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Geleitwort

Das Thema Bankregulierung hat seine Faszination auch in Zeiten, in denen
die Offentlichkeit nicht von einzelnen Bankinsolvenzen aufgeschreckt wird und
sich iiber die Stabilitit des gesamten Bankensystems Gedanken macht. Die
Faszination riihrt daher, daB bei aller Glaubigkeit an Marktlosungen im Fall der
Kreditwirtschaft die Meinung iiberwiegt, man konne diese Branche nicht sich
selbst iiberlassen. Die dltere Literatur hat sich mit vielen Details dieser Frage
beschiftigt, beispielsweise mit der Frage, was es fiir besonders schutzwiirdige
Interessen in diesem Markt gibt oder ob die Natur des Bankgeschifts in sich
besonders krisenanfillig sei. Als Antworten auf diese Fragen sind Regulierun-
gen entstanden, die das ,free banking®, das es zu gewissen Zeiten in einigen
Lindern gegeben hat, abgelost haben. Aber auch die Regulierungen haben sich
als problematisch herausgestellt, wie man mit dem Verweis auf bekannte Bank-
insolvenzen belegen kann. Daher wird auch immer wieder behauptet, daf§ die
Bankenaufsicht ihren aufsichtlichen Aufgaben zeitlich und intellektuell hinter-
herlaufe. Aus alledem ergibt sich, da sich im Bereich der Bankregulierung
offenbar keine leichten und eindeutigen Losungen durchsetzen lassen, daf3 es
sich hier vielmehr um einen duBlerst komplexen Gegenstand handelt und daf
bankaufsichtliche Regulierungen immer eine Gradwanderung zwischen Markt
und Aufsicht bleiben werden.

Herr Burghof greift in der vorliegenden Arbeit eine besonders herausgeho-
bene und viel diskutierte Auspriagung der Bankregulierung auf, ndmlich die
Eigenkapitalnormen, und stellt diesen Aspekt in den weiteren Kontext po-
litokonomischer Argumentation. Dal sich Burghof aus dem bankaufsichtlichen
Instrumentarium auf Eigenkapitalnormen konzentriert, ist aus dér Diskussion
der vergangenen Jahre um die Kapitaladdquanz gut verstindlich. Der Verfasser
geht hier nicht den Weg einer theoretischen Begriindung der Stellung des Teil-
aspekts Eigenkapitalnormen im Gesamtgebdude der Regulierung, sondern legt
diese als Baustein zu einer allgemeinen Theorie der Bankregulierung zurecht.

Der Autor hat es sich zur Aufgabe gemacht, aus alternativen modelltheoreti-
schen Ansitzen heraus Aussagen iiber die Effizienz bankaufsichtlicher Regulie-
rungen abzuleiten. Diese Vorgehensweise wird durch die sehr anspruchsvolle
Vorgabe konkretisiert, da3 nur theoretische Ansitze zur Bankregulierung zu-
gelassen werden sollen, die aus sich heraus die 6konomische Existenzberechti-
gung der regulierten Industrie nicht in Frage stellen. Im Gegensatz zu vielen
friiheren Arbeiten, die Aussagen iiber eine optimale Regulierung abzuleiten
versuchen und dabei die Tatsache iibersehen haben, da in den gewihlten An-
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sdtzen iberhaupt kein Raum fiir Kreditinstitute als Finanzintermedidre mit
einem positiven Kapitalwert vorhanden ist, geht der Verfasser davon aus, da
in solchen Ansitzen gegebenenfalls Losungen generiert werden, die auBerhalb
der inneren Struktur der Kreditwirtschaft angesiedelt sind und daher faktisch
auch nicht wirksam sein konnen.

In seiner Arbeit 6ffnet Burghof den Blick dafiir, da bankaufsichtliche Nor-
men nicht aus sich selbst heraus isoliert beurteilt oder analysiert werden kon-
nen, daf sie vielmehr als Bestandteil einer institutionellen Umgebung gewiir-
digt werden miissen. Das Insolvenzrecht steht hier als Beispiel fiir eine solche
vorgegebene Norm in einem Finanzsystem. Aber auch die Frage der Manager-
entlohnung oder des Einflusses der Bankeigentiimer auf das Verhalten der
Bankleitungen sind zu beachten. Bankaufsichtliche Eigenkapitalnormen sind
nur im Kontext des gesamten Finanzsystems zu beurteilen. Eigenkapitalnormen
haben im Kern erstens informierenden Charakter, zweitens verhaltensbindende
Wirkungen und dienen drittens als Ausloser fiir mogliche Interventionen. Sie
sind vom jeweiligen technologischen Niveau abhingig zu formulieren, das die
Kreditinstitute selbst, aber auch die anderen Marktteilnehmer einsetzen konnen.
Dem moglichen Vorwurf, dafl diese Gesamtsicht zu eher vagen Empfehlungen
fiihrt, begegnet der Verfasser mit durchaus konkreten Hypothesen, die auch fiir
die praktische Aufsichtskonzeption Bedeutung haben. So gibt er beispielsweise
im Hinblick auf die Formulierung bankaufsichtlicher Eigenkapitalnormen im
deutschen Finanzsystem zu bedenken, daB wegen der Bindungsfunktion in
langfristigen Finanzierungsbeziehungen hier durchaus strengere Normen ange-
zeigt erscheinen als im angelsidchsischen System. Das Ergebnis einer finanzsy-
stemabhingigen Eigenkapitalregulierung der Banken iiberzeugt und wird si-
cherlich die Diskussion um eine effiziente Regulierung am Finanzplatz
Deutschland nachhaltig anregen und beeinflussen.

Prof. Dr. Bernd Rudolph
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1 Einleitung
1.1 Problemstellung

Bankaufsichtliche Eigenkapitalnormen stellen gegenwirtig das zentrale In-
strument der Bankenregulierung dar. Diese Bedeutung wichst ihnen einerseits
aus der Deregulierung der Bankmairkte in vielen Landern zu, die das staatliche
Instrumentarium zur Sicherung der Stabilitdt der Bankmirkte verkleinert hat.
Banken werden immer weniger durch Wettbewerbsbeschriankungen im natio-
nalen oder internationalen Rahmen geschiitzt. Um so bedeutsamer sind die
verbleibenden Mittel. Andererseits spielen Eigenkapitalnormen eine grofle
Rolle bei der Harmonisierung der unterschiedlichen Rechtsordnungen, die man
zur Marktoffnung und zur Schaffung gemeinsamer Mirkte im europiischen
und weltweiten Rahmen fiir notwendig erachtet. Werden diese Bemiihungen in
anderen Bereichen oftmals durch nationale Besonderheiten und Interessenlagen
gebremst, so erscheint die Vereinbarung einheitlicher Eigenkapitalnormen
moglich und geboten. Die Eigenkapitalregulierung hat daher Schrittmacher-
funktion bei der internationalen Aufsichtsrechtsharmonisierung.

An diese Beobachtung kniipfen zwei Fragen an, die in dieser Arbeit unter-
sucht werden:

Konnen Eigenkapitalnormen die an sie gestellte Erwartung erfiillen, die Sta-
bilitdt der Bankmairkte zu gewihrleisten? Diese Frage zielt auf die 6konomi-
sche Funktion von Eigenkapitalnormen in der Theorie und ihre Funktionsweise
und Effizienz in den in der Realitit beobachtbaren Auspriagungen.

Ist die Vereinheitlichung der Eigenkapitalnormen in den unterschiedlichen
Lindern angesichts unterschiedlicher Finanzsysteme und Rechtsordnungen
sachgerecht? Selbst wenn sich eine 6konomische Funktion von Eigenkapital-
normen auch bei unterschiedlichen Rahmenbedingungen ermitteln lieBe, wire
damit nicht die Effizienz einer einheitlichen Norm belegt. Diese folgt nur, wenn
sich Bankmirkte unter allen Bedingungen einer gleichartigen Form des
Marktversagens ausgesetzt sahen und daher durch Eigenkapitalnormen gleicher
Ausgestaltung und von gleichem Anforderungsniveau geschiitzt werden koénn-
ten. Entsprechend ist zur Kldarung dieser Frage die Funktionsweise von Eigen-
kapitalnormen bei unterschiedlich gedachten institutionellen Rahmenbedingun-
gen zu beschreiben.
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Beide Fragen konnen nicht getrennt behandelt werden. Die Funktion von Ei-
genkapitalnormen ldBt sich nur vor dem Hintergrund des jeweiligen institutio-
nellen Rahmens und Finanzsystems beschreiben. Argumente fiir oder gegen
eine internationale Vereinheitlichung leiten sich aus einer Variation dieser
Rahmenbedingungen ab. Unterscheiden sich Aufgabe und Wirkungsweise von
Eigenkapitalnormen bei unterschiedlichen Rahmenbedingungen, spricht dies
gegen die Effizienz einheitlicher Normen. Bleibt ihre Funktion im wesentlichen
unverindert, erscheint die Vereinheitlichung unproblematisch.

Zur Beschreibung der Funktionsweise von Eigenkapitalnormen bei unter-
schiedlichen institutionellen Rahmenbedingungen geniigt es nicht, einzelne
Strukturmerkmale verschiedener Finanzsysteme herauszugreifen. Finanzsyste-
me bestehen aus zahlreichen aufeinander bezogenen, komplementir zueinander
wirkenden Einzelelementen. Eigenkapitalregulierung soll als eines dieser struk-
turbildenden Elemente von Finanzsystemen beschrieben werden. Aus der Kom-
plementaritdt mit anderen Bausteinen lassen sich Schlu3folgerungen iiber die
Sinnhaftigkeit einer Aufsichtsrechtsharmonisierung bei unterschiedlich aufge-
bauten Finanzsystemen ableiten.

Die Analyse der beiden Grundfragen der Arbeit erfolgt weitgehend im Rah-
men formaler 6konomischer Modelle. Institutionelle Sachverhalte werden da-
her in stark abstrahierender Form beschrieben. Die argumentative Leitlinie
stellt die Beschreibung der Funktion von Eigenkapitalnormen. Mogliche Aus-
wirkungen einer internationalen Harmonisierung der Eigenkapitalnormen wer-
den begleitend dort diskutiert, wo unterschiedliche Auspragungen der institu-
tionellen Rahmenbedingungen in einer der formalen Analyse zuginglicher
Form beschrieben werden konnen.

1.2 Aufbau der Arbeit und Ankniipfungspunkte
in der bestehenden Literatur

Die Arbeit greift eine Reihe unterschiedlicher Literaturkreise auf. Im Uber-
blick iiber den Aufbau der Arbeit werden daher zugleich die jeweils wichtigsten
Quellen genannt, auf die die einzelnen Kapitel Bezug nehmen.

Das folgende Kapitel 2 ordnet die Fragestellung der Arbeit in verschiedene
Kontexte ein. An erster Stelle steht hier die allgemeine wirtschaftswissen-
schaftliche Regulierungsliteratur, die in Abschnitt 2.1 nur sehr kursorisch ange-
sprochen werden kann. Eine Vertiefung erfolgt in Abschnitt 2.2 mit der Dar-
stellung der vertragstheoretischen Interpretation staatlicher Institutionen in
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Anlehnung an Rawls oder Buchanan/Tullock,’ in spieltheoretischer Formulie-
rung nach Schweizer.? Die Konzepte dieser ,,Neuen Politischen Okonomie*
iiberbriicken den scheinbaren Gegensatz zwischen positiven und normativen
Ansitzen der allgemeinen Regulierungstheorie. Sie bieten auch ein gedankli-
ches Grundmotiv fiir die Erklarung der speziellen Institution der Eigenkapital-
regulierung. Abschnitt 2.3 diskutiert im Anschluf daran, welche Gruppen an
der Schaffung der Institution der Eigenkapitalregulierung interessiert sein
konnten. Abschlieffend und ergénzend dazu wird in Abschnitt 2.4 die geset-
zesinterpretierende Literatur auf ihre Aussagen zu den Zielen und Zwecken der
existierenden Eigenkapitalregulierung hin untersucht.

Die Regulierung eines Wirtschaftsbereiches wird aus normativer wie aus
vertragstheoretischer Perspektive mit dem Vorliegen eines Marktversagens
begriindet. Kapitel 3 beschiftigt sich mit der besonderen Form des Marktversa-
gens durch einen Bankrun, die als mafigeblich fiir die Einrichtung einer Ban-
kenregulierung angesehen wird. Die Behandlung dieser Bankrun-Problematik
geht in Abschnitt 3.3 vom Modell von Diamond/Dybvig und von der Kritik
dieses Modells in Anlehnung an Dowd aus.® In AnschluB an diese Kritik wer-
den Modelle angesprochen, die vor allem die mangelnde Determiniertheit der
Gleichgewichtslosung bei Diamond/Dybvig zu heilen versuchen. Diese Mo-
delle sind nicht mit Blick auf mogliche Funktionen von Eigenkapitalnormen
entwickelt worden. Aussagen dazu werden daher in der vorliegenden Arbeit aus
einer genaueren Modellanalyse oder, fiir das Modell von Chari/Jagannathan,
durch eine geringfiigige Erweiterung des Modells abgeleitet.

Abschnitt 3.4 dieses Kapitels behandelt die Ubertragungsmechanismen, die
von einem Run auf eine einzelne Bank zu einem allgemeinen Bankrun und
damit zu der fiir die Einrichtung einer Bankenaufsicht ausschlaggebenden Form
des Marktversagens fiihren. Ankniipfend an die beiden notwendigen Bedingun-
gen fiir die Entstehung eines allgemeinen Bankruns bei symmetrischer Infor-
mationsverteilung nach Kriimmel werden informational cascades und Contagi-
on-Effekte sowie ihr Zusammenwirken behandelt.” Dabei wird auf das allge-
meine Konzept der informational cascade von Bikhchandani, Hirshleifer und
Welch sowie seine Anwendung auf die Bankrun-Problematik bei Chen Bezug

! Vgl. Rawls (1972) und Buchanan/Tullock (1982) (in erster Auflage 1962).

2 Vgl. Schweizer (1990).

3 Vgl. Diamond/Dybvig (1983) und Dowd (1992).

4 Ausfiihrlicher behandelt werden die Modelle von Postlewaite/Vives (1987), Jack-
lin/Bhattacharya (1988) und Chari/Jagannathan (1988).

5 Vgl. Kriimmel (1983), zu Herding-Effekten allgemein den Uberblick bei Deve-
now/Welch (1996).
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genommen.® Auch hier liegt der Schwerpunkt der Analyse darauf, aus der
Marktversagensdrohung mogliche Funktionen fiir Eigenkapitalnormen abzu-
leiten. Daneben wird vor dem Hintergrund der eine Bankenregulierung ableh-
nenden Free-banking-Literatur eine Aussage dazu versucht, welche Relevanz
die Bedrohung der Bankmirkte durch einen allgemeinen Bankrun heute noch
hat.”

Uber die Analyse der Bankrun-Modelle 148t sich aus dem Oberziel der Run-
vermeidung ein operationales Ziel fiir bankaufsichtliche Eigenkapitalnormen
ableiten: Sie sollten in der Lage sein, die Wahrscheinlichkeit des Auftretens
extrem schlechter Bankergebnisse zu begrenzen. Ob Eigenkapitalnormen zur
Begrenzung eines solchen Downside-Risikos geeignet sind, wird in Kapitel 4
untersucht. Orientierungspunkte sind dabei einerseits die in der Realitdt beob-
achtbare Konstruktionsweise von Eigenkapitalnormen und ihre Entwicklungs-
stufen (Abschnitt 4.2). Diesen Aspekten ist die modelltheoretische Behandlung
in neoklassischen Portfoliomodellen gegeniiberzustellen, wie sie etwa Kahane,
Koehn/Santomero, Kim/Santomero oder Rochet vornehmen (Abschnitt 4.3).%
Gemeinsam ist den Portfoliomodellen, daB sie eine Eigenkapitalnorm als einfa-
che Bilanzstrukturnorm oder risikogewichtete gearing ratio unter der Zielfunk-
tion einer Begrenzung des Downside-Risikos beurteilen. Da eine so konstru-
ierte Eigenkapitalnorm das Downside-Risiko nicht abbildet, kann das Ergebnis
dieser Betrachtungsweise nur der Nachweis der Ineffizienz dieser Norm sein.

Die Gegeniiberstellung der modelltheoretischen Ergebnisse mit der tatsdch-
lichen Entwicklung von Eigenkapitalnormen verdeutlicht jedoch einen engen
Zusammenhang mit der den Bankmanagern zugénglichen Finanzierungstech-
nologie und damit ihren Risikogestaltungsmoglichkeiten.’ Ineffizienzen resul-
tieren an erster Stelle aus moglichen Inkongruenzen zwischen der Entwicklung
der Finanzierungstechnologie und der Normgestaltung. Aus dieser Uberlegung
ergeben sich eine Reihe von Gestaltungsempfehlungen fiir bestehende Eigen-
kapitalnormen bei unterschiedlicher Finanzierungstechnologie. Diese werden in
Abschnitt 4.4 unter dem Gesichtspunkt der Finanzierungstechnologie und dem
AusmaB der Informationsasymmetrie behandelt. Es zeigt sich, daB bei einem

6 Vgl. Bikhchandani/Hirshleifer/Welch (1992), Welch (1992) und das Kapitel 2 bei
Chen (1994).

7 Als wichtige Beitrige der Free-banking-Literatur sind etwa Dowd (1993), England
(1988) oder Sechrest (1993) zu nennen. Aus anderer Perspektive argumentiert etwa
Hellwig (1995) fiir eine gestiegene Relevanz des Marktversagens bei Banken.

8 Vgl. Kahane (1977), Koehn/Santomero (1980), Kim/Santomero (1988) und Ro-
chet (1992).
® Der Begriff der Finanzierungstechnologie umfaBt hier die am Markt verfiigbaren

Finanzinstrumente und die im Unternehmen verfiigbare Technologie des Risikomana-
gements zur Nutzung dieser Instrumente.
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niedrigen Entwicklungsstand auch einfache gearing ratios als wirksame Instru-
mente zur Begrenzung der Bankrisiken dienen konnen. Bei einem besseren
Informationsstand der Bankmanager muf sich die Risikogewichtung in Eigen-
kapitalnormen am systematischen Risiko der jeweiligen Assets orientieren.'
SchlieBlich besteht fiir die an Markten gehandelten Assets des Bankporte-
feuilles die Moglichkeit und Notwendigkeit, die Zielfunktion der Bankenauf-
sicht direkt als Risikobegrenzungsnorm zu implementieren, um so die Risiko-
ibernahme durch die Bankmanager wirksam zu begrenzen.

Abschnitt 4.4.5 behandelt als Spezialproblem die moglichen Auswirkungen
von Eigenkapitalnormen mit additiver bzw. separierender Struktur. Gesichts-
punkte sind dabei die Effizienz der Risikobegrenzung bei moglichen Fehlern
bei der Risikomessung und Fragen des Wettbewerbs zwischen stark diversifi-
zierten Universalbanken und sich auf bestimmte Mirkte konzentrierenden Spe-
zialbanken. Im Rahmen eines Portfoliomodells 148t sich zeigen, daB einheitli-
che Eigenkapitalnormen nicht wettbewerbsneutral sind, sondern bestimmte
Auspragungen der Institution Bank bevorzugen und andere benachteiligen.

Kapitels 5 nimmt die unbefriedigende Beschreibung einer Bank als Portfo-
liomanager in den Portfoliomodellen des vorhergehenden Kapitels zum Anlafl
fiir eine tiefergehende Analyse. Das Kapitel greift damit aber auch eine zentrale
Kritik an den in Kapitel 3 behandelten Bankrun-Modellen auf, deren Interme-
diationsbegriindung ebenfalls nicht iiberzeugen kann. Gesucht wird ein in em-
pirischer wie theoretischer Hinsicht tragfahiger Erklarungsansatz fiir die Inter-
mediation durch eine Bank. Die Funktion von Eigenkapitalnormen soll anhand
einer durch einen geeigneten Modellansatz als Finanzintermediér charakteri-
sierten und motivierten Bank beschrieben und diskutiert werden. Den argu-
mentativen Rahmen fiir die beiden Hauptabschnitte des Kapitels bildet daher
das Grundmodell des Delegated-monitoring-Ansatzes von Diamond,'' nach
dem eine Bank zwischen Kapitalnachfrager und -anbieter tritt, um die Agency-
Kosten der Kapitaliiberlassung zu minimieren. Dieses Modell wird in Abschnitt
5.1 dargestellt. Abschnitt 5.2 behandelt den resultierenden Principal-Agent-
Konflikt zwischen Einlegern und Bank. Abschnitt 5.3 beschiftigt sich mit der
Stabilitat langfristiger Finanzierungsvertrige zwischen der Bank und ihren
Kreditnehmern.

Als zentrales Konfliktfeld zwischen Einlegern und Bank wird das Risikoan-
reizproblem verstanden, welches sich aus der beschrankten Haftung der Ban-
keigner ergibt (Abschnitt 5.2.1). In Abschnitt 5.2.2 wird analog zu Kiirsten

1 Dies ergibt sich im Rahmen des an das CAPM angelehnten Portfoliomodells bei
Rochet (1992), welches ausfiihrlich in den Abschnitten 4.3.2.3 und 4.3.2.4 behandelt
wird. Ein dhnliches Vorgehen findet sich bereits bei Kim/Santomero (1988).

1'vgl. Diamond (1984).
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gezeigt,'” daB bei geeigneter Risikodefinition und im Risiko konstantem Er-
wartungswert eines Investitionsprogramms das Risikoanreizproblem globalen
Charakter hat:'* Unabhingig von der Eigenkapitalquote maximieren die Bank-
manager den Wert des Eigenkapitals iiber das maximale Risiko. In der Realitét
14Bt sich aber ein derart extremes Verhalten meist nicht beobachten. Eine Erkla-
rung der Funktion von Eigenkapitalnormen mufl daher zunichst die Mechanis-
men betrachten, die Bankmanager im Regelfall daran hindern, ein maximales
Risiko einzugehen. Eigenkapitalnormen sind dann als Komplement dieser ,,na-
tirlichen* Verhaltensbindungsmechanismen zu verstehen.

In Abschnitt 5.2.3 werden unterschiedliche Bindungsmechanismen und ihr
Zusammenwirken mit dem Bankeigenkapital und damit indirekt auch einer
aufsichtlichen Eigenkapitalnorm beschrieben. Die betrachteten Bindungsme-
chanismen sind eine Risikoaversion der Bankeigner, ein im Risiko sinkender
Erwartungswert des Investitionsprogramms, eine fixe Konkursstrafe und ein
Managerfestgehalt. Die Finanzierungstechnologie der Bank kann entweder in
einem spread der Verteilung um den Erwartungswert oder aber in einer beliebi-
gen Variation der Dichte auf einem begrenzten Ergebnisintervall bestehen. Der
erste  Fall entspricht der Modellierung des Risikoanreizproblems bei
Green/Talmor und steht fiir eine nicht sehr weit entwickelte Finanzierungstech-
nologie.'" Der zweiten Fall reprisentiert eine hochentwickelte Finan-
zierungstechnologie mit gezieltem Einsatz von Finanztiteln mit asymmetrischer
Payoff-Struktur. Ziel des Vorgehens ist es, die Auswirkungen von Eigenkapi-
talnormen auf das Risikoanreizproblem bei unterschiedlichen institutionellen
Rahmenbedingungen und unterschiedlicher Finanzierungstechnologie zu analy-
sieren.

Abschnitt 5.2.4 pafit die Ergebnisse zum Risikoanreizproblem in ein einfa-
ches Bankrun-Modell ein. Gegeniiber der vergleichbaren Modellierung von
Risikoanreiz und Bankrun bei Chen wird dabei auf die Einfithrung von Infor-
mationsasymmetrien iiber das Unternechmensergebnis und die resultierende
Risikopolitik der Bankmanager verzichtet."’ In der vorliegenden Arbeit ist die
Risikopolitik der Bankmanager nur nicht verifizierbar. Aber auch in dieser
Modellierung lassen sich Bedingungen fiir eine aufsichtliche Relevanz des
Risikoanreizproblems wie seine zentrale Bedeutung fiir die Entstehung eines

12 ygl. Kiirsten (1994).

13 Kiirsten verwendet dazu als Risikokonzept die Rothschild/Stiglitz-Dominanz. Vgl.
zu diesem Konzept grundlegend Rothschild/Stiglitz (1970).

14 Vgl. Green/Talmor (1986), die aber nur den Fall eines im Risiko abnehmenden
Erwartungswerts betrachten.

15 vgl. mit Kapitel 1 der Arbeit von Chen (1994),
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Bankruns in eindeutigen Nash-Gleichgewichten oder auch als Sunspot-Gleich-
gewicht nach Diamond/Dybvig ableiten.

In Abschnitt 5.3 verschiebt sich der Fokus auf die Aktivseite der Bankbilanz.
Die besondere Leistung von Banken besteht nach dem Delegated-monitoring-
Ansatz in ihrer Fahigkeit zur Informationsverarbeitung und Kontrolle von Kre-
ditbeziehungen. Aus der Vielfalt bestehender Ansdtze zur Beschreibung von
Kreditbeziehungen wird nur ein einziger mit Blick auf eine potentielle Funktion
von Eigenkapitalnormen herausgegriffen: Eine langfristige Finanzierungsbe-
ziehung wird als Spiel beschrieben, in dem die Bank eine sogenannte Review-
Strategie verfolgt. Gemif dieser Strategie iiberpriift sie nach einer lingeren
Beobachtungsphase das Verhalten des Kreditnehmers durch einen statistischen
Test auf der Grundlage von Datenreihen aus der Beobachtungsphase. Fillt
dieser Test negativ aus, tritt sie in eine Bestrafungsphase ein. Sie nimmt da-
durch dem Kreditnehmer den Anreiz fiir ein nichtkooperatives Verhalten.

Die Grundidee zu einem solchen Spiel wird auf Friedman zuriickgefiihrt,'®
der Versuch einer Ubertragung auf Kreditbeziehungen findet sich bei Hau-
brich.'” Die Darstellung in Abschnitt 5.3.4 folgt jedoch wegen einiger Schwi-
chen des Ansatzes von Haubrich der allgemeineren Modellformulierung
Radners.'® Die Modellanalyse ergibt als Bedingung fiir die Stabilitit einer lang-
fristigen Finanzierungsbeziehung, daf3 sie zum einen nicht durch eine zu hohe
exogene Unsicherheit belastet sein darf. Darunter fillt auch die Gefahr des
Abbruchs der Finanzierungsbeziehung durch den Konkurs der Bank, der
bankaufsichtliche Eigenkapitalnormen entgegenwirken sollten. Zum anderen
muB die Bank iiber ein ausreichendes Bestrafungspotential verfiigen, um ein
Fehlverhalten des Kreditnehmers unattraktiv werden zu lassen.

Das letztgenannte Ergebnis wird in Abschnitt 5.3.5 fiir eine weitergehende
Interpretation langfristiger Finanzierungsbeziehungen der beschriebenen Form
genutzt. Der statistische Test der Review-Strategie kann als Priifung eines
Uberschuldungstatbestandes verstanden werden. Liegt eine Uberschuldung vor,
treten Bank und Kreditnehmer in eine Wiederverhandlung ihrer Finanzierungs-
beziehung ein. Die Hohe der Bestrafung, welche die Bank dabei durchsetzen
kann, wird durch die institutionellen Regelungen des Konkursrechtes bestimmt.
Dabher lassen sich aus einem Vergleich des deutschen und des amerikanischen
Konkursrechts Aussagen zur Sinnhaftigkeit der Vereinheitlichung bankauf-
sichtlicher Eigenkapitalnormen gewinnen.

16 vgl. Friedman (1971). Siehe auch Rubinstein (1979b).
17 vgl. Haubrich (1989).
18 ygl. Radner (1985).
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Das Ergebnis der Sanierungsverhandlungen wird zunichst als kooperative
Nash-bargaining-Losung ermittelt. Die Darstellung einer nichtkooperativen
Wiederverhandlung zur Unternehmenssanierung erfolgt in Erweiterung des
Wiederverhandlungsmodells von Bebchuk/ Chang." Im Ergebnis 148t sich dem
deutschen Konkursrecht eine disziplinierende Funktion zusprechen, die zur
Aufrechterhaltung langfristiger Finanzierungsbeziehungen beitragen kann. Fiir
das amerikanische Konkursrecht erscheint dies fraglich. Bestehen aber keine
langfristigen Finanzierungsbeziehungen in der als Review-Strategie der Bank
beschriebenen Form, so entfillt auch eine auf die Aufrechterhaltung dieser
Finanzierungsbeziehungen gerichtete Funktion von Eigenkapitalnormen.

Kapitel 6 faflt die Ergebnisse strukturiert nach den beiden iibergeordneten
Fragestellungen der Arbeit zusammen.

19 vgl. Bebchuk/Chang (1992).



2 Bankaufsichtliche Eigenkapitalnormen als staatliche
Institution in der politischen Okonomie

2.1 Normative versus positive Theorie der Regulierung

Die vorliegende Arbeit folgt einem normativen Ansatz der Regulierungstheo-
rie, der sich an der 6konomischen Effizienz der Regulierungsmafinahmen ge-
geniiber einem Marktversagen ausrichtet (public interest theory). Staatliche
Aufsichtsnormen sind aber das Resultat komplexer politischer Entscheidungs-
prozesse. Ihre Ausrichtung am Ziel einer wie auch immer formulierten 6ffentli-
chen Wohlfahrt erscheint fraglich. Neben den normativen Ansitzen existiert
daher eine ausgebaute positive Theorie der Regulierung in sehr unterschiedli-
chen Ausprigungen.' Sie beschiftigt sich mit dem Zustandekommen von Regu-
lierungsmaBnahmen im Widerstreit der unterschiedlichen Interessen der von
einer Regulierung betroffenen Menschen. Regulierung leitet sich in dieser
Denkrichtung aus den Verhandlungsmechanismen im staatlichen Rahmen ab, in
denen die Bemiihungen der Individuen um Interessendurchsetzung zur Geltung
kommen konnen.

In einer noch optimistischen Variante der positiven Theorie entstehen staatli-
che RegulierungsmaBnahmen aus der Nachfrage nach Regulierung durch be-
stimmte Koalitionen von Individuen (interest group theory). Dies sind stark
institutionalisierte Gruppen wie die in Unternehmensverbinden, Gewerkschaf-
ten oder Kirchen organisierten Menschen. Darunter ist aber auch jede andere
Gruppe zu verstehen, die sich zu einer Interessendurchsetzung vereinen kann.
Gemeinsam ist ihnen, daB sie die Kosten einer Interessendurchsetzung zu tragen
bereit sind. In dieser Vorstellungswelt dient Regulierung damit zumindest den

! Einen Uberblick iiber beide Theoriezweige und ihre Beziehung zueinander gibt
Noll (1989). Benston (1994), S. 206-208 folgt in seiner Auflistung von Argumenten fiir
eine Aufsichtsrechtsharmonisierung ebenfalls dieser Dichotomie. Wie im folgenden
deutlich wird, ist der in der vorliegenden Arbeit verfolgte Erklarungsansatz fiir eine
Bankenregulierung ein anderer. Auf die Argumente Benstons, der im Ergebnis eine
internationale Bankaufsichtsrechtsharmonisierung ablehnt, soll daher nicht néher einge-
gangen werden.
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Interessen dieser Nachfrager, denen eine Regelung in ihrem Sinne allem An-
schein nach besonders wertvoll ist.2

Bei Stigler und den an seine Arbeit anschlieBenden Vertretern der ,,capture
theory wird der Extremfall betrachtet, daB eine einzige Gruppe den Staat fiir
ihre Interessen einspannen kann.’ Die Organisation anderer Interessengruppen
lohnt sich dann nicht mehr. Die Regulierung spiegelt nur den Willen dieser
einen Gruppe wider. Sie vermag wegen der Allgemeinverbindlichkeit staatli-
cher Norinen mogliche Regulierungsgewinne nach Art eines unbedrohten Mo-
nopolisten abzuschopfen.’

Ein anderer Zweig der positiven Regulierungstheorie betrachtet mit den in
Regulierungsbehorden arbeitenden Menschen eine ganz besondere Interessen-
gruppe.’ Diese Menschen sind Agenten der sie beauftragenden politischen
Instanzen. Sie haben aber unterschiedliche eigene Interessen, die zundchst
nichts mit den Zielen einer normativen Regulierungspolitik oder auch nur denen
bestimmter anderer Interessengruppen zu tun haben. So konnten sie den
Wunsch haben, in der staatlichen Hierarchie oder, nach Ausscheiden aus dem
Staatsdienst, in den regulierten Unternehmen ihre Karriere voranzutreiben. Sie
konnten ihnen personlich nahestehende Interessen fordern oder auch nur ihre
Reputation als fahige Regulierer verteidigen wollen.® Sie haben vielleicht keine
Lust zum Arbeiten oder aber zuviel Freude an der Ausiibung ihrer Macht. Sie
konnten unwissend sein und es bleiben wollen. Man kann diese Liste fast belie-
big fortsetzen.” Die dkonomische Theorie konzentriert sich vor allem auf das
Budgetmaximierungs- und Machtstreben von Biirokraten. Dieses verursacht
eine ausufernde Regulierung ohne Riicksicht auf 6ffentliche oder private Inter-
essen auflerhalb des Biirokratieapparates. Aber das Eigeninteresse der Regulie-

2 Vgl. zur Theorie der Bildung von Interessengruppen Buchanan/Tullock (1982) (in
erster Auflage 1962) sowie Olson (1965).

3 vgl. Stigler (1971), mit Bezug zur Bankenaufsicht Wenger/Kaserer (1997b),
S.30f.

* Dieses Bild erscheint iiberzeichnet, da in der Realitit viele und sehr unterschiedli-
che organisierte Interessengruppen bestehen und auch iber EinfluB verfiigen. Dies
schlieBt die Moglichkeit allerdings nicht aus, daB wesentliche Interessen wegen eines
Marktversagens im Markt der Interessenvertretung gar nicht zum Zuge kommen. Nach
Olson (1965), S. 165, ,those who suffer in silence” [...] ,,are among the largest groups in
the nation, and they have some of the most vital common interests.*

3 Fiir diesen Zweig der Politischen Okonomie wird die Arbeit von Niskanen (1971)
als wichtigste Referenzquelle angefiihrt.

¢ Ein entsprechender Reputationsansatz zur Bankenregulierung findet sich bei
Boot/Thakor (1993).

7 Vgl. Noll (1988), S. 1277 £., fiir eine dhnliche Liste.
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rer kann ebenso eine zu laxe Regulierung, eine unbewegliche und passive Bii-
rokratie bewirken.

Die genannten Ansitze der positiven Regulierungstheorie unterscheiden sich
aus wohlfahrtsékonomischer Perspektive darin, welche Gruppe die staatliche
Zwangsgewalt fiir ihre eigenen Zwecke gebrauchen kann.® Man muB aber auch
auf den politischen Entscheidungsproze8 selbst hinweisen, dessen Ergebnis
willkiirlich sein kann. Bestehende Regulierungen konnen auf dem beruhen, was
man aus zeitlich entfernter Perspektive als ,historischen Zufall* ansieht. Dieser
kann in der Abstimmungsreihenfolge innerhalb eines komplexen Entschei-
dungsverfahrens oder auch nur in der zufilligen Priasenz bestimmter Interes-
senten in einem nachtréglich als entscheidend einzustufenden Augenblick und
Ort bestehen. Die Verinderung einmal entstandener Regulierungen ist jedoch
nur gegen den Widerstand der durch sie Begiinstigten, aber auch nur gegen
Beharrungskrifte und Ineffizienzen des staatlichen Apparates selbst moglich.
Regulierung neigt insofern zu einem hohen Grad an Remanenz und ist in ihrem
AusmaB daher meist unzeitgemis.’

Glaubt man an eine umfassende Giiltigkeit dieser positiven Ansitze, er-
scheint eine wissenschaftliche Beschiftigung mit staatlicher Regulierung aus
normativer Perspektive zunichst als ein rein akademisches Unterfangen. Eine
unter normativen Gesichtspunkten sinnvolle Regulierung mag als theoretisches
Konstrukt ableitbar sein. Sie hat jedoch keinen Bezug zu den in der Realitit
auftretenden Formen der Regulierung, die allein von Individualinteressen und
Verhandlungsmechanismen bestimmt werden. Es verbliebe dann nur die bedau-
ernde Feststellung des AusmalBes an Ineffizienz.

Die abschreckenden Bilder staatlichen Fehlverhaltens in der positiven Regu-
lierungstheorie konnen jedoch fiir sich genommen als Beschreibung der Realitit
genauso wenig zufriedenstellen wie die Vorstellung von rein altruistisch han-
delnden Regulierungsinstanzen oder ,,wohlwollenden Diktatoren* der klassi-
schen Wohlfahrtstheorie, die normative Konzepte friktionsfrei in die Tat umset-
zen. Beide Moglichkeiten staatlichen Handelns, das von partikularen Eigenin-
teressen getriebene wie das an bestimmten normativen Vorstellungen orientier-
te, stehen einander nicht unverbunden gegeniiber. Sie wirken vielmehr im poli-

§ Man kann auch die ,interest group theory* in der erstgenannten Variante und die
Principal-Agent-Perspektive staatlicher Regulierungsbehorden in einer Theorie der
»collusion der Agenten in staatlichen Organisationen und anderer Wirtschaftssubjekte
gegen die Biirger als Prinzipale eines demokratischen Staatswesens zusammenfiihren.
Vgl. dazu Tirole (1992).

9 Hedrich (1993), S. 142-148, bezeichnet dieses Phinomen im dynamischen Kontext
ab- und zunehmenden Regulierungsbedarfes als (Regulierungs-)Hysterese.

3 Burghof
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tischen Entscheidungsprozefl zusammen. Dies gilt insbesondere bei der Bildung
von auf ldngere Frist angelegten staatlichen Institutionen wie der Bankenauf-
sicht.

Staatliche Herrschaftsausiibung beruht in demokratischen Staatsformen auf
der Zustimmung der Beherrschten, auf einem mehr oder weniger breiten Kon-
sens, der sich in einer Ubereinstimmung der Regierenden mit der 6ffentlichen
Meinung ausdriickt.'” Die Aufrechterhaltung dieses Konsenses ist ein zentrales
Interesse der die staatlichen Funktionen ausiibenden Individuen, unabhingig
davon, ob sie die Zustimmung ihrer Mitbiirger aus altruistischen Motivensuchen
oder nur fiir ihre Machterhaltung benétigen. Sie stehen daher unter einem be-
standigen Rechtfertigungsdruck. Wissenschaftlich fundierte Vorgaben fiir ein
effizientes staatliches Vorgehen sind hier zwar - unterstellt man génzlich egoi-
stische Staatsdiener - nur Mittel zum Zweck. Sie erbringen aber dennoch eine
wesentliche Orientierung fiir ein diesem Rechtfertigungsdruck ausgesetztes
staatliches Handeln."'

Das staatliche Gestaltungsmonopol findet seine Grenzen aber auch in den
Grenzen der eigenen Souverédnitdt. Staatliche Institutionen stehen im Wettbe-
werb mit den Gestaltungsentscheidungen in anderen Staaten. Dieser Wettbe-
werb der Institutionen stellt eine wichtige Erklarung fiir den Erfolg und MiBer-
folg von Gesellschaften und Staaten dar.'? Intensiver internationaler Austausch
und Wettbewerb verstirken diesen Effekt und zwingen, dhnlich wie starker
Wettbewerb unter Unternehmen, zu einer Ausrichtung an wirtschaftlichen Effi-
zienzzielen. Ein Bemiihen um eine effiziente Regulierung wird schon von daher
sinnvoll, weil sich die Folgen von Ineffizienzen im Wettbewerb rasch offenba-
ren. Die Offnung von Mirkten fiihrt aus dieser Perspektive nicht nur zu einer
effizienteren Giiter- oder Kapitalallokation. Sie setzt auch dynamische Anreize
fiir die betroffenen staatlichen Ordnungen, Rigidititen zu iiberwinden und den
institutionellen Wandel zu beschleunigen.

10 Dies gilt auch, in mehr oder weniger weitgehendem MaBe, fiir andere Staats- und
Regierungsformen.

1 Allerdings kann dann an der Stelle der auf den Staat bezogenen Capture-Theorie
eine entsprechende Interpretation des Handelns von Wissenschaftlern treten, die auch
von bestimmten Interessengruppen oder Teilhabern staatlicher Macht dienstbar gehalten
werden konnen.

12 Eine umfassende okonomische Behandlung dieses Phinomens ist mir nicht be-
kannt, wenn man von der Arbeit von Olson (1982) absieht, die sich vor allem mit Folge-
rungen aus der Free-rider-Problematik beschiftigt. Sie ist gegenwirtig nicht zufrieden-
stellend zu leisten. Die hohe Aktualitit dieser Fragestellung verdeutlicht der Text von
Berglof (1997) mit Bezug auf die Reform der Corporate-governance-Systeme in den
europdischen Staaten.
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Eine Ausrichtung und kontinuierliche Anpassung der staatlichen Ordnung an
die Bediirfnisse einer allgemeinen Wohlfahrt im Sinne 6konomischer Effizienz
sind damit nicht zwingend. Staatliche Regulierung kann, wie eine fast unbe-
grenzte Zahl von Beispielen belegt, iiber lange Zeit ein hohes MaB an Ineffizi-
enz aufrechterhalten. Aber zumindest werden hier zeitliche Grenzen gesetzt, die
sich mit dem verstiarkten Austausch von Giitern, Information und Kapital in
einer globalen Wirtschaft zunehmend verengen. Allerdings kann der internatio-
nale Institutionenwettbewerb auch zu einem ineffizienten gleichgerichteten
Verhalten staatlicher Entscheidungstrager fiihren. Aus Angst vor einem eviden-
ten Versagen konnten sie sich auf die allgemein verfolgten und anerkannten
Konzepte zuriickziehen. Ergebnis wire zum einen eine mangelhafte Ausrich-
tung der Institutionen an den unterschiedlichen Bediirfnissen der Staaten, d.h.
ein zu geringer Grad der ,,Spezifitdt. Zum anderen ist iiber alle Lander hinweg
eine zu geringe Diversifikation der institutionellen Loésungen zu befiirchten.
Sind die Institutionen der Staaten einander zu ahnlich, wird das Weltwirt-
schaftssystem anfillig fiir ein allgemeines Systemversagen, wenn diese homo-
genen institutionellen Rahmensetzungen gegeniiber verdnderten Umweltbedin-
gungen in allen Staaten gleichzeitig versagen. Auch der internationale Wettbe-
werb der Institutionen birgt also di€ Gefahr einer spezifischen Form des
Marktversagens in sich."

SchlieBlich beruht auch eine normative Konzeption 6ffentlichen Wohls, so
wie es in dieser Arbeit verstanden wird, immer auf individueller Wohlfahrt.
Bankenaufsicht und bankaufsichtliche Eigenkapitalnormen sollen daher als
staatliche Institutionen beschrieben werden, die sich aus den individuellen In-
teressen der betroffenen Menschen ableiten lassen und aus dieser Perspektive
heraus bewertet werden.

13 Theoretische Arbeiten zu einem rational herding staatlicher Biirokratien liegen ge-
genwirtig nicht vor, bieten sich aber etwa in Ubertragung der Reputations-Konzepte aus
finanzwirtschaftlichen Principal-Agent-Modellen an. Vgl. etwa Scharfenstein/Stein
(1990), fiir einen Uberblick Devenow/Welch (1996), S. 607 f.

3*
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2.2 Institutionen in der Vertragstheorie

Die Wahl eines Analyserahmens bedeutet zugleich eine Einordnung in einen
bestimmten theoriegeschichtlichen Kontext. In der vorliegenden Arbeit werden
verschiedene Modelle mit vertragstheoretischem Charakter verwendet.'"* Ein
gemeinsames Kennzeichen dieser Modelle ist der ,,methodologische Individua-
lismus®, d.h. die Berufung auf das Individuum als einzigen Bewertungstriger
und Entscheider. Daran ankniipfend verwenden sie spieltheoretische Konzepte
zur Beschreibung der Interaktion und Koordination der individuellen Aktivita-
ten. Die Einordnung der vorliegenden Arbeit in diesen Kontext erfolgt nicht in
der Absicht, aus einer geschlossenen theoretischen Grundkonzeption heraus
einen umfassenden Erkldrungsansatz fiir die beobachtete Realitdt liefern zu
wollen. Ausgangspunkt sind vielmehr die in der Realitit beobachteten Sachver-
halte, Regulierungen und Finanzierungskontrakte, die mit als geeignet empfun-
denen Hilfsmitteln 6konomischer Theorie beschrieben und analysiert werden
sollen.

Die Bezugnahme auf vertragstheoretische Modelle und Denkweisen fiihrt zur
Verwendung bestimmter Argumentationsmuster der ,Neuen Politischen Oko-
nomie* zur Erklirung staatlicher und anderer Institutionen:'® Institutionen wer-
den benotigt, weil sie Regeln fiir eine Koordination menschlicher Handlungen
liefern und dadurch Ex-ante-Unsicherheit reduzieren. Dabei sind die Individuen
freiwillig bereit, ihre Ex-post-Handlungsmoglichkeiten zu beschrinken. Dieser
scheinbare Widerspruch 16st sich iiber die in der neueren 6konomischen Lite-
ratur mit Rawls verbundenen Idee des ,,veil of ignorance* bzw. die dhnliche

4 Einen Uberblick iiber die vertragstheoretische Literatur geben Hart/Holmstrém
(1987) und, aktueller, Harris/ Raviv (1992) oder das Lehrbuch von Salanié (1997).

15 Vor allem deutsche Wirtschaftswissenschaftler verwenden fiir die neueren Ansitze
zur Erklidrung von privaten oder staatlichen Institutionen auch den Begriff des Neoin-
stitutionalismus. Zur Entwicklung und Bedeutung ,,neoinstitutionalistischer Ansitze* in
der deutschen Betriebswirtschaftslehre siehe Terberger (1994), zur Begriffsbildung
S. 23, insbes. FN 18. Ein erstes Standardlehrbuch der Investition und Finanzierung mit
einem ausgebauten neoinstitutionalistischen Erkldrungsansatz ist die Arbeit von
Schmidt/Terberger (1996). Der Begriff des Neoinstitutionalismus soll integrierend
wirken und schlieBt tatsachlich auch einige Briiche in der Theorieentwicklung, die im
angelsichsischen Raum durch konkurrierende und sich oft gegenseitig ignorierende
Schulen verursacht wurden. Vgl. dazu auch Krahnen (1991), S. 25-27, sowie die ,,me-
thodologische Randbemerkung* S. 27-32. Gleichzeitig lauft der neoinstitutionalistische
Ansatz in seinen sehr verschiedenartigen Ausprigungen Gefahr, Unterschiede zu verwi-
schen, divergierende Auffassungen zu vereinnahmen und als einen Spezialfall der je-
weilig eigenen Theorie abzuhandeln, was eigenstindig und umfassend gemeint war.
Siehe dazu etwa die Darstellung und Literaturauswahl bei Richter/Furubotn (1996).
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Konzeption des ,,veil of uncertainty* bei Buchanan/T ullock:'® Kennen die ein-
zelnen Individuen ihre Interessen noch nicht genau, so vermogen sie sich auf
eine Institution als Entscheidungsregel zu einigen, die ihnen ex ante einen hohe-
ren Erwartungsnutzen verspricht. Ex post dagegen, in genauer Kenntnis ihrer
Interessenlage, ware eine Einigung auf diese ex ante vorziehenswerte Losung
nicht mehr moglich.

Zur Veranschaulichung dieses Grundgedankens soll das folgende einfache
Zahlenbeispiel dienen:'’ Zwei risikoaverse Individuen konnen einen zukiinftig
zu erwartenden Zahlungsstrom unter sich aufteilen. Sind beide Individuen vom
Typ ,,Partner”, geschieht dies in einem beliebig vorstellbaren Verhandlungspro-
zeB, der aber immer zu einer hilftigen Aufteilung des Zahlungsstroms fiihrt.'®
Mit einer Wahrscheinlichkeit p; (mit i = 1 oder 2) wird jedoch das Individuum i
(und nur dieses Individuum) zu einer Art ,.Dieb*. Es kann, anstatt einer halfti-
gen Aufteilung zuzustimmen, auch einen GrofBteil des Zahlungstroms fiir sich
vereinnahmen.'® Die Individuen wissen zunichst noch nicht, ob sie spiter vom
Typ ,.Dieb* oder ,Partner sein werden. Da die Individuen risikoavers sind,
lehnen sie aber die aus den beiden moglichen Auspragungen ihres Typs resultie-
rende Unsicherheit iiber ihren zukiinftigen Nutzen ab. Eine beliebig konstruierte
Institution, die nach Art einer Versicherung die Unsicherheit iiber den zukiinfti-
gen Zahlungsstrom beseitigt, mii3te daher fiir beide vorteilhaft sein.

Es fragt sich aber, wann und unter welchen Bedingungen sich die Individuen
auf eine solche Institution einigen konnen. Offenkundig ist ex post keine Eini-
gung mehr moglich, da das Individuum des Typs ,,Dieb* seinen Vorteil keines-

16 yvgl. Rawls (1972), insbes. S. 136-142, und Buchanan/Tullock (1962), zu der
letztgenannten Arbeit auch Schweizer (1990), S. 31 f. Zur Abgrenzung beider Konzepte
siche Miiller (1997). Beide Konzepte sind Weiterentwicklungen sehr viel ilterer, bis in
die Antike reichender Ideen iiber die Entstehungsgriinde von Staaten.

'7 Das folgende Beispiel ist durch das Modell bei Schweizer (1990) angeregt, weist
jedoch einige Vereinfachungen auf. Insbesondere treten hier nur zwei Individuen auf.
Bei Schweizer und in &dhnlichen Darstellungen zur Begriindung politischer Abstim-
mungsregeln werden mindestens drei Individuen benétigt, um die typischen Entschei-
dungsprobleme bei Abstimmungen modellieren zu kénnen. Fiir die hier angestrebten
Aussagen zur Institutionenbildung ist dies nicht erforderlich, eine Erweiterung des
Beispiels auf drei oder mehr Individuen ist aber problemlos moglich.

'8 Man konnte sich hier etwa eine kooperative Nash-bargaining-Losung vorstellen
oder einen im Ergebnis dquivalenten nichtkooperativen VerhandlungsprozeB8. Vgl. die
Anmerkungen zu kooperativen und nichtkooperativen Verhandlungsspielen in Kapi-
tel 5.3.5.3.

' Dieses Ergebnis konnte daraus resultieren, daB der ,Dieb* Gelegenheit dazu erhiilt,
dem anderen Spieler einen ultimativen Vorschlag fiir die Aufteilung des Zahlungsstroms
zu machen.
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falls freiwillig aufgeben will. Eine Vereinbarung sollte daher erfolgen, solange
noch der Schleier der Unsicherheit den Individuen ihren zukiinftigen Typ ver-
birgt.

Zur Konkretisierung wird ein zu verteilender Zahlungsstrom von 50 Geld-
einheiten angenommen. Werden beide Individuen zum Typ ,Partner”, erhilt
jedes 25 Geldeinheiten. Ein ,,Dieb* bekommt 49 Geldeinheiten und 148t dem
jeweils anderen nur eine Geldeinheit. Die Priferenzordnung der Individuen
wird représentiert durch die Nutzenfunktion ugy;) = y% in den Zahlungen y;,
die aus dem insgesamt zu verteilenden Zahlungsstrom auf das Individuum i
entfallen. Der Umweltzustand, in dem Individuum 1 ,Dieb* wird, ist mit s,
bezeichnet; analog ist s, definiert. In Umweltzustand s; wird keines der beiden
Individuen zum ,,.Dieb*. Die Payoff-Matrizen in Abhéngigkeit von der Existenz
oder Nichtexistenz einer Institution P zur Sicherung der hilftigen Verteilung

sehen daher, bereits in Nutzengroen geschrieben, wie folgt aus:

Umweltzustand:

Eintrittswahrscheinlichkeit:

u.

5

14

7

52

P2

1

53

1-pi-p2

u; | =P, d.h. Nutzen bei Verzicht auf die Institution P:

5

Uuy:

u

1

5

7

5

5

u;| P, d.h. Nutzen bei Einrichtung der Institution P:

5

Uuy.

5

5

5

Abb. 2.1: Payoffs in Abhangigkeit von der Existenz einer Institution

Nach dem Erwartungsnutzenkriterium stimmt Individuum 1 der Einrichtung
der Institution P nur zu, wenn

Ew|P) =p;-5+py-5+(U-p1-p2)5

2.1
2 p;-7+py - 1+(-p - p2)5 =E(u|-P).

Eine analoge Bedingung 148t sich fiir Individuum 2 formulieren:

E(uy|P) =p;-5+py-5+(-p;-psy)5

(2.2)
2 py1+py - T1+(=py—py)5  =E(uy|-P).
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Beide Bedingungen zeigen, dal eine einvernehmliche Vereinbarung der In-
stitution P auch unter dem Schleier der Unsicherheit nur méglich ist, wenn gilt:

p1 <2py,und

2.3)
p2 <2py.

Die beschriebene Institution kann, so die Schlu3folgerung, nur dann freiwil-
lig vereinbart werden, wenn die an diesem Vertrag Beteiligten eine gewisse
Ahnlichkeit aufweisen. Fiir p; = p, etwa stellt die Vereinbarung kein Problem
dar. Man spricht in diesem Fall davon, da8 der Schleier der Unsicherheit voll-
kommen sei. Gilt aber beispielsweise p; = 3p,, erfolgt keine freiwillige Einigung
auf P. Individuum 1 zieht dann eine Welt ohne die Institution P vor. Um hier
eine Verbesserung zu erreichen, miiite in einer differenzierenden institutionel-
len Regelung Individuum 1 ein hoherer Betrag zugesprochen werden als Indivi-
duum 2. Eine fiir beide Individuen einheitliche Regel kann dagegen auf Kon-
sensbasis nur dann vereinbart werden, wenn die Individuen iiber dhnlichen Ex-
ante-Erwartungen beziiglich ihres zukiinftigen Typs verfiigen.

Das Beispiel konnte den Eindruck erwecken, Institutionen erfiillten primér
die Funktion einer Versicherung und seien daher von der Existenz risikoaverser
Individuen her motiviert. Tatsdchli<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>