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Eine umfassende Antwort auf die systemische Krise

B Memorandum fiir den Bundestag zur Finanzmarktreform — 7. Mai 2010 &

Zusammenfassung

“Nothing short of closing down the big casino will provide a lasting solution."
UNCTAD, The Global Economic Crisis Report, 2009

Die globale Finanzkrise hat Deutschland besonders schwer getroffen. Durch die Beteiligung am
Finanzmarkt-Casino haben die deutsche Finanzindustrie und die Politik dies selbst stark
mitverschuldet. Zugleich handelt es sich um eine systemische Krise, die noch lange nicht vorbei ist,
wie die Entwicklung in Griechenland zeigt. Eine Betrachtung der tieferen Krisenursachen ist
deshalb unerlasslich. Wie Bundesprasident Kohler feststellt, sind die Finanzmarkte heute ein
»Monster, das in die Schranken gewiesen werden muss".

Die Bundesregierung hat jedoch weder die Krisenursachen ausreichend erfasst noch angemessen
reagiert. Sie hat die nationalen Spielraume zur Regulierung nicht genutzt und verharrt auch im
dritten Jahr der Krise im Wesentlichen noch bei Ankiindigungen. Auf globaler und EU-Ebene ist sie
Mitldufer, statt eine vorwartstreibende Rolle zu ibernehmen. In einigen Fallen, wie bei der Hedge-
Fonds-Initiative der EU, erweist sie sich als Bremser, und in der Griechenlandkrise hat sie sogar
krisenverscharfend agiert.

Die Finanzmarkte muissen wieder in den Dienst einer nachhaltigen und sozialen Wirtschaft und
Gesellschaft gestellt werden. Sie sind zu grofl8 und instabil geworden und missen deshalb wieder
schrumpfen. Dabei kann die Finanztransaktionssteuer eine wichtige Rolle spielen, aber auch ein
Verbot oder eine bessere Kontrolle bestimmter Instrumente und Geschaftsmodelle.
Verantwortlichkeit und Haftbarkeit missen wieder Einzug halten in den Finanzsektor. Dafir
braucht es strenge Eigenkapitalvorschriften, Einbeziehung aller Akteure in die Regulierung und die
Abschaffung von Schattenbanken und Steueroasen. Kapital muss wieder angemessen beaufsichtigt
und kontrolliert werden. Zu einer neuen Finanzarchitektur zdhlen aber auch ein stdrkeres
offentliches und genossenschaftliches Bankwesen, eine Umverteilung der Privatvermdgen und
eine Abkehr von der Privatisierung offentlicher Glter. Zudem missen die Interessen von
Entwicklungslandern besonders bericksichtigt werden.

Angesichts der Tragweite dieser Jahrhundertkrise sind ein paar EinzelmalBnahmen, die zudem nicht
den Mut aufbringen, das Gemeinwohl konsequent Uber die Profitinteressen der Finanzindustrie zu
stellen, nicht ausreichend. Eine systemische Krise erfordert eine umfassende Antwort. Das ist nicht
nur eine 6konomische Frage, denn die Privatisierung der Gewinne und die Sozialisierung der
Verluste sowie die Erpressbarkeit von Regierungen und ganzen Gesellschaften zerstéren die
Demokratie. Deshalb muss die Politik wieder den Primat Giber die Finanzmarkte bekommen. Ein
stabiles und gut funktionierendes internationales Finanzsystem kann nicht das Revier von
Renditejagern sein, sondern muss als globales 6ffentliches Gut gestaltet werden.
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1 — Den Finanzsektor auf ein gesundes MaR3 schrumpfen

B Finanzinnovationen” erhéhen die Instabilitdt des Systems B

Der Finanzsektor ist zu groR geworden. Selbst der Internationale Wahrungsfonds gibt dies
inzwischen zu. Die globalen Finanztransaktionen Uberstiegen im Jahr 2007 das Weltsozialprodukt
um das 74-fache. AuRerborsliche Derivate stiegen von rund 5 Billionen Dollar im Jahr 2004 auf 50
Billionen im Jahr 2007. Doch zu viele Finanzgeschafte sind gesamtwirtschaftlich nicht sinnvoll.
Liquiditat ist kein Selbstzweck — und zuviel davon kann schadlich sein. Bereits John Maynard
Keynes hatte angesichts der Weltwirtschaftskrise 1929 festgestellt: , Wenn die Kapitalbildung eines
Landes zum Nebenprodukt der Geschdifte eines Casinos wird, droht die Sache schief zu gehen.” Die
heutigen Finanzmarkte sind vollig einseitig auf Dynamik und Liquiditat ausgerichtet und kénnen
dem Interesse an Stabilitat niemals geniigen.

Die von der Finanzbranche entwickelten Innovationen, allen voran Verbriefungen und Derivate,
haben die Risikobewertung nicht verbessert, sondern Risiken verschleiert und sogar neue mit sich
gebracht. Wie der Chef der US-Aufsichtsbehérde Commodity Futures Trading Commission Gary
Gensler sagt, standen Derivate ,im Herzen der Finanzkrise“. Sie haben unter anderem den
Zusammenbruch der weltgroRten Versicherung AIG verursacht. Zudem zeigen die Untersuchungen
der US-Borsenaufsicht gegen die Bank Goldman Sachs, dass nicht einmal die Finanzbranche selbst
an den 6konomischen Nutzen dieser Geschafte glaubt. Daher braucht es folgende MaRnahmen:

= Derivate miissen auf einen volkswirtschaftlich niitzlichen Gesamtumfang reduziert werden.
Dafiir ist ein deutlicher Riickgang notig. Begonnen werden sollte mit Derivaten, die nicht der
Absicherung (hedging) dienen, sondern Wetten auf fremde Vermogenswerte sind.

= Kreditderivate sollten verboten werden. Das mindeste wére ein Verbot ,nackter” Credit De-
fault Swaps (CDS), bei denen der Kaufer keinen eigenen Kredit versichert.

= Alle Derivate miissen auf einer Handelsplattform oder an der Borse nach klaren Standards
gehandelt werden. Dies wird auch von den US-Behérden oder der geplanten EU-Richtlinie zu
Derivaten vorgesehen und darf auf keinen Fall durch die Finanzlobby verwassert werden.

= |n Nahrungsmittel- und Rohstoffmarkten diirfen nur bestimmte Handler handeln (sog. Com-
mercial Traders). Diese brauchen eine besondere Zulassung. Marktfremde Investoren (Hedge
Fonds, Indexfonds, Pensionsfonds etc.) diirfen dort nicht handeln. Nur so lasst sich eine Preis-
blase verhindern wie die von 2007/2008, die Millionen Menschen in den Hunger trieb.

Auch Leerverkdufe haben sich in der Krise — aber da nicht zum ersten Mal — als krisenverstarkend
erwiesen. Sie haben zum Zusammenbruch der US-Banken Bear Stearns und Lehman Brothers bei-
getragen. |hre Schadlichkeit ist aber grundsatzlicher Natur. So flihrt der Leiter des ifo-Instituts Pro-
fessor Hans-Werner Sinn zurecht aus: “Da der private Vorteil aus den Leerverkdufen den privaten
aus Terminverkdufen nur dann libersteigt, wenn Marktmacht ausgeiibt wird, ist bei den Leerver-
kéufen kein volkswirtschaftlicher Zusatznutzen erkennbar.” Die Konsequenz muss sein:

= Leerverkdufe sollten verboten werden. Sie ,destabilisieren die Mdrkte” (Hans-Werner Sinn).
Ein erster Schritt ware ein Verbot ungedeckter Leerverkaufe.

B Finanztransaktionssteuer ist Bankenabgabe weit liberlegen B

Ein wichtiges Instrument zur Schrumpfung der Finanzmarkte ware eine Finanztransaktionssteuer
(FTS), die den Handel mit allen Arten von Finanzvermogen (Aktien, Bonds, Derivate, Devisen)
umfassen sollte. Sie wirde kurzfristige Spekulationsgeschafte zurlickdrangen und langfristige
Investitionen attraktiver machen. So sehen es auch renommierte Okonomen wie Paul Krugman
oder Jeffrey Sachs. Auch der IWF erkennt im Entwurf seines Berichts fiir den G20-Gipfel in Toronto
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die Machbarkeit der FTS grundsatzlich an. Die von der Bundesregierung geplante Bankenabgabe
hatte demgegentiber gravierende Nachteile:

= Das Einnahmepotential der Abgabe ist viel geringer als das der FTS. Die rund 1,2 Milliarden
Euro pro Jahr lieBen es erst wieder in ca. 60 Jahren zu, eine Krise heutigen AusmaRes zu bezah-
len. Zugleich werden keine Einnahmen erzielt, um die Kosten der aktuellen Krise zu bezahlen,
ganz zu schweigen davon, dass Mittel fir Klimaschutz oder Armutsbekampfung erschlossen
wirden.

= Bei der Abgabe besteht, anders als bei der FTS, keine Lenkungswirkung. Gerade die hebelver-
starkte Spekulation wird durch sie nicht erfasst. Und die Versicherung gegen zukiinftige Pleiten
konnte die Risikobereitschaft sogar noch steigern (moral hazard Problem).

= Die Abgabe erstreckt sich nur auf einen Teil der Finanzwirtschaft. Der GroRteil der Spekulati-
on lauft Gber Fonds, die von der Abgabe nicht betroffen waren. AuBerdem besteht die Gefahr,
dass riskante Geschafte in Fonds ausgelagert werden, um der Abgabe zu entgehen.

= Die Bankenabgabe waire allenfalls zusétzlich zu einer Finanztransaktionssteuer sinnvoll.

B GroRe von Akteuren birgt Probleme B

Die GrofRe und Vernetzung einzelner Finanzinstitute, lange als Vorteil angesehen, hat sich in der
Krise als problematisch erwiesen. Der Staat war dadurch gezwungen, rettend einzugreifen, wo
zuvor verantwortungslos gehandelt worden war. Die Verluste wurden sozialisiert, wahrend die
Gewinne zuvor bei den Privaten geblieben waren. Keine der groRBen deutschen Privatbanken hatte
ohne staatliche Hilfen Gberlebt, einschlieRlich der Deutschen Bank, die u.a. von den US-Hilfen fir
die AIG und der Rettung der Hypo Real Estate in zweistelliger Milliardenhdhe profitierte.

Zwar sieht die Bundesregierung in ihrem Eckpunktepapier vom Marz 2010 vor, von
Finanzinstituten nur systemrelevante Teile retten zu wollen. Sie lGbersieht dabei aber, dass allein
die GrolRe eines schlechten Teils einer Bank diesen systemrelevant machen wiirde, wenn ein
Zusammenbruch dieses Teils einen untragbaren Schaden verursachen kdénnte. Demnach muss
immer gerade dieser schlechte Teil gerettet werden. Damit es nicht soweit kommen kann, sind
folgende Reformen notwendig:

= Die GroBe einer Bank sollte zu progressiv ansteigenden Sicherheitsanforderungen fiihren.

= Eigenhandel der Banken sollte verboten werden, so wie es US-Prasident Obama und sein Be-
rater Paul Volcker, der ehemalige US-Notenbankchef, vorgeschlagen haben.

= MaRnahmen zur Verkleinerung und Entflechtung der Finanzinstitute missen von der Bundes-
regierung ergriffen werden, damit kein Institut ,too big to fail“ ist.

2 — Verantwortung wiederherstellen, Risiken begrenzen

B Bankbilanzen sicherer machen ®

Die Banken sind durch die Liberalisierung und Deregulierung der vergangenen Jahrzehnte insge-
samt unterkapitalisiert gewesen. Im Gesetz zur Stdrkung der Finanzmarkt- und der Versicherungs-
aufsicht von 2009 wurden bereits sinnvolle Regeln fiir hohere Eigenmittel- und Liquiditdtsanforde-
rungen, Risikokonzentrationen, Kontrollgremien, Kapitalaufschlage und Gewinnausschittungsver-
bote beschlossen. Der Entwurf fiir ein Gesetz zur Umsetzung der gedinderten Bankenrichtlinie und
der gednderten Kapitaladdquanzrichtlinie ist ein begriRenswerter Ansatz, bleibt aber unzurei-
chend. Zugleich werden auf EU-Ebene und vom Basler Bankenausschuss MaBnahmen entwickelt
(,,Basel 111“). Eine Aufweichung der Standards, wie sie bei Basel Il im Vorfeld der Krise durch die
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Maoglichkeit der Risiko-Selbsteinschatzung durch die Banken erfolgte, darf sich nicht wiederholen. \yeed
Bei allen MaBnahmen sollte deshalb sichergestellt werden:

= Die Vorschlage des Baseler Bankenausschusses sind zu unterstiitzen. Die dort vorgesehenen
Vorschriften zur Erhohung der Kapitalbasis, zum risikodarmeren Kapitalrahmen und zu einer Ver-
schuldungsgrenze (leverage ratio) sind im deutschen Recht schon jetzt umzusetzen.

= Alle Geschafte miissen bilanziert und ausreichend durch Eigenkapital abgesichert werden.
Jede Art von Schattenbanken ist zu verbieten.

= Die Eigenkapitalvorschriften miissen sich am Risiko orientieren. Risikoreiche Positionen brau-
chen mehr Eigenkapitalabsicherung.

= Alle Bilanzregeln miissen antizyklisch ausgelegt sein. Neben den Eigenkapitalregeln sollte
auch die Bewertung der Bilanzposten nicht nach Marktwerten (Mark-to-Market-Methode),
sondern nach dem Niederstwertprinzip vorgenommen werden. Soweit internationale Vor-
schriften das nicht mehr zulassen, sollte eine Anderung angestrebt werden.

= Eine gesamtwirtschaftliche, makroprudentielle Steuerung des Kreditvolumens ist nétig. Die
Kreditschdpfung darf nicht allein den Banken liberlassen werden.

B Verbriefung verwadssert Verantwortung und Haftung fiir Risiken

Verbriefung fluhrt — entgegen ihrer 6konomischen Intention — zu gesteigerten und
intransparenteren Risiken. Wesentliche Elemente der Verbriefung, die Bildung von Tranchen und
die Auslagerung in Zweckgesellschaften zur Umgehung von Eigenkapitalvorschriften, haben sich als
okonomisch verhangnisvoll erwiesen.

Nun schlagt die Bundesregierung als Losung vor, dass 5 Prozent des Nettoanteils einer Verbriefung
vom Originator oder Sponsor behalten werden missen. Ausgenommen sind eine Reihe von
Geschaften, darunter Credit Default Swaps (CDS), wenn diese ,nicht auf eine Verbriefungsposition
bezogen sind oder nicht dazu verwendet werden, eine Verbriefungsposition abzusichern”. Dass
ausgerechnet CDS ausgenommen werden sollen, die den Versicherer AIG zu Fall gebracht haben,
ist inakzeptabel. Schlieflich soll sogar die Anwendung der 5%-Regel nur fiir neue Verbriefungen ab
dem 2011 gelten und fir bestehende nur, wenn ab dem Jahr 2015 zugrunde liegende Forderungen
betroffen sind. Damit bleibt von der 5%-Regel fast nichts Gbrig.

Die Bundesregierung vertraut anscheinend weiterhin vollig der Selbsteinschatzung der Investoren
bei der Frage, welche Geschafte gemacht werden sollen. Mit dieser laschen Regelung werden
Verantwortung und Haftbarkeit im Finanzsystem nicht wiederhergestellt. Fiir eine wirksame
Begrenzung der hochriskanten und intransparenten Verbriefungs-Pyramide missen die Regeln viel
weiter gehen:

= Bestimmte Arten von Verbriefungen miissen verboten werden. Es ist ohnehin untragbar, dass
eine Bank einen Kredit oder dessen Risiko weiterverkaufen darf. Fiir den Schuldner muss das
Verhaltnis zur Bank ein Vertrauensverhaltnis sein, was jeden Weiterverkauf ausschlieBt. Die
modernen Finanzmadrkte missachten dieses Prinzip eines ethisch akzeptablen Finanzwesens.

= Jeder Verkauf von Krediten und Kreditrisiken braucht die Einwilligung des Kreditnehmers.
Dies muss explizit und mit voller Transparenz erfolgen.

= Mehrstufige Verbriefungen miissen generell verboten werden, weil sonst die Risiken nicht
mehr erkannt und zugerechnet werden kdnnen.

= Synthetische Verbriefungen (Kreditderivate) sind zu verbieten. Die Trennung des Risikos vom
Kredit ist genau der Weg, der in die Finanzkrise gefiihrt hat.

= Ein viel hoherer Anteil fiir den Sicherungsbehalt der verbrieften Kreditsumme miisste ange-
setzt werden, soweit Verbriefungen erlaubt bleiben. Statt fiinf Prozent sollte mindestens die
Halfte in den eigenen Biichern verbleiben.
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B Gleiches Recht fiir alle: Fonds behandeln wie Banken B

Das unregulierte und unverantwortliche Geschaft von Fonds hat in der Krise seine schadliche
Wirkung entfaltet. Die Bemiihungen der Bundesregierung, fiir allgemeine Standards zu sorgen,
dirfen deshalb auf keinen Fall erlahmen. Die Bundesregierung soll sich dafiir einsetzen, dass die
geplante EU-Richtlinie zu Managern von Alternativen Investmentfonds (AIF) auch die Fonds selbst
erfasst und folgende Standards eingehalten werden:

= Alle AIF miissen von Regulierung, Registrierung und Zulassung erfasst sein. Fonds mit Sitz in
einer Steueroase erhalten keine Zulassung.

= Strenge Grenzen zum Kredithebel, zu spekulativen Positionen und hohe Kapitalreserveregeln
mussen flir samtliche AIF gelten, so wie dies auch fiir Banken der Fall ist.

= Der AIF muss in Geschéftsberichten regelmaRig und volisténdig informieren (ber Kredithebel,
Verschuldung, Unternehmensbeteiligungen, Derivategeschafte und alle Lander, wo der AIF sei-
nen Sitz hat oder operiert.

= Steuerflucht oder Steuervermeidungstricks diirfen nicht moglich sein. Alle AIF werden mit
den Ublichen Kapitalsteuern belegt.

= Die Umgehung von Regulierung darf nicht moglich sein, indem durch AIF oder AlIF-Manager
Finanzdienstleistungen vorgenommen werden, bei denen andere Unternehmen oder Institute
Vorschriften unterworfen sind.

= Keine Bank betreibt einen AIF oder investiert in einen solchen mit ihrem eigenen Geld.

3 — Kontrolle und Aufsicht fiir das Kapital

B Finanzaufsicht verbessern: national und international B

Die Finanzaufsicht hat versagt. Dass dennoch eine effektive Aufsicht moglich ist, zeigen die stren-
gere und damit erfolgreiche Regulierung zum Beispiel in Brasilien oder Kanada. Lander mit weniger
liberalisierten Finanzsektoren und vielen Krediten in eigener Wahrung — wie vor allem in Sidame-
rika, oder auch in Polen — sind vergleichsweise gut durch die Krise gekommen. Dennoch bleibt in
globalisierten Finanzmarkten eine internationale Regulierung unerlasslich.

= Grundsatzlich ist eine stirkere Konzentration der Aufsicht sinnvoll. Wie problematisch eine
Zersplitterung sein kann, hat das Beispiel der USA gezeigt.

= Die Bundesbank als Konzentrationspunkt ist aber problematisch: sie hat im Vorfeld der Krise
ebenfalls versagt. Wo sie Gefahren zutreffend erkannte — wie bei der DEPFA —, hatte sie aus
dem Problem der fehlenden Zustandigkeit Konsequenzen ziehen missen.

= Eine Aufsicht bedarf auch der politischen, parlamentarischen Kontrolle. Solange die Bundes-
bank auf ihrer Unabhangigkeit beharrt, darf ihr nicht die Aufsicht Gberantwortet werden.

= Eine EU-weite Aufsicht und Koordination ist unerlasslich, um Regulierungsliicken und Regulie-
rungsarbitrage zu verhindern. Die EU-Richtlinie zur Finanzaufsicht ist zu unterstiitzen.

= Die globale Zusammenarbeit der Aufsichtsbehdrden muss gestarkt werden.

= Alle Finanzmarktprodukte miissen von der Aufsicht zugelassen werden. Fir die Zulassung
liegt die Beweislast flir den 6konomischen Nutzen beim Emittenten.
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B Kapitalverkehr kontrollieren, Ungleichgewichte abbauen B

Die vollige Freiheit des Kapitalverkehrs hat in den Finanzkrisen der letzten Jahrzehnte immer wie-
der schadliche Wirkungen gehabt. Solange die Nationalstaaten noch die wesentlichen politischen
Einheiten sind, darf der Kapitalverkehr deshalb nicht vollig liberalisiert sein. John Maynard Keynes
hatte dazu angemerkt: , Die Kontrolle der Kapitalbewegungen ... sollte ein dauerhaftes Merkmal
des Nachkriegssystems sein.” Auch der Internationale Wahrungsfonds hat jlingst in einem Arbeits-
papier Kapitalverkehrskontrollen als ein Mittel gegen Krisen akzeptiert. Das bedeutet:

= Kapitalverkehrskontrollen miissen ein legitimes Mittel der Politik sein. So kdnnte das Kapital
wieder starker an die Realwirtschaft gebunden und Krisen vorgebeugt werden.

= Das globale Wahrungssystem muss reformiert werden. An die Stelle immer gigantischerer De-
rivate-Spekulation muss ein stabiles, politisch gesteuertes System treten. Moglich ware dies
durch die Schaffung von Kurskorridoren mit einer prohibitiven Besteuerung jenseits des Korri-
dors, wie sie Professor Spahn vorgeschlagen hat. Mit der héheren Stabilitat wiirde auch der
Aufbau riesiger Wahrungsreserven zum Schutz vor Spekulationsattacken tberflissig werden.

= Die Handelsbilanzungleichgewichte vieler Staaten miissen abgebaut werden. Der deutsche
Uberschuss muss in einem geregelten Strukturanpassungsprozess abgebaut werden. Dazu
kdnnten Kapitalverkehrskontrollen beitragen. Zudem kdame es dadurch zur Starkung der Bin-
nennachfrage und der Erhéhung der Reall6hne. Dies ware verteilungspolitisch wiinschenswert
und wirde auch die extreme Exportabhangigkeit verringern. International muss es Mechanis-
men geben, die zu groRe Defizite bestrafen, zum Beispiel eine internationale Clearing Union.

B Steueroasen sind moralisch und 6konomisch inakzeptabel B

Ein Musterbeispiel fiir mangelnde Kontrolle des Kapitals ist die Nutzung von Steueroasen: Indivi-
duen und Firmen fihlen sich nicht mehr verantwortlich fir die Finanzierung des Gemeinwesens;
Banken geben die Verantwortung fir ihre Risiken an Zweckgesellschaften in Steueroasen ab. Dies
ist nicht nur ein Problem der Gerechtigkeit, sondern hat auch massiv zur Finanzkrise beigetragen.

Entwicklungslander leiden besonders unter Steueroasen. Jahrlich entgehen ihnen zwischen 641
und 941 Milliarden US-Dollar durch illegitime Finanzstréme, wie das Europaische Parlament in ei-
ner Resolution vom Marz festgestellt hat.

Die Bundesregierung hat mit dem Kauf von Steuerdaten, dem Steuerhinterziehungsbekdmpfungs-
gesetz und den Verhandlungen mit Steueroasen einige Schritte in die richtige Richtung getan. Den-
noch gehen die Bemihungen noch nicht weit genug. Hauptschwachpunkt ist, dass sich das Gesetz
wie auch die Abkommen auf den ungeniigenden Standard der OECD stiitzen. Dieser sieht keinen
automatisierten Austausch von Steuerdaten vor, sondern bedarf einer begriindeten Anfrage im
Einzelfall. Da dies oft schwer ist, bleiben Steueroasen weitgehend unangetastet. Notwendig ware:

= Der Informationsaustausch muss automatisch und ohne Ausnahmen erfolgen. Das ist die ein-
zige Moglichkeit, wirksam gegen Steuerflucht vorzugehen.

= Die EU-Zinsrichtlinie muss erweitert werden auf Unternehmen, Trusts und Stiftungen. Die Ab-
sicht der Bundesregierung hierzu und ihr Ablehnung von Quellensteuern (Antwort vom
06.04.2010 auf die Anfrage von B’90/Grline), sind begriRenswert. Zugleich sollten auch Divi-
denden jeder Art und VerdauRerungsgewinne besteuert werden.

= Multilaterale Abkommen miissen bilaterale ersetzen. Die schon von Deutschland unterzeich-
nete Convention on Mutual Administrative Assistance in Tax Matters von Europarat und OECD
muss rasch ratifiziert werden. Die EU-Zinsrichtlinie sollte fir Drittstaaten ge6ffnet werden.

= Die landesbezogene Rechnungslegung (Country-by-Country Reporting) von transnationalen
Unternehmen und Finanzinstitutionen muss eingefiihrt werden. Nur so ware es moglich, Ver-
rechnungstricks zu unterbinden. Dies ware besonders im Interesse von Entwicklungslandern.
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= National kénnten mehr MaBnahmen ergriffen werden: Banken mit Tochtern in Steueroasen
kdnnten bestraft werden, z.B. indem wie in Frankreich Quellensteuern von 50% auf Kapital-
strome aus Steueroasen erhoben werden oder wie von den USA im Fall UBS ein Lizenzentzug
angedroht wird. Die strafbefreiende Selbstanzeige sollte abgeschafft werden.

B Rating-Agenturen weiter reformieren B

Die Rating-Agenturen haben vor und in der Krise versagt. Das Ausfiihrungsgesetz zur EU-
Ratingverordnung vom Januar 2010 setzt bereits erste Mallnahmen um, die darauf reagieren.
Auch hier muss aber weitergegangen werden:

= Das Geschdft der Agenturen bleibt noch immer anfillig fiir Interessenskonflikte. Es muss eine
klare Trennung von Beratung und Bewertung geben.

= Eine Bezahlung der Ratings durch Investoren statt durch Emittenten kdnnte besser sein. Zwar
hat ein Investor auch ein Interesse an guten Ratingnoten, wenn er ein Produkt gekauft hat.
Aber beim Kauf selbst ist sein Interesse stark auf eine realistische Bewertung gerichtet.

= Eine europadische Agentur als Einrichtung 6ffentlichen Rechts sollte aufgebaut werden. Diese
wirde ein Gegengewicht zu den kommerziell orientierten US-Agenturen bilden und europai-
sche Besonderheiten berlicksichtigen.

4 — Fiir ein nachhaltiges Finanz- und Wirtschaftssystem

B Umverteilung und Privatisierung stoppen B

Als eine der tieferen Ursachen der Krise muss das ,weltweite Uberangebot an anlagesuchendem
Kapital” (Alan Greenspan) gesehen werden. Dieses erzeugt mit seiner schieren Masse einen liber-
mafRigen Renditedruck. Es entsteht zu einem wesentlichen Teil aus der steigenden Ungleichvertei-
lung der Einkommen und Vermaogen.

Die Bevorzugung von Kapitaleinkommen gegeniber Arbeitseinkommen hat sich in den letzten
Jahrzehnten stetig verstarkt. Stagnierenden Realléhnen der breiten Bevolkerung stehen stark ge-
stiegene Einkommen von Grof3verdienern und Kapitalbesitzern gegeniiber. Kapitalgesellschaften
zahlen immer weniger Steuern. Diese Entwicklung ldsst sich besonders gut an den exorbitanten
Profiten der Finanzbranche ablesen: in Deutschland machten die Gewinne der Kreditinstitute im
Jahr 2008 18,5 Prozent der Gewinne aller Kapitalgesellschaften aus.

Das Wachstum der Finanzmarkte und die gigantischen Mengen an renditesuchendem Kapital sind
aber auch eine Folge der Privatisierungspolitik der vergangen Jahrzehnte. Das Finanzkapital drangt
dazu, die enormen Umsatze der offentlichen Dienste der Daseinsvorsorge seinen Verwertungsin-
teressen zu unterwerfen. Die Privatisierung von Renten, offentlichen Immobilien, Infrastruktur etc.
tragt zur Aufblahung der Finanzmarkte bei. Dieser Entwicklung muss entgegengewirkt werden:

= Die Privatisierungspolitik muss gestoppt und 6ffentliche Giiter wieder gestarkt werden.

= Renten- und Gesundheitssystem miissen als 6ffentliches Umlageverfahren organisiert sein.
= Eine Vermogenssteuer ist wieder einzufiihren, der Spitzensteuersatz anzuheben.

= Kapitalgesellschaften miissen wieder stirker besteuert werden.
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B Nachhaltiges Bank- und Finanzwesen starken ®

Die Sparkassen und Genossenschaftsbanken mit ihrer lokalen Kreditvergabe, ihrer geringeren Risi-
koneigung und ihrer engen Bindung an die Realwirtschaft haben sich als nachhaltiges Modell er-
wiesen gegenliber den internationalisierten Privatbanken und auch gegeniber dem Kurs der Lan-
desbanken. Selbst einige Banker sehen ihre eigene Rolle inzwischen kritisch. So sagte Citigroup-
Chef Vikram Pandit kirzlich in einem Interview: , Banken sollen Banken sein und nichts anderes.
Spekulationen gehdren nicht zum Bankgeschdft.” Deshalb muss der 6ffentliche, genossenschaftli-
che und ethische Bankensektor gefordert und ausgebaut werden:

= Die Sparkassen und Genossenschaftsbanken sind zu privilegieren und auszubauen.

= Deutschland sollte das Dreisdulen-Modell als Option fiir die ganze EU ins Spiel bringen. Vor
allem sollten die 6ffentlichen Garantien fir die 6ffentlichen Banken wieder zuldssig sein, wel-
che auf Betreiben der EU-Kommission und der Bankenlobby auslaufen mussten.

= Die Landesbanken brauchen wieder ein nachhaltiges Geschaftsmodell. Ihre Rolle sollte die
einer oOffentlichen Férderbank fiir regionale und lokale GroBprojekte und eines Kapitalgebers
fiir die Sparkassen sein.

= Der gesamte Finanzsektor muss okologisch-soziale Kriterien einhalten. Entsprechende Ver-
pflichtungen sind zum Beispiel bei Investitionen und Krediten zu beachten.

B Interessen der Entwicklungslander beriicksichticen m

Deutschland sollte bei den Reformen nicht nur sein eigenes Interesse im Auge haben, sondern
auch besonders das der Entwicklungslander. Denn diese sind stark von der Krise betroffen, obwohl
sie keine Schuld daran tragen. Sie sind auch besonders anfallig fiir die negativen Exzesse des globa-
len Finanzsystems, zum Beispiel durch Nahrungsmittel- und Wahrungsspekulation oder die Volatili-
tat der Kapitalstrome.

Auch Steuerflucht trifft Entwicklungslander hart, weil sie weniger Mittel haben, sie zu verhindern.
Zudem konnen sie auch im Rahmen der G20 ihre Stimme kaum hoérbar machen, wenn es um Re-
formen geht, denn der Einbezug der grofen Schwellenlander hat ihre Situation nicht grundsatzlich
verandert. Das globale Interesse sollte bei allen Reformen einen hohen Stellenwert bekommen.

Entwicklungslander brauchen ein stabiles und berechenbares weltwirtschaftliches Umfeld. Ele-
mente des Kasino-Kapitalismus wie Kurzfristdenken, Panikverhalten und Volatilitat sind Gift fir
diese. Entwicklungslander dirfen nicht das Terrain sein, auf dem die global player der Finanzin-
dustrie ihre Konkurrenzkampfe austragen. Folgendes ware deshalb zu beachten:

= Entwicklungsldnder miissen ein nachhaltiges nationales Finanzsystem aufbauen und sollten
bei diesem Aufbau unterstiitzt werden. Dazu gehoren ein starkes nationales Steuerwesen, ein
lokaler offentlicher Bankensektor und die Moglichkeit, gegen Steuerflucht vorzugehen.

= Reformen der Industrielander sollten auf ihre Entwicklungsvertraglichkeit gepriift werden.

= |n Freihandelsabkommen und bei den GATS-Verhandlungen darf kein Druck auf Schwellen-
und Entwicklungslander ausgeiibt werden, ihren Finanzsektor zu liberalisieren.

= Die Reform der internationalen Finanz-Institutionen steckt immer noch in den Anfangen.
Auch nach der gegenwartigen Stimmrechtsreform haben die Industrielander die Macht. Zudem
bilden die G20-Staaten noch lange nicht die ganze Welt ab.

= Ohne 6konomischen Paradigmenwechsel bleibt allerdings jede Stimmrechtsreform folgenlos.
Der Crash war auch der Bankrott der neo-klassischen Theorie und des marktglaubigen Weltbil-
des. Beim IWF zeigen sich schon erste Ansdtze zum Umdenken. Notig ware ein Umsteuern zu
einem oOkologisch tragfahigen, sozialen und demokratischen Finanz- und Wirtschaftssystem.
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