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Die Marchen der Banker

Mehr Eigenkapital bedeutet nicht den Untergang der Banken. schreiben Anat Admati und Martin Hellwig. Im Gegenteil. Em

Buch, das viele Lobby-Spriiche entlarvt.

Susanne Schmidt London.

Wenn die Banken mehr Eigenkapital
vorhalten miissen, bedeutet das zwangs-
ldufig weniger Kredite an die Realwirt-
schaft, eine Erhéhung der Kreditzinsen,
eine Behinderung von Finanzinnovatio-
nen. ein geringeres Wachstum, eine
schlechtere Beschiftigungslage und
damit letztlich eine deutliche Wohl-
fahrtsminderung fiir den kleinen Mann
So will es uns die Bankenlobby einre-
den. Doch das Gegenteil 1st der Fall:
Hoher kapitalisierte Banken verringern
das Risiko einer Bankpleite. verringern
die (systemische) Ansteckungsgefahr
von Bank zu Bank. verringern die
Walrscheinlichkeit, dass staatliche Ret-
tungsmaBnahmen notwendig werden
und bedeuten damit eine héhere Sicher-
heit fiir Steuerzahler, Sparer und Biirger,
das heifit fir Gesellschaft und Volks-
wirtschaft in ihrer Gesamtheit. "The
Bankers' New Clothes" von Anat
Admati und Martin Hellwig nimmt sich
zwar nur einen, datiir aber den Haupta-
spekt der Banken-Neuregulierung vor:
das fiir eine nachhaltig gesunde Bank
erforderliche Eigenkapital.

Die Finanzwissenschaftlerin an der Gra-
duate School of Business in Stanford
und der Direktor des Max-Planck-Insti-
tuts zur Erforschung von Gemein-
schaftsgiitern fordern, dieses drastisch
zu erhéhen, und zwar auf 20 bis 30 Pro-
zent der gesamten (ungewichteten)
Aktiva, die eine Bank in ihren Biichern
hlt.

In Andersens Mirchen ist der Kaiser
nackt.

Damit haben sie mitten ins Schwarze
getroffen, denn derzeit 1st geméll Basel
III nur eme echte Kapitalquote ("lever-
age") von dre1 Prozent vorgeschrieben.
Die Autoren sagen dazu: "Falls diese
Zahl himmelschrelend klein erscheint,
dann kommt das daher, weil sie himmel-
schreiend klein ist." Richtig. Und hier
kommt der Buchuitel s Spiel.

Im Mirchen "Des Kaisers neue Kleider"
von Hans Christian Andersen stolziert
der Kaiser so lange in seinen priachtigen
Gewiindern herum, bis ein Kind diese
als luftiges Nichts entlarvt und seinen
Untertanen plétzlich bewusst wird, dass
er vollig nackt ist.

Und genan das, sagen die Autoren, sind
die Emnwiinde der Bankenlobby gegen
eine strikte Neuregulierung generell und
gegen eine héhere Eigenkapitalquote
ganz speziell: luftiges Nichts. Man muss
nur klar erkennen, dass auch durch man-
traméfBige Wiederholung aus Nichts
kein Prachtgewand und keine seridse
Argumentationskette gewebt werden
kann.

Admati und Hellwig erkldren ausfiihr-
lich, was es mit der hohen Fremdver-
schuldung der Banken auf sich hat:
warum geringes Eigenkapital den
Hebeleffekt bet Gewinnen und Verlu-
sten so stark vergroBert und warum die
Banker siichtig danach sind. sich das
Geld fiir ihre Geschifte selbst auszulei-
hen. anstatt einen gréBeren Anteil des
Geschiftsvolumens mit Eigenkapital zu
finanzieren.

Ein Beispiel: Mit einer echten Eigenka-
pitalquote von drei Prozent erzielt die
Bank bei einer nur dreiprozentigen
Werterhohung ihrer Aktiva, eine Eigen-
kapitalrendite von traumhatten 100 Pro-
zent. Wow! Da ist dem Banker der hohe
Bonus sicher, da heifit es "weiter so!"
Wenn die Bankaktiva aber um die glei-
chen drei Prozent im Wert fallen, dann
ist das gesamte Eigenkapital verloren,
und die Bank 1st pleite. Was soll's, der
Banker geht zur Regierung. hilt die
Hand auf und verlangt Rettungsgeld.
Und das wird die Regierung fiir eine
systemrelevante Bank auch zahlen
(miissen) - und zwar mit dem Geld des
Steuerzahlers. Und genau diese Sequenz
haben wir in den Jahren vor und dann
nach Ausbruch der Finanzkrise beob-
achten miissen.

711

Wochenende; Literatur

Weist eine Bank allerdings die von den
Au toren geforderte echte Eigenkapital-
quote von 30 Prozent auf, dann sieht die
Rechnung villig anders aus. Bei einer
Werterhéhung der Aktiva um drei Pro-
zent betriigt die Eigenkapitalrendite
nicht mehr sagenhafte 100. sondern nur
noch zehn Prozent - da geht dann der
Superbonus fléten. Bei einer Wertmin-
derung um drei Prozent schrumpft zwar
das Eigenkapital. betriigt aber immer
noch knapp 28 Prozent der gesamten
Aktiva. Damit ist die Bank weiterhin
robust und zahlungskriftig. und es
gehen keinerle1 svstemischen Gefahren
mehr von ihr aus.

Eine héhere Eigenkapitalquote vermin-
dert also die potenzielle Eigenkapital-
rendite - und das scheuen die Banker
wie der Teufel das Weihwasser. Sie ver-
mindert aber auch dramatisch die Wahi-
scheinlichkeit von staatlichen Rettungs-
mafnahmen. Wir miissen aus der
Finanzkrise und ihren Folgen lernen.
und deshalb sollten sich alle politisch
und aufsichtsbehérdlich Verantwortli-
chen fiir eine solchermaBen erhéhte
Quote einsetzen. Das tun sie aber nicht.
Warum?

Es sind die "neuen Kleider", es ist die
von der Bankenlobby im Eigenimteresse
vorgetragene Argumentation, die so
prichtig und eingéngig erscheint, aber
bei genauem Hinsehen doch nur ein luf-
tiges Nichts ist. Die Autoren wollen die
Offentlichkeit daher kritischer und die
fir die Neuregulierung Verantwortli-
chen rechenschaftspflichtiger machen,
denn diese agieren zu héufig als Hof-
linge des Kaisers. Auch sie erzihlen die
Mir von den "neuen Kleidern". Dafiir
gibt es unterschiedliche Griinde, zum
Beispiel die Notwendigkeit der Staatsfi-
nanzierung, unliebsame Banken-Offent-
lichkeitsarbeit, Partei- und Wahlkampfs-
penden, individuelle Karrieregriinde,
Unwissenheit etc. Und so heiBt es im
allerletzten Satz des Buches denn auch



ganz lapidar: Es fehlt der politische
Wille.

Wie kann das Bankensystem sicherer
gemacht werden?

Botschaft und Argumentation der Auto-
ren sind stark und einleuchtend, doch
dem Text selbst hiitre eine Straffung
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nicht geschadet. Wer tiefer in die Mate-
rie emdringen will, findet Anregungen
im 170-seitigen Anhang. leider ohne
Glossar. Dies ist ein Buch fiir diejeni-
gen, die sich fragen. wie das Bankensy-
stem sicherer gemacht werden kann,
was hinter der Argumentation der

Lobby steckt. ob deren prichtige
Gewiinder Realitiit oder doch nur Blend-
werk sind und ob es nicht Zeit wire,
zusammen mit den Autoren zu rufen:
Die Banker sind nackt!

Banker im Fokus: Die Autoren beziehen sich auf das Marchen tber des Kaisers neue
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