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Politische Beruhigungspillen fiir Sparer

Von Olaf Miiller-Michaels und Mat-
thias Kleffner *)

Borsen-Zeitung, 22.10.2008
Die FErklarungen der Bundesregie-
rung zur Finanzmarktkrise, dass sie
dafiir einstehe, dass keine Sparerin-
nen und Sparer um ihre Einlagen
fiirchten miissten, geben Anlass, die
Reichweite der gesetzlichen und frei-
willigen Einlagensicherungssysteme
in Deutschland zu untersuchen.
Trotz der Aussage von Bundeskanz-
lerin Angela Merkel, ,und ich sage,
diese Erklarung gilt", stellt sich auch
die Frage nach der rechtlichen Natur
und Reichweite einer solchen staatli-
chen Garantie.

Angst vor Kettenreaktion

Erste Anhaltspunkte ergeben sich
aus dem Umfeld der AulRerungen der
Bundesregierung und des Bundesfi-
nanzministeriums. So erklarte Regie-
rungssprecher Ulrich Wilhelm, man
moge sich nicht in Detailfragen ver-
lieren, die Bundesregierung habe
eine politische Erkldrung abgegeben.
Ausdruck sei, dass die deutsche Ein-
lagensicherung sich im europaischen
Vergleich durchaus sehen lassen
konne. Die Sprecherin des Finanzmi-
nisteriums Jeannette Schwamberger
erklarte ferner, ,es ist ein politisches
Versprechen, das stiarkere Vertrau-
ensstorungen verhindern soll".

Dahinter steht die Sorge vor einer
Kettenreaktion, die zum Zusammen-
bruch einer Reihe von Banken fiihren
wiirde. Anleger ziehen ihr Geld ab,
da sie Angst um ihre Einlagen haben.
Dadurch spannt sich die Liquiditats-
situation an, was wiederum die
Angst der Anleger verstérkt. Ein Teu-
felskreis. Offenbar reichen die beste-
henden Sicherungssysteme nicht
aus, um diese Angst zu beseitigen.

Einlagen sind gesetzlich und dar-
tiber hinaus durch freiwillige Maf3-
nahmen der Bankbranche geschiitzt.
Ein direktes gesetzliches Sicherungs-
system begriindet das Einlagensiche-
rungs- und Anlegerentschiddigungs-
gesetz (EAEG) aus dem Jahre 1998.
Der deutsche Gesetzgeber setzte
damit die europédischen Vorgaben
zum Mindestschutz der Einlagensi-
cherung um. Die bei der KfW gebil-
deten Entschiadigungseinrichtungen

sind nach privatrechtlichen Institu-
ten, Offentlich-rechtlichen Instituten
sowie anderen Instituten gegliedert
und finanzieren sich durch Beitrédge
der angeschlossenen Institute.

Fiir die privaten Banken ist dies die
Entschiddigungseinrichtung  deut-
scher Banken GmbH (EdB), fiir die
offentlichen Institute die Entschédi-
gungseinrichtung des Bundesverban-
des offentlicher Banken Deutschland
GmbH sowie fiir Wertpapierhandels-
unternehmen die Entschiadigungs-
einrichtung der Wertpapierhandels-
unternehmen (EdW). Die Sparkas-
sen, Volks- und Raiffeisenbanken
sowie die Genossenschaftsbanken er-
filllen ihre Sicherungspflicht gem. §
2 EAEG dagegen bereits durch eige-
ne systemimmanente Sicherungssy-
steme.

Der Entschédigungsanspruch
gem. § 4 Abs. 2 EAEG ist begrenzt auf
90% der Einlagen bzw. 90% der Ver-
bindlichkeiten aus Wertpapierge-
schéften sowie einen Gegenwert von
20 000 Euro. Einlagen sind gemaf3 §
1 Abs. 2 EAEG Kontoguthaben
(Sicht-, Termin- und Spareinlagen)
und Forderungen gegen das Bankin-
stitut, die sich im Rahmen der Ge-
schéftstatigkeit ergeben, sowie For-
derungen, die das Institut durch
Ausstellung einer Urkunde verbrieft
hat. Inhaberschuldverschreibungen
und Verbindlichkeiten aus eigenen
Wechseln des Instituts unterliegen
dagegen nicht der Sicherung. Ver-
bindlichkeiten aus Wertpapierge-
schéften im Sinne des EAEG sind Ver-
pflichtungen des Instituts zur Riick-
zahlung von Geldern, die Anlegern
aus Wertpapiergeschiften geschul-
det werden oder gehoren und die fiir
deren Rechnung im Zusammenhang
mit Wertpapiergeschéften gehalten
werden. Eine Sicherung von Aktien
und Fondsanteilen durch das EAEG
besteht dariiber hinaus nicht, da
Wertpapiere durch die Bank lediglich
im Auftrag des Kunden verwahrt
werden. Auch im Insolvenzfall bleibt
das Eigentum der Kunden bestehen.

Der Entschiadigungsanspruch des
EAEG steht allen Privatpersonen,
Personengesellschaften sowie Kklei-
nen Kapitalgesellschaften offen. Aus-
geschlossen sind demgegeniiber ins-
besondere Anspriiche von Bankinsti-
tuten, Versicherungsunternehmen,

Garantieerklarung der Bundesregierung soll fiir Vertrauen sorgen — Keine Rechtsverbindlichkeit

Kapitalanlagegesellschaften, offent-
lichen Koérperschaften sowie mittel-
groflen und groflen Kapitalgesell-
schaften im Sinne des HGB.

Mindeststandard

Uber den gesetzlichen Mindest-
standard hinaus sind die Kunden der
Mehrzahl der Kreditinstitute durch
freiwillige Sicherungssysteme abge-
sichert. Im Falle der Unfihigkeit zur
Einlagenriickgewéhr steht einem
grofden Teil der deutschen Bankkun-
den ein rechtsgeschiftlicher An-
spruch auf Entschidigungszahlung
aus freiwilligen Einlagensicherungs-
fonds zu.

Der Einlagensicherungsfonds des
Bundesverbandes deutscher Banken
(BdB) sichert das Guthaben der Kun-
den privater Banken. Abgesichert ist
der Anleger bis zu einer Hohe von
30% des maldgeblichen haftenden
Eigenkapitals der jeweiligen Bank
zum Zeitpunkt des letzten veroffent-
lichten Jahresabschlusses. Auch Gut-
haben von Wirtschaftsunternehmen
und oOffentlichen Stellen sind ge-
schiitzt.

Der Einlagensicherungsfonds der
privaten Banken kann aufgrund sei-
ner limitierten GréBe jedoch beim
Kollaps einer ganzen Branche keinen
zusétzlichen Schutz liefern. Daran
adndert auch die unter den ange-
schlossenen Banken bestehende
Nachschusspflicht nichts, da ein
Nachschief3en in zwei- oder dreistel-
liger Milliardenhohe weitere Banken
in die Zahlungsunfdhigkeit treiben
wiirde. Hier setzen geméa dem ,Too-
big-to-fail-Grundsatz" die ,politi-
schen Sicherungsmittel" an. Neben
der Gewahrung staatlicher Kredite
oder Einlagen an krisengefahrdete
Institute oder Branchen kénnte auch
die von der Bundesregierung erklérte
Staatsgarantie fiir private Guthaben
ein solches ,politisches Sicherungs-
mitte]l" darstellen. Dabei stellt sich
die Frage, ob eine solche Garantie
mit einem geschitzten Volumen von
mehr als 1 Bill. Euro durch blof3e Er-
kldarung der Bundesregierung be-
griindet werden kann.

Die Kompetenz zur Feststellung
des Bundeshaushalts liegt geméaR
Art. 110 Abs. 2 Grundgesetz (GG)
beim Gesetzgeber. Die Exekutive



darf lediglich Ausgaben titigen, die
im Haushaltsgesetz bzw. Haushalts-
plan vorgesehen sind. Mafinahmen,
die den Bund zur Leistung von Aus-
gaben in diesem und kiinftigen Haus-
haltsjahren verpflichten kénnen, diir-
fen nach Art. 112 GG in Verbindung
mit §§ 3 Abs. 1, 37 Abs. 1, 38 Abs. 2
Bundeshaushaltsordnung (BHO)
zwar grundsétzlich auch von der
Bundesregierung unter Zustimmung
des Finanzministers vorgenommen
werden, setzen jedoch ein unvorher-
sehbares und unabweisbares Bediirf-
nis voraus. Die Mehrausgabe muss so
eilbediirftig sein, dass die Einbrin-
gung eines Nachtrags- oder Ergén-
zungshaushaltplans als nicht mehr
vertretbar anerkannt werden kann.
Art. 112 GG darf dabei nicht iso-
liert betrachtet werden, sondern
muss aus dem Gefiige der finanz-
rechtlichen und haushaltsrechtlichen
Bestimmungen des Grundgesetzes
ausgelegt werden. Zu beachten ist

dementsprechend auch die Differenz
zwischen dem Gesamtbundeshaus-
halt 2008 in Hoéhe von 280 Mrd. Euro
gegeniiber der Hohe der Garantie
von geschitzten 1 Bill. Euro. Maf3-
nahmen, die den Bund zu einer Lei-
stung in dreifacher Hohe des aktuel-
len Gesamthaushalts verpflichten
konnen, kénnen rechtméRig nicht in
Abweichung der verfassungsrechtli-
chen Kompetenzgrundsétze zustan-
de kommen.

Wie bereits erwédhnt lassen die im
Umfeld der Garantieerkldrung abge-
gebenen Auflerungen von Bundesre-
gierung und Bundesfinanzministeri-
um jedoch erkennen, dass eine
rechtlich wirksame Garantie von der
Bundesregierung gar nicht abgege-
ben werden sollte. Diese Annahme
wird dadurch gestiitzt, dass eine
wirksame Staatsgarantie ohne Mit-
wirkung des Gesetzgebers rechtma-
Big nicht hitte ergehen kénnen.

Vertrauensfrage

Auch eine politische Erkldrung der

getdtigten Art bzw. eine Absichtser-
klarung zur Stellung einer Staatsga-
rantie fiir den Fall der Zahlungsunfa-
higkeit von Finanzinstituten und des
gleichzeitigen Versagens der freiwil-
ligen Einlagensicherungssysteme
kann jedoch geeignet sein, die An-
steckungsgefahr auf dem Kapital-
markt zu bremsen. Das Bewertungs-
kriterium der Garantieerklarung
kann daher nicht ihre juristische
Wirksamkeit, sondern vielmehr ihr
Erfolg bei der Schaffung und Stabili-
sierung von Vertrauen in die Einla-
gensicherungssysteme und Stabilitat
der Finanzmarkte sein.
*) Dr. Olaf Miiller-Michaels ist Part-
ner und Matthias Kleffner wissen-
schaftlicher Mitarbeiter bei Orrick
Holters & Elsing in Diisseldorf.
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