INTERVIEW

Redaktionsgesprach mit Felix Hufeld

Herr Hufeld, vor 20 Jahren star-
4. tete die Europdische Wéhrungs-

union, seit 20 Jahren wachst
Europa mehr und mehr zusammen. Wie
fallt eine Bewertung aus Sicht des
BaFin-Prasidenten aus?

Dass sich eine Region wie Europa, die
den groBten Wirtschaftsraum der Welt
darstellt und mehr als eine halbe Milliar-
de Menschen reprasentiert, auf eine auf
Konvergenz angelegte Reise begibt, ist
ohne Frage eines der groBen politischen
Vorhaben von wirklich historischem Aus-
maB. Ich bin der festen Meinung, dass
sich Europa in einem weltweiten Konzert
der Stimmen nur durch eine starke Ge-
meinsamkeit behaupten kann. Immer
dann, wenn Europa Uberzeugt und tber-
zeugend mit einer gemeinsamen Stimme
spricht, sind die Chancen, unsere euro-

,Es ist ein Marchen, dass die
Unterschiede zu den USA aus einer
laxeren Aufsicht dort resultieren”

re GroBe im Weltgeschehen als heute
und wird dies in zwanzig Jahren erst
recht sein. Die USA werden weiterhin ein
fuhrender Wirtschaftsstandort sein und
mit dem Dollar wahrscheinlich nach wie
vor die Welt-Leitwahrung stellen. Europa
muss als Dritter in diesem Bunde agieren
— und zwar zum Wohle der Menschen,
die hier leben. Das ist ein Grundbekennt-
nis, dass ich aus tiefster Uberzeugung
ausspreche. Dennoch, oder gerade des-
wegen mussen wir in Europa immer wie-
der Uber den richtigen Kurs und viele
einzelne Fragen streiten kdnnen. Das ist
richtig, und das ist legitim.

Es geht dabei nicht darum, ob man fur
oder gegen Europa ist, sondern allein um
die Frage der richtigen europaischen Po-
litik. Diese Frage muss auch in einem wei-
ter zusammenwachsenden Europa er-

~Nationale Wahlrechte mussen tUberprift
und auch mal abgeschafft werden.”

paischen Interessen zu wahren, deutlich
groBer. Das bestatigen mir all meine Er-
fahrungen aus den Gesprachen, Treffen
und Gremiensitzungen, an denen ich bis-
lang teilnehmen durfte.

Bleibt das so oder stehen dem ak-
tuelle politische Entwicklungen
entgegen?

)

Diese Bedeutung der Gemeinsamkeit
wird in den kommenden zwanzig Jahren
angesichts der aktuellen Entwicklungen
nicht geringer, sondern gréBer werden.
China war vor zwanzig Jahren eine ande-
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laubt bleiben. Denn nur durch einen le-
bendigen demokratischen Diskurs lassen
sich belastbare politische Lésungen erzie-
len.

Werden die daraus resultieren-
4. den Rechte und Pflichten glei-

chermaBBen ernsthaft wahrge-
nommen und auch gelebt?

Die wirtschaftliche Ausgangslage der ein-
zelnen Lander der europaischen Union ist
sehr unterschiedlich. Solche Unterschiede
sind aber kein rein européaisches Phano-
men. In Deutschland zum Beispiel gibt es

ebenfalls ein Gefalle zwischen den ver-
schiedenen Bundeslandern. Das zeigt,
wie wichtig es ist, in Europa die richtige
Mischung aus Eigenverantwortung einer-
seits und Solidaritat andererseits zu fin-
den.

2009 befand sich Europa mitten
4. in einer tiefen Finanzkrise, aus

der sogar eine Staatsschuldenkri-
se resultierte. Ist das Konstrukt heute
stabiler?

Wenn ich auf die Banken schaue, die vor
zehn Jahren mafBgeblich fur die Krise ver-
antwortlich waren, ist die Antwort ein-
deutig Ja. Finanzinstitute sind heute defi-
nitiv robuster aufgestellt, als dies vor
zehn Jahren der Fall war. Damit sind aber
die Gefahren von moglichen Verwerfun-
gen an den Finanzmarkten keineswegs
vollstandig beseitigt. Das wird auch nicht
moglich sein. Es andert aber nichts daran,
dass wir dank der angepassten Regulie-
rung Uber ein eindeutig stabileres Ge-
samtsystem sprechen.

Aber hat gerade dadurch nicht
4. die Komplexitat noch einmal zu-
genommen?

Wir befinden uns in einer komplexeren
und starker zusammenwachsenden Welt,
in der wir mit alten und mit neuen Be-
drohungsszenarien konfrontiert werden.
Zum Beispiel ist das Problem der Ver-
schuldung in all den Jahren keineswegs
kleiner, sondern sogar noch gréBer ge-
worden. Hinzu kommen Spillover-Risiken
aufgrund der Verbundenheit der entwi-
ckelten Volkswirtschaften mit Schwellen-
landern oder auch die politischen Ent-
wicklungen hin zu mehr Protektionismus
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und Nationalismus. All dies gibt Anlass
zur Sorge, ist aber nicht primar regulato-
risch bedingt.

Weil Sie die politischen Tenden-
4. zen ansprechen: Sind die Men-

schen von Europa iiberfordert,
oder gar Europa uberdriissig?

Ich weiB nicht, ob man da von Uberfor-
derung reden kann. Man muss jedenfalls
auf die Menschen zugehen, damit sie
nicht denjenigen anheimfallen, die ihnen
vermeintlich einfache Losungen verspre-
chen. Das ist sowohl eine nationale als
auch eine europaische Herausforderung.

Ich kann nicht erkennen, dass es sich da-
bei um ein spezifisch europaisch bezie-
hungsweise europapolitisch verursachtes
Problem handelt. Aber es kann als Reflex
auf ein Unwohlsein Uber Europa inter-
pretiert werden. Dem gilt es entschlossen

zu viele nationale Besonderheiten mehr
zuzulassen. Das muss jedoch zwingend
mit AugenmafB und mit Respekt vor teil-
weise jahrhundertealten Gepflogenhei-
ten in den einzelnen Landern geschehen.
Weder durfen wir brutal alles plattwal-
zen und vereinheitlichen, noch darf jede
nationale Sonderlocke heiliggesprochen
werden. Nur was tatsachlich gleich ist,
darf gleich reguliert werden.

Gibt es eigentlich Moglichkeiten,
4. Lénder, die Wahlrechte bei der

nationalen Umsetzung etwas zu
kreativ auslegen, zu sanktionieren?

Wenn sich die Abweichungen innerhalb
bestehender Wahlrechte abspielen, ist
das legal und legitim und kann auch kei-
ne Sanktionen nach sich ziehen. Wir mus-
sen aber daflr Sorge tragen, dass es
nicht zu viele Wahlrechte gibt. Wahlrech-
te mussen immer wieder Uberpruft wer-

.Jedes Land und damit jeder Aufseher
hat seine eigenen Sensitivitaten.”

entgegenzutreten, indem man gute Poli-
tik macht und den Menschen wieder Ver-
trauen vermittelt und auch Losungen an-
bietet.

Zusammenwachsen bedeutet auch

4. Harmonisierung: Sind Sie eher ein

Freund moglichst vieler nationa-

ler Wahlrechte oder pladieren Sie fiir
moglichst einheitliche Standards?

Perspektivisch bin ich ganz klar Verfech-
ter moglichst einheitlicher Standards. Al-
lerdings gibt es auch nationale Besonder-
heiten, die berlcksichtigt werden mus-
sen. Ein Beispiel dafur sind die nationalen
Buchhaltungsstandards, also HGB versus
IFRS. Es ist eine vollkommen legitime po-
litische Entscheidung, wenn ein Land sich
dafar ausspricht, moglichst groBe Teile
seiner Wirtschaft noch nach nationalen
Regeln bilanzieren zu lassen. Mit Blick
auf die nachsten Jahre geht es aber aus
Grunden des Wettbewerbs und des noch
starkeren Zusammenwachsens des euro-
paischen Binnenmarkts darum, nicht all-
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den, und gegebenenfalls mussen auch
mal Wahlrechte abgeschafft werden, so-
weit das rechtlich moglich ist. Im Rahmen
der gemeinsamen Bankenaufsicht bei der
EZB sind wir hier auf einem guten Weg.

Ahnlich ist dies, wenn wir es mit nicht-
harmonisiertem Recht zu tun haben. Ein
Beispiel dafur sind die rechtlichen Vor-
aussetzungen fur die Sachkunde und Zu-
verlassigkeit von Geschaftsleitern und
bestimmte Insolvenzrechte. Da kann es
ebenfalls keine Sanktionen geben. Diese
bestehenden nationalen Rechte sind po-
litische Verhandlungsmasse in weiteren
Gesprachen innerhalb der EU. Das ist der
evolutiondre Prozess, dem sich Europa
stellen muss.

Eine Abweichung von geltendem euro-
paischem Recht ist dagegen nicht vor-
stellbar. Das hatte automatisch entspre-
chende SanktionsmaBnahmen zur Folge.

Spiiren Sie in Gesprachen mit
4. Aufsichtskollegen eine groBe

Felix Hufeld
]

Prasident, Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Bonn

Die Anforderungen eines zusammenwachsenden
Europas stellen alle Beteiligten vor Herausforde-
rungen und flihren bei den Menschen mehr und
mehr zu einem gewissen Unwohlsein. Denn die
Komplexitat nimmt immer nur zu. Da ist es eine
der grofsen Aufgaben, diesen Menschen wieder
Vertrauen zu vermitteln. Der BaFin-Prasident pla-
diert auch daher fur einfachere und klare Regeln
und wirde noch bestehende Wahlrechte wo es
maglich und sinnvoll ist gerne abschaffen. Auch
eine Uberpriifung der regulatorischen Vorschrif-
ten halt er flr sinnvoll und notwendig. Dartber
herrsche im Ubrigen groRer Konsens unter den
europaischen Aufsehern, auch wenn naturlich je-
des Land seine eigenen Sensitivitaten habe. Diese
Einigkeit zeigt sich Hufeld zufolge nicht zuletzt
beim SSM, mit dem erstmals die Rechtsanwen-
dung origindr auf europdischer Ebene angesiedelt
wurde und der erstaunlich gut funktioniere. Nun
gelte es aber mit Blick auf die kommenden He-
rausforderungen, dieses Konstrukt weiter zu star-
ken und durch weitere Instrumente, insbesondere
die Bankenabwicklung, zu erganzen. (Red.)

Ubereinstimmung, was die kiinftige Re-
gulierung beziehungsweise Harmonisie-
rung angeht, oder gibt es hier noch un-
terschiedliche Vorstellungen?

Im Grundsatz herrscht groBe Einigkeit.
Naturlich hat jedes Land und damit jeder
Aufseher seine eigenen Sensitivitaten.
Aber gerade auch auf mittlere bis lange-
re Sicht ist die Akzeptanz fir einen wei-
ter integrierten europaischen Markt sehr
hoch.
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Man sollte dabei auch nicht vergessen,
dass die Finanzregulierung nach dem
Kartell- und Wettbewerbsrecht eine der
am meisten europdisierten Rechtsmate-
rien ist. Der SSM unter dem Dach der EZB
ist hierfur ein perfektes Beispiel. Wir ope-
rieren alle mit einem Bein in einem euro-
paischen Umfeld und mit dem anderen
im nationalen Rechtsrahmen. Diesen Spa-
gat muss man auch im taglichen Verwal-
tungshandeln hinbekommen. Aber Fi-
nanzregulierer sind gut trainiert, mit die-
ser Situation umzugehen und trotzdem
zu vernlnftigen Ergebnissen zu kommen.

Steigt der politische Einfluss auf
4. Aufsichtsbehérden?

Die entscheidende Frage ist doch, wer
Einfluss zu nehmen versucht. Denn es
ware vermessen zu glauben, dass es fru-
her keine Versuche gegeben hatte, natio-
nale Aufsichtsbehérden im eigenen Sin-
ne zu beeinflussen. Das hat es immer
schon gegeben und ist immer dann ver-
starkt zu beobachten, wenn besonders

die mit einer Europaisierung erzeugt
werden kénnten, zu unterschatzen und
Probleme zu Uberschatzen.

Welche Schritte miissen fiir den

4. Weg hin zu weiteren européi-

schen Lésungen nun angegangen
werden?

Erstens: Die eben angesprochene bereits
etablierte erste Sdule der Europaischen
Bankenunion, der SSM, muss weiter ent-
wickelt und weiter gestarkt werden, da-
mit sie zu einem noch effizienteren
Werkzeug werden kann. Zweitens muss
auch die Bankenabwicklung in Europa,
der Single Resolution Mechanism, weite-
re Fortschritte machen. Auch er wurde
quasi aus dem Nichts entwickelt und hat
sich bislang sehr gut geschlagen. Hier
muss regulatorisch noch nachgesteuert
werden. Beispiele sind die jlingsten Fort-
schritte bei MREL. Drittens: In ganz Euro-
pa mussen an den groBen regulatori-
schen Werken regelmaBig Uberprifun-
gen und gegebenenfalls Verfeinerungen

»Der SSM ist ein auBBergewodhnlich
gut funktionierendes Konstrukt.”

prekare Herausforderungen oder krisen-
hafte Zuspitzungen in einem Land zu be-
waltigen sind. Dann interessieren sich
politische Instanzen immer besonders
stark fur die Wirkungsweise der Finanz-
aufsicht. Das kann nicht Gberraschen.

Nun gibt es aber mit dem SSM erstmals
eine Institution, bei der die Rechtsan-
wendung, sprich die der taglichen Auf-
sicht, originar auf die europaische Ebene
angehoben wurde. Hatten Sie mich vor
funf Jahren gefragt, ob das funktionie-
ren kann, ware ich skeptisch gewesen.
Mit den gemachten Erfahrungen und
dem Wissen von heute sehe ich das an-
ders. Ich kann mit groBem Respekt zur
Kenntnis nehmen, dass sich hier tatsach-
lich so etwas wie eine europaische Sicht-
weise herauskristallisiert. Der SSM ist ein
auBergewohnlich gut funktionierendes
Konstrukt. Dies zeigt aber auch, dass wir
alle miteinander dazu neigen, Chancen,
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vorgenommen werden, ganz gleich ob
sie globalen Ursprung haben, wie Basel
I, oder europaischen, wie MiFID Il oder
Solvency Il. An der sauberen Umsetzung
zu arbeiten, ist und bleibt eine enorme
Herausforderung. Viertens wird uns das
Thema Brexit die kommenden Jahre be-
gleiten.

Neben diesen konkreten Projekten gibt
es einige wesentliche Grundtrends an
den Finanzmarkten, die die Bankenauf-
sicht ebenfalls sehr beschaftigen werden.
Das ist zum einen die Frage, aus welchen
Ursachen heraus sich erneute Finanzkri-
sen ergeben kénnten. Krisen haben nam-
lich etwas Divenhaftes. Sie tun uns nicht
den Gefallen, an den Stellen aufzutreten,
an denen sie beim letzten Mal aufgetre-
ten sind. Entscheidend ist daher, die Resi-
lienz von Finanzsystemen zu erho6hen,
ohne sie dadurch zu ersticken. Das ist
und bleibt ein Balanceakt.

Was kann im Zusammenspiel der
europaischen Bankenaufsicht noch
verbessert werden?

A N

Dieses Zusammenspiel lauft schon ziem-
lich gut, was angesichts der vielen Betei-
ligten beachtlich ist. Aber nattrlich kann
man an der einen oder anderen Stelle
noch etwas verbessern. Beispielsweise
kénnen manche Entscheidungsprozesse
weiter verschlankt werden. Nicht jede
Entscheidung muss im Supervisory Board
getroffen werden. Aber dartber disku-
tieren wir sehr offen, und ich bin opti-
mistisch, dass wir auch da gute Loésungen
finden werden.

Haben Kritiker Recht, die mehr
4. Freiheiten fiir die Kreditinstitute

fordern? Denn die amerikani-
schen Banken stehen sehr viel besser da
als die europaischen und deutschen Hau-
ser.

Der Versuchung einer erneuten Deregu-
lierungswelle sollten wir widerstehen. Es
gibt auch keine direkte Korrelation zwi-
schen Bankenregulierung beziehungs-
weise -aufsicht und der Profitabilitat ei-
nes Bankensystems. Davon abgesehen
haben wir das Tool , Rauf mit der Marge”
nicht — leider.

In den USA sind es die Marktstrukturen,
die wesentlichen Einfluss auf die Fahig-
keit der US-Institute haben, schneller zu
gesunden. Es ist richtig, dass in den USA
mit staatlichem Zwang sehr viel harter
und schneller restrukturiert wurde als
hier in Europa. Das hat den Instituten am
Anfang geholfen. Inzwischen sind es
aber das hohere Zinsniveau in den USA
und das sehr viel ausgewogenere Ver-
haltnis von Provisionsertragen zu zinstra-
genden Ertragen, die die amerikanischen
Banken deutlich bessere Gewinne ma-
chen lassen. Die Wirtschaft in Amerika
boomt seit geraumer Zeit. Davon profi-
tiert die Finanzindustrie in den USA dank
der hohen Provisionseinnahmen sehr viel
starker als in Europa und vor allem in
Deutschland mit seiner Zinslastigkeit.

Das zeigt die Herausforderungen insbe-
sondere fur die deutschen Institute, Ver-
anderungen herbeizufihren. Denn es
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hilft nichts, einen problematischen Zu-
stand nur zu beschwoéren. Man muss dar-
aus auch Konsequenzen ziehen. Aufsicht
spielt in diesem Kontext nur eine nachge-
ordnete Rolle. Es ist ein Marchen, dass
die Unterschiede zu den USA aus einer
laxeren Aufsicht dort resultieren.

Viele Institute gerade im Siiden
4. Europas haben das billige Geld
genutzt, um heimische Staatsan-
leihen zu kaufen und wenigstens ein
bisschen Rendite zu erwirtschaften, und
waéren von Zinserhohungen massiv be-

Wie begegnet die deutsche Fi-
nanzaufsicht dem Megatrend Di-
gitalisierung?

.

Wir beschaftigen uns intensiv damit.
Jahrzehntelang etablierte Strukturen
werden plétzlich aufgebrochen, indem
sich neue Strukturen und Wertschop-
fungsketten herausbilden. Dadurch erge-
ben sich fundamental neue Chancen auf
den Finanzmarkten, und es treten neue
Spieler auf den Markt. Die gilt es ken-
nenzulernen und einzuschatzen. Aber es
ergeben sich auch vollig neue Gefahr-

~Nicht jede Entscheidung muss im
Supervisory Board getroffen werden.”

troffen: Wie geht man als Aufseher mit
einem solchen Spannungsfeld um?

Indem man beharrlich daftr wirbt, dass
Staatsanleihen nicht als risikofreie Ver-
mogenswerte behandelt werden.

Mit wie viel Sorge erfiillen Sie die

4. hohen Bestinde an notleidenden

Krediten bei Instituten auBerhalb

Deutschlands mit Blick auf die Finanzsta-
bilitat in Europa?

Die Behandlung notleidender Kredite
steht im Rahmen der europaischen Ban-
kenaufsicht ganz weit oben auf der
Agenda und wird dort, davon bin ich fest
Uberzeugt, noch eine Weile bleiben.

Sie haben kiinftige Bedrohungs-
4. lagen bereits angesprochen, wo

kénnten diese herkommen. Eher
aus Altgeschaften oder eher aus Trends
wie der Digitalisierung und dem Cyber-
crime?

Aus beiden. Es ware fahrlassig anzuneh-
men, dass klassische Risikoursachen wie
etwa Kreditausfall- oder Zinsanderungs-
risiken keine Bedeutung mehr hatten.
Das Gegenteil ist der Fall. Und daneben
treten in der Tat neue Risiken, allen vor-
an Stérungen im Bereich der IT-Sicher-
heit, die zumindest potenziell sehr weit-
reichende Konsequenzen haben kénnen.
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dungspotenziale. Cyberrisiken, wie oben
bereits erwahnt, beschaftigen Aufseher
heute schon im klassischen Aufsichtshan-
deln und werden das in Zukunft mit Si-
cherheit noch sehr viel starker tun. Die
groBe Herausforderung bei all dem ist,
dass es kaum Erfahrungswerte gibt, auf
die man aufbauen kann.

Das gilt doch auch fiir die Euro-
4. paische Bankenabwicklung. Hat

die ihre Tauglichkeit schon aus-
reichend unter Beweis gestellt, einen
richtigen Ernstfall gab es doch noch
nicht?

Nicht in Deutschland. Aber dartber hin-
aus hat der SRM schon gezeigt, wie ein-
satzfahig und wichtig er fur die euro-
paische Finanzstabilitat ist. Die spanische
Banco Populare etwa wurde Uber Nacht
an einen glucklicherweise vorhandenen
Kéaufer verauBert, an die Banco Santan-
der. Hierbei kam das Sale-of-Business-Tool

Weitere Beispiele sind italienische Ban-
ken. Die EZB hat damals die beiden vene-
zianischen Banken Banca Popolare di Vi-
cenza und Veneto Banca als wahrschein-
lich nicht Uberlebensfahig eingestuft,
und der SRM hat sie daraufhin intensiv
gepruft. Dabei kam er zu dem Schluss,
dass es sich nicht um systemrelevante
Banken handelt. In solchen Fallen liegt
das weitere Vorgehen im Rahmen des na-
tionalen Insolvenzrechtes. Die beiden Ins-
titute wurden mit Unterstitzung des ita-
lienischen Staates schlieBlich von der
GroBbank Intesa Sanpaolo tbernommen.
Bei der Banca Monte dei Paschi di Siena
hat man dagegen ein vorsorgliches Reka-
pitalisierungsinstrument genutzt.

Beide Varianten sind keine Ausnahmen
von der europaischen Bankenabwick-
lung, wie es immer wieder gern behaup-
tet wird, sondern explizit im Regelwerk
BRRD vorgesehen. Das zeigt, das Zu-
sammenspiel zwischen Aufsicht und Ab-
wicklung funktioniert.

Lassen die jeweiligen Insolvenz-
rechte noch zu viele unterschied-
liche nationale Spielraume zu?

«

Absolut. Das Insolvenzrecht hatte ich
sehr gerne noch sehr viel starker harmo-
nisiert. Aber bis dahin ist es sicherlich
noch ein weiter Weg.

Welchen Sinn machen Stress-
4. tests, wenn Banken kurz nach Be-

stehen in ernsthafte Schwierig-
keiten geraten? Muss hier am Aufbau
der Tests etwas verandert werden?

Ein Stresstest findet nur alle zwei Jahre
statt. Durch die modellhafte und komple-
xe Struktur eines Krisenszenarios ist ein
solcher Test nicht geeignet, aktuelle Ent-

»Die Behandlung notleidender Kredite steht
ganz weit oben auf der Agenda.”

zur Anwendung. Es gab keinerlei Schwan-
kungen an den Finanzmarkten, und das
Zusammenspiel von Aufsicht und Abwick-
lung hat hervorragend funktioniert.

wicklungen angemessen abzubilden. Die
Veroffentlichung der Ergebnisse hat ei-
nen Vorlauf von etwa einem Jahr, in dem
alle Beteiligten intensiv an der Erfullung
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der Vorgaben arbeiten. Problemlagen,
die sich innerhalb weniger Wochen ent-
wickeln, lassen sich mit solchen Tests
nicht erfassen. Aktuelle Gefahrenlagen
muss und kann nur die laufende Aufsicht
erkennen. Zweck von Stresstests ist dage-
gen, die grundsatzliche Widerstandsfa-
higkeit der betroffenen Banken abzu-
klopfen. Und das leistet dieser Stresstest.

Man wird immer leichtes Spiel haben,
methodische Schwachen modellbasierter
Szenarien auszumachen, gleich, ob es
sich um das amerikanische Vorgehen bei
Stresstests, das europaische oder irgend-
welche Mischformen handelt. Aber das
Austesten von Belastungsgrenzen ist
nach wie vor extrem nutzlich und hilf-
reich, wenn es darum geht, die Wider-
standsfahigkeit von Banken und Spar-
kassen zu erhéhen.

Ist Deutschland overbanked, wie
4. s immer so schén heiBt? Was

wiirden weniger und groBere
Einheiten mit Blick auf die Finanzstabili-
tat besser machen?

Deutschland ist zweifellos der mit Ab-
stand fragmentierteste Bankenmarkt in
Europa. Es verwundert daher nicht, dass
Konsolidierung in Deutschland als séku-
larer Trend seit Jahrzehnten eine wichti-
ge Rolle spielt. Die Ursachen dafur sind
vielfaltig, Regulierung ist zweifellos eine

L N

Berer Einheiten. Konterkariert das nicht
den urspriinglichen Ansatz, ,too big to
fail” zu verhindern und die Gefahr aus
zu grofBBen Banken zu verringern?

Zwischen dem eben beschriebenen Kon-
solidierungstrend im Bankenmarkt und

»~Das Zusammenspiel zwischen Aufsicht
und Abwicklung funktioniert.”

davon, aber nicht die Einzige. Um stabil
Bankgeschafte betreiben zu kénnen, ist
eine bestimmte kritische Masse zweifel-
los erforderlich. Wo dieser Schwellenwert
genau liegt, kann nicht die Aufsicht be-
antworten, sondern muss der Markt ent-
scheiden.

Fiihren aktuelle Entwicklungen

4. Wwie die Rahmenbedingungen mit
sinkenden Ertragen und hohen
administrativen Kosten wie fiir die Regu-
latorik nicht gerade zum Entstehen gro-

der Entstehung groBter Banken, die dem
.too big to fail”-Verdikt unterfallen kon-
nen, besteht noch eine Menge ungenutz-
ter Spielraum.

Ist es realistisch, dass wir dem-
4. nachst eine grenziberschreiten-

de Fusion in Europa sehen oder
bleibt Konsolidierung national?

Ich bin mir sicher, beides wird passie-
ren, fragt sich nur, in welcher Reihen-
folge.

Zeitschrift fur das gesamte
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