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Eine umfassende Antwort auf die systemische Krise 
 Memorandum für 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  unerlässlich.  Wie  Bundespräsident  Köhler  feststellt,  sind  die  Finanzmärkte  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  Spielräume  zur Regulierung nicht  genutzt und  verharrt  auch  im 
dritten Jahr der Krise im Wesentlichen noch bei Ankündigungen. Auf globaler und EU‐Ebene ist sie 
Mitläufer, statt eine vorwärtstreibende Rolle zu übernehmen. In einigen Fällen, wie bei der Hedge‐
Fonds‐Initiative der EU, erweist  sie  sich als Bremser, und  in der Griechenlandkrise hat  sie  sogar 
krisenverschärfend agiert.  

Die  Finanzmärkte müssen wieder  in den Dienst einer nachhaltigen und  sozialen Wirtschaft und 
Gesellschaft gestellt werden. Sie sind zu groß und  instabil geworden und müssen deshalb wieder 
schrumpfen. Dabei kann die Finanztransaktionssteuer eine wichtige Rolle  spielen, aber auch ein 
Verbot  oder  eine  bessere  Kontrolle  bestimmter  Instrumente  und  Geschäftsmodelle. 
Verantwortlichkeit  und  Haftbarkeit  müssen  wieder  Einzug  halten  in  den  Finanzsektor.  Dafür 
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  zählen  aber  auch  ein  stärkeres 
öffentliches  und  genossenschaftliches  Bankwesen,  eine  Umverteilung  der  Privatvermögen  und 
eine  Abkehr  von  der  Privatisierung  öffentlicher  Güter.  Zudem  müssen  die  Interessen  von 
Entwicklungsländern besonders berücksichtigt werden.  

Angesichts der Tragweite dieser Jahrhundertkrise sind ein paar Einzelmaßnahmen, die zudem nicht 
den Mut aufbringen, das Gemeinwohl konsequent über die Profitinteressen der Finanzindustrie zu 
stellen, nicht ausreichend. Eine systemische Krise erfordert eine umfassende Antwort. Das ist nicht 
nur  eine  ökonomische  Frage,  denn  die  Privatisierung  der  Gewinne  und  die  Sozialisierung  der 
Verluste  sowie  die  Erpressbarkeit  von  Regierungen  und  ganzen  Gesellschaften  zerstören  die 
Demokratie. Deshalb muss die Politik wieder den Primat über die Finanzmärkte bekommen. Ein 
stabiles  und  gut  funktionierendes  internationales  Finanzsystem  kann  nicht  das  Revier  von 
Renditejägern sein, sondern muss als globales öffentliches Gut gestaltet werden. 
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1 – Den Finanzsektor auf ein gesundes Maß schrumpfen 
 

 „Finanzinnovationen“ erhöhen die Instabilität des Systems   
Der  Finanzsektor  ist  zu  groß  geworden.  Selbst  der  Internationale  Währungsfonds  gibt  dies 
inzwischen zu. Die globalen Finanztransaktionen überstiegen  im Jahr 2007 das Weltsozialprodukt 
um das 74‐fache. Außerbörsliche Derivate stiegen von rund 5 Billionen Dollar im Jahr 2004 auf 50 
Billionen  im  Jahr  2007.  Doch  zu  viele  Finanzgeschäfte  sind  gesamtwirtschaftlich  nicht  sinnvoll. 
Liquidität  ist  kein  Selbstzweck  –  und  zuviel  davon  kann  schädlich  sein.  Bereits  John Maynard 
Keynes hatte angesichts der Weltwirtschaftskrise 1929 festgestellt: „Wenn die Kapitalbildung eines 
Landes zum Nebenprodukt der Geschäfte eines Casinos wird, droht die Sache schief zu gehen.“ Die 
heutigen Finanzmärkte  sind völlig einseitig auf Dynamik und Liquidität ausgerichtet und können 
dem Interesse an Stabilität niemals genügen.  

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‐Aufsichtsbehörde  Commodity  Futures  Trading  Commission Gary 
Gensler  sagt,  standen  Derivate  „im  Herzen  der  Finanzkrise“.  Sie  haben  unter  anderem  den 
Zusammenbruch der weltgrößten Versicherung AIG verursacht. Zudem zeigen die Untersuchungen 
der US‐Börsenaufsicht gegen die Bank Goldman Sachs, dass nicht einmal die Finanzbranche selbst 
an den ökonomischen Nutzen dieser Geschäfte glaubt. Daher braucht es folgende Maßnahmen: 

 Derivate müssen auf einen volkswirtschaftlich nützlichen Gesamtumfang  reduziert werden. 
Dafür  ist ein deutlicher Rückgang nötig. Begonnen werden sollte mit Derivaten, die nicht der 
Absicherung (hedging) dienen, sondern Wetten auf fremde Vermögenswerte sind.  

 Kreditderivate sollten verboten werden. Das mindeste wäre ein Verbot „nackter“ Credit De‐
fault Swaps (CDS), bei denen der Käufer keinen eigenen Kredit versichert.  

 Alle Derivate müssen auf einer Handelsplattform oder an der Börse nach klaren Standards 
gehandelt werden. Dies wird auch von den US‐Behörden oder der geplanten EU‐Richtlinie zu 
Derivaten vorgesehen und darf auf keinen Fall durch die Finanzlobby verwässert werden.  

 In Nahrungsmittel‐ und Rohstoffmärkten dürfen nur bestimmte Händler handeln (sog. Com‐
mercial Traders). Diese brauchen eine besondere Zulassung. Marktfremde  Investoren  (Hedge 
Fonds, Indexfonds, Pensionsfonds etc.) dürfen dort nicht handeln. Nur so lässt sich eine Preis‐
blase verhindern wie die von 2007/2008, die Millionen Menschen in den Hunger trieb. 

Auch Leerverkäufe haben sich in der Krise – aber da nicht zum ersten Mal – als krisenverstärkend 
erwiesen. Sie haben zum Zusammenbruch der US‐Banken Bear Stearns und Lehman Brothers bei‐
getragen. Ihre Schädlichkeit ist aber grundsätzlicher Natur. So führt der Leiter des ifo‐Instituts Pro‐
fessor Hans‐Werner Sinn zurecht aus: “Da der private Vorteil aus den Leerverkäufen den privaten 
aus Terminverkäufen nur dann übersteigt, wenn Marktmacht ausgeübt wird,  ist bei den Leerver‐
käufen kein volkswirtschaftlicher Zusatznutzen erkennbar.“ Die Konsequenz muss sein: 
 Leerverkäufe  sollten verboten werden. Sie  „destabilisieren die Märkte“  (Hans‐Werner Sinn). 

Ein erster Schritt wäre ein Verbot ungedeckter Leerverkäufe. 

 

 Finanztransaktionssteuer ist Bankenabgabe weit überlegen   
Ein wichtiges  Instrument zur Schrumpfung der Finanzmärkte wäre eine Finanztransaktionssteuer 
(FTS),  die  den  Handel mit  allen  Arten  von  Finanzvermögen  (Aktien,  Bonds,  Derivate,  Devisen) 
umfassen  sollte.  Sie  würde  kurzfristige  Spekulationsgeschäfte  zurückdrängen  und  langfristige 
Investitionen attraktiver machen.  So  sehen es auch  renommierte Ökonomen wie Paul Krugman 
oder Jeffrey Sachs. Auch der IWF erkennt im Entwurf seines Berichts für den G20‐Gipfel in Toronto 
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die Machbarkeit der FTS grundsätzlich an. Die von der Bundesregierung geplante Bankenabgabe 
hätte demgegenüber gravierende Nachteile: 

 Das Einnahmepotential der Abgabe  ist viel geringer als das der FTS. Die rund 1,2 Milliarden 
Euro pro Jahr ließen es erst wieder in ca. 60 Jahren zu, eine Krise heutigen Ausmaßes zu bezah‐
len. Zugleich werden keine Einnahmen erzielt, um die Kosten der aktuellen Krise zu bezahlen, 
ganz  zu  schweigen davon, dass Mittel  für Klimaschutz oder Armutsbekämpfung  erschlossen 
würden. 

 Bei der Abgabe besteht, anders als bei der FTS, keine Lenkungswirkung. Gerade die hebelver‐
stärkte Spekulation wird durch sie nicht erfasst. Und die Versicherung gegen zukünftige Pleiten 
könnte die Risikobereitschaft sogar noch steigern (moral hazard Problem). 

 Die Abgabe erstreckt sich nur auf einen Teil der Finanzwirtschaft. Der Großteil der Spekulati‐
on läuft über Fonds, die von der Abgabe nicht betroffen wären. Außerdem besteht die Gefahr, 
dass riskante Geschäfte in Fonds ausgelagert werden, um der Abgabe zu entgehen. 

 Die Bankenabgabe wäre allenfalls zusätzlich zu einer Finanztransaktionssteuer sinnvoll.  

 

 Größe von Akteuren birgt Probleme   
Die Größe 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, während  die 
Gewinne zuvor bei den Privaten geblieben waren. Keine der großen deutschen Privatbanken hätte 
ohne staatliche Hilfen überlebt, einschließlich der Deutschen Bank, die u.a. von den US‐Hilfen für 
die AIG und der Rettung der Hypo Real Estate in zweistelliger Milliardenhöhe profitierte.  

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

 Die Größe einer Bank sollte zu progressiv ansteigenden Sicherheitsanforderungen führen.   

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

 Maßnahmen zur Verkleinerung und Entflechtung der Finanzinstitute müssen von der Bundes‐
regierung ergriffen werden, damit kein Institut „too big to fail“ ist. 

2 – Verantwortung wiederherstellen, Risiken begrenzen 
 

 Bankbilanzen sicherer machen   
Die Banken  sind durch die Liberalisierung und Deregulierung der vergangenen  Jahrzehnte  insge‐
samt unterkapitalisiert gewesen. Im Gesetz zur Stärkung der Finanzmarkt‐ und der Versicherungs‐
aufsicht von 2009 wurden bereits sinnvolle Regeln für höhere Eigenmittel‐ und Liquiditätsanforde‐
rungen, Risikokonzentrationen, Kontrollgremien, Kapitalaufschläge und Gewinnausschüttungsver‐
bote beschlossen. Der Entwurf für ein Gesetz zur Umsetzung der geänderten Bankenrichtlinie und 
der  geänderten  Kapitaladäquanzrichtlinie  ist  ein  begrüßenswerter  Ansatz,  bleibt  aber  unzurei‐
chend. Zugleich werden auf EU‐Ebene und vom Basler Bankenausschuss Maßnahmen entwickelt 
(„Basel  III“). Eine Aufweichung der Standards, wie  sie bei Basel  II  im Vorfeld der Krise durch die 
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Möglichkeit der Risiko‐Selbsteinschätzung durch die Banken erfolgte, darf sich nicht wiederholen. 
Bei allen Maßnahmen sollte deshalb sichergestellt werden: 

 Die Vorschläge des Baseler Bankenausschusses sind zu unterstützen. Die dort vorgesehenen 
Vorschriften zur Erhöhung der Kapitalbasis, zum risikoärmeren Kapitalrahmen und zu einer Ver‐
schuldungsgrenze (leverage ratio) sind im deutschen Recht schon jetzt umzusetzen. 

 Alle Geschäfte müssen  bilanziert  und  ausreichend  durch  Eigenkapital  abgesichert werden. 
Jede Art von Schattenbanken ist zu verbieten. 

 Die Eigenkapitalvorschriften müssen sich am Risiko orientieren. Risikoreiche Positionen brau‐
chen mehr Eigenkapitalabsicherung. 

 Alle  Bilanzregeln müssen  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 Änderung angestrebt werden. 

 Eine gesamtwirtschaftliche, makroprudentielle Steuerung des Kreditvolumens  ist nötig. Die 
Kreditschöpfung darf nicht allein den Banken überlassen werden. 

 

 Verbriefung verwässert Verantwortung und Haftung für Risiken   
Verbriefung  führt  –  entgegen  ihrer  ökonomischen  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 
ökonomisch verhängnisvoll erwiesen.  

Nun schlägt die Bundesregierung als Lösung vor, dass 5 Prozent des Nettoanteils einer Verbriefung 
vom  Originator  oder  Sponsor  behalten  werden  müssen.  Ausgenommen  sind  eine  Reihe  von 
Geschäften, 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. Schließlich soll sogar die Anwendung der 5%‐Regel nur für neue Verbriefungen ab 
dem 2011 gelten und für bestehende nur, wenn ab dem Jahr 2015 zugrunde liegende Forderungen 
betroffen sind. Damit bleibt von der 5%‐Regel fast nichts übrig.  

Die Bundesregierung vertraut anscheinend weiterhin völlig der Selbsteinschätzung der  Investoren 
bei  der  Frage, welche  Geschäfte  gemacht werden  sollen. Mit  dieser  laschen  Regelung werden 
Verantwortung  und  Haftbarkeit  im  Finanzsystem  nicht  wiederhergestellt.  Für  eine  wirksame 
Begrenzung der hochriskanten und intransparenten Verbriefungs‐Pyramide müssen die Regeln viel 
weiter gehen:  

 Bestimmte Arten von Verbriefungen müssen verboten werden. Es ist ohnehin untragbar, dass 
eine Bank einen Kredit oder dessen Risiko weiterverkaufen darf. Für den Schuldner muss das 
Verhältnis  zur  Bank  ein Vertrauensverhältnis  sein, was  jeden Weiterverkauf  ausschließt. Die 
modernen Finanzmärkte 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 müssen  generell  verboten werden, weil  sonst  die  Risiken  nicht 
mehr erkannt und zugerechnet werden können.  

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

 Ein viel höherer Anteil  für den Sicherungsbehalt der verbrieften Kreditsumme müsste ange‐
setzt werden,  soweit Verbriefungen erlaubt bleiben. Statt  fünf Prozent  sollte mindestens die 
Hälfte in den eigenen Büchern verbleiben.  
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 Gleiches Recht für alle: Fonds behandeln wie Banken   
Das  unregulierte  und  unverantwortliche  Geschäft  von  Fonds  hat  in  der  Krise  seine  schädliche 
Wirkung  entfaltet. Die  Bemühungen  der  Bundesregierung,  für  allgemeine  Standards  zu  sorgen, 
dürfen deshalb auf keinen Fall erlahmen. Die Bundesregierung soll sich dafür einsetzen, dass die 
geplante EU‐Richtlinie zu Managern von Alternativen Investmentfonds (AIF) auch die Fonds selbst 
erfasst und folgende Standards eingehalten werden: 

 Alle AIF müssen 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 
müssen für sämtliche AIF gelten, so wie dies auch für Banken der Fall ist.  

 Der AIF muss in Geschäftsberichten regelmäßig und vollständig informieren über Kredithebel, 
Verschuldung, Unternehmensbeteiligungen, Derivategeschäfte und alle Länder, wo der AIF sei‐
nen Sitz hat oder operiert. 

 Steuerflucht  oder  Steuervermeidungstricks  dürfen  nicht möglich  sein. Alle AIF werden mit 
den üblichen Kapitalsteuern belegt. 

 Die Umgehung von Regulierung darf nicht möglich sein,  indem durch AIF oder AIF‐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 für das Kapital 
 

 Finanzaufsicht verbessern: national und international   
Die Finanzaufsicht hat versagt. Dass dennoch eine effektive Aufsicht möglich  ist, zeigen die stren‐
gere und damit erfolgreiche Regulierung zum Beispiel in Brasilien oder Kanada. Länder mit weniger 
liberalisierten Finanzsektoren und vielen Krediten in eigener Währung – wie vor allem in Südame‐
rika, oder auch  in Polen – sind vergleichsweise gut durch die Krise gekommen. Dennoch bleibt  in 
globalisierten Finanzmärkten eine internationale Regulierung unerlässlich.  

 Grundsätzlich  ist eine  stärkere 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 –, hätte  sie aus 
dem Problem der fehlenden Zuständigkeit Konsequenzen ziehen müssen.  

 Eine Aufsicht bedarf auch der politischen, parlamentarischen Kontrolle. Solange die Bundes‐
bank auf ihrer Unabhängigkeit beharrt, darf ihr nicht die Aufsicht überantwortet werden. 

 Eine EU‐weite Aufsicht und Koordination ist unerlässlich, um Regulierungslücken und Regulie‐
rungsarbitrage zu verhindern. Die EU‐Richtlinie zur Finanzaufsicht ist zu unterstützen. 

 Die globale Zusammenarbeit der Aufsichtsbehörden muss gestärkt werden.  

 Alle  Finanzmarktprodukte müssen  von  der  Aufsicht  zugelassen werden.  Für  die  Zulassung 
liegt die Beweislast für den ökonomischen Nutzen beim Emittenten. 
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 Kapitalverkehr kontrollieren, Ungleichgewichte abbauen   
Die völlige Freiheit des Kapitalverkehrs hat in den Finanzkrisen der letzten Jahrzehnte immer wie‐
der schädliche Wirkungen gehabt. Solange die Nationalstaaten noch die wesentlichen politischen 
Einheiten sind, darf der Kapitalverkehr deshalb nicht völlig liberalisiert sein. John Maynard Keynes 
hatte dazu angemerkt: „Die Kontrolle der Kapitalbewegungen  ...  sollte ein dauerhaftes Merkmal 
des Nachkriegssystems sein.“ Auch der Internationale Währungsfonds hat jüngst in einem Arbeits‐
papier Kapitalverkehrskontrollen als ein Mittel gegen Krisen akzeptiert. Das bedeutet: 

 Kapitalverkehrskontrollen müssen ein legitimes Mittel der Politik sein. So könnte das Kapital 
wieder stärker an die Realwirtschaft gebunden und Krisen vorgebeugt werden.  

 Das globale Währungssystem muss reformiert werden. An die Stelle immer gigantischerer De‐
rivate‐Spekulation muss  ein  stabiles,  politisch  gesteuertes  System  treten. Möglich wäre  dies 
durch die Schaffung von Kurskorridoren mit einer prohibitiven Besteuerung jenseits des Korri‐
dors, wie  sie Professor Spahn vorgeschlagen hat. Mit der höheren Stabilität würde auch der 
Aufbau riesiger Währungsreserven zum Schutz vor Spekulationsattacken überflüssig werden. 

 Die Handelsbilanzungleichgewichte  vieler  Staaten müssen  abgebaut werden. Der deutsche 
Überschuss  muss  in  einem  geregelten  Strukturanpassungsprozess  abgebaut  werden.  Dazu 
könnten Kapitalverkehrskontrollen beitragen.  Zudem  käme  es dadurch  zur  Stärkung der Bin‐
nennachfrage und der Erhöhung der Reallöhne. Dies wäre verteilungspolitisch wünschenswert 
und würde auch die extreme Exportabhängigkeit verringern.  International muss es Mechanis‐
men geben, die zu große Defizite bestrafen, zum Beispiel eine internationale Clearing Union. 

 

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

Entwicklungsländer  leiden  besonders  unter  Steueroasen.  Jährlich  entgehen  ihnen  zwischen  641 
und 941 Milliarden US‐Dollar durch illegitime Finanzströme, wie das Europäische Parlament in ei‐
ner Resolution vom März festgestellt hat.  

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

 Der Informationsaustausch muss automatisch und ohne Ausnahmen erfolgen. Das ist die ein‐
zige Möglichkeit, 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/Grüne), sind begrüßenswert. Zugleich sollten auch Divi‐
denden jeder Art und Veräußerungsgewinne besteuert werden. 

 Multilaterale Abkommen müssen 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 für Drittstaaten geöffnet werden. 

 Die  landesbezogene  Rechnungslegung  (Country‐by‐Country  Reporting)  von  transnationalen 
Unternehmen und Finanzinstitutionen muss eingeführt werden. Nur so wäre es möglich, Ver‐
rechnungstricks zu unterbinden. Dies wäre besonders im Interesse von Entwicklungsländern.  



 

WEED‐Memorandum zur Finanzmarktreform – 7. Mai 2010 – www.weed‐online.org – weed@weed‐online.org  7

 National könnten mehr Maßnahmen ergriffen werden: Banken mit Töchtern  in Steueroasen 
könnten bestraft werden,  z.B.  indem wie  in  Frankreich Quellensteuern  von 50%  auf Kapital‐
ströme aus Steueroasen erhoben werden oder wie von den USA  im Fall UBS ein Lizenzentzug 
angedroht wird. Die strafbefreiende Selbstanzeige sollte abgeschafft werden. 

 

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

 Das Geschäft der Agenturen bleibt noch immer anfällig für Interessenskonflikte. Es muss eine 
klare Trennung von Beratung und Bewertung geben. 

 Eine Bezahlung der Ratings durch Investoren statt durch Emittenten könnte 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 europäische Agentur als Einrichtung öffentlichen Rechts sollte aufgebaut werden. Diese 
würde ein Gegengewicht  zu den kommerziell orientierten US‐Agenturen bilden und europäi‐
sche Besonderheiten berücksichtigen.  

 

4 – Für ein nachhaltiges Finanz‐ und Wirtschaftssystem 
 

 Umverteilung und Privatisierung stoppen   
Als eine der tieferen Ursachen der Krise muss das „weltweite Überangebot an anlagesuchendem 
Kapital“ (Alan Greenspan) gesehen werden. Dieses erzeugt mit seiner schieren Masse einen über‐
mäßigen Renditedruck. Es entsteht zu einem wesentlichen Teil aus der steigenden Ungleichvertei‐
lung der Einkommen und Vermögen.  

Die  Bevorzugung  von  Kapitaleinkommen  gegenüber  Arbeitseinkommen  hat  sich  in  den  letzten 
Jahrzehnten stetig verstärkt. Stagnierenden Reallöhnen der breiten Bevölkerung stehen stark ge‐
stiegene Einkommen  von Großverdienern und Kapitalbesitzern gegenüber. Kapitalgesellschaften 
zahlen  immer weniger Steuern. Diese Entwicklung  lässt  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 Finanzmärkte und die gigantischen Mengen an renditesuchendem Kapital sind 
aber auch eine Folge der Privatisierungspolitik der vergangen Jahrzehnte. Das Finanzkapital drängt 
dazu, die enormen Umsätze der öffentlichen Dienste der Daseinsvorsorge seinen Verwertungsin‐
teressen zu unterwerfen. Die Privatisierung von Renten, öffentlichen Immobilien, Infrastruktur etc. 
trägt zur Aufblähung der Finanzmärkte bei. Dieser Entwicklung muss entgegengewirkt werden: 

 Die Privatisierungspolitik muss gestoppt und öffentliche Güter wieder gestärkt werden. 

 Renten‐ und Gesundheitssystem müssen als öffentliches Umlageverfahren organisiert sein. 

 Eine Vermögenssteuer ist wieder einzuführen, der Spitzensteuersatz anzuheben. 

 Kapitalgesellschaften müssen wieder stärker besteuert werden. 
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 Nachhaltiges Bank‐ und Finanzwesen stärken   
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 gegenüber den  internationalisierten Privatbanken und auch gegenüber dem Kurs der Lan‐
desbanken. Selbst einige Banker  sehen  ihre eigene Rolle  inzwischen kritisch. So  sagte Citigroup‐
Chef Vikram Pandit kürzlich  in einem  Interview: „Banken sollen Banken  sein und nichts anderes. 
Spekulationen gehören nicht zum Bankgeschäft.“ Deshalb muss der öffentliche, genossenschaftli‐
che und ethische Bankensektor gefördert und ausgebaut werden: 

 Die Sparkassen und Genossenschaftsbanken sind zu privilegieren und auszubauen. 

 Deutschland sollte das Dreisäulen‐Modell als Option für die ganze EU  ins Spiel bringen. Vor 
allem sollten die öffentlichen Garantien für die öffentlichen Banken wieder zulässig sein, wel‐
che auf Betreiben der EU‐Kommission und der Bankenlobby auslaufen mussten. 

 Die  Landesbanken brauchen wieder  ein nachhaltiges Geschäftsmodell.  Ihre Rolle  sollte  die 
einer öffentlichen Förderbank  für  regionale und  lokale Großprojekte und eines Kapitalgebers 
für die Sparkassen sein.  

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

 

 Interessen der Entwicklungsländer berücksichtigen   
Deutschland  sollte  bei  den Reformen  nicht  nur  sein  eigenes  Interesse  im Auge  haben,  sondern 
auch besonders das der Entwicklungsländer. Denn diese sind stark von der Krise betroffen, obwohl 
sie keine Schuld daran tragen. Sie sind auch besonders anfällig für die negativen Exzesse des globa‐
len Finanzsystems, zum Beispiel durch Nahrungsmittel‐ und Währungsspekulation oder die Volatili‐
tät der Kapitalströme.  

Auch Steuerflucht trifft Entwicklungsländer hart, weil sie weniger Mittel haben, sie zu verhindern. 
Zudem können sie auch  im Rahmen der G20  ihre Stimme kaum hörbar machen, wenn es um Re‐
formen geht, denn der Einbezug der großen Schwellenländer hat ihre Situation nicht grundsätzlich 
verändert. Das globale Interesse sollte bei allen Reformen einen hohen Stellenwert bekommen.  

Entwicklungsländer  brauchen  ein  stabiles  und  berechenbares  weltwirtschaftliches  Umfeld.  Ele‐
mente  des  Kasino‐Kapitalismus wie  Kurzfristdenken,  Panikverhalten  und  Volatilität  sind Gift  für 
diese. Entwicklungsländer dürfen nicht das Terrain  sein, auf dem die global player der Finanzin‐
dustrie ihre Konkurrenzkämpfe austragen. Folgendes wäre deshalb zu beachten: 

 Entwicklungsländer müssen ein nachhaltiges nationales Finanzsystem aufbauen und sollten 
bei diesem Aufbau unterstützt werden. Dazu gehören ein starkes nationales Steuerwesen, ein 
lokaler öffentlicher Bankensektor und die Möglichkeit, gegen Steuerflucht vorzugehen.  

 Reformen der Industrieländer sollten auf ihre Entwicklungsverträglichkeit geprüft werden. 

 In  Freihandelsabkommen und bei den GATS‐Verhandlungen darf  kein Druck  auf  Schwellen‐ 
und Entwicklungsländer ausgeübt werden, ihren Finanzsektor zu liberalisieren.  

 Die  Reform  der  internationalen  Finanz‐Institutionen  steckt  immer  noch  in  den  Anfängen. 
Auch nach der gegenwärtigen Stimmrechtsreform haben die Industrieländer die Macht. Zudem 
bilden die G20‐Staaten noch lange nicht die ganze Welt ab. 

 Ohne ökonomischen Paradigmenwechsel bleibt allerdings jede Stimmrechtsreform folgenlos. 
Der Crash war auch der Bankrott der neo‐klassischen Theorie und des marktgläubigen Weltbil‐
des. Beim  IWF zeigen sich schon erste Ansätze zum Umdenken. Nötig wäre ein Umsteuern zu 
einem ökologisch tragfähigen, sozialen und demokratischen Finanz‐ und Wirtschaftssystem. 

 


