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Spieltheoretische Analyse

Das Dilemma der Bankenaufsicht

Ein zentraler Grund fur die aktuelle Finanzmarktkrise ist die Tatsache, dass viele Entscheidungen nicht
nach 6konomischen, sondern nach politischen Gesichtspunkten getroffen werden. Ein sehr prominentes
Beispiel hat man noch gut im Gedachtnis: Die ,Bankgesellschaft Berlin“ war wegen politischer Interven-
tionen in die Krise geraten. Banken sind aber nicht die einzigen Opfer von adversen Interventionen der
Politik. Auch die Finanzaufsicht ist dem permanenten Druck der Politik ausgesetzt. Die Rolle der Aufsicht
wird jedoch in den derzeitigen Analysen und Kommentaren zur Finanzkrise gar nicht oder nur selten ange-
sprochen. Unser Beitrag schliefdt diese Liicke.

ir konzentrieren uns auf die Rolle der

Finanzaufsicht in der laufenden Kri-
se. Der hiufig wiederholte Vorwurf lautet:
Das Chaos — beispielsweise bei der IKB, der
Sachsen LB oder der WestLB — hitte vermie-
den werden konnen, wenn die Aufsicht (in
Deutschland die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht, BaFin) im Vorfeld
genauer hingeschaut hitte. Die Kontrollauf-
gaben wurden von der Aufsicht nur halb-
herzig und unvollstindig durchgefiihrt. Die
Kompetenz wird ganz offen angezweifelt.
So oder dhnlich wird argumentiert.

Diese Argumentation ist falsch. Wir
betonen dagegen die fehlende Unabhin-
gigkeit der staatlichen Aufsichtsbehorde
von rein politischer Einflussnahme. Zwei
Fragen sollen hier diskutiert werden:

« Was sind die Griinde fiir das schlechte
Image der Finanzaufsicht?

» Welche institutionellen Anderungen
sind erforderlich, um das schlechte Er-
gebnis der Aufsicht zu verbessern?

Wir plidieren dafiir, die Unabhingigkeit
der Aufsicht ohne jede Einschrinkung
wieder herzustellen. Dazu bietet die
derzeitige Krise eine einmalige Chance,
die genutzt werden muss. Es muss die
kompromisslose Riickkehr zu rein 6ko-
nomischen Zielen durchgesetzt werden.
Die Einflussnahme der Politik muss blo-
ckiert werden. Erst durch das Eingreifen
der Politik entsteht eine Gemengelage mit
unterschiedlichen Interessen. Wir zeigen
anhand einer einfachen Spielanalyse, wie
die unbefriedigende Ist-Situation korrigiert
werden kann.

Die Sicht der Spieltheorie

Die Spieltheorie analysiert strategisches
Verhalten. Hier ist das Ergebnis fiir jeden

Spieler vom eigenen Verhalten und vom
Verhalten der Gegenspieler abhingig. Ein
Lehrbuchbeispiel ist die Zutrittsentschei-
dung eines Neulings in einen Markt. Sein
Ergebnis hingt von Aktionen und Reakti-
onen ab. Insbesondere hingt es davon ab,
wie die etablierten Anbieter auf den Zutritt
reagieren. Auch unser Aufsichtsproblem
ist durch das Zusammenspiel von Akti-
onen und Reaktionen charakterisiert.

Unsere Spieler sind die Aufsicht einer-
seits und die Banken andererseits. Um
die Spielanalyse durchfithren zu kénnen,
bendtigen wir Angaben iiber Strategien,
Ergebnisse und Bewertungen des Verhal-
tens der Spieler. Fiir die Aufsicht existie-
ren zwei Strategien: ,Strenge Kontrolle
(S)“ und ,Weiche Kontrolle (W)“. Auch
die Banken haben genau zwei Strategien:
»Kooperieren mit der Aufsicht (K)* und
,Nicht Kooperieren mit der Aufsicht (N)“.
Aus den Strategien der Spieler ergeben
sich die vier Strategiekombinationen SK,
SN, WK und WN.

Die zentrale Frage liegt auf der Hand:
Welche der Strategiekombinationen ist
die beste, die zweitbeste und so weiter.
Es ist klar, dass es keine allgemeingiiltige
Rangordnung bei den Bewertungen der
Strategiekombinationen geben kann. Jeder
Spieler hat sein eigenes Bewertungsmu-
ster. Ein aggressiver Typ hat eine andere
Rangordnung als ein kooperativer Typ.
Diese Unterscheidung verwenden wir bei
der Typenklassifikation der Banken. Es gibt
kooperative und aggressive Banken.

Bei der Aufsicht unterscheiden wir eben-
falls zwei Typen oder Fille. Der erste Typ ist
der Reprisentant fiir die ,alte Ordnung*;
der zweite Typ ist der Reprisentant fiir
die ,neue Ordnung®. Der erste Typ ist po-
litischer Einflussnahme ausgesetzt, der
zweite Typ agiert in politischer Unabhin-
gigkeit. Ohne das Hemmnis politischer
Zielvorgaben gelingt es nur dem zweiten
Typ das unbefriedigende Ergebnis beim
Kontrollverhalten zu tiberwinden.

»Alte Ordnung“ der Aufsicht » Tab. o1

(1) WK = Weiche Kontrolle/Kooperation
(2) SK = Scharfe Kontrolle/Kooperation
(3) WN = Weiche Kontrolle/Keine Kooperation
(4) SN = Scharfe Kontrolle/Keine Kooperation

. . » Tab. o2
Rangordnung einer ,aggressiven Bank*

(1) WN = Weiche Kontrolle/Nicht Kooperation
(2) SN = Scharfe Kontrolle/Nicht Kooperation
(3) WK = Weiche Kontrolle/Kooperation
(4) SK = Scharfe Kontrolle/Kooperation




Bewertungen bei alter Ordnung

Wir beginnen mit der ,alten Ordnung“.
Aus Sicht der Aufsicht miissen die Strate-
giekombinationen so sortiert werden, dass
eine eindeutige Rangordnung die Folge
ist. Mit ,,(1)“ wird das beste Ergebnis; mit
,(4)“ wird dies schlechteste Ergebnis be-
zeichnet. Die in P> Tab. o1 dargestellte
Rangordnung moge gelten.

Fiir die Aufsicht ist Kooperation die beste
Strategie. Sie steht ganz oben in der Rang-
ordnung. Ferner gilt, dass aus der Sicht der
Aufsicht ,weiche Kontrolle“ besser ist als
»scharfe Kontrolle“. Diese Rangordnung
reflektiert die politische Einflussnahme.
Kein Kontrolleur wiirde von sich aus die-
sem Ranking zu stimmen,; er wiirde lieber
den gesetzlichen Auftrag voll erfiillen und
scharf kontrollieren. Alles andere ist fiir
ihn Verschwendung von Zeit und Geld.
Wenn dennoch ,weiche Kontrolle“ an der
Spitze steht, so kann das nur als Resultat
externer Interventionen zustande gekom-
men sein. Die externen Instanzen sind bei
uns die politischen Interessengruppen. Bei
yweicher Kontrolle“ kénnen politische Ein-
griffe verdeckt werden. Die wahren Griin-
de werden natiirlich nie explizit genannt.
Als Begriindung fiir die ,weiche Kontrolle*
wird davon gesprochen, dass sie weniger
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Rangordnung einer ,kooperativen Bank“

(1) WK = Weiche Kontrolle/Kooperation
(2) SK = Scharfe Kontrolle/Kooperation
(3) WN = Weiche Kontrolle/Nicht Kooperation
(4) SN = Scharfe Kontrolle/Nicht Kooperation

Alte Ordnung/Aggressive Bank » Tab. o4

Bank
K N

Aufsicht

2:4)

4;2)

(1;3)

3; D

kostspielig und weniger stérend fiir den
Geschiftsablauf ist.

Im nichsten Schritt muss die Rangord-
nung fiir die Banken festgelegt werden. Es
gibt aggressive und kooperative Banken.
» Tab. 02 und » Tab. o3 stellen fiir
jeden Bankentyp das Bewertungsmuster

vor. Auch hier steht ,(1)“ fiir das beste
Ergebnis; ,(4)“ steht fiir das schlechteste
Ergebnis.

Ein Vergleich der beiden Tabellen zeigt,
dass eine ,aggressive Bank*“ nicht koope-
riert; also stehen die Ergebnisse mit ,N“
an der Spitze der Rangordnung. Bei den

+++ Kunden achten beim Versicherungsabschluss vor allem auf Service:
Wie aus einer Untersuchung des Bundesverbandes Deutscher Versicherungskaufleute
e. V. (BVK) hervorgeht, ist , Service“ das wichtigste Entscheidungskriterium beim Ab-
schluss einer Versicherung. Demnach ist fiir 56,3 Prozent der Kunden die Entscheidung
fiir oder gegen ein Produkt unter anderem von Serviceaspekten abhéingig. Weitere wich-
tige Einflussfaktoren sind die Empfehlungen des Versicherungsvertreters (35,4 Prozent),
die Produktleistungen (32,5 Prozent) und ein ausgewogenes Preis-/Leistungsverhaltnis
(32,3 Prozent). Allein preisorientiert entscheiden laut der Studie dagegen lediglich 6,5
Prozent der Kunden. Fiir die Analyse wurden insgesamt 1.542 einzelne Beratungsfille
ausgewertet, die von 870 Versicherungsvermittlern dokumentiert wurden. +++ bAV
— Trend zu beitragsorientierten Zusagen: Laut einer Studie der Unternehmens-
beratung Rauser Towers Perrin haben Unternehmen in den europdischen Industrienati-
onen ihre betriebliche Altersversorgung (bAV) in den letzten fiinf Jahren intensiv auf den
Priifstand gestellt. Die Studie belegt, dass sich die bAV in Deutschland inzwischen als
fester Bestandteil der Gesamtvergiitung etabliert hat. So bieten insgesamt 93 Prozent
der befragten deutschen Unternehmen allen Mitarbeitern betriebliche Versorgungsleis-
tungen an. Insgesamt zeigt die Analyse dynamische Verdnderungen der betrieblichen
Versorgungslandschaft. Uber 65 Prozent der befragten HR- und bAV-Verantwortlichen
bestitigen, dass sie in den letzten fiinf Jahren neue Versorgungszusagen eingefiihrt ha-
ben. Nicht zuletzt unter Risikomanagement-Aspekten hat sich iiber die Hilfte dabei fiir
eine beitragsorientierte Zusage entschieden, weil dadurch die finanziellen Risiken fiir
die Unternehmen langfristig besser kalkulierbar sind. +++ Verbraucher misstrauen

Assekuranz: GemiR einer Studie des Instituts fiir Versicherungswirtschaft (1.VW) der
Universitat St. Gallen und der Unternehmensberatung von IBM bringen nur 40 Prozent
der europiischen Verbraucher der Versicherungswirtschaft Vertrauen entgegen. Fiir die
Studie wurden 2.400 Personen in GroRbritannien, Deutschland, Schweiz, Frankreich,
Dinemark und den Niederlanden befragt. +++ Deutscher Buy-Out-Markt auf
Platz zwei in Europa: Laut dem ,CMBOR-Report* von Deloitte und Barclays Private
Equity erreichte das Dealvolumen auf dem deutschen Buy-Out-Markt im letzten Jahr
mit 26,5 Mrd. Euro einen neuen Hachststand. Im Vorjahr hatte es noch 23,5 Mrd. Euro
betragen. Deutschland folgt damit dem européischen Gesamttrend: 2007 waren zwar
weniger Deals (1436 statt 1482) zu verzeichnen, aber das Volumen konnte trotzdem
von 170 auf 171,4 Mrd. Euro gesteigert werden. In Deutschland ist die Dealanzahl
ebenfalls leicht von 163 auf 135 gesunken, aber dank des gesteigerten Dealvolumens
belegt Deutschland nach GroRbritannien Rang zwei in Europa. Dies spiegelt sich
auch bei der Anzahl der so genannten Mega-Deals, d. h. der Transaktionen tiber eine
Milliarde Volumen, wider. Hier konnte Deutschland mit GroRbritannien gleichziehen,
beide Lander hatten im letzten Jahr neun Transaktionen dieser GréRenordnung zu
verzeichnen. Im Gegensatz zum Vorjahr dominierten in Europa iiberraschend Deals aus
der Handelsbranche das Wachstum - der Handel konnte sein Volumen verdreifachen.
Wie schon in 2006 belegt das produzierende Gewerbe den zweiten Platz, wenn auch
mit geringerem Volumen, aber dafiir mit der gréRten Anzahl. Abgeschwiicht hat sich
das Wachstum bei der TMT (Technologie, Medien und Telekommunikation)-Branche,
wo die Volumina sogar unter den Wert aus dem Jahr 2005 zuriickfielen. +++
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,kooperativen Banken“ stehen im Gegen-
satz dazu die Ergebnisse mit ,K“ an der
Spitze der Liste.

Die Bewertungsordnung der Aufsicht
aus P Tab.
gen der beiden Banktypen aus P Tab.
und P Tab. 03 kombiniert werden. Dies
liefern » Tab. und P Tab. os. In
jeder Box der Matrizen stehen zwei Ord-
bis P Tab.

. Die erste Zahl gilt fiir den Zeilenspieler
,2Aufsicht®, die zweite Zahl gilt fiir den
Spaltenspieler , Bank*.

muss jetzt mit den Ordnun-

nungszahlen aus P Tab.

Die zentralen Fragen lauten: Welches Er-
gebnis wird in P Tab. o4 gewihlt? Wel-
ches Ergebnis wird in P Tab.
Die Losung ist jeweils das Nash-Gleichge-

gewihlt?

wicht. Dies ist eine Strategiekombination,
von der kein Spieler abweicht, wenn der
andere Spieler an seiner Strategie festhilt.
Die beste Lésung in P Tab. o4 ist WN =
(3; 1). Die Aufsicht wird nicht von WN auf
SN abweichen, weil sie sich nicht von Platz
3 auf Platz 4 verschlechtern will. Auch wird
die Bank nicht von WN auf WK abweichen,
weil sie sich sonst von Platz 1 auf Platz
3 verschlechtert. Also ist WN=(3; 1) eine
stabile Losung.

In P Tab. o5 ist das Nash-Gleichge-
wicht WK=(1; 1). Hier ist das Ergebnis
nicht tiberraschend, weil beide Spieler eine
vollig identische Bewertungsordnung ha-
ben. In jeder Box der Matrix stehen an
erster und zweiter Stelle die gleichen Ord-
nungszahlen.

Die beiden Lsungen der ,alten Ord-
nung“ sind also WN oder WK. In jedem
Fall wird die Aufsicht die W-Strategie wih-
len. Die W-Strategie ist die angesprochene
,weiche Kontrolle“; man kann von einem
~Anpassungskurs“ oder ,Appeasement”
sprechen. Dabei ist es gleichgiiltig, ob auf
der Gegenseite eine ,aggressive Bank*“
oder eine ,kooperative Bank“ steht. Jede
Abweichung von der W-Strategie fithrt
fur die Aufsicht zu einer schlechteren
Losung. Die W-Losung ist also nicht der
Ausdruck von einem Kontrollversagen.
Es handelt sich bei der gegebenen Be-
wertungsordnung schlicht und einfach
um die beste Losung. Diese Losung resul-
tiert aus der Tatsache, dass in » Tab.
,weiche Kontrolle“ besser ist als ,scharfe
Kontrolle“. Wir hatten diese Rangordnung
der Tatsache zugeschrieben, dass die Poli-

. Tab.
Alte Ordnung/Kooperative Bank > Tab
Bank
K N
S (2;2) (4;4)
Aufsicht
w (1; 1) (3;3)
»Neue Ordnung“ der Aufsicht > Tab.
(1) SK = Scharfe Kontrolle/Kooperation
(2) WK = Weiche Kontrolle/Kooperation
(3) SN = Scharfe Kontrolle/Nicht Kooperation
(4) WN = Weiche Kontrolle/Nicht Kooperation

Neue Ordnung/Aggressive Bank > Tab.
Bank
K N
S (1;4) (3;2)
Aufsicht
w (2;3) 4;1)

Neue Ordnung/Kooperative Bank > Tab.
Bank
K N
S (1,2) (3;4)
Aufsicht
w ;1) (4;3)

tik interveniert und damit Verzerrungen
herbeigefiihrt hatte.

Was ist zu tun, damit die kritisierte
W-Lésung nicht eintritt. Die Antwort auf

diese Frage lautet: Die ,alte Rangordnung”
der Aufsicht muss geidndert werden. Das
gehtim Prinzip sehr einfach. An die Stelle
der » Tab.
aus P Tab.
nung“ ist frei von politischer Bevormun-

muss die ,neue Ordnung“
treten. Diese ,neue Ord-

dung.



Bei einem Vergleich von » Tab. 06 und
» Tab. o1 sieht man, dass (1) und (2) so-
wie (3) und (4) jeweils die Plitze getauscht
haben. Die neue Bewertungsordnung in
P Tab. o6 reflektiert ein neues Selbstver-
stindnis der Aufsicht. Die ,alte Rangord-
nung* basierte auf einer politisch motivier-
ten ,,Appeasement Logik“: Dabei lautete die
Devise: ,Nur nicht zu genau hinschauen*.
Aus diesem Bewertungsmuster folgte ge-
nau die oben gefundene W-Strategie. In der
,neuen Ordnung” wird ,weiche Kontrolle
als dominierende Strategie aufgegeben:
Wenn kontrolliert werden soll, dann ist
es das Beste, scharf zu kontrollieren; alles
andere ist Verschwendung von Zeit und
Geld. Die konomischen Aspekte treten
jetzt in den Vordergrund. Die geinderte
Bewertungsordnung der Aufsicht fithrt zu
neuen Losungen.

Mit der ,neuen Ordnung* haben P Tab.
o4 und P Tab. o5 keinen Erklirungswert
mebhr. Die neuen Tabellen haben die Num-
mern 7 und 8. B Tab. o7 erhilt man aus
der Kombination von » Tab. 06 mit P
Tab. 02. Analog dazu folgt » Tab. 08 aus
» Tab. o6 und P Tab. o3. O

Anzeige

Fazit: Kontrollverhalten bei neuer
Ordnung

Auch jetzt lauten die zentralen Fragen wieder.
Welche Strategiekombination ist die beste in
» Tab. 07? Welche Strategiekombination
ist die beste in » Tab. 08? Die Nash-Gleich-
gewichte sind SN=(3; 2) in » Tab. o7 und
SK=(1; 2) in » Tab. 08. Der Leser kann leicht
iiberpriifen, dass keiner der Spieler seine Situ-
ation durch ein einseitiges Abweichen von den
genannten Losungen verbessern kann. Damit
sind SN und SK die gesuchten Losungen.
Auffallend ist hier, dass die Aufsicht immer die
S-Strategie, die ,strenge Kontrolle“, wihlen
wird. Dabei ist es gleichgiiltig, ob ,aggressive
Banken“ oder ,, kooperative Banken“ auf der
Gegenseite stehen. In jedem Fall haben wir
erreicht, dass die Aufsicht immer die héchste
Kontrollintensitdt wihlen wird. Die Vorwiirfe
halbherziger Motivation oder fehlender Kom-
petenz sind vom Tisch. Das neue Verhaltens-
muster basiert allein auf der Anderung der
Bewertungsordnung der Aufsicht. Die 6kono-
mischen Gesichtspunkte haben aus Sicht der
Aufsicht eindeutig erste Prioritit; politische
Gesichtspunkte sind jetzt sekundiir.

Der Beitrag zeigt, dass die kritisierte Kontroll-
praxis der Aufsicht das Resultat politischer
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Vorgaben war. Man kann auch sagen: Der
Wirkungsgrad der Aufsicht war das Resultat
fehlender Unabhdngigkeit. Wenn man der
Aufsicht eine ,, Sofi-Strategie“ vorschreibt, darf
man sich nicht wundern, wenn das Resultat
unbefriedigend ist. Das Ergebnis erinnert an
die permanente Diskussion iiber die politische
Unabhiingigkeit von Zentralbanken. Das Er-
folgsgeheimnis der ,alten* Bundesbank war
die praktizierte Unabhdngigkeit. Die Schwd-
che des franzésischen Franc basierte in der
Vor-Euro-Zeit gerade auf der Tatsache, dass die
franzésische Zentralbank immer wieder dem
Druck der Regierung ausgesetzt war. Damit
ist Kern der ganzen Diskussion um den Wir-
kungsgrad der Aufsicht offen gelegt: Politisch
induzierte Verzerrungen der Zielvorstellungen
der Aufsicht miissen geradezu zwangsliufig
zu schlechten Ergebnissen fiihren. Verschliefit
man den Blick nicht vor der politischen Praxis,
ist allerdings stark zu bezweifeln, ob die Politik
Jemals zu diesem ganz offensichtlichen Kern
des Kontrollproblems vorstofien kann.
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