Dieter Krimphove

Die Flut von Gesetzen, Reformen, Uberar-
beitungen und Anderungen des Deutschen
Bankrechts nimmt in den letzten 25 Jahren
tiberproportional zu. Gesetze, Rechtsver-
ordnungen, Satzungen, europdische Verord-
nungen, Verwaltungsvorschriften aber auch
Richtlinien vervielfaltigen bestdndig das
Bank- und Kapitalmarktrecht (Abbildung).
Akteure der fortwdhrenden Rechtsnovel-
lierungen sind nicht nur der deutsche, son-
dern gerade auch der internationale und
insbesondere der europdische Gesetzgeber.
Eigens die Europdische Kommission greift
mit unmittelbar geltenden Verordnungen
und in das nationale Recht umzusetzenden
Richtlinien in den Bestand des deutschen
Bankrechts ein. Die Entwicklung des deut-
schen Bankrechts beruht somit unmittelbar
auf der Zunahme europaischer Normen.

Krisen als Impulsgeber fiir
Neuregelungen

Augenscheinlich sind es Banken- und
Wirtschaftskrisen, die den internationalen,
den europdischen Gesetzgeber und auch
den deutschen Gesetzgeber bewegen in ei-
ner mehr oder weniger schnellen Reaktion,
auf die Ausloser der Krisen mit gesetzli-
chen Neuregelungen zu reagieren.

Von den zahlreichen Banken-Krisen, die
nicht erst das 20. oder 21. Jahrhundert er-
schiitterten, sollen nur die wichtigsten
flinf der letzten 40 Jahre ausreichen. An-
hand derer und der Analyse der Reaktions-
bereitschaft des internationalen, européi-
schen und deutschen Gesetzgebers scheint
es moglich, ihre kiinftige Vorgehensweise
zu prognostizieren.

Die Herstatt-Krise des Jahres 1974: Die
erste zu nennende Krise |0ste das deutsche
Bankhaus Herstatt aus. Das Bankhaus Her-
statt verlegte seinen Geschaftskreis weit-
gehend auf den Devisenhandel. Wahrend

Banken- und Wirtschaftskrisen

als ,Motor" der Entwicklung des

Bank- und Kapitalmarktrechts

dessen Erfolgszahlen im klassischen Bank-
geschaft sanken, erzielte es beeindrucken-
de Umsdtze im Devisengeschaft und profi-
tierte im Jahre 1971 von der Freigabe der
Wechselkurse.? Die Herstatt-Bank betrieb
das profitable Devisengeschaft weitgehend
als Eigengeschéft. Bankinterne Sicherungs-
mechanismen, die nur einem begrenzten
Personenkreis den Abschluss von Devisen-
geschéften in bestimmter Hohe gestatte-
ten, Uberging die Herstatt-Bank groBziigig.

Nach der ersten Olkrise im Jahr 1973 spe-
kulierte die Herstatt-Bank auf einen weiter
steigenden US-Dollarkurs. Diese Entwick-
lung blieb aus. Infolge fiel im Januar 1974
der Dollarkurs rapide, sodass die Bank be-
reits am 18. Mirz 1974 einen Verlust im
Devisenhandel in Hohe von 250 Millionen
D-Mark verbuchen musste. Der Verlust er-
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Anhand von fiinf Banken beziehungsweise
Wirtschaftskrisen skizziert der Autor die
Entwicklung des nationalen und europdi-
schen Bank- und Kapitalmarktrechtes in
den vergangenen vierzig Jahren. Erfolgte
die Reaktion in friiheren Jahren meist in
Form einer freiwilligen Selbstkontrolle der
Branche und/oder der nationalen Gesetz-
geber, riicken mit den echten Finanzkrisen
Dotcom beziehungsweise Subprime ge-
setzgeberische MaBnahmen des internati-
onalen und europdischen Gesetzgebers in
den Vordergrund, die auf nationaler Ebene
dann umgesetzt werden. Aktuell registriert
er einen Einfluss der Rechtsetzung auf
die Konsolidierung der internationalen und
europdischen Bank- und Kapitalmdrkte.
Inhaltlich sieht er dabei insbesondere den
Anlegerschutz und das Instrument der Ver-
ordnung im Vordergrund zahlreicher euro-
pdischer Initiativen. (Red.)

reichte am 16. Juni 1974 sogar die Hohe
von 470 Millionen D-Mark.3

Am 26. Juni 1974 entzog das zustdndige
Bundesaufsichtsamt der Herstatt-Bank die
ihr erteilte Erlaubnis nach § 25 Abs. 2 Nr. 4
KWG und ordnete die Abwicklung der Ge-
schafte sowie die Einstellung der Zahlung
und die SchlieBung ihrer Schalter bis auf
Weiteres an. Die Herstatt-Bank beantragte
nur einen Tag spater die Eroffnung des
Vergleichsverfahrens mit einem Schulden-
stand von 4,8 Millionen D-Mark.

Freiwillige Einlagensicherungssysteme
zur Vertrauensbildung

Die Reaktion des deutschen Gesetzgebers
blieb zunachst verhalten. Als unmittelbare
Reaktion auf die sogenannte Herstatt-Kri-
se schufen vielmehr die Banken selbst das
System freiwilliger Einlagensicherungs-
fonds. Da aufgrund der finanziellen Inter-
vention des Gerling-Konzerns die Privat-
anleger wenn auch erst spat und auch
nicht in dem erwarteten Umfang ent-
schadigt wurden, erfolgte die Bildung frei-
williger Einlagensicherungssysteme durch
Banken wohl zu dem Zweck, das Vertrauen
potenzieller Kunden in die Funktionstiich-
tigkeit der Banken zu sichern oder besten-
falls zuriickzugewinnen.

Erst am 22. Dezember 1986 empfahl die
Kommission den Erlass einer Einlagensich-
erungssystem-Richtlinie¥, die erst im Jahr
1994 (Rl 94/19/EG)® verabschiedet wurde.
Sie verpflichtete europaweit die Mitglieds-
staaten zur Einrichtung eigener gesetzlicher
Sicherungssysteme. Seiner Verpflichtung
zur Umsetzung der Einlagensicherungssys-
tem-Richtlinie (Rl 94/19/EG) in das deut-
sche Recht kam allerdings der deutsche Ge-
setzgeber erst zum 16. Juli 1998 durch das
Einlagensicherungs- und Anlegerentschadi-
gungsgesetz (EAEG)®) nach.
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Da die Herstatt-Krise auf einem Missver-
hiltnis zwischen haftendem Eigenkapital
auf der einen Seite und einem lbermaBi-
gen Risikopotenzial auf der anderen Seite
beruhte, schuf der deutsche Gesetzgeber
bereits am 3. Mai 1976 den neuen Grund-
satz ,la" als Ausfiihrungsbestimmungen zu
§ 10 KWG?. Er limitierte damit das Risiko,
indem er offene Devisen-, Derivate- und
Edelmetallpositionen an den Umfang des
haftenden Eigenkapitals band.

Schaffung eines Sonderinsolvenzrechts

Auch die 2. KWG-Novelle zur Schaffung
eines Sonderinsolvenzrechts fir Kredit-
institute vom 24. Mirz 1976, die insbeson-
dere § 46b in das KWG einfiihrte®), stand
unter dem Eindruck der Herstatt-Krise.
Nach § 46b KWG ist der Insolvenz-Eroff-
nungsgrund unverziiglich der zustéandigen
Aufsichtsbehdrde (Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht - BaFin) mit-
zuteilen. § 46 b KWG dient dazu, der BaFin
bereits im Vorfeld der Insolvenzeréffnung
alle notwendigen Informationen bei ihrem
Eingreifen zur Verfligung zu stellen.

Gegeniiber den Eigenaktivititen der Ban-
ken oder denen des deutschen Gesetzge-
bers erscheinen im Zusammenhang mit der
Herstatt-Krise die Reaktionen des interna-
tionalen und des europdischen Gesetzge-
bers her zuriickhaltend und zdgerlich:

Das Baseler Abkommen (Basel 1) vom Juli
1988 nahm zwar die Herstatt-Krise zum
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Anlass und verkniipfte das maximale Vo-
lumen der Ausgaben der Bank an das tat-
sachlich verfligbare Eigenkapital. Diese
Reaktion kam jedoch - nach immerhin
15 Jahren - so spat, dass sie die unmittel-
baren Folgen der Herstatt-Krise kaum noch
beeinflussen konnte. Ebenfalls in einem
zeitlich libermaBigen Rahmen erfolgte die
Reaktion der europdischen Kommission,9)
vor allem durch den Erlass der Einlagensi-
cherungssysteme-Richtlinie  (Rl.  94/19/
EG)'9 und der Anleger-Entschadigungssys-
tem-Richtlinie (RI. 97/9/EG).V

Regelungen zum Schutz der Anleger

Beide Richtlinien schufen durchaus effizi-
ente Institute zum Schutz des Anlegers im
Fall der Zahlungsunfahigkeit von Banken.
Aber auch hier verwundert die groBe zeit-
liche Distanz. Es entsteht so der Eindruck,
dass die internationalen/européischen
Normgeber in der Beurteilung der Her-
statt-Krise schwanken zwischen einer Ein-
ordnung der Herstatt-Krise als ein einzel-
fallbezogenes, regionales Ereignis oder als
eine global oder zumindest europaweit
wirkende Krise; eine Situation, der sich der
europdische Gesetzgeber in besonderem
MaBe erst noch mit der Dotcom-Krise im
Jahr 2000 stellen sollte.

Die BCCI-Krise des Jahres 1991: Parallel
zu der beschriebenen Entwicklung des
+Eigenkapital-Rechts" von Banken auf dem
europdischen Markt in der Zeit von 1974
bis zirka 1994 entstand ein erhebliches

Bediirfnis an verstirkter Kontrolle der
Bankentatigkeit. Nachweislicher Ankniip-
fungspunkt war der Zusammenbruch der
BCCI-Gruppe im Juli 1991.

Die Bank of Credit and Commerce Interna-
tional (im Folgenden: BCCI) - gegriindet in
Pakistan im Jahr 1972 und mit Sitz in Lu-
xemburg und auf den Cayman-Inseln1? -
entwickelte sich rasch zur wichtigsten
Bank der Dritten Welt'3. In den achtziger
Jahren war sie mit tber 400 Zweigstellen
in 73 Landern das weltweit groBte musli-
mische Bankinstitut'd. Durch die risiko-
reiche Vergabe von nicht ausreichend besi-
cherten GroBkrediten'), ihre Beteiligung
an Waffenhandel- und an Geldwischege-
schaften,'® die Unterstiitzung ihrer Kun-
den bei Steuerhinterziehung, Schmuggel,
Drogenhandel sowie den illegalen Erwerb
von Immobilien und Banken, die Férderung
illegaler Einwanderung, den Menschenhan-
del und die Prostitution, die Finanzierung
illegaler Waffengeschdfte und den illega-
len Handel mit Nukleartechnologie'?, die
Beglinstigung korrupter Staatsfiihrer sowie
des internationalen Terrorismus'® wuchs
das Geschiftsvolumen der BCCI zunéchst
erheblich.

Internationale Verflechtungen als
Gefahrenherd

Das undurchsichtige Netz von Unterneh-
mensbeteiligungen und die obskuren
Transfermdglichkeiten fir illegale Gelder
begiinstigten die kriminelle Tatigkeit des
Unternehmens.'® Weder den Anlegern,
noch den von der ,Bank of England"29 ein-
gesetzten Revisoren Price Waterhouse und
Ernst & Young fiel das betrligerische und
veruntreuende Geschaftsgebaren der BCCI
- insbesondere der Verlust von 13 Milliar-
den US-Dollar - auf2V Als die Bank of
England am 5. Juli 1991 die BCCI schloss,
verloren etwa 1,4 Millionen Anleger insge-
samt 11 Milliarden US-Dollar.22

Wie auch im Fall der Herstatt-Krise han-
delt es sich auch bei der BCCI-Krise um ein
Bankinstitut, das die Krise ausloste. Auf-
grund der internationalen Verflechtungen
der BCCI konnte der europdische Gesetz-
geber allerdings nun nicht Uber das
Geschehen hinwegsehen. In einem verhalt-
nismaBig kurzen Zeitraum - von zirka vier-
einhalb Jahren - reagierte der europdische
Gesetzgeber: Zum Zweck der Uberwa-
chung der Geschaftstatigkeit von Kredit-
instituten erlieB er am 29. Juni 1995 die so-



genannte BCCI-Richtlinie (RI. 95/26/EG)23).
Der Inhalt der Richtlinie 95/26/EG nimmt
unmittelbaren Bezug auf den BCCI-Skan-
dal. War in ihrer ersten Begriindungser-
wdgung nur andeutungsweise von der
Notwendigkeit die Rede, aufgrund ,be-
stimmter Ereignisse” die Rahmenbedin-
gungen fiir die Beaufsichtigung von Fi-
nanzunternehmen verbessern zu missen,
so gab die Stellungnahme des Wirtschafts-
und Sozialausschusses zur Richtlinie
95/26/EG24 ausdriicklich den Zusammen-
bruch der BCCI-Gruppe als Grund fiir den
Erlass der Richtlinie 95/26/EG an25.

Die Richtlinie 95/26/EG schuf eine in sich
vereinheitlichte dogmatisch stringente,
gesetzliche Grundlage fiir die Zulassung
und Beaufsichtigung von Kreditinstituten
auf dem europdischen Markt, wobei sie
diese Bankenaufsicht in die Héande der
Behdrden in den Mitgliedsstaaten legt26),
Dazu erweitert die Richtlinie 95/26/EG
die Befugnisse der sogenannten Ersten2?)
und Zweiten Bankkoordinierungsrichtli-
nie28) erheblich29, indem sie gr6Bere Trans-
parenz bei der Bankenaufsicht garantiert
und den grenziiberschreitenden Informati-
onsaustausch zwischen den Aufsichtsbe-
horden der Mitgliedsstaaten fordert3).

Die bis spatestens 18. Juli 1996 vorge-
schriebene3’) Umsetzung der Richtlinie
95/26/EG vollzog der deutsche Gesetzge-
ber erst am 28. Oktober 1997 durch das
Gesetz zur Umsetzung von EG-Richtlinien
zur Harmonisierung bank- und wertpa-
pieraufsichtsrechtlicher Vorschriften.3? Die
im selben Jahr des Zusammenbruchs der
BCCI verabschiedete Geldwasche-Richtli-
nie33) beziehungsweise die aus dem Jahre
1991 stammende Geldwische-Anderungs-
Richtlinie3¥) nehmen keinen Bezug auf die
BCCI-Krise.

Barings-Bank-Krise des Jahres 1995:
Erst in einem vergleichbaren Fall, ndmlich
dem Zusammenbruch der Barings Bank im
Jahr 1995, reagierte der Baseler-Ausschuss
mit der Uberarbeitung der Eigenkapital-
richtlinie Basel |. Speziell die operationel-
len Risiken sollten jetzt starker als zuvor
bei der Bewertung von Eigenkapitalriickla-
gen mitberiicksichtigt werden.

Zu dieser internationalen gesetzgeberi-
schen Reaktionen kam es, nachdem ein
einzelner Handler fiir die Barings Bank
durch hochriskante Geschafte mit Optio-
nen, Futures, Regierungsanleihen, Devisen-
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geschaften und Derivaten vornehmlich an
den Bdrsen in Singapur und Osaka einen
Verlust von zirka 1,4 Milliarden US-Dollar
verursachte. Die Barings Bank meldete da-
raufthin am 27. Februar 1995 Insolvenz
an.3%) Wie auch im Fall BCCl war es die
fehlende Organisationsstruktur, die eine
angemessene Kontrolle von Handel und
Abwicklung verhinderte.36)

Das Abkommen Basel 1137 schuf - wenn
auch erst im Juni 2004 - folgerichtig zur
Vermeidung dieser operationellen Risiken
eine laufende, regelmédBige Beaufsichti-
gung durch die Bankenaufsicht. Uber die
Sicherung der Eigenmittelausstattung der
Banken hinaus starkte zudem Basel Il die
Marktdisziplin der Unternehmen durch
zahlreiche Offenlegungspflichten und ver-
pflichtete die Banken zur Anwendung und
Weiterentwicklung geeigneter Risikoma-
nagementsysteme. Die Basel-II-Grundsatze
setzte der europdische Gesetzgeber im
Jahr 2006 in der Eigenkapital-Richtlinie
(RI. 2006/49/EG)3®) und in der Kreditinsti-
tute-Richtlinie (Rl. 2006/48/EG)3940) um.
Damit gelten die Baseler Grundsitze seit
dem 1. Januar 2007 europaweit*!).

Echte Finanzmarktkrisen

Die Dotcom-Krise: Mit einer echten Fi-
nanzmarktkrise, und nicht nur mit der fi-
nanziellen Schieflage einzelner Institute,
hatte sich der internationale, europdische
und deutsche Gesetzgeber im Jahr 2000
mit der sogenannten Dotcom-Krise ausei-
nanderzusetzen.

Bis zum Jahr 1996 lieB sich das Anlagever-
halten deutscher Anleger als eher konser-
vativ beschreiben. Dies dnderte sich insbe-
sondere mit der Deutschen Telekom. Um-
fassende WerbemaBnahmen suggerierten
hohe Gewinnerwartungen in alle Werte
der digitalen Technologie. Zunichst er-
folgreiche Spekulationen lieBen Anleger
Fragen der Unternehmensbewertung igno-
rieren*? und verleiteten viele nichtprofes-
sionelle Anleger in die Tec-Werte zu inves-
tieren. Der deutsche Gesetzgeber forderte
sogar deren Anlagemdglichkeiten, um spe-
ziell Tec-Unternehmen Finanzierungsmog-
lichkeiten zu er6ffnen®3). Hierzu rief die
Deutsche Borse am 10. Mdrz 1997 eigens
den sogenannten Neuen Markt ins Leben.
Dies heizte den Markt erneut an. Der Boom
endete bereits im Méarz des Jahres 2000.
Erst jetzt gelangte ins Bewusstsein der
Anleger, dass die hoch bewerteten Tec-Un-
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ternehmen, deren Kapital weitgehend aus
ihren hoch qualifizierten Mitarbeitern be-
stand, in der Boomphase des Marktes keine
liquiden Gegenwerte akquiriert hatten, die
ihren hohen Borsenwert decken konnten.
In einer Kettenreaktion von Insolvenzen
insbesondere kleiner und mittelgroBer
Technologie-Unternehmen brach die so-
genannte New Economy mit erheblichen
Folgen fiir den Arbeitsmarkt und die Anle-
ger zusammen.

Die Einflihrung des Bdrsenmarktsegments
des Neuen Marktes hatte damit genau
ihr Gegenteil bewirkt. Konsequenterweise
flihrte der entsprechende Beschluss der
Deutschen Borse am 5. Juni 2003 zum
volligen Verschwinden eines ganzen Markt-
segment, ndmlich das des Neuen Marktes.

Der deutsche Gesetzgeber reagierte prompt
mit dem Vierten Finanzmarktférderungs-
gesetz.*¥ Dieses fiihrte - bereits zwei Jahre
nach der Dotcom-Krise - am 21. Juni 2002
einen umfassenden Anlegerschutz in das
WpHG ein. Gegeniiber dem deutschen Ge-
setzgeber kommen die europdischen MaB-
nahmen zeitlich versetzt. Zirka viereinhalb
Jahre nach dem Zusammenbrechen des
Wertpapier-Technologiemarktes erlie3 die
Kommission die sogenannte MiFID | (Richt-
linie 2004/39/EG) vom 21. April 2004.45)
Auch diese nimmt unmittelbaren Bezug
auf das Geschehen der Dotcom-Krise.46)
Wie auch das deutsche Recht sah der
europdische Gesetzgeber Madglichkeiten
zur Pravention von Krisen in einer umfas-
senden Starkung des Anlegerschutzes, spe-
ziell in einer umfassenden Anlegeraufkla-
rung.4”

Die US-amerikanische Immobilienkrise
des Jahres 2007: Die von der Dotcom-
Krise ausgehende &konomisch groBere
Gefahr bestand nicht allein in dem Zusam-
menbruch eines ganzen Marktsegments
und dem damit einhergehenden Aus-
sterben zahlloser Unternehmen der Tech-
nologiebranche. Die Dotcom-Krise zeigte
vielmehr Folgewirkungen, die bis in unsere
heutigen Tage reichen:

Niedrigzinspolitik der Fed zur
Konjunkturbelebung

Auf den Zusammenbruch des Technologie-
marktes im Jahre 2000 reagierte namlich
die US-amerikanische Fed mit einer Nied-
rigzinspolitik. Diese sollte die US-Konjunk-
tur beleben. Tatsdchlich begiinstigte diese

Niedrigzinspolitik den euphorischen An-
stieg von Investitionen privater Anleger
auf dem Immobilienmarkt.*® Dank der
.Billig-Geldpolitik” konnten sich nun An-
leger Geld fiir Immobiliengeschdfte von
US-Banken giinstig leihen. Wie in der Dot-
com-Krise schuf die Euphorie kleinerer
Anleger auch jetzt eine Preisblase; diesmal
auf dem Immobilienmarkt.

US-amerikanische Banken sicherten ihre
vornehmlich an Private vergebenen Dar-
lehen vorzugsweise mit Hypotheken und
setzten dann die Papiere als neue Han-
delsprodukte zu ihrer ,Refinanzierung” am
Finanzmarkt ein#) Um die steigende
Verschuldung privater US-amerikanischer
Haushalte zu decken, vertrieben US-ameri-
kanische Banken und Finanzdienstleister,
ihre ,Hypotheken-, Wertpapiere und ent-
sprechenden Derivate" auf dem asiatischen
und europdischen Markt. Als die Immobi-
lien-Preisblase im Jahr 2007 platzte, zog
die Krise daher nicht nur US-amerikanische
Banken, sondern auch den europdischen
Bank- und Kapitalmarkt in Mitleidenschaft.

Als Reaktion auf den sogenannten ,La-
rosiere-Report"s9 betrieb Basel Ill vom
16. Dezember 20105V die Erh6hung der
Wert-Beschaffenheit der Einlagenkapital-
basis, die Verbesserung der Risikodeckung,
insbesondere durch die Einflihrung von
antizyklischen Puffern, die Limitierung der
Bankenverschuldung, aber auch die Ent-
flechtung der Geschiftsbeziehung ins-
besondere sogenannter Systembanken.
AuBerdem stellt das Abkommen Basel IlI
eingehende Prinzipien fiir das Liquiditats-
management und dessen Uberwachung
auf.52 Die Umsetzung der Basel-Ill-Anfor-
derungen erfolgte erst im Jahr 2009 durch
die sogenannte Rating-Verordnung5?¥ und
im Jahre 2013 durch die CRD-IV-Richt-
linies¥ und die CRD-Verordnung.s®

Der europdische Gesetzgeber unternahm
mit der OGAW-IV-Richtlinie (RI. 2009/65/
EG)58) sowie der Anderung der Betriebliche-
Altersvorsorge-Richtlinie (2003/41/EG), der
OGAW-IV-Richtlinie (RI. 2009/65/EG) und
der AIF-Rating-Richtlinie (RI. 2011/61/EU)57
eine weitere inhaltliche Verscharfung der
vielfach geanderten OGAW-I-Richtlinie.58)

Mit Wirkung zum 22. Juli 2013 setzte
der deutsche Gesetzgeber die genannten
Richtlinien, insbesondere die AIFM-Richt-
liniesd), in sein Kapitalanlagegesetzbuch®®
(KAGB) um. Er ibernahm damit die Unter-



scheidung von professionellen, semiprofes-
sionellen und privaten Anlegern.

Gravierende Rechtsetzungsfristen der
internationalen Gesetzgeber

Die Analyse der flinf Bank- und Finanz-
marktkrisen ergibt, dass der Anlass fiir eine
gesetzgeberische Initiative nicht unbe-
dingt, wie im Fall der Dotcom-Blase oder
der US-Immobilienkrise, in einer echten
Banken- oder Kapitalmarktkrise bestehen
muss. Auch Ereignisse wie die Uberschul-
dung einzelner Banken wie der Herstatt-
Bank oder der BCCI, aber auch politische
Ereignisse genligten, um den Gesetzgeber
zum Tatigwerden zu veranlassen.

Es fallt auf, dass vorrangig nationale Ban-
ken oder die nationalen Gesetzgeber selbst
und erst spater die europdischen/interna-
tionalen Gesetzgeber auf die friithen Ban-
ken-Krisen, wie etwa im Fall Herstatt, re-
agierten. Diese Abfolge dndert sich mit der
Dotcom-Krise und in der US-amerikani-
schen Immobilienkrise. Zu ihrer Ldsung
traten gesetzgeberische MaBnahmen des
internationalen und europdischen Gesetz-
gebers in den Vordergrund, wahrend der
deutsche Gesetzgeber diese internatio-
nalen/europiischen Vorgaben lediglich in
sein Recht libernahm.

Uberraschend erscheinen die gravierenden
Rechtsetzungsfristen der internationalen
Gesetzgeber. Regelungen des Baseler Aus-
schusses und/oder des europdischen Ge-
setzgebers entstehen erst nach einer Zeit
von 10 bis 15 beziehungsweise von vierein-
halb bis 5 Jahren nach dem Eintritt der je-
weiligen Krise. Deren komplexe Gesetzge-
bungsverfahren eignen sich aber nicht, um
gezielt und unmittelbar auf eine Krisen-
situation zu reagieren. Hier sind trotz inter-
nationaler und europdischer Vorgaben wei-
terhin nationale Kompetenzen - in Gestalt
von bankinternen Selbstbindungsregelun-
gen oder nationalen Normen - gefragt.

Die aktuelle Entwicklung pragt die Kon-
solidierung der internationalen und euro-
paischen Bank- und Kapitalmarkte. Dabei
steht insbesondere der Anlegerschutz im
Vordergrund zahlreicher europdischer Ini-
tiativen. Der europdische Gesetzgeber setzt
dabei verstarkt auf Verordnungen, um un-
mittelbar und direkt inhaltlich in das nati-
onale Bank- und Kapitalmarktrecht eines
jeden europdischen Mitgliedslandes einzu-
greifen.
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