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AuRRenansicht

Nur den gigantischen Rettungsaktio-
nen, die zu Lasten der Steuerzahler
gehen, ist es zu verdanken, dass es bis auf
Weiteres keinen finanziellen Supergau
gegeben hat. Dennoch will der Finanzsek-
tor wieder zuriick zum Tagesgeschaft
tibergehen. Es wire eine Riickkehr voller
Pech und Schwefel. Wenn aber infolge
dieser Rettungsaktionen neue Richtlini-
en fiir Regularien des Finanzsektors ent-
wickelt werden, kann das helfen, 6ffentli-
ches Vertrauen wiederherzustellen.
Gleichzeitig wiirde man so dafiir sorgen,
dass aus der Krise ein anderes, ein besse-
res Finanzsystem entsteht.

Wettbewerbsfahigkeit: 20 bis 25 Pro-
zent Eigenkapital-Rendite fiir Banken,
zwei Prozent Gebthren fiir das Manage-
ment und 20 Prozent Abgabe vom Profit
bei Hedgefonds sowie mehr als 100 Milli-
arden an Bonuszahlungen - all das sind
Zeichen, dass es auf dem Finanzsektor zu
wenig Wettbewerb gibt. Wenn dieser
Wirtschaftsbereich wie in den USA 30
bis 40 Prozent aller Unternehmensgewin-
ne ausmacht, ist dies der Beweis fiir ein
Oligopol, das sich der ibrigen Wirtschaft
gegentiber parasitar verhalt. Unser Wirt-
schaftssystem basiert auf Pump.

Die aktuellen Regularien praferieren
groBe statt kleine Kreditinstitute, sie be-
vorzugen internationale Banken anstelle
von einheimischen und komplexe Kon-
kurrenten mehr als einfache. Diese Asym-
metrie sowie die groBenbedingten Kos-
tenvorteile grofer Banken und die 6ffent-
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lichen Subventionen fiir solche Banken
haben den Trend zu immer gréBeren, im-
mer etablierteren Finanz-Giganten ver-
stidrkt. Neue Markteinsteiger gibt es da-
gegen so gut wie keine.

Die hohen Belohnungen, die es fiir An-
gestellte und Aktionédre in einem wettbe-
werbsfreien System gibt, und die Absi-
cherungen gegen Fehler, die es fiir grofie
Institute gibt, verdrehen Leistungsanrei-
ze und fordern spekulatives und destabi-
lisierendes Verhalten. Die Zugangsbe-
schrankungen miissen daher vereinfacht
und Finanzinstitute auseinandergebro-
chen werden, sodass ihr Versagen nicht
langer eine Gefahr fiir das gesamte Sys-
tem darstellen kann. So wére nicht nur
fir ein besseres Geschaft aus Kunden-
und Investorensicht gesorgt, sondern
auch die Steuerzahler wiirden profitie-
ren. Denn bei so einem System wire ein

Zusammenbruch deutlich unwahrschein-
licher.

Vielfalt: Wenn Soldaten eine Briicke
tiberqueren, diirfen sie nicht im Gleich-
schritt laufen. Sonst wiirde die Briicke in-
stabil werden und zusammenbrechen.
Ganz dhnlich ist es mit finanzieller Stabi-
litat, die auch auf der Vielfalt unter-
schiedlichen Verhaltens beruht. Wenn al-
le Beteiligten gleichzeitig kaufen oder
verkaufen wollen, entstehen schnell Bla-
sen und Zusammenbriiche. Stattdessen
sollten Banken, Versicherungen, Han-
delsbanken, Rentenfonds und Entwick-
lungsbanken - die gesamte Branche — das
machen, wozu sie da sind. Wenn sich Ban-
ken wie Hedgefonds, Hedgefonds wie
Banken und Versicherungen wie beides
zusammen auffiihren, gibt es ernsthafte
Probleme. Die aktuellen Vorschriften las-

sen es zu, dass die Marktpreise und die ei-
genen Risiko-Beurteilungen der Institu-
te beeinflussen, wie viel Stammvermo-
gen sie selber besitzen. Weil dieses Kapi-
tal aber eigentlich dazu dient, sich gegen
Fehlentwicklungen des Marktes und der
Banken wappnen zu kénnen, gibt es gro-
Be Widerspriiche. Das sorgt dafiir, dass
alle Beteiligten in dieselben Anlagen
zum selben Zeitpunkt investieren. So
wird die Vielfalt weiter reduziert. Das Fi-
nanzsystem wird dadurch zyklischer, in-
stabiler und fiir Zusammenbriiche anfél-
lig. Finanzinstitute miissen deshalb nach
ihrem Geschéaft reguliert werden. Und
nicht danach, was sie behaupten, als Ge-
schéftsfeld zu haben. Eigenkapitalanfor-
derungen miissen von Aufsichtsbehor-
den angeordnet werden und nicht von
Miérkten oder auf eigene Faust. Vielfalt
kann durch unterschiedliche Kapitalan-
lagen, Bonussysteme und Risikoanreize
gefordert werden.

Einfachheit: Weil es den Regularien
der Finanzwelt an Prinzipien fehlt, sind
aus Regelungen zur , Feinabstimmung®
zehntausende Seiten voll mit Gesetzen
und Richtlinien geworden. Obendrein bil-
den sie eine Barriere fiir Markteinstei-
ger. Je nach Gerichtsstand unterschei-
den sich die Gesetze, viele Banken bauen
ein komplexes Netzwerk aus Tochterge-
sellschaften auf, um das System zu besie-
gen. Dadurch werden die Banken nicht
nur zu komplex, um fallengelassen zu
werden, sondern — wie im Fall des Citi-
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corp-Giganten, der mehr als 2000 Toch-
tergesellschaften hat — zu kompliziert,
um verniinftig verwaltet zu werden.

Wir brauchen einfache Reglements,
die auf internationaler Ebene koordi-
niert wiirden. Es gab in letzter Zeit zwei
parallel verlaufende Entwicklungen:
Zum einen erhohte sich dauernd die Kom-
plexitit der Finanzprodukte, denn Kom-
plexitit erhoht auch die Gewinnspannen
und die Moglichkeiten, Kursunterschie-
de auszunutzen. Das funktioniert, weil
sich zum anderen die Schere zwischen
den Informationen, die die Finanz-Insti-
tute haben, und denen der Kunden und
Regulierungs-Beauftragten, immer wei-
ter 6ffnet. Die Komplexitat von entspre-
chenden Gesetzen und Finanz-Produk-
ten sorgt auch fir Intransparenz, wih-
rend die Effizienz der Aufsicht beein-
trachtigt und dadurch systemische Risi-
ken beglinstigt werden. Deshalb muss ei-
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ne neue Regulierung vor allem fir Ein-
fachheit in den entsprechenden Gesetzen
und den Finanz-Produkten sorgen.

Fairness: GroBe Banken, ihre Ange-
stellten und GroBkunden zeichnen sich
dadurch aus, dass sie ihre eigene Steuer-
lasten reduzieren, indem sie spezielle Fi-
nanzprodukte oder Gesetzesliicken aus-
nutzen. In guten Zeiten zahlen sie ihren
Teil der Steuern nicht und in schlechten
Zeiten lassen sie sich von den kleinen
Leuten, die ihre Steuern immer gezahlt
haben, aus der Krisensituation retten.
Dieses Verhalten ist nicht nur unfair, son-
dern destabilisiert das System noch
mehr. Es belohnt diejenigen, die tiberzo-
gene Risiken eingehen. Genau wie gegen
Umweltverschmutzer muss man auch ge-
gen die Banken, die Bankangestellten
und ihre Kunden hart durchgreifen. Das
wiirde helfen, Missbrauch zu verhin-
dern. AuBerdem sollten die Kosten fiir
samtliche Hilfsaktionen vom Bankensek-
tor refinanziert werden, indem man Steu-
ern auf finanzielle Transaktionen er-
hebt. Solche Steuern wiren sehr einfach
zu erheben, fir die Betroffenen schwer
zu umgehen und wiirden zu regelméfi-
gen Einnahmen fithren. Deshalb koénn-
ten sie auch die Stabilitat des Systems
stdrken. Die Hohe von Abfindungen
muss massiv nach unten korrigiert wer-
den. Die derzeit iiblichen Boni férdern
Kurzsichtigkeit, Spekulationsfreude
und unverantwortliches Verhalten, weil
eben dieses hoch belohnt werden kann.
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Nur den gigantischen Rettungsaktio-
nen, die zu Lasten der Steuerzahler
gehen, ist es zu verdanken, dass es bis auf
Weiteres keinen finanziellen Supergau
gegeben hat. Dennoch will der Finanzsek-
tor wieder zuriick zum Tagesgeschaft
iibergehen. Es wire eine Riickkehr voller
Pech und Schwefel. Wenn aber infolge
dieser Rettungsaktionen neue Richtlini-
en fir Regularien des Finanzsektors ent-
wickelt werden, kann das helfen, 6ffentli-
ches Vertrauen wiederherzustellen.
Gleichzeitig wiirde man so dafiir sorgen,
dass aus der Krise ein anderes, ein besse-
res Finanzsystem entsteht.

Wettbewerbsfihigkeit: 20 bis 25 Pro-
zent Eigenkapital-Rendite fiir Banken,
zwei Prozent Gebiihren fiir das Manage-
ment und 20 Prozent Abgabe vom Profit
bei Hedgefonds sowie mehr als 100 Milli-
arden an Bonuszahlungen - all das sind
Zeichen, dass es auf dem Finanzsektor zu
wenig Wettbewerb gibt. Wenn dieser
Wirtschaftsbereich wie in den USA 30
bis 40 Prozent aller Unternehmensgewin-
ne ausmacht, ist dies der Beweis fiir ein
Oligopol, das sich der iibrigen Wirtschaft
gegeniiber parasitdr verhilt. Unser Wirt-
schaftssystem basiert auf Pump.

Die aktuellen Regularien préferieren
groBe statt kleine Kreditinstitute, sie be-
vorzugen internationale Banken anstelle
von einheimischen und komplexe Kon-
kurrenten mehr als einfache. Diese Asym-
metrie sowie die groBenbedingten Kos-
tenvorteile groer Banken und die 6ffent-
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lichen Subventionen fiir solche Banken
haben den Trend zu immer groferen, im-
mer etablierteren Finanz-Giganten ver-
starkt. Neue Markteinsteiger gibt es da-
gegen so gut wie keine.

Die hohen Belohnungen, die es fiir An-
gestellte und Aktionére in einem wettbe-
werbsfreien System gibt, und die Absi-
cherungen gegen Fehler, die es fiir groie
Institute gibt, verdrehen Leistungsanrei-
ze und fordern spekulatives und destabi-
lisierendes Verhalten. Die Zugangsbe-
schrankungen miissen daher vereinfacht
und Finanzinstitute auseinandergebro-
chen werden, sodass ihr Versagen nicht
langer eine Gefahr flir das gesamte Sys-
tem darstellen kann. So wére nicht nur
fir ein besseres Geschift aus Kunden-
und Investorensicht gesorgt, sondern
auch die Steuerzahler wiirden profitie-
ren. Denn bei so einem System wére ein
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sen es zu, dass die Marktpreise und die ei-
genen Risiko-Beurteilungen der Institu-
te beeinflussen, wie viel Stammvermo-
gen sie selber besitzen. Weil dieses Kapi-
tal aber eigentlich dazu dient, sich gegen
Fehlentwicklungen des Marktes und der
Banken wappnen zu kénnen, gibt es gro-
Be Widerspriiche. Das sorgt dafiir, dass
alle Beteiligten in dieselben Anlagen
zum selben Zeitpunkt investieren. So
wird die Vielfalt weiter reduziert. Das Fi-
nanzsystem wird dadurch zyklischer, in-
stabiler und fiir Zusammenbriiche anfél-
lig. Finanzinstitute miissen deshalb nach
ihrem Geschéift reguliert werden. Und
nicht danach, was sie behaupten, als Ge-
schiftsfeld zu haben. Eigenkapitalanfor-
derungen miissen von Aufsichtsbehor-
den angeordnet werden und nicht von
Markten oder auf eigene Faust. Vielfalt
kann durch unterschiedliche Kapitalan-
lagen, Bonussysteme und Risikoanreize
gefordert werden.

Einfachheit: Weil es den Regularien
der Finanzwelt an Prinzipien fehlt, sind
aus Regelungen zur , Feinabstimmung“
zehntausende Seiten voll mit Gesetzen
und Richtlinien geworden. Obendrein bil-
den sie eine Barriere fiir Markteinstei-
ger. Je nach Gerichtsstand unterschei-
den sich die Gesetze, viele Banken bauen
ein komplexes Netzwerk aus Tochterge-
sellschaften auf, um das System zu besie-
gen. Dadurch werden die Banken nicht
nur zu komplex, um fallengelassen zu
werden, sondern — wie im Fall des Citi-

corp-Giganten, der mehr als 2000 Toch-
tergesellschaften hat - zu kompliziert,
um verniinftig verwaltet zu werden.

Wir brauchen einfache Reglements,
die auf internationaler Ebene koordi-
niert wiirden. Es gab in letzter Zeit zwei
parallel verlaufende Entwicklungen:
Zum einen erhohte sich dauernd die Kom-
plexitat der Finanzprodukte, denn Kom-
plexitat erhéht auch die Gewinnspannen
und die Moglichkeiten, Kursunterschie-
de auszunutzen. Das funktioniert, weil
sich zum anderen die Schere zwischen
den Informationen, die die Finanz-Insti-
tute haben, und denen der Kunden und
Regulierungs-Beauftragten, immer wei-
ter 6ffnet. Die Komplexitéat von entspre-
chenden Gesetzen und Finanz-Produk-
ten sorgt auch fiir Intransparenz, wiah-
rend die Effizienz der Aufsicht beein-
trachtigt und dadurch systemische Risi-
ken begilinstigt werden. Deshalb muss ei-
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ne neue Regulierung vor allem fiir Ein-
fachheit in den entsprechenden Gesetzen
und den Finanz-Produkten sorgen.

Fairness: GroBle Banken, ihre Ange-
stellten und GroBkunden zeichnen sich
dadurch aus, dass sie ihre eigene Steuer-
lasten reduzieren, indem sie spezielle Fi-
nanzprodukte oder Gesetzesliicken aus-
nutzen. In guten Zeiten zahlen sie ihren
Teil der Steuern nicht und in schlechten
Zeiten lassen sie sich von den kleinen
Leuten, die ihre Steuern immer gezahlt
haben, aus der Krisensituation retten.
Dieses Verhalten ist nicht nur unfair, son-
dern destabilisiert das System noch
mehr. Es belohnt diejenigen, die iiberzo-
gene Risiken eingehen. Genau wie gegen
Umweltverschmutzer muss man auch ge-
gen die Banken, die Bankangestellten
und ihre Kunden hart durchgreifen. Das
wiirde helfen, Missbrauch zu verhin-
dern. AuBlerdem sollten die Kosten fiir
sdmtliche Hilfsaktionen vom Bankensek-
tor refinanziert werden, indem man Steu-
ern auf finanzielle Transaktionen er-
hebt. Solche Steuern wéren sehr einfach
zu erheben, fiir die Betroffenen schwer
zu umgehen und wiirden zu regelméBi-
gen Einnahmen fithren. Deshalb kénn-
ten sie auch die Stabilitat des Systems
stairken. Die Hoéhe von Abfindungen
muss massiv nach unten korrigiert wer-
den. Die derzeit tiblichen Boni férdern
Kurzsichtigkeit, Spekulationsfreude
und unverantwortliches Verhalten, weil
eben dieses hoch belohnt werden kann.
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