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Vorwort

Dieses Buch beschiftigt sich mit einer der spannendsten Entwicklungen im Recht,
die in den letzten Jahren zu beobachten war: die Entstehung des Bankabwick-
lungsrechts. Die Arbeit wurde im Herbsttrimester 2017 von der Bucerius Law
School als Dissertation angenommen. Das Rigorosum fand am 18. Dezember
2017 statt. Die Dissertation entstand im Kern zwischen Anfang 2014 und Friihjahr
2017, beriicksichtigt aber gleichwohl Rechtsentwicklungen und rechtswissen-
schaftliche Beitrdge bis einschlieBlich Juli 2018. Ich bin meinem Doktorvater
Herrn Prof. Dr. Riidiger Veil fiir die Betreuung der Arbeit und seine Unterstiitzung
in andere Belangen zu groBem Dank verpflichtet. Zudem danke ich Herrn Prof.
Dr. J6rn Axel Kédmmerer fiir die ziigige Erstellung des Zweitgutachtens. Die Dis-
sertation wurde durch ein Promotionsstipendium der Konrad-Adenauer-Stiftung
finanziell gefordert. Durch die Menschen, die ich in dieser Zeit kennenlernen, und
die Erfahrungen, die ich in dieser Zeit machen durfte, bin ich der Stiftung in tiefer
Dankbarkeit verbunden. Dariiber hinaus gebiihrt der Johanna und Fritz Buch Ge-
déchtnis-Stiftung, Hamburg und der Stiftung ,,Geld und Wahrung* grofer Dank
fiir die groBziigige finanzielle Forderung bei der Verlegung der Arbeit.

Eine Dissertation zu verfassen ist kein leichtes Unterfangen. Am Anfang steht
man bildlich gesprochen auf einer Anhohe der Motivation und Faszination iiber
das gewiéhlte Thema. Das Ringen um den erfolgreichen Abschluss einer solchen
Forschungsarbeit wird aber nicht auf dieser Anhohe, sondern in der Tiefe der
Ebene, in der langen und erschopfenden Detailarbeit gewonnen. Dies wére mir
ohne die Unterstiitzung zahlreicher Menschen so nicht mdglich gewesen. Einen
groflen Anteil am Erfolg dieser Arbeit hat Tim Engel, fiir dessen auflerordentlich
konstruktive Kritik und stete Bereitschaft zur Auseinandersetzung mit meinen
Gedanken ich sehr tiefe Dankbarkeit empfinde. GroBer Dank gebiihrt auch
Nicholas Palenker, der meine Forschung mit zahlreichen Anregungen und Ideen
bereichert hat. Ich danke ebenfalls Johannes Ulrich und meinem Bruder Alexan-
der Kowolik fiir ihre stets unermiidliche Unterstiitzung sowie Prof. Dr. Mattias
Wendel und Dr. Sebastian Leuschner fiir den fruchtbaren fachlichen Austausch
am Walter Hallstein-Institut.

Berlin, August 2018 Roman André Kowolik
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Einfiihrung

Teil 1: Anlass der Untersuchung — vom Bail-out zum Bail-in

Die grofle Finanzmarktkrise am Ende des zuriickliegenden Jahrzehnts bescha-
digte die Gewissheit westlicher Okonomien, iiber eine funktionierende markt-
wirtschaftliche Wirtschaftsordnung zu verfiigen.! Die Krise bewegte die Politik
zu umfangreichen RettungsmaBnahmen, um die Finanzmérkte zu stabilisieren
und die Realwirtschaft zu schiitzen. Existentiell fiir den Erfolg dieser Rettungs-
politik waren die unter Zeitdruck beschlossenen finanziellen Hilfsma3nahmen
der offentlichen Hand fiir wirtschaftlich angeschlagene Banken.? Dem tradierten
Insolvenzrecht wurde hingegen die Fahigkeit abgesprochen, zu einer Losung
beizutragen, welche in der Lage gewesen wire, systemweite Ansteckungseffekte
zu unterbinden und gleichzeitig staatliche RettungsmafBnahmen entbehrlich zu
machen.? Die HilfsmaBnahmen schonten die Eigentiimer und Glaubiger der ge-
retteten Banken und setzten damit die insolvenzrechtliche Haftungswertung
auBer Kraft. Das staatliche Vorgehen fiihrte zu einem umfangreichen Bail-out.*
Allerdings lag auf der Hand, dass die Haftung des Steuerzahlers fiir die Risiken
von privaten Marktakteuren schnell berechtigten Widerstand hervorrufen wiirde,
dessen Kernforderung fiir eine marktwirtschaftliche Wirtschaftsordnung
schlichtweg konstitutiv ist: Wer ein Risiko eingeht, um von den damit verbunde-
nen Chancen zu profitieren, soll auch haften, wenn sich das Risiko realisiert.’

! Eingehend zur jiingsten Finanzmarktkrise Hellwig, Finanzkrise und Reformbedarf, 2010,
S.7-36; BIZ, 79. Jahresbericht, 29.06.2009, S. 3-42.

2 Innerhalb der EU wurden laut EU-Kommission zwischen Oktober 2008 und Oktober 2011
staatliche Hilfsmaflnahmen in Hohe von rund 4500 Mrd. Euro bereitgestellt, Europdische
Kommission, Zusammenfassung der Folgenabschitzung zum Kommissionsvorschlag der
BRRD, SWD(2012) 167 final, 06.06.2012, S.2f.; siche zu den Rettungsmafnahmen in
Deutschland Monopolkommission, Eine Wettbewerbsordnung fiir die Finanzmarkte, 2012/2013,
Rn. 1442-1458.

3 Siehe dazu Kap. 1, Teil 1, § 3.

4 Fir Beispiele aus der Zeit vor der jiingsten Finanzmarktkrise siehe Huertas, in: Haentjens/
Wessels (Hg.), Research Handbook on Crisis Management in the Banking Sector, 2015, 3 (6 f.).

5 Zur herausragenden Bedeutung des Haftungsprinzips in einer marktwirtschaftlichen Wett-
bewerbsordnung Eucken, Grundsitze der Wirtschaftspolitik, 6. Auflage, 1990, S. 280f.
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Denn eine durch finanzielle Ressourcen der 6ffentlichen Haushalte ermoglichte
Entkopplung von Chance und Risiko setzt den Moment der Marktbereinigung
aus und fiihrt zu massiven Fehlanreizen. Wenn Kapitalgeber davon ausgehen
konnen, nicht selbst fiir die Verluste haften zu miissen, reduziert dies ihre Moti-
vation, eine effektive Kontrolle tiber die Geschéftstatigkeit des jeweiligen Unter-
nehmens auszuiiben. Damit erhdhen iibersteigerte Risiken den Risikoaufschlag
bei der Kapitalvergabe nicht, so dass es zu einer Fehlallokation von Kapital und
zu einer irrational risikohaften Geschéftspolitik kommt.’ Neben dieser Kritik aus
marktwirtschaftlicher Perspektive birgt die staatliche Stlitzung angeschlagener
Marktakteure die Gefahr, dass die 6ffentlichen Haushalte finanziell iiberfordert
werden und damit die Leistungsfahigkeit staatlicher Strukturen ernsthaft heraus-
gefordert wird. Die Ausweitung der jiingsten Finanzmarktkrise hin zu einer Krise
innerhalb des Euroraums, in deren Kontext die Solvenz zahlreicher Volkswirt-
schaften hinterfragt wird, sich enorme innen- und auenpolitische Fliehkrafte
entfalten und gar der Zusammenbruch einer der global wichtigsten Wahrungen
im Raum steht, zeigt das zerstorerische Potential einer umfassenden staatlichen
Bankenrettung.’

Um eine an marktwirtschaftlichen Grundsétzen ausgerichtete Verlustvertei-
lung wiederherzustellen, 6ffentliche Haushalte zu schiitzen und gleichzeitig sys-
temweite Ansteckungseftekte zu vermeiden, hat sich in den vergangenen Jahren
in Deutschland und anderen Landern ein Sonderregime fiir die Bewéltigung von
Bankinsolvenzen herausgebildet, welches die besonderen Probleme bei dem
Ausfall einer Bank adressieren soll.® Im Jahr 2014 wurden in diesem Zusammen-
hang auf européischer Ebene die Richtlinie 2014/59/EU° (BRRD!'?) und die Ver-

¢ Zum Zusammenhang von Haftungsverwirklichung, Marktbereinigung und Anreizsetzung
bereits Stern/Feldman, Too Big to Fail, 2004, S. 23 ff.; unter Rickgriff auf aktuelle Studien
Sachverstindigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutach-
ten 2014/2015, S. 171-174; fur weitere Nachweise siehe Fn. 261 in Kap. 1.

7 Zur Verkniipfung von staatlicher Bankenrettung und Uberforderung &ffentlicher Haushal-
te siche Acharya/Drechsler/Schnabl, The Journal of Finance 69 (2014), 2689.

8 Siehe dazu Kap. 1, Teil 1, § 3.

° Richtlinie 2014/59/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 zur
Festlegung eines Rahmens fiir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wert-
papierfirmen und zur Anderung der Richtlinie 82/891/EWG des Rates, der Richtlinien 2001/24/
EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU und
2013/36/EU sowie der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010 und (EU) Nr. 648/2012 des Européa-
ischen Parlaments und des Rates.

10 BRRD steht fiir Bank Recovery and Resolution Directive.
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ordnung (EU) Nr. 806/2014!" (SRM-VO'?) erlassen. Diese Rechtsakte fithren
das Bail-in-Instrument in die deutsche Rechtsordnung ein, mit dem hoheitliche
Entscheidungstridger die Befugnis erhalten, eine bilanzielle Restrukturierung
vorzunehmen, indem sie Verbindlichkeiten einer ausfallenden Bank abschreiben
oder in Eigenkapital umwandeln.'® Durch diese Befugnis, mit der die Haftung
der Glaubiger fiir die Verluste ihres Schuldners hoheitlich angeordnet werden
kann — im Folgenden hoheitlich angeordnete Glaubigerhaftung —, soll eine
marktgerechte Verlustzuweisung ermdglicht und die Konditionalitit von Chance
und Risiko wiederhergestellt werden.!* Mit dem Bail-in-Instrument ist ein Para-
digmenwechsel in der deutschen Rechtsordnung verbunden, da es ohne jedwede
Zustimmung der Glaubigerseite bisher nicht mdglich war, die Forderungsposi-
tion eines Gliubigers abzuschreiben oder in Eigenkapital umzuwandeln.'® Eine
dermaflen einschneidende Reform im Umgang mit der wirtschaftlichen Schiefla-
ge eines Marktakteurs verlangt nach einer fundierten rechtswissenschaftlichen
Durchdringung, zu dem diese Untersuchung einen Beitrag leisten soll.

Teil 2: Zielsetzung und Gang der Untersuchung

Das Erkenntnisinteresse der Untersuchung liegt zundchst in einer Systematisie-
rung. Die Arbeit konzentriert sich auf das Bail-in-Instrument als Untersuchungs-
gegenstand — auf andere Mechanismen zur Glaubigerhaftung bei der Restruktu-
rierung angeschlagener Banken wird punktuell Bezug genommen.'® In einem
ersten Schritt wird dieses Instrument in der deutschen Rechtsordnung verortet,

1" Verordnung (EU) Nr. 806/2014 des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Juli
2014 zur Festlegung einheitlicher Vorschriften und eines einheitlichen Verfahrens fiir die Ab-
wicklung von Kreditinstituten und bestimmten Wertpapierfirmen im Rahmen eines einheitli-
chen Abwicklungsmechanismus und eines einheitlichen Abwicklungsfonds sowie zur Ande-
rung der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010.

12 SRM steht fiir Single Resolution Mechanism.

13 Die Idee des Bail-in Konzepts wird auf den friiheren Vorsitzenden der Investmentbankab-
teilung der Credit Suisse Paul Calello und den fritheren Risikovorstand der Credit Suisse Wil-
son Ervin zurlickgefiihrt, Callelo/Ervin, The Economist 28.01.2010; Ervin, IFLR The Switzer-
land Guide 2015, 1.

14 Siehe dazu insb. Kap. 1, Teil 3, § 1.

15 Siehe dazu Kap. 1, Teil 3, § 2.

16 Der Begriff Bail-in ist ein schillernder und wird regelméBig verwendet, wenn Anteilseig-
ner und Glaubiger zur Verlusttragung herangezogen werden. In Europa wurden in den letzten
Jahren auf Grundlage von nationalen Regelungen zahlreiche MaBnahmen getroffen, die sich
unter diesen Begriff zusammenfassen lassen. Siehe hierzu etwa die Aufarbeitung verschiedens-
ter Félle in World Bank Group, Bank resolution and “bail-in” in the EU: selected case studies
pre and post BRRD, 2016; Mesnard, “Bail-ins” in recent banking resolution and State aid



4 Einfiihrung

indem dessen spezifische Charakteristika herausgearbeitet und es zu vergleich-
baren Instrumenten abgegrenzt wird (Kapitel 1). In dem zweiten und dritten Ka-
pitel wird sodann analysiert, inwieweit die Konzeption des Bail-in-Instruments
diesen Charakteristika Rechnung trigt. Dafiir werden die geltenden Regeln mit-
hilfe der hergebrachten juristischen Argumentationstechniken reflektiert und auf
dessen Grundlage die Leistungsfahigkeit der hoheitlich angeordneten Glaubiger-
haftung untersucht, den sie umgebenden Spannungsfeldern zu begegnen. Die
Einordnung auf erster Stufe steckt also die weiteren zu bearbeitenden Problem-
stellungen ab. Da sich der Untersuchungsgegenstand in der Schnittstelle zwi-
schen Privatrecht und Offentlichem Recht bewegt sowie durch europdische und
nationale Regelungen determiniert ist, miissen die Besonderheiten des jeweili-
gen Rechtsgebiets bei der Auslegung der entsprechenden Rechtsvorschriften be-
riicksichtigt werden. Die Untersuchung des Bail-in-Instruments unter einer um-
fassenden Fokussierung auf zum Beispiel allein verwaltungsrechtsdogmatischen
Gesichtspunkten wird nicht angestrebt.

Die Kernthese des ersten Kapitels ist ein Begriffsverstindnis von dem
Bail-in-Instrument als ein hoheitliches Instrument zur bilanziellen Restrukturie-
rung bei der Abwicklung einer systemrelevanten Bank, mit dem Forderungsposi-
tionen ohne Zustimmungserfordernis der Gldubigerseite abgeschrieben oder in
Eigenkapital umgewandelt werden konnen. Dieses Verstindnis offenbart zwei
Spezifika, die das Bail-in-Instrument aus Sicht der deutschen Rechtsordnung
pragen.

Erstens muss das Bail-in-Instrument in einer besonderen Situation eingesetzt
werden, ndmlich bei der wirtschaftlichen Schieflage eines Marktakteurs, dessen
Ausfall zum Zusammenbruch von wesentlichen Teilen des Finanzsystems bzw.
der Realwirtschaft fithren kann. Die hoheitlich angeordnete Glédubigerhaftung
muss auf dieses fordernde Umfeld reagieren, um nicht selbst Ausloser von sys-
temweiten Ansteckungseffekten zu sein. Die vorliegende Untersuchung nimmt
daher in ihrem zweiten Kapitel das Spannungsfeld zwischen der Zielsetzung des
Bail-in-Instruments, eine marktgerechte Lastenverteilung zu ermdglichen, und
der Anforderung, systemweite Ansteckungseffekte selbst zu vermeiden, in den
Blick. Ausgangspunkt ist die Frage, ob die Ausgestaltung des Instruments das
besagte Spannungsfeld in einer Weise adressiert, welche eine Wahrnehmung der
Befugnisse zur Glaubigerhaftung durch die hoheitlichen Entscheidungstriger er-
moglicht oder eher verhindert. Die Arbeit wird zeigen, dass das Bail-in-Instru-
ment zwar liber Ausnahmetatbestéinde verfiigt und den zustdndigen Entschei-
dungstragern die Befugnis einrdumt, im Einzelfall bestimmte Verbindlichkeiten

cases, PE 574.395, 07.07.2016. Insoweit die Fille fiir diese Arbeit relevant sind, wird auf sie
verwiesen.
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von der Verlusttragung auszunehmen, damit sie das Instrument anwenden kon-
nen, ohne systemweite Ansteckungseffekte auszuldsen. Gleichsam erdffnen die
Ausnahmen Moglichkeiten, sie zu instrumentalisieren — sowohl auf Seiten der
Banken und Glaubiger als auch auf Seiten der hoheitlichen Entscheidungstriager
—und damit eine marktgerechte Lastenverteilung zu unterlaufen. An der Féhig-
keit, diese Moglichkeiten zur Instrumentalisierung einzufangen, héngt die Funk-
tionsfahigkeit des Bail-in-Instruments. Dabei wird die Untersuchung zu dem
Schluss kommen, dass der Instrumentalisierung seitens der Banken und Glaubi-
ger durch eine neue regulatorische Anforderung an die Passivseite der Bilanz
einer Bank begegnet werden kann, wohingegen die Instrumentalisierung seitens
der zustidndigen Entscheidungstrager ungleich schwieriger zu verhindern ist.
Diese kdnnen namlich die ihnen zur Verfligung stehenden Ausnahmebefugnisse
in einer Uberforderungssituation als Ventil missbrauchen. Jene Ausnahmebefug-
nisse zu beseitigen bietet keine addquate Losung. Als zentrale Faktoren zur Be-
grenzung dieser Mdglichkeit zur Instrumentalisierung nimmt das zweite Kapitel
die normativen Anforderungen an die Ausnahmeentscheidung und die rechtli-
chen Grundlagen fiir die Informationsversorgung der Entscheidungstréger in den
Blick. Ersteres wird zeigen, dass zwar zahlreiche normative Anforderungen be-
stehen, welche den Handlungsspielraum der hoheitlichen Entscheidungstriger
einschrénken und eine gerichtliche Kontrolle ermdglichen. Allerdings bestehen
auf verschiedenen Ebenen administrative Entscheidungsfreirdume, welche die
gerichtliche Kontrolle zuriicktreten lassen und Raum fiir einen behdrdlichen
Missbrauch in einer Uberforderungssituation belassen. Die Untersuchung der
Regelungen zur Informationsversorgung wird wiederum zu der Erkenntnis fiih-
ren, dass diese eine Liicke aufweisen, welche geschlossen werden sollte, um den
hoheitlichen Entscheidungstrigern eine umfassende Versorgung mit erforderli-
chen Informationen zu ermdglichen. Dadurch sollen Ungewissheiten mit Blick
auf die Auswirkung der hoheitlich angeordneten Glaubigerhaftung auf die Sys-
temstabilitit beseitigt und damit Uberforderungssituationen vorgebeugt werden.

Das zweite herauszustellende Charakteristikum des Bail-in-Instruments ist der
Umstand, dass Forderungspositionen von Glaubigern abgeschrieben oder in Ei-
genkapital umgewandelt werden konnen, ohne dass es deren Zustimmung be-
darf. Die Glaubigerseite nimmt damit nicht mehr am Entscheidungsprozess iiber
die Restrukturierung des Schuldners und ihren Verlustbeitrag teil, wodurch sie
den wesentlichen Hebel zur Wahrung der eigenen Interessen verliert. Im dritten
Kapitel der Arbeit werden daher jene Schutzbestimmungen in den Blick genom-
men, welche die Glaubiger bei der Anwendung des Bail-in-Instruments vor ei-
nem willkiirlichen Zugriff auf ihre Forderungspositionen schiitzen sollen. Die
Untersuchung wird zeigen, dass die zustdndigen Entscheidungstriger bei der
Anwendung der hoheitlichen Glaubigerhaftung durch zahlreiche Schutzbestim-
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mungen beschrankt werden. Gleichsam offenbaren die Mechanismen zur Durch-
setzung dieser Bestimmungen eine Grundausrichtung des Schutzkonzepts dahin-
gehend, dass vorrangig der Schutz der Vermogensposition des Gléubigers im
Fokus steht und weniger dessen Rechtsposition als Forderungsinhaber gegen die
ausfallende Bank.



Kapitel 1

Das Bail-in-Instrument — Eine Einordnung
aus Sicht der deutschen Rechtsordnung

In diesem Kapitel werden das Bail-in-Instrument aus Sicht der deutschen Rechts-
ordnung eingeordnet und dessen spezifische Charakteristika herausgearbeitet.
Dadurch sollen die Problemschwerpunkte fiir den weiteren Verlauf der Untersu-
chung abgesteckt werden. Das Bail-in-Instrument ist Teil eines Sonderregimes
fiir die Bewiltigung von Bankinsolvenzen. Um seine Bedeutung zu verstehen,
wird im Folgenden zunédchst die Herausbildung des Sonderregimes erdrtert (dazu
Teil 1). AnschlieBend werden zentrale Eckpunkte des Bail-in-Instruments und
dessen Einhegung in die deutsche Rechtsordnung systematisch dargestellt, um
ein Fundament fiir den dritten Teil des Kapitels zu legen (dazu Teil 2). Dieser
dritte Teil stellt die aus deutscher Sicht bestehenden Spezifika des Bail-in-Instru-
ments heraus (dazu Teil 3).

Teil 1: Sonderregime fiir Bankinsolvenzen

Die groBle Finanzmarktkrise am Ende des zuriickliegenden Jahrzehnts fiihrte zu
der sukzessiven Herausbildung eines umfassenden Sonderregimes zur Bewilti-
gung der (drohenden) Insolvenzsituation von Banken, welches zum Ziel hat, sys-
temweite Ansteckungseffekte zu vermeiden. Die auch bereits im deutschen
Recht bestehenden vereinzelten Sonderregeln fiir Bankinsolvenzen wurden
dadurch ergiinzt bzw. abgelost.! Den grundlegenden Ausgangspunkt dieser Ent-
wicklung bilden zwei Besonderheiten der Tatigkeit von Banken, welche das tra-
ditionelle Insolvenzrecht nicht im Stande war, einzuhegen — die strukturelle Fra-
gilitit und die Systemrelevanz des Bankgeschifts.

! Zur Rechtslage vor der jiingsten Finanzmarktkrise eingehend Binder, Bankeninsolvenzen
im Spannungsfeld zwischen Bankaufsichts- und Insolvenzrecht, 2005.
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§ 1 Strukturelle Fragilitdt des Bankgeschdifts

Der zentrale Geschiftsgegenstand einer Bank ist Geld. Das damit verbundene
operative Geschéft zeichnet sich einerseits dadurch aus, dass die Bank mehrere
Transformationsleistungen erbringt, die fiir eine prosperierende Volkswirtschaft
grundsitzlich unverzichtbar sind. Das typische Beispiel ist die Annahme von je-
derzeit abrufbaren Einlagen, um mit diesem Kapital Kredite zu vergeben.?

Andererseits ist ein Teil des operativen Geschifts einer Bank zwangsldufig
damit verbunden, dass sie Verbindlichkeiten gegeniiber anderen Gliaubigern ein-
geht. Diese Verbindlichkeiten finanzieren dann nicht nur andere Geschéftsaktivi-
titen der Bank wie etwa die Kreditvergabe, sondern mit ihnen ist selbst eine
Dienstleistung gegeniiber den Glidubigern verbunden.? Zum Beispiel nimmt eine
Bank Einlagen nicht nur an, um mit diesem Kapital andere Geschéftsbereiche zu
finanzieren. Einlagekonten stellen auch eine Dienstleistung gegeniiber den Ein-
legern dar, deren Funktion sich nicht allein in der spéteren Riickzahlung der Ein-
lage erschopft. Sie erdffnen gleichzeitig die Moglichkeit einer liquiden, das heif3t
kurzfristig verfiigbaren Verwahrstelle von Kapital. Als weitere Beispiele konnen
Verbindlichkeiten genannt werden, die eine Bank bei der Abwicklung des Zah-
lungsverkehrs eingeht oder im Rahmen von Derivatevertragen tibernimmt, die
dazu dienen, dass der Vertragspartner Risiken diversifizieren kann.*

Die von einer Bank erbrachten Transformationsleistungen fiihren dazu, dass
ihre Bilanz geprégt ist durch die langfristige (illiquide) Investition von regelmai-
Big kurzfristigerem (liquiden) Fremdkapital.’ Die Kehrseite dieser Fristentrans-
formation ist die daraus resultierende starke Abhdngigkeit von der stetigen Be-
reitstellung von ,,frischem* Fremdkapital, um die angebotenen Dienstleistungen
zu erbringen. Ist beispielsweise die mit den Einlagekonten versprochene Leis-
tung schnell verfiigbarer Barmittel nicht einlosbar, weil die angenommenen Ein-
lagen fiir die Kreditvergabe verwendet wurden, dann muss das finanzielle Leis-
tungsversprechen durch andere Finanzierungswege erfiillt werden. Diese Abhén-

2 Siehe zu den einzelnen Kategorien von Transformationsleistungen etwa Hartmann-Wen-
dels/Pfingsten/Weber, Bankbetriebslehre, 6. Auflage, 2015, S. 12—14.

3 Sommer, Economic Policy Review 20 (2014), 207 (209f.) spricht — unter Einbezichung
von weiteren Akteuren wie Versicherungen — von financial liabilities; vgl. auch Huertas, The
Road to Better Resolution, LSE Financial Markets Group Paper Series, Special Paper 195,
Dezember 2010, S. 11; Huertas, in: Dombret/Kenadjian (Hg.), The Bank Recovery and Reso-
lution Directive, 2013, 167 (168).

4 Zu den genannten Beispielen siche Sommer, Economic Policy Review 20 (2014), 207
(210); vgl. Huertas, The Road to Better Resolution, LSE Financial Markets Group Paper Se-
ries, Special Paper 195, Dezember 2010, S. 11.

5 Allen/Carletti/Gu, in: Berger/Molyneux/Wilson (Hg.), The Oxford Handbook of Banking,
2. Auflage, 2015, 27 (32).



