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Einleitung
A. Gegenstand der Darstellung

Obwohl Finanzkrisen keine neue Erscheinung sind und teilweise sogar als eine alltdgliche Er-
scheinung betrachtet werden, wobei die Frage einer erneuten Krise als keine Frage des ,,0b",
sondern des ,,wo“ angesehen wird,' hat die jiingste Krise 2007/2008> wie keine andere Krise
zuvor eine Flut von Reformen, unter anderem im Bereich des Bankaufsichtsrechts, auf der gan-
zen Welt losgetreten. Deren erklirtes Ziel ist es, eine erneute Finanzkrise unbedingt zu verhin-

dern.

Auf dem G20 Gipfel im April 2009 in London wurde beschlossen, alle systemrelevanten Insti-
tute (Systemically Important Financial Institutions, SIFIs), Instrumente und Markte zu regulie-
ren und zu beaufsichtigen.? Der Finanzstabilititsrat (Financial Stability Board, FSB) wurde ins
Leben gerufen und verfasste die Schliisselmerkmale eines effektiven Abwicklungsregimes fiir
Finanzinstitute (FSB Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions).*
Zum ersten Mal wurden die Hauptmerkmale eines Abwicklungsregimes auf internationaler
Ebene festgeschrieben.® Danach sollten alle G20 Mitglieder eine Abwicklungsbehérde fiir Fi-
nanzinstitute einrichten, die Kooperation zwischen den nationalen Behorden sollte gefordert
werden und es sollte eine konkrete Planung von moglichen Antworten auf eine aufkommende
Krise erfolgen.® Zusammengefasst basierte der Vorschlag der G20 Linder auf zwei Uberlegun-
gen: Zum einen sollte schon die Wahrscheinlichkeit des Zusammenbruchs einer SIFI reduziert
werden, zum anderen sollte die Restrukturierung oder Abwicklung ohne Gefahrdung der Fi-

nanzstabilitit und Steuergelder méglich gemacht werden.’

Die nunmehr festgelegten internationalen Standards stellen zwar einen groflen Erfolg dar, je-
doch miissen diese in konkrete, nationale Normen umgesetzt werden, um Wirkung entfalten zu
konnen.® Einen wichtigen Zwischenschritt auf europidischer Ebene stellt die so genannte Kri-
senmanagementrichtlinie (Crisis Management Directive) bzw. Bankensanierungs- und Ab-
wicklungsrichtlinie (Bank Recovery and Resolution Directive, BRRD) dar.

! Stiglitz, Dealing with Debt, How to Reform the Global Financial System, Harvard International Review, Spring
2003, S. 54.

2 Der Beginn der jiingsten Finanzkrise wird teilweise auf das Jahr 2007 datiert (Michaelis, Die Chronik der Fi-
nanzkrise 2007-2010 — tag-genau in Fakten, Zahlen und Abbildungen (2012), S. 3 f.), teilweise auf das Jahr 2008
(Cahn, Preface, in: Dombret/Kenadjian, The Bank Recovery and Resolution Directive — Europe’s Solution for

. Too Big To Fail“? (2013)).

3 Dombret, Solving the Too-Big-To-Fail-Problem for Financial Institutions, in: Dombret/Kenadjian, The Bank
Recovery and Resolution Directive — Europe’s Solution for ,,Too Big To Fail“? (2013), S. 7.

4 Dombret, in: Dombret/Kenadjian, a.a.0., S. 9.

5 Dombret, in: Dombret/Kenadjian, a.a.0., S. 9.

¢ Dombret, in: Dombret/Kenadjian, a.a.0., S. 9.

7 Dombret, in: Dombret/Kenadjian, a.a.0., S. 8.

8 Dombret, in: Dombret/Kenadjian, a.a.0., S. 12.



Diese greift die Uberlegungen des FSB auf,’ regelt neben der Sanierung und Abwicklung (Re-
solution) jedoch auch Pravention und Friihzeitiges Eingreifen (Early Intervention). Die Richt-
linie teilt dabei die bankaufsichtsrechtlichen Befugnisse in drei Phasen.!? Die Privention findet
in der Phase statt, in der die Bank keinerlei Schwierigkeiten verspiirt. Frithzeitiges Eingreifen
stellt die zweite Stufe dar und zielt darauf ab, sich entwickelnde Probleme frith anzugehen, ihre
Verschlimmerung zu verhindern und die Abwicklung zu sichern.!! Es findet zu einem Zeitpunkt
statt, zu dem die Bank zwar bereits unter Schwierigkeiten leidet, die Fortfiihrung der Bankté-
tigkeit jedoch noch moglich ist und die Probleme mit Mitteln der Aufsicht gelost werden kon-
nen.'? Die dritte Phase ist die Phase, in der die Bank ,,is failing or likely to fail*."> Dies ist der
Zeitpunkt fir die Abwicklung. Bildlich veranschaulichen lassen sich die drei Phasen als eine
Ampel, wobei es der Bank in der Griinphase gut geht und sie lediglich unter die normale Auf-
sicht gestellt ist.'* Das Gegenstiick ist die Rotphase, in der sich die Bank bereits in der Abwick-

tlS

lungsphase befindet.”> Dazwischen liegt die gelbe Zone, in der sich eine Krise zwar bereits

abzeichnet, die Bank sich aber noch nicht in der Abwicklung befindet.'®

Da die letzten beiden Phasen zu einem Zeitpunkt stattfinden, in dem das Institut zu kriseln
beginnt, jedoch noch nicht insolvent ist, konnen diese beiden Phasen zusammen als ,,Vor-In-
solvenz® bezeichnet werden. Auch wenn der Titel der Richtlinie dies vermuten lasst, finden
sich solche Mafinahmen nicht nur in der neu verabschiedeten BRRD. Die Identifizierung und
Untersuchung solcher Mafinahmen auf européischer Ebene bildet den ersten Gegenstand der

vorliegenden Arbeit.

Trotz der Tatsache, dass die BRRD einen umzusetzenden Malstab fiir alle Mitgliedsstaaten
setzt, warteten diese ihre Verabschiedung nicht ab. Die Entwicklung neuer nationaler Normen
in der Europdischen Gemeinschaft als Antwort auf die Finanzkrise verlief vielmehr parallel zu

° Generaldirektion Binnenmarkt und Dienstleistungen (Directorate General Internal Market and Services),
WORKING DOCUMENT ON TECHNICAL DETAILS OF A POSSIBLE EU FRAMEWORK FOR BANK
RECOVERY AND RESOLUTION (06.01.2011), S. 9,

http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/docs/2011/crisis_management/consultation_paper_en.pdf (letz-
ter Zugriff am 30.01.2015); Europdische Kommission, Vorschlag fiir RICHTLINIE DES EUROPAISCHEN
PARLAMENTS UND DES RATES zur Festlegung eines Rahmens fiir die Sanierung und Abwicklung von Kre-
ditinstituten und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinien 77/91/EWG und 82/891/EG des Rates, der
Richtlinien 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG und 2011/35/EG sowie der Ver-
ordnung (EU) Nr. 1093/2010 (06.06.2012) (BRRD-Vorschlag), S. 2, 176, http://eur-lex.europa.cu/legal-
content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:52012PC0280&from=DE (letzter Zugriff am 14.04.2015).

10 Generaldirektion Binnenmarkt und Dienstleistungen, a.a.O., S. 10.

' Generaldirektion Binnenmarkt und Dienstleistungen, a.a.0., S. 39.

12 Fischer zu Cramburg, Kosultation zum Krisenmanagement im Bankensektor, NZG 2009, S. 1299.

13 Generaldirektion Binnenmarkt und Dienstleistungen, a.a.0., S. 10

4 House of Commons Treasury Committee, Banking Reform, Seventeenth Report of Session 2007-2008, HC
1008 (16.09.2008), Rn. 41,
http://www.publications.parliament.uk/pa/cm200708/cmselect/cmtreasy/1008/1008.pdf (letzter Zugriff am
14.02.2015)

15 Vel. House of Commons Treasury Committee, a.a.0., Rn. 41.

19 Vel. House of Commons Treasury Committee, a.a.0., Rn. 41.
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den Konsultationen iiber die BRRD. Noch vor der Verdffentlichung des ersten Entwurfs der
Richtlinie am 06.06.2012, trat beispielsweise in Deutschland am 01.01.2011 das Bankenrest-
rukturierungsgesetz in Kraft.!” In GroBbritannien trat der Banking Act 2009 (BaA), welcher ein
so genanntes Special Resolution Regime (SRR) fiir Banken enthilt, bereits 2009 in Kraft. Auch
wenn Anstrengungen unternommen wurden die erwartete europdische Richtlinie bereits zu be-
riicksichtigen,'® ist nicht gewihrleistet, dass die neu geschaffenen nationalen Regelungen der
Endfassung der BRRD entsprechen, denn die Mitgliedsstaaten hatten keinen Text vorliegen, an
dem sie sich hitten orientieren konnen, als sie die Regelungen verfassten. Zudem kann selbst
die Umsetzung der BRRD zu unterschiedlichen Ansitzen fithren. Aus diesem Grund ist ein
Vergleich zwischen den Regelungen der Richtlinie und den nationalen Regelungen angebracht.
Er soll zum einen offenlegen, an welchen Stellen die Mitgliedsstaaten hinsichtlich der Umset-
zung der Richtlinie Nachholbedarf haben. Zum anderen soll offengelegt werden, ob und gege-
benenfalls welche vorteilhaften Regelungen in den Mitgliedsstaaten vorhanden sind, die unter
Umsténden auch auf europdischer Ebene als sinnvoll zu betrachten sind. Fiir die Zwecke dieser
Untersuchung sollen die Mitgliedsstaaten Deutschland und Grof3britannien untersucht werden.
Diese Untersuchung bildet den zweiten Gegenstand dieser Arbeit.

Zu den G20 Landern, welche sich zu der Umsetzung der F'SB Key Attributes verpflichtet haben,
gehoren jedoch nicht nur Vertreter der Européischen Union. Gerade die jiingste Krise hat ge-
zeigt, dass sie an Staatsgrenzen keinen Halt macht. Aus diesem Grund ist es sinnvoll, auch
Staaten auflerhalb der Européischen Union zu betrachten. Fiir diesen Zweck ist das G20 Mit-
glied Russland besonders geeignet. Zum einen bietet es die Moglichkeit, ausgetretene Pfade zu
verlassen und durch einen unkonventionellen Rechtsvergleich neue Erkenntnisse zu gewinnen.
Insbesondere ist zu bedenken, dass Russland nach seiner Krise Ende der 90er Jahre bereits vor
der Aufgabe stand, sein Aufsichtsrecht zu reformieren und in diesem Zusammenhang das Ge-
setz iiber die Insolvenz von Kreditinstituten verabschiedet wurde. Zum anderen macht die stei-
gende Internationalisierung der Markte und damit auch der Krisen es notwendig, ein Verstand-
nis auch fiir die aulereuropdischen Rechtsordnungen zu entwickeln, um bei einer erneuten
Krise die grenziiberschreitende Krisenlésung zu erleichtern. Dieser Blick auf das russische Sys-

tem der ,,Vor-Insolvenz* bildet den dritten Gegenstand dieser Arbeit.

Im Fokus der Analyse stehen die geltenden Instrumente der Vor-Insolvenz Phase. Ausgeschlos-

7 Dombret, in: Dombret/Kenadjian, a.a.0., S. 13; Gesetz zur Restrukturierung und geordneten Abwicklung von
Kreditinstituten, zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds fiir Kreditinstitute und zur Verldngerung der Ver-
jahrungsfrist der aktienrechtlichen Organhaftung, BGBI. 12010/63, S. 1900.
'8 Dombret, in: Dombret/Kenadjian, a.a.0., S. 13; Deutsche Bundesbank, Grundziige des Restrukturierungsgeset-
zes, Monatsbericht, 63. Jahrgang Nr. 6 (Juni 2011), S. 63,
http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Veroeffentlichungen/Monatsberichte/2011/2011_06_mon
atsbericht.pdf? _blob=publicationFile (letzter Zugriff am 30.01.2015).
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sen von der Betrachtung sind grundsétzlich die Finanzierungsmechanismen, die zur Durchfiih-
rung der Instrumente beschlossen wurden.!? Lediglich dort, wo es der Darstellung dienlich ist,
sollen Beziige hierzu sowie zu Praventionsmafinahmen bzw. zum reguldren Aufsichtsrecht und

zu historischen Gesichtspunkten hergestellt werden.

Nach einer kurzen Einordnung soll auch das Konzept der Bankenunion aufler Betracht bleiben,
da es nur fiir den Euro-Raum gilt und ihre Neuerungen sich in erster Linie auf die Verteilung

der Zustandigkeiten konzentrieren und nicht auf die materiellen Mainahmen.
B. Gang der Untersuchung

Das erste Kapitel der Arbeit beschéftigt sich mit den Aspekten, welche die Basis fiir die vorlie-
gende Untersuchung bilden. Im ersten Schritt erfolgt ein kurzer Uberblick iiber die Entstehung
der Russlandkrise von 1998 und der Finanzkrise von 2007/2008, sowie eine Einordnung der
beiden Krisen unter die grundlegenden Krisenbegriffe. Es wird aufgezeigt, dass trotz erhebli-
cher Unterschiede, auch Gemeinsamkeiten zwischen den beiden Krisen bestehen und daher, die
daraus hervorgegangen gesetzlichen Losungsvorschldge fiir einen Vergleich, wenn auch be-
dingt, geeignet sind. Der zweite Punkt beschiftigt sich mit dem Begriff der ,,Vor-Insolvenz*.
Es wird zunéchst zu den Definitionen der Begriffe der Insolvenz und Vor-Insolvenz Stellung
genommen und der Versuch einer Grenzziehung zwischen den beiden Stadien unternommen.
In einem zweiten Schritt werden zwei Stadien der Vor-Insolvenz, die in einem Stufenverhaltnis
stehen, identifiziert. AnschlieBend wird sowohl die erste Stufe, das so genannte ,,Frithzeitige
Eingreifen (Early Intervention), als auch die zweite Stufe, die so genannte ,,Abwicklung™ (Re-
solution) definiert. Hierbei wird auch auf die Unterschiede in den untersuchten
Rechtsordnungen eingegangen. Der dritte Punkt widmet sich der hinter dem Konzept der Vor-
Insolvenz stehenden ZweckmaBigkeit und erldutert ihre Notwendigkeit. Der vierte Punkt erldu-
tert liberblicksartig inwiefern das europdische Vor-Insolvenz Regime durch die Schaffung der
Bankenunion iiberlagert wird.

Das zweite Kapitel widmet sich der ersten Stufe der Vor-Insolvenz, dem Friihzeitigen Eingrei-
fen. Es identifiziert die einzelnen MafBinahmen in den jeweiligen Rechtsordnungen und erléutert
diese. Sanierungs- und Abwicklungspléne, bei denen der Handlungsbedarf in der Praventions-
phase liegt, gehoren im eigentlichen Sinne nicht zu Vor-Insolvenz Mafinahmen. Da jedoch das
Vor-Insolvenz Regime vielfach auf diese verweist, werden sie im Rahmen von Exkursen iiber-
blicksartig dargestellt. In einem rechtsvergleichenden Fazit werden die Ergebnisse zusammen-

gefasst.

Im dritten Kapitel wird eine Gruppe von Mafinahmen dargestellt, bei denen die Zuordnung zu

19 Beispielsweise seien hier Art. 99 ff. BRRD sowie das Gesetz zur Errichtung eines Restrukturierungsfonds
(RStruktFG) erwihnt. Hierzu siehe z.B.: Pannen, Das geplante Restrukturierungsgesetz fiir Kreditinstitute,
ZInSO 2010, S. 2026 (2029).
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den zwei Phasen der Vor-Insolvenz, dem Friihzeitigen Eingreifen und der Abwicklung, nicht
eindeutig ausfallt. Es handelt sich um die unterschiedlichen Formen einer besonderen Verwal-
tung. Es wird untersucht, inwieweit in den untersuchten Rechtsordnungen die Moglichkeit be-
steht, eine besondere Verwaltung iiber das Institut anzuordnen und damit die Befugnisse der

Geschiftsleitung zu beschrianken.

Das vierte Kapitel befasst sich mit der zweiten Stufe der Vor-Insolvenz, der Abwicklung. Maf3-
nahmen in den untersuchten Rechtsordnungen werden identifiziert und erldutert. Das rechts-
vergleichende Fazit fasst die Ergebnisse zusammen.

Das fiinfte Kapitel ist einem Thema gewidmet, dass in der Finanzkrise 2007/2008 als besonders
wichtig erkannt wurde. Es handelt sich um die Besonderheiten von Gruppen in der Vor-Insol-
venz. Der Fokus liegt hier auf grenziiberschreitender Koordinierung von Maflnahmen.

Das sechste Kapitel erldutert weitere als besonders wichtig empfundene Aspekte der Vor-In-
solvenz im Detail. Zunichst werden die Eingriffsvoraussetzungen in den jeweiligen Rechtsord-
nungen erldutert und abschlieend in einem rechtsvergleichenden Fazit gegentibergestellt. So-
dann erfolgen Ausfithrungen iiber die Auswirkungen von Maflnahmen der Vor-Insolvenz auf
Vertragsbeziehungen. Es werden sowohl belastende Wirkungen in Form von Aussetzungen von
Rechten als auch begiinstigende Wirkungen in Form von Schutzbestimmungen erlautert. In ei-
nem rechtsvergleichenden Fazit werden die Ergebnisse zusammengefasst.



Kapitel 1: Ausgangssituation und Grundbegriffe
A. Wirtschafts- und Finanzkrisen als Ausloser fiir Reformen und erste Antworten

a. Die Grundlegenden Krisenbegriffe

Der Begriff Finanzkrise umfasst die Bankenkrise, die Wéhrungskrise sowie die Schulden-
krise.”* Als Bankenkrise ist grundsitzlich der Zustand zu bezeichnen, in dem Anstiirme auf
Finanzunternechmen die Solvenz des gesamten Finanzsystems bedrohen.?! Eine Wihrungskrise
ist der Zustand, in dem der Mangel an Vertrauen in die Wahrung zu Wechselkursspekulationen
fithrt und damit ein immenser Abfluss der Aktiva aus dem betroffenen Land stattfindet.”> Eine
Schuldenkrise ist ein Zustand, in dem eine betrdchtliche Zahl wirtschaftlicher Vertreter einer
Nation nicht in der Lage sind, ihre Schulden zu bedienen.?* Eine Staatsschuldenkrise ist ein
Unterfall einer solchen Krise. Hier ist es der Staat, der nicht in der Lage ist, seine Schulden zu
bedienen, wobei hier auch private aber staatlich garantierte Schulden betroffen sein konnen.?*

Alle diese Formen haben sich im Verlauf der Geschichte wiederholt.”®
b. Die Russlandkrise 1998

Ende der 90er Jahre erschiitterten die Krisen in Asien und Russland schon einmal die Weltfi-
nanzmirkte und stellten die Fragen nach ihren Griinden, Lehren und ihrer Verhinderbarkeit.?®
Eine umfassende Analyse wiirde den Rahmen dieser Arbeit sprengen, weshalb hier nur ein kur-

zer Uberblick gegeben werden soll.?’

Der Ausbruch der Krise in Russland nur ein Jahr nach der Wirtschaftskrise in Asien ldsst zwar
einen Zusammenhang vermuten, jedoch werden Ansteckungseffekte weniger als Ursache fiir
die Krise betrachtet.”® Auch wenn der Asienkrise ein negativer Einfluss zugesprochen wird,
werden die wirtschaftliche und politische Lage in Russland selbst als die Hauptursachen fiir die

Krise genannt.?’

Seit dem Beginn der 90er Jahre befand sich Russland in einem Transformationsprozess. In die-

20 Ayuso Audry, International Financial Crises and the Involvement of the Private Sector in their Resolution —
Quid? Quis? Quando? Ubi? Quomodo? Quibus Auxiliis? Cur? — Experiences in Ecuador, Pakistan and Ukraine
(2007), S. 131.

2! Ayuso Audry, a.a.0., S. 131.

2 Ayuso Audry, a.a.0., S. 131.

2 Ayuso Audry, a.a.0., S. 131.

2 Ayuso Audry, a.a.0., S. 132.

% Ayuso Audry, a.a.0., S. 132.

26 Vgl.: Orlowski, The Asian and the Russian Financial Crises: Prorogation Effects and Policy Responses in Cen-
tral Europe’s Transition Economies (1999), S. 4.

27 Eine ausfiihrliche Darstellung findet sich z.B. bei: Berensmann, Russische Wihrungs- Finanz- und Schulden-
krise (1999).

28 Berensmann, a.a.0., S. 4.

2 Berensmann, a.a.0., S. 4, 6 f.; Ausfiihrlich zu den Ursachen der Russlandkrise siehe auch: Orlowski, a.a.O.,
S. 20 ff.

© Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH 2017
H. Uffelmann, Mafnahmen der Vor-Insolvenz zur Vermeidung
von Bankenkrisen, DOI 10.1007/978-3-658-16690-8_1



sem Prozess sind zahlreiche konzeptionelle Fehler gemacht worden, die letztlich zum 6kono-
mischen Zusammenbruch gefiihrt haben.’® Beispielsweise wurden weitreichende marktwirt-
schaftliche Liberalisierungsmafinahmen durchgefiihrt ohne den gleichzeitig notwendigen An-
passungsprozess der 6konomischen Verhaltensweisen an die neue Ordnung. Es wurde zu stark
auf Stabilitdtspolitik vertraut; hinzu kam ein extremer Glaubwiirdigkeitsverlust seitens des
Staates.’!

Das Unvermogen der russischen Regierung, Steuern einzutreiben, hat zu einem massiven
Staatsdefizit gefiihrt, das zu der Entwicklung der Wirtschaftskrise in Russland beitrug.*?

Ein weiteres gravierendes Problem der russischen Wirtschaft war die mangelnde Diversifizie-
rung der Produktionsstruktur, da wihrend der Transformationsphase die Herstellung von Roh-
stoffen im Fokus stand.*® Dies machte die russische Wirtschaft anfillig fiir externe Schocks, in
Form von sinkenden Rohstoffpreisen und Nachfrageriickgang, welche beispielsweise aufgrund
der Asienkrise zu beobachten waren.>*

Die inaddquate Reaktion auf die sich abzeichnende Krise verstarkte die bereits vorhandenen
Probleme.

Zur Einddimmung der Krise reichte die CBR 3,3 Milliarden USD an Krediten zur Rekapitali-
sierung von kleineren und mittleren Finanzinstituten aus, die jedoch von den Banken in auf dem
US-Dollar basierende Aktiva umgewandelt wurden.** Dies trug zu einem Kurseinbruch des

Rubels bei und erhohte die Fiskalkosten zur Bedienung der Staatsschulden. 3¢

Da die Fremdwihrungsreserven der CBR nicht ausreichten um in den Devisenmarkt einzugrei-
fen, konnte sie keine Handlungen zur Unterstiitzung der Wéahrung mehr vornehmen und erklérte
den Rubelhandel auf der Moscow Interbank Currency Exchange fiir ungiiltig.’’

Das Vertrauen in die Wahrung sank weiter und fiihrte zu gravierenden Bank Runs und weitge-
henden Dollarisierung.®

Nicht nur das Vertrauen in die Wéhrung sondern auch in den russischen Staat als Schuldner
wurde erheblich belastet, als Russland im August 1998 ohne die Zustimmung der Glaubiger ein

3 Wiegert, Der russische Bankensektor im Prozess der Systemtransformation (1999), S. 1.

31 Wiegert, a.a.0., S. 1.

32 Ausfiihlich hierzu siehe: Orlowski, a.a.0., S. 21 ff.

3 Berensmann, a.a.0., S. 23; RECEP, Perspektivy ehkonomicheskogo rosta v rossii v mezhdunarodnom kon-
tekste, Obzor ehkonomiki rossii 1998/11, S. 31 (33), http://www.recep.ru/phase4/pdf%27s/r1998 q2.pdf (letzter
Zugriff am 03.02.2015).

34 Berensmann, a.a.0., S. 23.

35 Orlowski, a.a.0., S. 20.

36 Orlowski, a.a.0., S. 20.

37 Orlowski, a.a.0., S. 21.

38 Orlowski, a.a.0., S. 21.
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Moratorium (Nichtzahlung von Schulden durch den Staat fiir einen festgelegten Zeitraum) er-
klart hat.>® Die Folgen waren hohere Zinsen fiir neue Kredite und erschwerter Kapitalmarktzu-
gang.** Dies wird teilweise als unmittelbarer Ausloser der Krise betrachtet.*!

Neben diesen allgemeinen wirtschaftlichen Problemen war auch der Bankensektor im Speziel-
len erheblichen Schwierigkeiten ausgesetzt. Die Transformationsphase fiihrte aus einer Reihe
von Griinden, deren Erliuterung den Rahmen dieser Arbeit sprengen wiirde,*? dazu, dass das
Bankgeschift verstirkt von Spekulationen geprigt war.** Hinzu kommt, dass die Sparquote
relativ niedrig war und die Banken daher nicht in der Lage waren, die Rolle des Bindeglieds

zwischen dem monetiren und dem realen Sektor (Sparen und Investieren) zu iibernehmen.**

Das Personal der Banken, inklusive der Bankmanager, war unerfahren und noch nicht hinrei-
chend ausgebildet und viele Unternehmen noch nicht privatisiert, sodass eine angemessene
Kreditpriifung nicht erfolgen konnte.*’

Mangelnde und uneinheitliche Bilanzierungsvorschriften und schlechte Buchfiihrung fiihrten
u.a. zu unzureichenden Informationen tiber die tatsdchlichen Werte der Aktiva und begiinstigten
die Vornahme auflerbilanzieller Geschéfte (zum Beispiel Derivate) und eine Flucht vor der Re-
gulierung.*® AuBerdem hatten die Banken nicht die Moglichkeit, Kreditnehmer auf ihre Bonitit
hin zu priifen.*” Unzuléngliche Unternehmenskontrolle innerhalb der Banken, Korruption und
hohe Konzentration der Gesamtaktiva bei nur wenigen Banken sowie mangelndes Vertrauen in
das Bankensystem infolge von Zusammenbriichen bereits 1995 wirkten problemverschar-
fend.*8

Die vorhandenen Spareinlagen waren zu 80% bei der Sberbank, der ehemaligen Sparbank zu
Zeiten der Sowjetunion konzentriert, was zu einer Liquiditdtsknappheit der Banken und der
dadurch bedingten Verschuldung im Ausland fiihrte.*

Die Verflechtungen der Banken untereinander fithrten zur Intransparenz der Handelsbeziehun-
gen und der sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten, was einen hohen Bestand an notleiden-

den Krediten zur Folge hatte.® Bereits vor der Krise lag der Anteil notleidender Kredite im

3 Berensmann, a.a.0., S. 34.

40 Berensmann, a.a.0., S. 34.

4 Wiegert, a.a.0., S. 1.

2 Eine detaillierte Beschreibung dieser Griinde findet sich z.B. in: Berensmann, a.a.0., S. 16 f.
4 Berensmann, a.a.0., S. 16.

4 Berensmann, a.a.0., S. 16.

4 Berensmann, a.a.0., S. 17, 19.
4 Berensmann, a.a.0., S. 17, 19.
47 Berensmann, a.a.0., S. 20.

* Berensmann, a.a.0., S. 17, 20.
4 Berensmann, a.a.0., S. 17.

50 Berensmann, a.a.0., S. 20.



Bankensystem bei 17%.’!

Auch die mangelhafte Bankenaufsicht wurde als besonders problematisch betrachtet. 3> Zum
einen wurde sie erst spit errichtet, zum anderen gab es zwar Verbesserungen der Regelungen,
die sich an Richtlinien der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich orientierten, jedoch war
ihre Durchsetzung u.a. wegen Uberkreuzverflechtungen zwischen den Bankeigentiimern und
Kreditnehmern, Verzogerung der Ausfithrung wegen politischer Einflussnahme und System-
kredite mangelhaft. >* Anfang August 1998 erfiillten nur circa 17 % der russischen Banken die
Mindestkapitalanforderungen fiir den Markteintritt neuer Banken in Hohe von 5 Millionen ECU

(European Currency Unit).>*

Die Umsetzung von Reformen im Bankensektor, insbesondere auch die Einfithrung und effek-
tive Umsetzung bankaufsichtsrechtlicher Regelungen, wurde als unerlésslich fiir die Etablie-
rung eines funktionierenden Bankensystems angesehen.>

Zur Uberwindung der Bankenkrise verabschiedete das russische Parlament im Oktober 1998
ein Umstrukturierungsprogramm fiir das Bankensystem, das von den folgenden Prinzipien ge-
leitet wurde: Teilnahme der Kreditgeber an den Umstrukturierungsplénen, hoher Grad an
Offenheit und Transparenz, Schutz der privaten Einlagen bei Banken, staatliche Hilfe nur fiir
diejenigen Banken, die Plane zur Sanierung ihrer Kreditinstitute vorlegen und durchfiihren,
personliche Verantwortung der Bankeigentiimer, deren Banken ihren Verpflichtungen nicht
mehr nachkommen konnen, Gleichbehandlung in- und ausléndischer Investoren und Unabhén-
gigkeit von politischem Einfluss.>

Zur Bestimmung der erforderlichen Mafinahmen wurden die Banken in folgende Kategorien
eingeteilt: 1. Solvente und liquide Banken, die ohne staatliche Unterstiitzung ihre Geschéfte
tatigen konnen (500-600 Banken), 2. liquide, vorwiegend regionale Banken, die nur infolge der
Krise in Schwierigkeiten geraten sind (190 Banken), hier sollte die CBR Anteile erwerben, 3.
grofie illiquide Banken, die wegen ihrer GroBe nicht in Konkurs gehen diirfen (18 Banken), da
sonst die Gefahr von umfangreichen Bank Runs besteht, hier sollten individuelle Umstrukturie-
rungsmaBnahmen erfolgen und 4. insolvente Banken (700), die liquidiert werden sollten.>’

! Buch et al., Die wirtschaftliche Lage RuBlands: Krise offenbart Fehler der Wirtschaftspolitik, Dreizehnter Be-
richt, Kieler Diskussionsbeitrige, No. 330/331 (1998), S. 37,
http://www.econstor.eu/bitstream/10419/1051/1/253350190.pdf (letzter Zugriff am 31.01.2015)

52 Berensmann, a.a.0., S. 18.

53 Berensmann, a.a.0., S. 18.

54 Berensmann, a.a.0., S. 18; Buch et al., a.a.0., S. 38.

55 Berensmann, a.a.0., S. 23, 41.

56 Berensmann, a.a.0., S. 40.

57 Berensmann, a.a.0., S. 40.
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An diesem Reformprogramm wurde unter anderem kritisiert, dass die Unterstiitzungsmaf3nah-
men nicht an Reformen gebunden waren, was zu einem Moral Hazard Problem fiihrte.>® Man-
gels klarer MaB3gaben, welche Banken liquidiert und welche unterstiitzt werden sollten, bestand

die Gefahr einer politischen Einflussnahme.>

Das sich bereits vor der Krise in der Entwicklung befindliche Gesetz {iber die Insolvenz von
Kreditorganisationen war bis dato durch den Einspruch des Présidenten aufgeschoben wor-
den.®® Nunmehr wurde seine Notwendigkeit durch die Erfahrungen der Finanzkrise bestitigt,
sodass das Gesetz 1999 neben dem Gesetz iiber die Restrukturierung von Kreditorganisationen
verabschiedet wurde.®! Letzteres schaffte die Agentur zur Restrukturierung von Kreditorgani-
sationen, deren Aufgabe die Bewiltigung der Folgen der Finanzkrise war.®> Im Jahr 2004 wurde
die Agentur wieder aufgelost und ihre wesentlichen Funktionen wurden auf das fiir die Einla-

gensicherung zustindige Organ iibertragen.®

Zusammenfassend ist zu sagen, dass auch wenn die kurzfristige Verschuldung des Staates im
Ausland der unmittelbare Ausloser der Krise war, die Griinde fiir die Russlandkrise Ende der
90er Jahre sehr vielfiltig waren, z.B. fiskalische Probleme, Wachstumsschwéchen, das unter-
entwickelte Bankensystem und Unternehmenssegment.®*

Zwar lésst sie sich nicht auf ein bloBes Versagen des Bankensystems insgesamt oder der Ban-
kenaufsicht im Besonderen reduzieren und auch die Probleme, die das russische Bankensystem
erfuhr und die es zu bewiltigen gab, waren zum Teil sehr spezifisch. Dennoch lésst sich nicht
leugnen, dass auch bei der Russlandkrise institutionelle Schwichen des Bankensystems und die
mangelhafte Aufsicht und Regulierung des Finanzsektors zu den Ursachen der Krise gehor-
ten.%® Hierdurch wurden Probleme im Bankensystem aufgedeckt, die bisher nicht beachtet wur-
den, z.B. die mangelnde Beriicksichtigung von Swaps, Termingeschéften und Derivathandel in

den Bankbilanzen. %

Die Russlandkrise Ende der 90er Jahre hat als Wéhrungs- und Schuldenkrise zwar eine wesent-
lich groBere Rolle gespielt, doch auch ihre Bedeutung als Bankenkrise ldsst sich nicht leug-
nen.%’ Fiir ihre Ursachen wurden zum Teil die gleichen Griinde genannt, wie in der kiirzlichen

58 Berensmann, a.a.0., S. 41.
% Berensmann, a.a.0., S. 41.
0 Hammond/Kozyrenko, Russia’s New Law on the Insolvency of Credit Institutions, J.L.B.L. 1999, S. 250;
Reinsch, Russische Foderation: Bankeninsolvenzgesetz, WiRO 1999, S. 295.
o1 Reinsch, a.a.0., S. 295; Nufsberger, Einfiihrung in das russische Recht (2010), S. 258; Berensmann, a.a.0., S.
40.
92 Nufiberger, Einfiihrung in das russische Recht (2010), S. 258; Berensmann, a.a.0., S. 40.
% Nufberger, a.a.0., S. 258.
% Berensmann, a.a.0., S. 32.
% Orlowski, a.a.0., S. 11.
% Berensmann, a.a.0., S. 20.
7 Zu den Begriffen siehe: S. 7; Ayuso Audry, a.a.0., S. 131.
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weltweiten Finanzkrise, z.B. die Hoffhung auf eine staatliche Rettung und die damit verbun-
dene erhohte Risikobereitschaft.® Es wurde auch die Rettung ,,wichtiger Banken durch staat-
liche UnterstiitzungsmaBnahmen notwendig.®® Infolge der Krise wurden umfangreiche Geset-
zesreformen als notwendig erachtet und durchgefiihrt. Daher eignen sie sich fiir einen Vergleich

der Reaktionen auf Bankenkrisen.

c. Die Weltwirtschafts- und Finanzkrise 2007/2008

i. Die Krise in den Vereinigten Staaten und Europa

Die jiingste Weltwirtschafts- und Finanzkrise begann als angelsdchsische Finanzkrise im Friih-
ling 2007 mit Problemen auf dem US-amerikanischen Hypothekenmarkt.”® Kredite an Personen
mit geringer Bonitdt mit variablem Zinssatz, d.h. geringen Raten am Anfang, fithrten zu einer
hohen Nachfrage und zu steigenden Immobilienpreisen.”! Das Grundeigentum diente regelmi-
Big als Sicherheit.”” Die Mortgage Backed Securities (MBSs), die regelméBig mit AAA bewer-
teten, verbrieften Kreditforderungen, wurden weltweit auf den Finanzmirkten verkauft.”> Da
die Institute diese auslagerten, mussten sie weniger Eigenkapital fiir Ausfallrisiken bereitstel-
len.”* Aufgrund von Umstrukturierungen dieser Produkte konnten auch weitere Teilnehmer,
2.B. Pensionsfonds solche Produkte erwerben.”>Als das Zinsniveau zu steigen begann, konnten
viele Kreditnehmer ihre Raten nicht mehr bedienen und mussten ihre Immobilien verdufern,
was sinkende Immobilienpreise zur Folge hatte und damit auch der Sicherheiten und der damit
verbundenen MBSs.”® Banken mussten Verluste verbuchen und konnten sich nicht mehr refi-

nanzieren.””

Eine der groBten amerikanischen Hypothekenbanken ,,Bear Sterns* musste infolgedessen ge-
rettet werden.”® Ab Mirz 2008 breitete sich die Krise stetig auf alle Industriestaaten und ab
September auf die tibrigen Lander aus und es wurde offiziell von einer Rezession in den In-
dustrielindern gesprochen. ” Nach der Insolvenz von ,,Lehman Brothers* am 15.09.2008 kam

der Interbankenmarkt beinahe ganz zum Erliegen.*® Das Vertrauen der Anleger wurde stark

8 Shvec, Preodolenie posledstvij krizisa rossijskoj bankovskoj sistemy, RECEP, Obzor ehkonomiki rossii
1998/1V, S. 151 (152), http://www.recep.ru/phase4/pdf%27s/r1998_q4.pdf (letzter Zugriff am 02.02.2015).

% Buch etal., a.a.0., S. 37.

0 Gajdar, Finansovyi krizis v Rossii i v mire (2010), S. 43; Eine zusammenfassende Darstellung der Entstehung
und des Verlaufs der Krise findet sich in: Schott, Reaktionen des Staates auf die Bedrohung der Finanzstabilitét
durch Insolvenz systemrelevanter Kreditinstitute (2014), S. 35 ff.

" Schott, a.a.0., S. 36.

72 Schott, a.a.0., S. 36.

7 Schott, a.a.0., S. 36.

74 Schott, a.a.0., S. 36.

75 Schott, a.a.0., S. 37.

76 Schott, a.a.0., S. 36.

77 Schott, a.a.0., S. 38.

8 Gajdar, a.a.0., S. 43.

7 Gajdar, a.a.0., S. 43.

80 Schott, a.a.0., S. 38.

12



beschédigt und sie begannen damit, ihre Einlagen abzuziehen.®!

In vielen Lindern der Welt bestand die Gefahr eines Zusammenbruchs des Bankensystems.*?
Ab November 2008 ergriffen die meisten Lander monetére und fiskalische Maflnahmen zur

Verhinderung eines Zusammenbruchs, u.a. zur Nachfragesteigerung.®®
ii. Die Krise in Russland

Im Jahr 2008 weitete sich die Weltwirtschafts- und Finanzkrise auch auf Russland aus. Die
Situation wich jedoch erheblich von der Situation im Jahr 1998 ab.

Die Jahre 1999 bis 2008 waren von einem immensen wirtschaftlichen Aufschwung geprégt, der

auf Rekordexporte und einen lebendigen Bankenmarkt zuriickzufithren war. %

Auch wenn immer noch akute Probleme die russische Wirtschaft belasteten (z.B. niedrige Ener-
gieeffizienz, niedrige Beteiligung von kleinen und mittleren Unternechmen am Bruttoinlands-
produkt, Korruption u.a.), war die russische Wirtschaft im Aufschwung. %5 Dies war nicht zu-
letzt den Reformen zu verdanken, welche wahrend der ersten Amtszeit Putins durchgefiihrt
wurden.®® Neben der Steuerreform und der Liberalisierung der Unternehmensregistrierung und
Lizensierung, sowie Begrenzung von Unternehmensinspektionen, trug auch die Reform des Fi-
nanzsektors zum Aufschwung bei. 8’

Vor der Finanzkrise war Russland mit Barmitteln iiberflutet. Der staatliche Reservefonds
(Pesepsnwiii (hono), der dazu dienen sollte, den Olpreisfall abzufedern, hielt 140 Milliarden
USD, der Nationale Gemeinwohl Fonds (®@ono nayuonanernoeo 6raecococmosnus, National
Welfare Fund) verfiigte iiber 30 Milliarden USD.®®

Trotz der allmihlich steigenden Anfilligkeit des Bankensystems aufgrund der Abhangigkeit
vom Olpreis und der dadurch drohenden Konsequenzen bei einem plétzlichen Olpreissturz,
waren Russlands Banken bei Eintritt in die globale Finanzkrise gut aufgestellt. ¥ Eine gute
Bonitit, ausgedriickt durch die Eigenkapitalquote von durchschnittlich 15,5 %, hohe Rentabi-
litdt, wenige notleidende Kredite (2,5 % aller Kredite), sowie eine angemessene Liquiditit wa-
ren solide Merkmale fiir eine stabile Situation.”® In den ersten Monaten hat sich die Instabilitit

81 Schott, a.a.0., S. 38.
82 Gajdar, a.a.0., S. 43.
8 Gajdar, a.a.0., S. 43.
84 Scholz, Russian Federation: The Rocky Road, in: Jungmann/Sagemann, Financial Crisis in Eastern Europe —
Road to Recovery (2011), S. 413 (414).
85 Scholz, a.a.0., S. 415 ff.
86 Scholz, a.a.0., S. 420 f.
87 Scholz, a.a.0., S. 420 f.
88 Scholz, a.a.0., S. 424 f; Guriev/Tsyvinski, Challenges Facing the Russian Economy after the Crisis, in:
Aslund/Guriev/Kuchins, Russia after the Global Economic Crisis (2010), S. 9 (12).
8 Scholz, a.a.0., S. 426 f.
% Scholz, a.a.0., S. 426 f.
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