu sichern. 
Jüngste Reformen haben auch Organisation und Verfahren der Bankenaufsicht 
nachhaltig verändert. Allein der Umstand, dass die Europäische Zentralbank 
nunmehr als Hauptaufseherin aller bedeutenden Institute in dem Einheitlichen 
Aufsichtsmechanismus operiert, bezeugt das erhebliche Ausmaß dieser Verän­
derungen.4 

Vor dem Hintergrund all dieser Veränderungen und Fortentwicklungen drängt 
sich freilich die Frage auf, ob die gesetzgeberischen Reformbemühungen denn 
auch den erhofften wirksamen Schutz vor Krisen gewährleisten können. Selbst 
wenn einige eklatante Schlupflöcher des alten Bankenaufsichtsrechts gestopft 
und problematische Anreize zur exzessiven Risikoübernahme – etwa durch Ver­
gütungsregelungen – getilgt wurden, lässt sich der grundlegende Umstand, dass 
Banken weiterhin laufend mit Risiken und somit Unsicherheit operieren, schlech­
terdings nicht beseitigen. Die zentrale Herausforderung an das Bankenaufsichts­
recht liegt folglich in der zutreffenden Erkenntnis, der Beherrschung und der 
Begrenzung dieser geschäftlichen Risiken, kurz in der wirksamen Bewältigung 
der kreditwirtschaftlichen Unsicherheit. Dabei hängt die Wirksamkeit der recht­
lichen Schutzmechanismen insbesondere davon ab, ob sie in der Lage sind, auf 
die Unsicherheit, die dem kreditwirtschaftlichen Risiko zugrunde liegt, einzuge­

3  Vgl. zur vertrauensstiftenden Wirkung des Rechts Bumke, Die Verwaltung 41 (2008), 
S.  231.

4  S. etwa Herdegen, WM 2012, S.  1889 ff.; Sacarcelik, BKR 2013, S.  353 ff.; Kämmerer/​
Starski, ZG 2013, S.  318 ff.; Binder, ZBB 2013, S.  297 ff.; Peters, WM 2014, S.  396 ff.; Dam­
mann, Geo. J. Int. L. 45 (2014), S.  1057 ff.
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hen, sie auszuforschen, gewonnene Erkenntnisse in Maßnahmen zu überführen 
und mit Blick auf neue Entwicklungen abermals zu hinterfragen. 

Grundsätzlich sind zahlreiche Strategien bankenaufsichtsrechtlicher Unsi­
cherheitsbewältigung denkbar: Das Recht kann finanzmathematische Modelle 
aufgreifen, die die Unsicherheit unter Rückgriff auf einige oder mehrere Para­
meter auf feste Kenngrößen reduzieren. Dieses Vorgehen birgt die Gefahr, dass 
die Schwächen der Modelle zu spät erkannt werden, etwa erst mit dem nächsten 
Platzen einer Finanzblase. Diesem Risiko kann das Recht wiederum begegnen. 
So kann es etwa mithilfe von Stresstests die Unzulänglichkeiten der Modelle 
sichtbar halten und alternative Betrachtungsweisen anstoßen. Doch damit enden 
die Möglichkeiten des Rechts, die aufsichtsrechtliche Unsicherheitsbewältigung 
anzutreiben, nicht. Die vorliegende Arbeit ist maßgeblich von dem Interesse 
getragen, aufzuzeigen, mit welchen Regelungsstrategien das Recht auf die Un­
sicherheit, die der Geschäftstätigkeit der Banken innewohnt, reagiert, mit wel­
chen flankierenden Verfahrens- und Organisationsstrukturen es darauf hin­
wirkt, dass sich die Aufsicht einen zutreffenden Eindruck von der Risikotrag­
fähigkeit der einzelnen Institute verschaffen kann und wie es dem Erfordernis 
fortlaufender Lernprozesse Rechnung trägt. Die Analyse dieser Strukturen er­
laubt es, die spezifischen Bausteine bankenaufsichtsrechtlicher Unsicherheits­
bewältigung zu identifizieren, mit ihrer Funktion für das Gesamtgefüge der 
Bankenaufsicht zu beschreiben und zu ordnen. Nur so lässt sich ein Eindruck 
über die Leistungsfähigkeit bankenaufsichtsrechtlicher Unsicherheitsbewälti­
gung gewinnen. Dieser kann Grundlage einer – allenfalls vorsichtigen – Ein­
schätzung darüber sein, ob das gegenwärtige Bankenaufsichtsrecht verhindern 
kann, dass sich abermals von Aufsicht und Banken unbemerkt Risiken auftür­
men, die sich in einer globalen Krise entladen. 

B. Stand der Forschung

Auch wenn der Forschungsbereich Bankenaufsichtsrecht vor dem Hintergrund 
der bisherigen Schilderungen äußerst fruchtbar für verwaltungswissenschaft­
liche Untersuchungen erscheint, so wird er aktuell doch von praktisch orientier­
ten Arbeiten dominiert. Theoretisch ausgerichtete Werke verfolgen dagegen 
überwiegend zivilrechtliche Fragestellungen im Zusammenhang mit Bank­
geschäften (z. B. Einlage- oder sonstige Finanzierungsgeschäfte), befassen sich 
mit dem gesamten Kapitalmarktrecht oder schließlich mit den privat- sowie ge­
sellschaftsrechtlichen Auswirkungen des Bankenaufsichtsrechts.5 Fortgeschrit­

5  Vgl. zur Kapitalmarktregulierung Keussler, Vom Grauen zum Weißen Kapitalmarkt; 
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ten ist die Forschung über rechtliche Implikationen der Ausgestaltung von Ei­
genmittel‑, Liquiditäts- und ähnlichen technischen Vorschriften, insbesondere 
vor dem Hintergrund der ökonomischen Analyse des Rechts. Diese Diskurse 
zielen darauf, Finanzinnovationen zu ermöglichen, die Betätigung am Kredit­
markt attraktiv zu gestalten oder die risikobegrenzende Funktion von Eigenmit­
teln nutzbar zu machen, um Schäden von Instituten abzuhalten.6 Die Untersu­
chungen über Handlungsmöglichkeiten und ‑grenzen der Bankenaufsicht kon­
zentrieren sich vor allem auf Effektivitäts- und Effizienzfragen.7 Eine große 
Fülle von auch praktisch ausgerichteter Literatur setzt sich damit auseinander, 
wie innovative Finanzinstrumente im System der regulativen Eigenmittel zu 
verorten sind.8 Auch die Abstimmung bankenaufsichtsrechtlicher Pflichten mit 
allgemeinen gesellschaftsrechtlichen Anforderungen genießt große Aufmerk­
samkeit in Praxis und Wissenschaft.9 Vermehrt werden darüber hinaus die An­
forderungen entfaltet, die ein europäisch integrierter, demokratischer Verfas­
sungs- und Rechtsstaat an das Bankenaufsichtsrecht und die Bankenaufsicht 
stellt.10 Vor allem die aktuellen regulierungsrechtlichen Diskurse des Öffentli­
chen Rechts, insbesondere mit Blick auf die Möglichkeiten und Grenzen gesetz­

Bumke, Die Verwaltung 41 (2008), S.  233 ff.; Shin, Bank- und kapitalmarktrechtliche Organi­
sationspflichten; Ruzik, Finanzmarktintegration durch Insolvenzrechtsharmonisierung; 
Köhler, Die Zulässigkeit derivativer Finanzinstrumente; Walla, Die Konzeption der Kapital­
marktaufsicht in Deutschland; Wundenberg, Compliance; Volz, Die Zukunft der europäi­
schen Kapitalmarktaufsicht; rechtsvergleichend Schäfer, Bankenaufsichtsrecht, S.  35 ff.

6  Baums, ZHR 175 (2011), S.  160 ff.; Rudolph, ZHR 175 (2011), S.  284 ff.; Schäfer, ZHR 
175 (2011), S.  319 ff.; Körnert, ZHR 176 (2012), S.  96 ff.; Maifarth, ZBB 2012, S.  373 ff.; vgl. 
zu den Regulierungsvorschlägen nach der Finanzkrise Möschel, Bankenrecht im Wandel, 
S.  40 ff.

7  Vgl. Admati/​Hellwig, Good Banking Regulation; Moloney, in: Wymeersch/​Hopt/​Ferra­
rini (Hrsg.), Financial Regulation and Supervision, S.  71 ff.; Tröger, Tex. Int. L. J. 48 (2013), 
S.  177 ff.; Heun, JZ 2012, S.  241 f. 

8  Vgl. Sievers, Kreditderivate; Hauser, Kreditderivate; Greiner/​Pollmann/​Steinhof, ZGK 
2013, S.  404 ff.; Reitz, in: Gendrisch/​Gruber/​Hahn (Hrsg.), Handbuch Solvabilität, 225 ff.; 
Klement/​Schöche, in: Gendrisch/​Gruber/​Hahn (Hrsg.), Handbuch Solvabilität, 245 ff.

9  Ludwig, Branchenspezifische Wirtschaftsaufsicht; Sethe, ZBB 2012, S.  357 ff.; Wunden­
berg, Compliance; Spindler, Unternehmensorganisationspflichten.

10  Mit Blick auf Wertpapierdienstleistungsunternehmen Junker, Gewährleistungsauf­
sicht; zu den verfassungsrechtlichen Rahmenbedingungen privater Normsetzung Augsberg, 
Rechtsetzung zwischen Staat und Gesellschaft; Raschauer, Strukturprobleme des Banken­
aufsichtsrechts; zum Zusammenspiel privater, genossenschaftlicher und öffentlicher Banken 
als Steuerungsressourcen Tieben, Drei-Säulen-System; jüngst Thiele, Finanzaufsicht. Fahrt 
hat diese Diskussion vor allem mit der verstärkten Einbindung europäischer Aufsichtsak­
teure gewonnen, vgl. etwa Herdegen, Bankenaufsicht im Europäischen Verbund; Dragomir, 
European Prudential Banking Regulation; Kohtamäki, Die Reform der Bankenaufsicht in der 
Europäischen Union; s. ferner Fn.  4. 
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geberischer Steuerung der Exekutive, haben bisher jedoch nur punktuell in die 
bankenaufsichtsrechtlichen Diskurse vordringen können.11 

C. Fragestellung

Der bisherigen bankenaufsichtsrechtlichen Diskussion lässt sich danach keine 
befriedigende Antwort auf die Frage der Unsicherheitsbewältigung durch das 
Verwaltungsrecht entnehmen. Die vorliegende Arbeit nähert sich daher dieser 
Leerstelle und greift dafür auf verschiedene Perspektiven zurück. Den Aus­
gangspunkt der Untersuchung bildet dabei die Analyse der tatsächlichen und 
rechtlichen Rahmenbedingungen hoheitlicher Bankenaufsicht. Sie schafft ein 
Grundverständnis für den kreditwirtschaftlichen Umgang mit Unsicherheit, 
zeigt die rechtlichen Möglichkeiten und Grenzen bankenaufsichtlicher Un­
sicherheitsbewältigung auf und skizziert die in der Verwaltungsrechtswissen­
schaft diskutierten, maßgeblichen rechtlichen Herangehensweisen. Vor diesem 
Hintergrund werden dann die Mechanismen und Funktionsweisen der Un­
sicherheitsbewältigung durch das materielle Aufsichtsrecht zum einen, sowie 
durch die Aufsicht zum anderen geordnet und eingehend untersucht. 

Die Dekonstruktion des finanzwirtschaftlichen Risikokonzepts, die den Ein­
stieg dieser Arbeit markiert, legt die Methoden und Heuristiken offen, mit de­
nen die Finanzmathematik aus Unsicherheit Handlungsfähigkeit zu erzeugen 
versucht. Sie verdeutlicht die Hindernisse im Umgang mit dem kreditwirt­
schaftlichen Risiko und erlaubt es, einige grundlegende Anforderungen für eine 
wirksame Risikobeherrschung, also eine fruchtbare Form der Unsicherheits­
bewältigung, zu formulieren. 

Stärkere Konturen gewinnt die Aufgabe Bankenaufsicht sodann mit der Ana­
lyse ihres rechtlichen Rahmens. So gibt die Untersuchung der gesetzlichen Zie­
le Auskunft über die grundsätzliche Ausrichtung der Bankenaufsicht im Motiv­
geflecht von Gläubigerschutz, Finanzstabilität und Wachstumsförderung. Die 
Analyse der Aufsichtsorganisation fördert dabei die zuständigen Akteure zu 
Tage und bietet einen Anknüpfungspunkt, um nach der Eignung des institutio­
nellen Gefüges für die Aufgabe der Unsicherheitsbewältigung zu fragen. Das 
höherrangige nationale und europäische Recht lässt sich nach zentralen Wei­
chenstellungen für die Aufgabe der Bankenaufsicht und die Möglichkeiten der 
Unsicherheitsbewältigung absuchen. Schließlich wird die Bankenaufsicht unter 

11  S. Wundenberg, Compliance; Tieben, Drei-Säulen-System; Tröger, EBOR 15 (2014), 
S.  449 ff.; mit Fokus auf Wertpapierdienstleistungsunternehmen Junker, Gewährleistungs­
aufsicht; zum Kapitalmarktrecht Bumke, Die Verwaltung 41 (2008), S.  241 f.; zur Finanz­
marktaufsicht Röhl, in: Fehling/​Ruffert (Hrsg.), Regulierungsrecht, §  18 Rn.  33 ff. 
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Berücksichtigung der rechtlichen sowie ökonomischen Determinanten in das 
breite Spektrum administrativer Wahrnehmungsmodi eingeordnet. Der Rück­
griff auf diese Kategorien erlaubt es, die wissenschaftlichen Diskussionen über 
die typischen Bewältigungsstrategien des Verwaltungsrechts auch für die Ana­
lyse der Bankenaufsicht nutzbar zu machen. Dabei verspricht vor allem die Aus­
einandersetzung mit den Modi der Risikoverwaltung und der gewährleistungs­
rechtlichen Marktbegleitung einen Mehrwert, weisen diese doch auch spezifi­
sche Zugriffe auf die Herausforderungen der Unsicherheitsbewältigung auf. 
Gleichzeitig ermöglicht diese Verknüpfung, das Bankenaufsichtsrecht als ver­
waltungsrechtliches Referenzgebiet für die Risikoverwaltung und die Markt­
begleitung zu verstehen, auf dem die Problemlösungskapazitäten dieser Wahr­
nehmungsmodi erprobt sowie fortentwickelt werden können.

Mit Blick auf diese Annäherungen an die Frage der Unsicherheitsbewälti­
gung lassen sich schließlich diejenigen rechtlichen Strukturen und Instrumente 
analysieren, die für die Unsicherheitsbewältigung der Bankenaufsicht maßgeb­
lich sind. Den ersten Ansatzpunkt hierfür bilden die risikobegrenzenden Vor­
schriften des materiellen Bankenaufsichtsrechts, namentlich die an die Institute 
adressierten Vorschriften der Eigenmittelregulierung. Anhand dieser Regelun­
gen lässt sich aufzeigen, mit welchen unterschiedlichen Normierungsstrategien 
der quantitativen und qualitativen Eigenmittelregulierung der Gesetzgeber auf 
die Unsicherheitsbewältigung zielt, wie mit diesen Strategien Unsicherheit ver­
arbeitet wird und welche konkrete Funktion der Verwaltungsbehörde bei dem 
Vorgang der Unsicherheitsbewältigung zukommt. So formuliert der Gesetzge­
ber mit starren quantitativen Eigenmittelanforderungen selbst risikobegrenzen­
de Vorgaben und wählt damit den Weg der normativen Unsicherheitsbewälti­
gung. Unter Vorgabe der wesentlichen Parameter sowie punktueller Bezugnah­
me auf externe Referenzen – wie etwa Ratings – stellt der Gesetzgeber selbst 
Regeln für eine angemessene Eigenmittelunterlegung auf. Er bewältigt damit 
die kreditwirtschaftliche Unsicherheit, indem er sie in quantifizierbare Eigen­
mittelanforderungen überführt. Zugleich normiert er konkretisierungsbedürfti­
ge Verhaltens- und Organisationspflichten, die vor allem mittelbar auf die Be­
grenzung der Risikoaufnahme ausgerichtet sind. Sie verpflichten die Institute 
auf wirksame Prozesse und Strukturen des Risikomanagements, ohne im Detail 
normative Vorgaben über die Ausgestaltung zur Verfügung zu stellen. Die da­
mit eröffneten Freiräume kann und muss die Bankenaufsicht risikobegrenzend 
ausfüllen. Der Gesetzgeber schafft folglich einen Freiraum für eine eigenständi­
ge Unsicherheitsbewältigung der Aufsicht. 

Dieser Aspekt leitet zugleich zum nächsten und abschließenden Ansatzpunkt 
für die Analyse über, dem Prozess der behördlichen Unsicherheitsbewältigung 
und seiner Steuerung durch das Recht. Die Frage, mit welchen Mitteln das Recht 
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bei der Ausfüllung der gesetzlichen Spielräume die administrative Auseinan­
dersetzung mit den Risiken der Finanzinstitute anleitet und strukturiert, lässt 
sich dabei exemplarisch am verwaltungsrechtlichen Verfahren der aufsichtli­
chen Überprüfung studieren. Dieses Verfahren setzt materiell-rechtlich an den 
qualitativen Verhaltens- und Organisationspflichten an und verbindet letztere 
mit einer Reihe verfahrens- und organisationsrechtlicher Instrumente und 
Strukturen der Unsicherheitsbewältigung. So tragen die Organisation in ge­
meinsamen Aufsichtsteams, das verfahrensrechtliche Vorgehen anhand von 
Prüfprogrammen, die Einbindung der Institute bei der behördlichen Informa­
tionsarbeit und bestimmte behördliche Untersuchungsbefugnisse in jeweils spe­
zifischer Weise zur Anleitung der behördlichen Auseinandersetzung mit Un­
sicherheit bei. Die vorliegende Untersuchung ergründet zunächst, welche Steue­
rungsfunktion diesen Strukturen für die Unsicherheitsbewältigung bei der 
konkreten Beaufsichtigung eines Instituts zukommt. Darüber hinaus stellt sich 
die Frage, ob und wie dieses Steuerungspotential auch für die vom Einzelfall 
losgelöste Unsicherheitsbewältigung – insbesondere für die abstrakte behördli­
che Maßstabsbildung und ‑konkretisierung – fruchtbar gemacht wird. So lassen 
sich Entwürfe für technische Regulierungs- und Durchführungsstandards, 
Leitlinien und Empfehlungen der EBA ebenso als (vorläufiges) Ergebnis eines 
behördlichen Unsicherheitsbewältigungsprozesses verstehen wie allgemeine 
Weisungen, Verordnungen oder – rechtlich gänzlich unverbindliches – soft law 
der EZB. Die zahlreichen Erscheinungsformen stabilisierter behördlicher Maß­
stäbe werfen die Frage auf, wie diese sich zu den Anforderungen der fortlaufen­
den Bewältigung von Unsicherheit verhalten, insbesondere mit welchen Lern- 
und Reflexionsstrukturen sie die Revisionsoffenheit dieser Maßstäbe gewähr­
leisten. 

Die hier skizzierten Themen und Fragestellungen zielen darauf, einen um­
fassenden Einblick in die Funktionsweise legislativer und administrativer Un­
sicherheitsbewältigung zu verschaffen, die Vielfalt der relevanten rechtlichen 
Determinanten aufzuzeigen und ihre Funktion im verwaltungsrechtlichen Ge­
samtgefüge zu erfassen. Rekonstruiert werden damit auch verallgemeinerungs­
fähige verfahrens‑, organisations- und materiell-rechtliche Bausteine behörd­
licher Unsicherheitsbewältigung, die auch außerhalb des Bankenaufsichtsrechts 
einen Beitrag zu einer wirksamen Risikoverwaltung und Marktbegleitung leis­
ten können.





1. Teil

Ökonomische Strukturen des Bankenmarktes

Die juristische Auseinandersetzung mit den bankenaufsichtsrechtlichen Strate­
gien der Unsicherheitsbewältigung ist zunächst darauf angewiesen, sich mit der 
Ökonomie des Bankenmarktes, d. h. seinen ökonomischen Zusammenhängen 
und Funktionsweisen, zu befassen.1 Letztere sind Dreh- und Angelpunkt der 
staatlichen Einflussnahme auf das Bankwesen: Sie ermöglichen überhaupt erst 
die Unsicherheit zu erfassen, die der Gesetzgeber zum Gegenstand seiner Rege­
lungen macht und deren Bewältigung Aufgabe der Verwaltung ist. Ihre Kennt­
nis ist folglich unentbehrlich, um die Rechtsmaterie in ihrem tatsächlichen Kon­
text begreifen zu können. Gerade für das Recht der Eigenmittelanforderungen 
tritt dieser Zusammenhang deutlich zu Tage. Es greift nämlich in vielfacher 
Weise ökonomische Konzepte auf. So liegt ihm etwa ein Verständnis von dem 
Insolvenzrisiko der Kreditinstitute sowie der Funktion von Eigenmitteln für de­
ren Solvenz zugrunde. Es operationalisiert zudem den Begriff des Risikos 
durch ökonomische Größen wie Ausfallwahrscheinlichkeiten und greift hierfür 
auf komplexe finanzmathematische Modelle zurück. Die Funktion des folgen­
den Teils ist es daher, diese Konzepte sowie den wirtschaftswissenschaftlichen 
Kontext, der sie umgibt, aufzuarbeiten und so für die folgenden rechtswissen­
schaftlichen Überlegungen fruchtbar zu machen. Es ist sinnvoll, sich die ökono­
mischen Grundstrukturen des Bankenmarktes zu vergegenwärtigen, um ver­
waltungsrechtliche Determinanten wie Ziele, Aufgaben und rechtliche Grund­
lagen der Bankenaufsicht in ihrem tatsächlichen Kontext erfassen und einordnen 
zu können.2 

1  S. als Beispiel dafür die Untersuchungen von Niethammer, Die Ziele der Bankenauf­
sicht, S.  189 ff.; Tieben, Drei-Säulen-System, S.  42 ff.; Wundenberg, Compliance, S.  28 ff.; 
Kohtamäki, Die Reform der Bankenaufsicht in der Europäischen Union, S.  14 ff.; Thiele, Fi­
nanzaufsicht, S.  69 ff., 107 ff.

2  Methodisch stößt diese ökonomische Herangehensweise auf Schwierigkeiten. Vgl. zu 
den Fragen, welchen Einfluss solche Konzepte auf die rechtswissenschaftliche Analyse aus­
üben können, wie eine kritische Distanz zu ökonomischen Einsichten eingehalten werden 
kann und wie sich solche Einsichten reflektiert in rechtliche Argumentationen und Diskurse 
überführen lassen, Lüdemann, in: Augsberg (Hrsg.), Extrajuridisches Wissen im Verwal­
tungsrecht, S.  144 m. w. Nw.
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Zu den zentralen ökonomischen Grundlagen des Bankenaufsichtsrechts zählt 
die volkswirtschaftliche Funktion der Kreditinstitute. Mit ihrer Tätigkeit als 
Finanzintermediäre transformieren sie bei dem ihnen zur Verfügung gestellten 
Kapital effizient Losgrößen, Risiken und Fristen. Dadurch tragen sie zur effi­
zienten gesamtwirtschaftlichen Kapitalallokation bei. Diese Kernaufgabe der 
Finanzintermediäre bedingt ihre besondere Krisenanfälligkeit und damit zu­
gleich ihre Regulierungsbedürftigkeit (unter A.). Daran anknüpfend wird die 
bereits angerissene finanzwirtschaftliche Risikokonstruktion und ‑beherr­
schung in den Mittelpunkt der Betrachtung gerückt. Die Auseinandersetzung 
und Handhabung von Risiken stellt die zentrale Herausforderung an die Finanz­
intermediäre dar. Die gesetzgeberische Regulierung und administrative Beauf­
sichtigung muss eben jene Herausforderungen bewältigen, um sich als wirksam 
zu erweisen (unter B.).

A. Ökonomische Grundlagen des Bankenmarktes

Dieser Abschnitt gibt einen Überblick über das ökonomische Grundlagenwis­
sen für den Bereich des Bankwesens. Dargestellt werden zunächst die volks­
wirtschaftlichen Funktionen des Bankenmarktes (unter I.) sowie die Ursachen 
für die Krisenanfälligkeit des Bankenmarktes (unter II.). Auf diesem Wissen 
aufbauend folgt dann im nächsten Abschnitt eine eingehende Analyse insbe­
sondere des omnipräsenten ökonomischen Konzepts „Risiko“ (unter B.)

I. Effiziente Finanzintermediäre

Auch wenn die Details der Mechanismen und Wirkweisen umstritten sind, 
herrscht in der ökonomischen Literatur weitestgehend Konsens darüber, dass 
die kreditwirtschaftliche Finanzintermediation für eine moderne marktwirt­
schaftliche Volkswirtschaft von erheblicher Bedeutung ist.3 Finanzinstitute be­
treiben Einlagen- und Kreditgeschäfte.4 Sie treten als Vermittler zwischen Kre­

3  Vgl. Gorton/​Winton, Financial Intermediation, S.  1 ff.; Fest, Zwecke, Ansätze und Effi­
zienz der Regulierung von Banken, S.  55 ff.; Pilbeam, Finance & Financial Markets, S.  25 ff.; 
Menkhoff, KuK 43 (2010), S.  168 f.; Brümer/​Gischer/​Richter, in: Oberender (Hrsg.), Reform 
der Finanzmarktregulierung, S.  16. Mit Blick auf die jeweiligen nationalen Unterschiede 
Allen/​Santomero, JBF 25 (2001), S.  290 ff. In einer kreditabhängig funktionierenden Wirt­
schaft nehmen Banken eine zentrale Rolle ein; von „Macht“ spricht in diesem Zusammen­
hang (aus einer soziologischen Perspektive) Baecker, Womit handeln Banken?, S.  22. S. für 
einen historischen Überblick über die Entwicklung der ökonomischen Literatur zur Finanz­
intermediation ders., Womit handeln Banken?, S.  25 ff.

4  S. zu dieser Definition unten 3. Teil: A.II. (S. 235).
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