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EU Krise — kein Licht am Ende
des Tunnels

Von Peter Wahl, WEED

Die 6konomische und soziale Situation in der EU
und insbesondere in der Eurozone verschlechtert
sich von Tag zu Tag. Die Arbeitslosigkeit in den
Krisenlandern ist unertraglich. Der jlingste World
Economic Outlook des IWF sagt der Eurozone fiir
2013 eine Schrumpfung der Wirtschaft von 0,3%
voraus. Unter den gréBeren Volkswirtschaften wird
lediglich Deutschland 2013 um magere 0,3%
wachsen.

Aber das ist noch nicht alles: nachdem Zypern vor
zwei Monaten vor dem Zusammenbruch gerettet
worden war, scheint mit Slowenien jetzt der
nachste Dominostein an der Reihe zu sein. Die
Banken des Landes stecken in grof’en Schwierig-
keiten. Und natlrlich héren wir von der politischen
Fihrung wie Ublich, dass Hilfe von auf’en nicht n6-
tig sei.

Noch beunruhigender jedoch ist die politische In-
stabilitat in ltalien, wo die prekdre Koalition aus
Berlusconi-Lager und der Demokratischen Linken
versucht, das Land Uber Wasser zu halten. Aber
diese Regierung verfliigt nicht Gber den Rickhalt
fur substantielle Reformen und beschrankt sich im
Wesentlichen darauf, das Wahlrecht fiir bald falli-
ge Neuwahlen vorzubreiten. Auch in Spanien ist
die Bankenkrise nach wie vor nicht unter Kontrolle.
Und in Frankreich wartet jeder darauf, dass Hol-
lande sich endlich entscheidet, wo er hin will: sich
dem Kurs von Merkel unterwerfen, oder einer Al-
ternative zum Durchbruch zu verhelfen. Die grund-
legende Kontroverse zwischen Austeritat und An-
kurbeln des Wachstums bleibt ungelést. Obwohl
der jungste Landerbericht des IWF fur Griechen-
land immerhin zugibt, dass die Rezepte der Troika
schwere Mangel aufweisen, hat die EU-Kommissi-
on dem sofort widersprochen. Also: Business as
usual, das Durchwursteln geht weiter.

Dies wird auch in den Monaten des Bundestags-
wahlkampfes so bleiben. Die franzdsische und an-
dere Regierungen warten ab, ob es einen Wech-
sel gibt, und Merkel ist mit ihrer Wiederwahl be-
schaftigt. Uber das Wahlergebnis kénnen gegen-
wartig keine seridsen Voraussagen gemacht wer-
den. Zu viele Unwagbarkeiten sind im Spiel. Zum
Beispiel der Anteil an Stimmen, die die Alternative
fur Deutschland dem Regierungslager abnehmen
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kann, oder die Schwache der FDP, die in Umfra-
gen seit Monaten unter finf Prozent liegt und aus
dem Bundestag fliegen konnte. Zwei oder drei
Prozent kénnen am Ende zu vollig unterschiedli-
chen Koalitionen fiihren. Aber selbst wenn sich die
Winsche von Paris und Rom erflllen wiirden und
eine Rot-Griine Koalition kdme in Berlin an die Re-
gierung, ist es eine lllusion auf eine substantielle
Wende zu hoffen. SPD und Griine haben in der
Vergangenheit den europapolitischen Kurs Mer-
kels mitgetragen, einschliellich des Fiskalpakts
und der Austeritdtsprogramme der Troika. Daran
wirde sich auch nach den Wahlen nichts andern.
Allenfalls ein paar Hundert Millionen Euro fiir das
eine oder andere Forderprogramm wurden locker
gemacht. Die Substanz bliebe, denn die besteht in
der Verteidigung der Wettbewerbsfahigkeit des
Standorts Deutschland und seines Modells export-
abhangiger Akkumulation. Dafir gibt es eine Fast-
Allparteien-Koalition mit einer gesellschaftlichen
breiten Basis, die bis weit in die IG-Metall reicht.

Eines der prominentesten Opfer des deutschen
Kurses koénnte die Bankenunion werden. Zwar ist
eine gemeinsame Bankenaufsicht fur die Eurozo-
ne unter der Agide der Europaischen Zentralbank
beschlossene Sache und soll Mitte 2014 in Kraft
treten, aber selbst wenn der Zeitplan eingehalten
wilrde, bleibt das Projekt ein Torso, wenn nicht
weitere Komponenten hinzu kommen: ein Restruk-
turierungs- und Insolvenzverfahren, ein Abwick-
lungsfonds fliir marode Banken und eine Einlagen-
garantie — alles gemeinsam fir die Eurozone. Bei
Abwicklungsfonds und Einlagengarantie stellt sich
natirlich sofort die Frage: wer zahlt fir wen? Der
deutsche Finanzminister hat bereits erklart, dass
ein solcher Schritt in Richtung Transfer-Union eine
Anderung der Vertrage erfordern wiirde. Dahinter
steckt die Weigerung, neue Schleusen fir potenti-
elle Zahlungen an Krisenldnder zu 6&ffnen. Die
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Bankenunion dirfte deshalb als unvollendetes
Werk enden.

Die Bankenunion ist Teil umfassenderer Plane fir
eine Vertiefung der Wirtschafts- und Wahrungsuni-
on (EMU), wie sie im November 2012 von der EU-
Kommission vorgeschlagen wurden. Zu Fiskal-
pakt, Six Pack und Two Pack soll letzt noch ein
Wettbewerbspakt kommen. Damit soll das, was
von einer Fast-Allparteienkoalition in Deutschland
fur erfolgreich gehalten wird, namlich Agenda
2010 und Hartz IV, auf die Eurozone ausgedehnt
werden.

Auf den ersten Blick sehen diese MaRnahmen wie
ein Zuwachs an Supranationalitét aus. Tatsachlich
haben wir es mit einem véllig neuen Phdnomen zu
tun: die quasi automatisierte Durchstrukturierung
der gesamten Euro-Zone nach neo-liberalem Mus-
ter und dem strukturellen Ausschluss von Alterna-
tiven in der Wirtschafts-, Fiskal- und Sozialpolitik.
Selbst Sanktionen sollen automatisch erfolgen.
Vollstrecker der Vorgaben wird die EU-Kommissi-
on. Das erweckt den Anschein von Mehr Europa.
Aber Mehr Europa wirde bedeuten allen Mit-
gliedslandern Mitsprache- und Gestaltungsmaog-
lichkeiten zu geben. Tatsachlich sind die neuen
sinstrumente fur Konvergenz und Wettbewerbsfa-
higkeit* Mehr Deutschland fir alle.

Und wie schon beim bisherigen Krisenmanage-
ment werden die MaRhahmen von oben durchge-
druckt. Die Eurozone wird vollends zu einem auto-
ritaren Wirtschafts- und Sozialregime — unter deut-
scher Flhrung. Aber es ist zu bezweifeln, ob die
neo-liberale Gleichschaltung der Eurozone am
Ende funktioniert. Nicht nur die deutsche Politik
wird von tief sitzenden strukturellen Determinanten
bestimmt, die nur in langwierigen und nicht ganz
schmerzfreien Anpassungsprozessen zu veran-
dern sind. Das gilt auch fir die anderen Lander je-
weils auf ihre Weise. Und dazu gehdren nicht nur
Okonomische Faktoren.

Es scheint ein durchgéngiges Muster in grof3en
historischen Krisen zu sein, dass wenn der not-
wendige Wandel nicht rechtzeitig eingeleitet wird,
die Katastrophe ab einem bestimmten Punkt nicht
mehr aufzuhalten ist, dem Point of no Return.
Oder wie ein sehr berufener und viel zitierter Ex-
perte in Sachen Untergang einmal sagte: Wer zu
spat kommt, den bestraft das Leben.
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Wird die EU (ihre) Steueroasen
austrocknen?

Von Markus Henn, WEED

Das politische Moment, Steueroasen auszutrock-
nen, hat sich deutlich verstarkt aufgrund der jiings-
ten Medienveroffentlichungen und Skandale zur
Nichtzahlung von Steuern durch Konzerne. Die

folgenden Gesetzesvorhaben und politischen In-
itiativen sind Gegenstand der Debatte:

Automatischer Informationsaustausch

Eine Lésung, die — zurecht — viel Aufmerksamkeit
bekommen hat in den letzten Monaten ist der au-
tomatische Austausch von Informationen zwischen
Behoérden Uber Kapitaleinkommen von Auslan-
dern. Dieser soll auch laut dem Kommuniqué der
G20-Finanzminister vom April diesen Jahres der
globale Standard werden. Er ist bereits Realitat im
Rahmen der EU-Zinsrichtlinie, aber nur fir die
Zinszahlungen von naturlichen Personen, und
auch Gegenstand der Richtlinie Uber Verwaltungs-
zusammenarbeit und Amtshilfe. Die Diskussion
Uber eine Erweiterung des Austauschs, die auch
vorangetrieben wird durch ein O6ffentliches Be-
kenntnis der sechs grofiten EU-Mitgliedsstaaten,
hat mehrere Dimensionen:

1.  Es gibt eine erste Licke bei der geografi-
schen Reichweite. Die aktuelle Zinsrichtlinie
wird nicht von Luxemburg und Osterreich an-
gewendet, welche stattdessen nur eine an-
onyme Abgeltungsteuer an die anderen Staa-
ten abflihren. Wahrend Luxemburg zwischen-
zeitlich angekundigt hatte, den Austausch bis
2015 einzufihren, wurde diese Zusage beim
EU-Gipfel am 22. Mai nun doch von Luxem-
burg — gemeinsam mit Osterreich — an Ver-
handlungen mit Drittstaaten wie die Schweiz
geknUpft.

2. Ein zweite moglich territoriale Erweiterung
betrifft Gebiete aus dem Dunstkreis GroRbri-
tanniens. Dies umfasst die sogenannten Kron-
gebiete wie Jersey, und die Uberseeterritorien
wie die Kaimaninseln und die Britischen Jung-
ferninseln. Offentlich macht der britische Pre-
mier Cameron nun Druck, dass diese Gebiete
auch Informationen austauschen. Bedenkt
man aber die zentrale Rolle, die diese Gebie-
te fur die ,City of London® als Finanzzentrum
spielen, wird ein Fortschritt schwierig bleiben.

3. Eine dritte territoriale Erweiterung wirde
Nicht-EU-Staaten wie die Schweiz und Liech-
tenstein betreffen. Am Finanzministerratstref-
fen (ECOFIN) vom 14. Mai erhielt die Kom-
mission das Mandat, mit Nicht-EU-Staaten
Uber eine volle Anwendung der Zinsrichtlinie
zu verhandeln. Wahrend das ein Fortschritt zu
sein scheint, wird sich eine Einigung schwierig
gestalten, solange die EU nicht einmal einige
ihrer Mitgliedsstaaten zur Teilnahmen bewegt
hat — die wie gesagt dann wieder auf die Ver-
handlungen mit Drittstaaten verweisen. In
ahnlicher Weise hatte der Schweizer Banken-
verband kurzlich seine Unterstitzung fur den
automatischen Austausch bekundet — wenn er
denn global komme.

4. Eine andere Art Erweiterung betrifft die er-
fassten Kapitaleinkommen. Bereits 2008 hatte
die Kommission vorgeschlagen, die Richtlinie
auf Renditen aus einigen innovativen Finanz-
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produkten und bestimmten Versicherungspro-
dukten auszudehnen. Aber im Lauf der letzten
funf Jahre konnte keine Einigung dazu erzielt
werden. Am EU-Gipfel vom 22. Mai einigten
sich die Staats- und Regierungschefs im Prin-
zip darauf, dies nun weiterzutreiben. Aber er-
neut haben Osterreich und Luxemburg als
Bedingung gesetzt, dass Drittstaaten teilneh-
men. Zuvor schon hatte Kommissionsprasi-
dent Barroso in einer Rede am 21. Mai betont,
dass der Austausch fir alle Arten von Kapital-
einkommen bis 2015 erreicht werden soll (sie-
he auch das Kommissionspapier ,Combating
tax fraud und evasion®).

Parallel 1auft auch die Umsetzung des neuen US-
Gesetzes zum automatischen Informationsaus-
tausch (Foreign Account Tax Compliance Act,
FATCA). Dieses Gesetz, das eigentlich Informatio-
nen von Banken und Investmentfirmen fordert, die
in den USA aktiv sind, wird momentan uber bilate-
rale staatliche Abkommen umgesetzt. Deutsch-
land hat das Abkommen gerade ratifiziert. Aus die-
sem Austausch kdnnte sich auch ein weitergehen-
des Modell fir den Informationsaustausch entwi-
ckeln.

Unternehmensbesteuerung: landerbezoge-
ne Berichte und Vermeidung von Nicht-Be-
steuerung

Nachdem die Kommission schon seit einem Jahr
daran arbeitet, ihre Gesamtstrategie zu Steuer-
flucht zu Uberarbeiten (siehe ihren Aktionsplan
vom Dezember 2012 und die Oktober-Ausgabe
des Newsletters), hat sie noch erste konkrete Ar-
beitsvorschlage zu Unternehmensbesteuerung auf
den Tisch gelegt. Ein wichtiges Anliegen ist dabei,
sogenannter doppelter Nicht-Besteuerung in
grenzlberschreitenden Fallen angemessen zu be-
gegnen, also z.B. wenn ein Konzern bei einem
Gewinnanteil komplett unbesteuert bleibt.

Die Kommission will deshalb bis Ende des Jahres
einen Uberarbeitungsvorschlag fiir die Mutter-
Tochter-Richtlinie fur Dividenden vorlegen. Fir
eine andere Richtlinie, die grenzuberschreitende
Zins- und Gebuhrenzahlungen abdeckt, hatte die
Kommission sogar schon 2011 Vorschlage ge-
macht. Beide Gesetze regeln, wie Konzerne ihre
internen Kapitalstrébme zu versteuern haben. Wah-
rend bislang dabei die Grundregel eher ist, dop-
pelte Besteuerung zu vermeiden, sollen die ent-
sprechenden Regeln nun eingeschrankt werden,
wenn sie zu Nichtbesteuerung fiihren (,subject-to-
tax“-Klausel). Zusatzlich sollen Vorschriften zur
Verhinderung von Missbrauch starker zur Geltung
kommen. Diese sollen generell Steuerplanungen-
unterbinden, die als einziges Ziel die Umgehung
von Besteuerungsregeln zum Ziel haben.

Annliche Ansatze haben sich schon in einer neuen
deutschen Verhandlungsgrundlage fur Doppelbe-
steuerungsabkommen niedergeschlagen, die jetzt
explizit auch dem Ziel dienen sollen, doppelte
Nichtbesteuerung und Steuervermeidung zu ver-

hindern. Darlber hinaus hat das Europaische Par-
lament in einer EntschlieBung vom Mai nicht nur
die genannten neuen Ansatze gefordert, sondern
auch eine Schwarze Liste von Steueroasen.

Nichts ist hingegen bislang passiert bei der Ge-
meinsamen Konsolidierten Korperschaftssteuerbe-
messungsgrundlage (GKKB). Dieser komplizierte
Name steht fur eine europaweite Besteuerung von
Konzernen, bei der ihre Profite innerhalb der EU-
Staaten aufgeteilt werden wiirden, und zwar auf
Basis von einigen Kriterien zur Bestimmung echter
Okonomischer Aktivitdt wie Anlagen, Verkaufe
oder Angestellte. Die Kommission hatte dazu 2011
einen Vorschlag gemacht. Das Europaische Parla-
ment hat in seiner Entschlieung auch eine ver-
pflichtende Einfiihrung der GKKB gefordert. Es ist
allerdings klar, dass die EU hier keine Fortschritte
machen wird, solange sie nicht einmal fahig ist,
mit ihren eigenen Steueroasen wie Luxemburg
oder den Niederlanden klar zu kommen, oder
auch mit Steueroasenpraktiken in vielen anderen
EU-Staaten.

Eine grol’e Niederlage auf dem Weg zu mehr
Konzerntransparenz gab es bei der landerbezoge-
nen Berichterstattung, die zeigen soll, wo ein Kon-
zern wie genau aktiv ist und wo er Steuern zahlt.
Wahrend dies fir Banken im Marz 2013 und fur
Rohstoff- und Forstfirmen im April 2013 praktisch
so gut wie beschlossen wurde, wurde es fur Fir-
men allgemein am Ende verwassert, offensichtlich
auch aufgrund von Widerstand von deutscher Sei-
te. Allerdings gibt es eine Chance, die Berichter-
stattung doch noch im Rahmen einer anderen
Richtlinie einzuflihren, die sich eigentlich mit der
Offenlegung nicht-finanzieller Informationen be-
schaftigt. In diese Richtung hat sich jlingst auch
Binnenmarktkommissar Barnier geduf3ert.

Geldwaschebekampfung: offentliche Re-
gister zu Eigentumsverhéltnissen

Geldwaschebekampfungsgesetze halten nicht nur
korrupten Eliten und Kriminelle davon ab, ihr Geld
zu waschen, sondern helfen auch bei der Be-
kadmpfung von Steuerflucht. Im Februar 2013 ver-
offentlichte die EU-Kommission einen Uberarbei-
tungsvorschlag fir die bestehende Geldwasche-
bekampfungsrichtlinie der EU. Zum Teil werden
damit neue internationale Standards der Financial
Action Task Force der OECD umgesetzt.

Einer der Hauptvorschlage ist ein Register, das
die sogenannte wirtschaftliche Berechtigung erfas-
sen soll, also den endgiltigen 6konomischen
Nutznielier eines Vermogenswerts oder einer Fir-
ma. Wie Oxfam erklart, verlangt der Vorschlag der
Kommission aber nicht, dass die Namen der Nutz-
nielBer in einer zentralen Datenbank gesammelt
und verdffentlicht werden. Auch sollen die Daten
nicht zwischen den verschiedenen Behérden in
den Mitgliedsstaaten ausgetauscht werden. Of-
fentliche Register waren aber entscheidend fir
eine wirksame Bekampfung der Geldwasche. In
Grolbritannien, das eine Schliisselrolle spielt, ver-
halt sich Premier Cameron zwiespaltig. Wahrend
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er sich im April 2013 fur 6ffentliche Register aus-
sprach, bezog er sich bei spaterer Gelegenheit nur
auf nicht-6ffentliche. In einem Brief an die Kom-
mission hatten Deutschland und Frankreich das
Wort ,Register” gar nicht verwendet, obwohl sie
allgemein eine starke Uberarbeitung der Richtlinie
begriften. Deshalb wird Finanzminister Schauble
von der Zivilgesellschaft zur Einflihrung eines Re-
gisters gedrangt. Das Europaische Parlament un-
terstutzt 6ffentliche Register auch.

Zivilgesellschaft fordert mehr

Trotz der Fortschritte gibt es immer noch viel zu
tun bei Steuervermeidung und Steuerflucht. Die
Zivilgesellschaft drangt auch die europaischen Po-
litikerlnnen zu mehr Tempo. In einem Brief an
Ratsprasident Hermann Van Rompuy im Mai for-
derten ihn Organisationen dazu auf, einen auto-
matischen Informationsaustausch, o6ffentliche Re-
gister zur wirtschaftlichen Berechtigung, landerbe-
zogene Rechnungslegung, eine allgemeine ver-
bindliche Definition von Steueroasen und effektive
Sanktionsmechanismen durchzusetzen.
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Grundsatzliche Bankreform end-
lich beschlossen — aber starke
Reformen unterbleiben

Von Myriam Vander Stichele, SOMO (mit
Dank an Finance Watch)

Der neue internationale Bankenstandard Basel Il
(siehe Newsletter Oktober 2010) hatte eigentlich
bis Januar 2013 in EU-Recht umgesetzt werden
missen. Allerdings verzogerte sich die Entschei-
dung Uber die neue Eigenkapitalrichtline und —ver-
ordnung (CRD IV / CRR) bis zum 16. April 2013
wegen Konflikten zwischen den Mitgliedsstaaten
und extensiver Lobbyarbeit der Finanzwirtschaft.
Schon 2012 war die EU im Ubrigen gewarnt wor-
den, dass die Gesetzesentwiirfe nicht dem Basel-
IlI-Standard entsprechen wiirden.

Die neuen Regeln werden im Prinzip ab 1. Januar
oder 1. Juni 2014 in Kraft treten und fur alle Euro-
paischen Banken (mehr als 8.300) und Invest-
mentfirmen gelten. Die komplette Umsetzung aller
MaRnahmen wird aber erst bis Januar 2019 erfol-
gen, und einige kénnten auch nie zur Anwendung
kommen, wenn die Zwischenbewertungen ent-
sprechend ausfallen.

Der Zweck von Basel Ill und der Umsetzungsge-
setze in der EU ist es, Banken krisensicherer und
weniger krisenverscharfend zu regulieren. Dies
soll durch folgende MalRhamen erreicht werden:

Bessere Eigenkapitalreserven

Eigenkapitalreserven bestimmen die Menge an
Kapital, die eine Bank als Sicherheit halten muss.
Die neue Gesetzgebung erhdht die Vorgaben und

definiert insbesondere das sogenannte harte
Kernkapital (,Common Equity Tier 1) genauer. Im
Einzelnen bedeutet das:

* Grundsatzliche Anforderungen fir ad-
aquates Eigenkapital (gemessen als Anteil
an den sogenannten risikogewichteten An-
lagen der Bank, mehr dazu siehe unten):

» Hartes Kernkapital (,Common Equity
Tier 1 capital®): 4,5%

+  Weiches Kernkapital (,Additional Tier
1 capital”): 1,5%

» Erganzungskapital (,Tier 2): 2%
» Kapitalerhaltungspuffer: 2,5%

»  Zusatzliche Puffer auf Geheil® der Behor-
den (gemessen an den risikogewichteten
Anlagen):

* Antizyklischer Kapitalpuffer in Boom-
zeiten: 0-2,5%

» Puffer fur Banken mit besonderen sys-
temischen Risiken: 0-5%.

» Zusatzliches Kapital flir andere Risiken,
abhangig von aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen: 0-4%

Liquiditatsreserven

Banken miissen Geldreserven flr laufende Abfliis-
se bereithalten, besonders in Krisenzeiten:

* Leicht verfugbares Geld fur die erwarteten
Abflisse in den nachsten 30 Tagen (,Li-
quidity Coverage Requirement®): die Liqui-
ditatsabdeckung muss bis 2015 60% be-
tragen, bis 2018 oder 2019 100%.

» Stabile Finanzierung der Aktivititen im
kommenden Jahr (,Net Stable Funding
Requirement®): die genauen Vorgaben
werden nicht vor 2018 ganz definiert und
umgesetzt werden.

Klare Grenzen fiir die Gesamtverschul-
dung fehlen

Neu in Basel Il waren Regeln und Grenzen fiir die
Gesamtverschuldung einer Bank, da ihre Uber-
schuldung einer der Hauptgriinde fiir die Finanz-
krise war. Die Eigenkapitalverordnung (CRR) legt
nun aber nur fest, wie Banken ihre Verschuldung
(leverage ratio) berechnen missen. Diese Berech-
nung missen sie den Behdrden nicht vor dem 1.
Januar 2015 vorlegen und wahrscheinlich niemals
der Offentlichkeit. Die Einschatzung des Risikos
aus der Verschuldung der Bank Uberlasst die Ver-
ordnung aber ganz den Aufsehern. Zudem sieht
sie nicht die zwingende Einfiihrung einer Grenze
fur die Verschuldung (leverage cap) im Jahr 2018
vor, sondern nur einen Bericht bis 2016.
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Risikoreiche Methode zur Risikobewertung

Die Eigenkapitalrichtlinie erlaubt es den Banken
noch immer, ihr eigenes Risikobewertungssystem
zu verwenden. Das heift die Bank legt selbst fest,
wie sie die Risiken ihrer verschiedenen Kredite,
Anlagen etc. bewertet — und damit auch, wie viel
Eigenkapital sie risikogewichtet halten muss. Die-
ses ,interne Rating“ ist problematisch, weil es sich
in der Vergangenheit als viel zu optimistisch her-
ausgestellt hat, was auch zur Krise beitrug. Die
Verordnung legt nun nur ein Minimalkapital fir alle
Kredite, Anlagen etc. fest, hohere Anforderungen
beim Derivatehandel, und besseres Risikomana-
gement. Andererseits wird in der Richtlinie be-
stimmt, dass die Abhangigkeit von externen Ra-
tings reduziert werden soll, da auch die Bewertun-
gen der Ratingagenturen sich als unzureichend er-
wiesen, was wiederum zu einer Aufwertung der in-
ternen Bewertung durch die Banken flhrt.

Da die Banken bei Krediten an kleine und mittlere
Unternehmen besonders oft Risiken sehen und
entsprechend weniger Kredite geben, was fir die-
se zu Problemen fihrt, wurde die Risikogewich-
tung fur diese Unternehmen nach unten gesetzt.

Grenzen fiir exzessive Boni

Die Richtlinie verlangt, dass in der Regel bei héhe-
ren Angestellten, Risikonehmern und &hnlich be-
zahlten Angestellten der variable Gehaltsanteil
(Boni) nicht mehr als 100% des fixen Gehaltsan-
teils betragen darf. Allerdings ist eine Erweiterung
auf 200% madglich, wenn die Aktionare/innen zu-
stimmen. Zusatzlich gilt die Regel aus der letzten
Uberarbeitung (CRD IIl), dass mindestens 40%
der variablen Vergltung friihestens nach drei Jah-
ren ausbezahlt werden darf und dass mindestens
50% der variablen Vergltung aus Aktien bestehen
muss. Es gibt aber somit keine absolute Ober-
grenze fur das Gehalt, weil ja der fixe Gehaltsan-
teil erhéht werden kann. Deshalb ist es nicht klar,
ob diese MaRnahmen erreichen werden, die durch
Gehalter verursachten Risiken zu reduzieren.

Risiken von Verbriefungen nicht wirklich
angegangen

In der US-Hypotheken-Krise haben die Banken
ihre Kredite durch Verbriefungen verkauft und da-
mit die Risiken und Probleme in die ganze Welt
gestreut. Deshalb wurden sie in der zweiten Uber-
arbeitung der Eigenkapitalrichtlinie (CRD II, siehe
Newsletter April 2010) dazu verpflichtet, einen
kleinen Teil der Verbriefungssumme in ihren eige-
nen Bulchern zu behalten. Obwohl Fortschritte da-
bei gemacht wurden, den Risikotransfer zu bewer-
ten und die Verbriefungen zu regulieren, belasst
es die jetzige Uberarbeitung weiterhin dabei, dass
die Banken nur 5% der Verbriefungssumme in ih-
ren Buchern behalten missen. Interessenkonflikte
werden als Problem erneut nicht angegangen.

Fazit

Alles in allem ist das 1.600-Seiten-Gesetz Uber-
maRig komplex und detailliert, was ein Risiko fir

die Umsetzung und die Aufsicht (durch die EZB in
der Bankenunion) erschwert und zu Ausnutung
von Licken einladt. Es gibt keine transparente Lo-
sung bei der Bewertung der Risiken in den Ban-
ken. Das macht es fur Verbraucherlnnen schwerer
zu wissen, ob eine bestimmte Bank vertrauens-
wirdig ist, und flr Investoren zu bewerten, ob sie
Kapital in eine Bank investieren sollen. Eine klare
Verschuldungsgrenze wird von vielen als eine
transparente und effiziente L6sung angesehen. Et-
was mehr Transparenz kommt allerdings durch
eine in letzter Minute aufgenommene Regel, dass
Banken ihre Geschafte landerbezogen offenlegen
mussen. Aber es ist nicht klar, ob das auch 6ffent-
lich wird. Auch die interne Risikobewertung wurde
erst kirzlich vom Basel-Komitee fir Bankenauf-
sicht fur problematisch befunden. Also wird die
neue Eigenkapitalgesetzgebung das Risiko, dass
sich die 2-Billionen-Bankenrettung nicht noch ein-
mal wiederholt, nicht beseitigen.

Die Banken haben gegen die neue Gesetzgebung
mobil gemacht, weil sie Kredite erschwere und
weil die Boni-Grenze ihre Wettbewerbssituation
verschlechtere. Aber viel hangt davon ob, welches
Geschéaftsmodell die Banken haben und ob sie
Profitmaximierung Uber die Kreditvergabe stellen.

Weitere Bankenregulierung

Neben der Eigenkapitalgesetzgebung gibt es eine
Reihe weiterer Gesetzgebungsprozesse wie zur
Abwicklung von Banken (Vorschlag der Kommissi-
on vom 6. Juni 2012), zur Restrukturierung oder
Aufspaltung von Banken, die zu grol3 zum Pleite-
gehen sind (Konsultation bis 3. Juli), zur Regulie-
rung von Schattenbanken, zur Einflihrung eines
EU-weiten Einlagensicherungssystems, zum ein-
facheren Zugang zu Bankkonten, zur Reform der
EU-Aufsicht (Konsultation bis 19. Juli), zur Ban-
kenunion und schlieBlich zu Anreizen fur lanfristi-
ge Finanzierung (Konsultation bis 25. Juli).

Ubersetzung aus dem Englischen: Markus Henn
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Kurzinformation: GroRbritannien
klagt gegen die FTS

Wahrend die Verhandlungen zwischen elf Mit-
gliedsstaaten zur Einflhrung einer Finanztransak-
tionssteuer (FTS) im Rahmen der Verstarkten Zu-
sammenarbeit gestartet sind, geht der Widerstand
von Finanzindustrie und einigen EU-Staaten wei-
ter. Grof3britannien hat eine Klage vor dem Euro-
paischen Gerichtshof eingereicht. London sagt,
die FTS habe extraterritoriale Effekte und bein-
trachtige Staaten, die nicht teilnehmen. Das sei
gegen die EU-Vertrage. Quellen aus dem Umfeld
des deutschen Finanzministeriums geben der Kla-
ge wenig Chancen. Die angeblichen Probleme mit
der Extraterritorialitdt seien hinfallig, da der EU-
Entwurf sich eng an die britische Stempelsteuer
anlehnt, eine Steuer auf britische Aktien, die auch
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aulerhalb des Landes erhoben wird (siehe letzte
Ausgabe). Ein anderer Widerstand kénnte von der
Europaischen Zentralbank kommen, die angebo-
ten hat, bei einer Neufassung des FTS-Gesetzes
behilflich zu sein, damit dieses die Marktstabilitat
nicht geféhrde, wie sich die EZB ausdriickt. Auch
eine Studie von Goldman Sachs hat kirzlich fir
Wirbel gesorgt, kritisiert wird sie von Stephan
Schulmeister, einem der besten Kenner der FTS.
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Kurzinformation: Reform zu Fi-
nanzinstrumenten steckt fest

Die Uberarbeitung der Richtlinie zu Markten fir Fi-
nanzinstrumente (MiFID Il / MiFIR, fur einen Uber-
blick siehe Newsletter Oktober 2012), die auch
Hochfrequenzhandel und Rohstoffspekulation be-
trifft, steckt immer noch im Rat der Finanzminister
fest. Zwar wurde die Diskussion von der Ar-
beitsebene auf die zweite Ebene der standigen
Vertreter (,COREPER") gehoben, aber zentrale
Streitpunkte sind noch immer nicht beigelegt.
GroRter Zankapfel bleibt noch immer der Zugang
zu Clearinghausern. Eine Einigung bei der nachs-
ten Ratstagung am 21. Juni ist unwahrscheinlich,
aber im Juli ware eine Einigung noch denkbar vor
der Sommerpause. Danach wiirde erst der Trilog
mit Parlament und Kommission beginnen. Fir
einen Uberblick tiber Schlupflécher in den aktuel-
len Entwirfen siehe ein zivilgesellschaftliches Hin-
tergrundpapier vom April 2013.
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Kalender

Fir mehr Hintergrundinformationen zu den offiziel-
len Terminen der europaischen Institutionen siehe:
¢ Europaische Kommission (EC)
* Rat fir Wirtschaft und Finanzen (ECOFIN)
e Ausschuss fur Wirtschaft und Wahrung
(ECON) des Europaischen Parlaments

Juni
* 11, EBA (London): Frist der Konsultation zu tech-
nischen Standards zu Bankenrettungen

+ 12, EP (StraRburg): Plenarabstimmungen zu den
Richtlinien flir gemeinsame Anlagen in Ubertrag-
bare Wertpapiere (OGAW V) und fiir Werpapiere

* 13-14, G20 (Moskau): Civil 20 (C20) Gipfel

» 14, ECON (Brussel): Frist der Konsultation zur
Koharenz der EU-Finanzmarktgesetzgebung

» 17-18, ECON (Brussel): Treffen
» 17-18, G 8 (Enniskillen, Nordirland): Gipfel

+ 21, ECOFIN (Luxemburg): Treffen der Finanzmi-
nisters, vorher Eurogruppentreffen

* 24, ECON (Brussel): Treffen

» 27-28, Europaischer Rat (Brussel): Gipfel der
Staats- und Regierungschefs

Juli

1, EP (StralRburg): Lesung zur Reform der Struk-
tur des EU-Bankensektors

* 2, EP (StraBburg): Lesung zur Richtlinie zu Insi-
derhandel und Marktmissbrauch und zur Verstark-
ten Zusammenarbeit fur eine FTS

+ 8-9, ECON (Brussel): Treffen

*» 18-19, G20 (Moskau): Gemeinsames G20 Tref-
fen der Finanz- und Arbeitsminister

* 19- 20, G20 (Moskau): Treffen der Finanzminis-
ter und Zentralbankgouverneure

 ?, EC (Brussel): Vorschlag zur Reform der EU-
Bankenstrukutur (Liikanen Bericht Fortsetzung)

September

» 2-5, G20 (St. Petersburg): Treffen der stellvertre-
tenden Finanzminister

+ 5, ECON (Brussel): Treffen

* 5-6, G20 (St. Petersburg): Gipfel der Staats- und
Regierungschefs

* 16-17, ECON (Brtssel): Treffen

* 19, EP (StralRburg): Plenarabstimmung zu Anla-
geprodukten fur Kleinanleger (PRIPS)

» 23-24, ECON (Brussel): Treffen
» 30, ECON (Brussel): Treffen

Oktober

» 10-11, G20 (Washington): Treffen der Finanzmi-
nister und Zentralbankgouverneure

» 12-13, IWF/Weltbank (Washington): Treffen

* 14, ECON (Brussel): Treffen

» 22, EP (StraRburg): Lesung zu MiFID-II, MiFIR,
zu den EU-Aufsichtsbehdrden, and zur Richtlinie
zu Insiderhandel und Marktmissbrauch

* 23, EP (StralRburg): Lesung zur Abwicklung/Ret-
tung von Banken/Investmentfirmen

» 24-25, Europaischer Rat (Brussel): Gipfel der
Staats- und Regierungschefs
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