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Geleitwort 

Empirische Untersuchungen mit historischen Vergleichen zur jüngsten, globalen 
Finanzkrise haben wegen der komplexen Auswirkungen eine besondere Bedeutung 
für die wirtschaftswissenschaftliche, finanzmarkttheoretische sowie bankbetriebliche 
Forschung. Es geht einerseits um regulatorische Konsequenzen, andererseits um die 
Verbesserung der Finanzmarktinstrumente, des Risikomanagements, vor allem aber 
um die Überprüfung der Geschäftsmodelle international tätiger Banken. Systemrele-
vante Banken tragen maßgeblich die Finanz- und Wirtschaftsstrukturen ganzer 
Volkswirtschaften. Inwiefern sind Bankensysteme aber gestaltbar und was folgt aus 
der These „too big to fail“? Welche Anreize und Verhaltensweisen des Investment-
bankings sind notwendig, aber auch zulässig, um die Einlagen der Banken dauerhaft 
zu schützen? 

Diese Fragen ranken sich um Kernthesen des Autors der vorliegenden Dissertation, 
der als ehemaliger Investmentbanker eines deutschen Kreditinstitutes seine Erfahrun-
gen in den USA einbringt. Die amerikanischen Banken dominierten einerseits den 
internationalen Wettbewerb und waren richtungsweisend für die Entwicklungen der 
internationalen Finanzwelt. Andererseits entwickelten sich die beiden größten 
Finanzkrisen der Geschichte im amerikanischen Markt und weiteten sich zu interna-
tionalen Wirtschaftskrisen aus.  

Der Autor der vorliegenden Dissertation vertritt einen interessanten Grundansatz in 
seinen kritischen sowie aktuellen Analysen: Veränderungen in den USA, vor allem 
Deregulierungen im US-amerikanischen Banken- und Finanzsystem, sind die Haupt-
ursache für die globale Finanz- und Bankenkrise. Die Folgen in fast allen hoch-
entwickelten Industrieländern, vor allem aber in vielen Entwicklungsländern, sind 
weitreichend. Ein streitbarer Ansatz, weil gerade das universelle Bankensystem  in 
Deutschland sowie in Kontinentaleuropa als das institutionelle Stabilitätsfundament 
angesehen wird. 

Die vorliegende Arbeit wählt einen institutionen-ökonomischen Ansatz für die 
Analyse. Eine eigene Modellvorstellung zu einem krisenrobusten Bankensystem wird 
aus historisch-evolutionären Überlegungen heraus entwickelt.  

Mikolayczyk fokussiert die Auseinandersetzungen um die globale Finanzkrise auf 
das amerikanische Bankensystem und das dort immanente Geschäftsmodell des 
Investment Bankings, welches im globalen Wettbewerb weltweit unkritisch kopiert 
wurde. 
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Einführung 

These 

Die idiosynkratischen Elemente der gegenwärtig noch andauernden Bankenkrise fan-
den starke Beachtung in Wissenschaft und Praxis in ihrer frühen Phase. Sie schildern 
die Symptome der Krise und leiten den Weg zur Ursachenfindung für die eingetrete-
nen Verwerfungen in der internationalen Großbankenindustrie. 

Die Ursachen der Krise entstammen der US-amerikanischen Finanzindustrie auf-
grund der Aufhebung des Glass-Steagall Acts im Jahre 1999. Die besondere Würdi-
gung der Umstände, die die Verantwortlichen in den USA nach den Bankenkrisen der 
Jahre 1930, 1931 und dem Krisenhöhepunkt im Jahre 19331 bewegten, vom bis dahin 
praktizierten Universalbankensystem auf ein Trennbankensystem zu wechseln, fand 
offenkundig nicht statt. Die Erfahrungen haben gezeigt, dass die Investment-
Bankkultur die Funktion und Motivation einer Universalbank bestimmt zulasten der 
Güterwirtschaftsklientel. Eine weitere Unterlassung war, dass die US-Bankenaufsicht 
nach der Verabschiedung des Gramm-Leach-Bliley Acts in Form und Substanz 
weitgehend unverändert blieb, obwohl Investment- und Commercial-Banken von nun 
an im Wettbewerb miteinander standen. 

Die US-Banken haben seitdem die internationale Großbankenlandschaft dominiert. 
Ihr O&D-Geschäftsmodell mit den Komponenten eines „dualen Steuerungsmodells“ 
wurde nach der Aufhebung des Glass-Steagall Acts vorurteilslos von den nichtameri-
kanischen Instituten übernommen, um im Wettbewerb nicht zurückzufallen. Infolge-
dessen zielten die Aktivitäten aller international konkurrierenden Großbanken mehr 
oder weniger auf die gleichen Kundenpotenziale und Transaktionen ab. Dabei wuchs 
das Geschäftsvolumen mit einer sich stark ausweitenden Finanzwirtschaft bei rich-
tungsgleicher Risikobetrachtung aller beteiligten Institute. Die resultierende enge 
Inter-Connectivity der Institute verschärfte die systemischen Risiken im Bankwesen. 

                                                 
1 Tatsächlich schüttelten drei aufeinanderfolgende Bankenkrisen die USA in den frühen 1930er Jahren. Trotzdem 

spreche ich in der Folge von der „Bankenkrise von 1933“, wenn ich den Vergleich zur Bankenkrise von 2008 
anstelle, weil diese mit der Ausrufung eines „Bankenfeiertages“ seitens der US-Regierung begegnet wurde, was 
zweifelsohne einen dramatischen Eingriff darstellte. Im Jahre 2008 schritt die US-Regierung abermals mit 
Maßnahmen ein, die in ihrer Dramatik denen von 1933 nicht nachstanden; und zwar mit der Erhöhung der 
Einlagengarantie für Bankdepositen sowie der Bereitstellung von Stützungsgeldern („TARP Money“) für in 
Schwierigkeiten geratene Banken und Versicherungen (und anderen Unternehmen). 
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Damit war der Grundstein gelegt, dass das US-Bankensystem wieder in eine katastro-
phale Situation geraten konnte. 
 

Relevanz der Thematik und Problemstellung  

Die Banken spielen eine bedeutende Rolle in unserer Marktwirtschaft. Genannt sei 
insbesondere die Funktion des Finanzintermediärs unter Ausübung der Transforma-
tionsfunktionen. Wie wichtig diese Funktionszuweisung an die Banken für die 
gesamte Volkswirtschaft ist, hat gerade die gegenwärtige globale Finanzkrise wieder 
einmal aufgezeigt. 

Die Bankenkrise, die sich bereits im Jahre 2007 in ihren Anfängen zeigte und letzt-
endlich im darauffolgenden Jahr mit dem Konkurs der Investment-Bank, Lehman 
Brothers voll zum Ausbruch kam, war der Auslöser der Misere. Vorher wurden 
bereits international bekannte Firmen wie Bear Stearns und Merrill Lynch von 
JPMorgan und Bank of America respektive auf „Anraten“ der US-Finanzbehörden 
(Fed und Treasury) übernommen. AIG, als eines der größten US-Versicherungsunter-
nehmen, wurde seitens der Politik (teil)verstaatlicht, um Schadensbegrenzung für das 
internationale Finanzsystem zu betreiben. 

So wurden auch in anderen OECD-Staaten, insbesondere in Europa, staatliche Ein-
griffe in die Bankenindustrie nötig, sei es in Deutschland mit Blick auf die Commerz-
bank, Dresdner Bank sowie HRE und den Landesbankenkomplex, sei es in Groß-
britannien mit der (Teil-)Verstaatlichung der Royal Bank of Scotland und den 
notwendig gewordenen Kapitalzuschüssen für Barclays und Lloyds TSB, um einige 
Beispiele aus dem Großbankensektor zu nennen. 

Was für verheerende Konsequenzen die Finanzkrise des Jahres 2008 in den USA mit 
sich führte, dafür sei Nobelpreisträger Paul Krugman2 mit seiner Feststellung zitiert: 

“We’ve been through the second-worst financial crisis in the history of the world, and 
we’ve barely begun to recover …” 

Als Indikation für die bisherigen Ausmaße der Krise sind die folgenden Fakten aus 
dem amerikanischen Bankwesen zu nennen: 

Nur zwei der fünf größten US-Investment-Banken überlebten die Krise. 

                                                 
2 Siehe Paul Krugman, The New York Times, Financial Reform Endgame, 1. März 2010. 
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 Die beiden „Überlebenden“ wurden später als Commercial-Banken lizenziert, um 
weiteren Schaden am System einzugrenzen. 

 Eine große Anzahl von Banken wurde geschlossen/von anderen Instituten 
übernommen (im Jahre 2009 allein mehr als 100 Banken in den USA). 

 Die größten US-Commercial-Banken hatten Staatshilfen zu akzeptieren mit dem 
Verkauf von Preferred Stock an das US-Treasury, um zu überleben. 

All dies beschwor schließlich die globale Wirtschaftskrise herauf, die zum Großteil 
auf den nachfolgenden, durch die Kreditinstitute verursachten Credit Crunch zurück-
zuführen ist. Die Banken saßen auf hohen Kreditverlusten und schränkten ihre 
Kreditvergaben an die Güterwirtschaft radikal ein, weil das Kapital fehlte bzw. 
Risikoscheue eintrat.  

Zitate von Wissenschaftlern, Politikern und anderen am Wirtschaftsleben Beteiligten 
sind allerorten zu lesen und zu hören: 

„Der Kredit ist das Blut der Wirtschaft …“3.  

Die Folge der Nichtgewährung von Krediten war, dass in den USA nunmehr mehr als 
29 Millionen Arbeitnehmer ohne Beschäftigung sind bzw. keine neue Berufstätigkeit 
finden, und ähnliche Zustände sind in anderen westlichen Staaten ebenfalls zu 
beobachten.  

Ferner ist für die Aufarbeitung der Krisengeschehnisse die Feststellung von Bedeu-
tung, dass die Bankenkrise ihren Ursprung in den USA hatte. Auf der Bankprodukt-
seite hatte der völlig überhitzte Subprime-Mortgage-Markt4 einen Immobilienboom 
unbekannten Ausmaßes in Amerika ausgelöst, dem die Bankinstitute als Risikoneh-
mer und -durchleiter letztendlich ihren Tribut zahlen mussten mit immens ansteigen-
den Kreditverlusten. Dort traten somit die ersten Verwerfungen im Bankensektor auf, 
die auf die internationale Großbankenlandschaft der entwickelten Staaten in Europa 
postum überschwappten aufgrund deren geschäftlicher Beteiligung am US-Hypothe-
kenmarkt. 

Als weiteren Datenpunkt muss in die Diskussion eingebracht werden, dass die USA 
keine zehn Jahre bevor die gegenwärtig noch anhaltende Krise ausbrach, eine tief-
greifende gesetzliche Veränderung ihres Bankensystems vornahmen durch die Ab-
schaffung des Glass-Steagall Acts (GSA). Es war das Gesetz, das als Konsequenz aus 
der bis dato größten Bankenkrise, die die Welt durchstehen musste und die ebenfalls 

                                                 
3 Siehe Upton Sinclair, Pulitzer Price Winner, Zitat von books.google.com. 
4  Siehe zeb/rolfes.schierenbeck.associates, www.zeb.de, Finanzmarktkrise-Ursachen 




