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FREIWILLIG IN DIE KRISE — REGULIERT WIEDER HERAUS

Die Krise auf den globalen Finanzmarkten hat gezeigt, was
passiert, wenn die Politik den Forderungen nach Deregulie-
rung nachgibt. Die verantwortungslosen Geschdftspraktiken
von transnationalen Banken und Finanzdienstleistungsunter-
nehmen und die Ineffektivitat von Ratingagenturen und von
Formen , freiwilliger Selbstkontrolle” der Wirtschaft haben das
enorme Defizit an globaler Regelsetzung offenbart.

Die Leidtragenden sind nicht nur die Menschen in den reichen
Volkswirtschaften. Die Weltfinanzkrise hat ebenso massive
Auswirkungen auf die soziale, dkologische und wirtschaftliche
Entwicklung der armen Lander des Stdens.

Die Krise hat schon jetzt die Entwicklungs- und Schwellenlan-
der mit voller Wucht erfasst. Mittlerweile korrigieren Weltbank
und Internationaler Wahrungsfonds (IWF) ihre Wirtschaftspro-
gnosen fir Afrika, Asien und Lateinamerika im Monatstakt
nach unten. Die privaten Kapitalstréme in diese Regionen wer-
den innerhalb von zwei Jahren (2007-2009) voraussichtlich
auf ein Fiinftel schrumpfen, die Exporteinnahmen brechen ein,
die Risikoaufschlage fur Staatsanleihen auf den Finanzmarkten
sind in die Hohe geschnellt. Als Konsequenz daraus fehlen den
Entwicklungslandern nach Weltbankschétzungen 2009 bis zu
700 Mrd. US-Dollar.

Die sozialen Folgen der Krise sind dramatisch: Die Internatio-
nale Arbeitsorganisation (ILO) fiirchtet, dass die Zahl der Ar-
beitslosen weltweit bis Ende des Jahres um bis zu 50 Millionen
wachsen wird; die Zahl der Armen wird in &hnlicher Hohe stei-
gen; bis 2015 werden laut Weltbank als Folge der Krise zwi-
schen 1,4 und 2,8 Millionen Kinder zusatzlich sterben — wenn
die Regierungen nicht entschieden gegensteuern.

Im Vorfeld des Londoner G20-Gipfels am 2. April 2009 haben
Nichtregierungsorganisationen und Gewerkschaften in aller
Welt grundsatzliche Reformen im Wirtschafts- und Finanzsys-
tem eingefordert. AuBerdem haben sie sich fiir ein globales
Konjunkturprogramm ausgesprochen, das auch den betroffe-
nen Menschen in den armen Landern zugute kommt.

In Deutschland haben das CorA-Netzwerk fir Unternehmens-
verantwortung, das DGB-Bildungswerk, das Global Policy Fo-
rum, terre des hommes und ver.di bei einer gemeinsamen

Fachtagung am 26. Mérz 2009 in Berlin Gber Ursachen und
Folgen der Krise informiert und diskutiert, welche institutionel-
len Reformen und neuen internationalen Regeln und Standards
fur Unternehmen und Banken notwendig sind, um derartige
Krisen zukiinftig zu vermeiden.

In dieser Verdffentlichung dokumentieren wir die Vortrage
der Tagung. Prof. Jorg Huffschmid (Arbeitsgruppe Alternative
Wirtschaftspolitik) analysiert die Ursachen der Krise und die
politischen Antworten der Regierungen; Pedro Morazan (Std-
wind-Institut) verdeutlicht die Gkonomischen Auswirkungen
der Krise in den Landern des Stidens; Barbara Happe (urge-
wald) formuliert Anregungen flr eine sozial und 6kologisch
zukunftsfahige Finanzindustrie; Bernd Moritz (Kritische Akti-
onarinnen und Aktionare) fordert neue Spielregeln flir ,sys-
temrelevante” Unternehmen und Gehaltsobergrenzen fiir Kon-
zernmanager; Nicola Liebert (Netzwerk Steuergerechtigkeit)
zeigt schlieBlich auf, wie Steueroasen die 6ffentlichen Haushal-
te in Industrie- und Entwicklungsldndern schadigen und was
getan werden muss, um diese Steueroasen trockenzulegen.

Diese Beitrage bleiben auch nach dem G20-Gipfel relevant.
Denn was die Staats- und Regierungschefs in London beschlos-
sen haben, reicht bei weitem nicht aus, um die gegenwartige
Krise zu bewaltigen — geschweige denn zukiinftige Krisen zu
verhindern.

Nina Berg, DGB Bildungswerk
Volkmar Liibke, CorA-Netzwerk fiir
Unternehmensverantwortung

Jens Martens, Global Policy Forum
Klaus Schilder, terre des hommes
Uwe Wotzel, ver.di



Jorg Huffschmid

Die Krise der Finanz-
markte und die Antwort
der Regierungen

Im Frihjahr 2009 sind sich Wissenschaft, Politik und Medien
weitgehend einig: Die aktuelle Kombination von weltweiter Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise ist der schwerste ékonomische Ein-
bruch des Kapitalismus seit dem Ende des zweiten Weltkriegs.
Die vermuteten Verluste des Finanzsektors liegen in Billionen-
hohe, und erstmals in den letzten 60 Jahren nimmt die weltwirt-
schaftliche Produktion insgesamt ab. Auch die Schwellenlander,
die in den letzten Jahren besonders stark gewachsen waren,
stecken in einem ¢konomischen Abschwung. Die drmsten Ent-
wicklungslandersindvon derKrise wegen ausfallender Exporter-
[6se und ausbleibender Entwicklungshilfe besonders betroffen.

Keine Einigkeit besteht allerdings dariiber, in welche Richtung
die politischen Antworten auf die Krise gehen und wie weit sie
reichen sollen. Die Vorstellungen reichen von der Aufstellung
individueller Verhaltensnormen fir Banker (iber neue Regeln
und Aufsichtsstrukturen fir die Finanzmarkte bis zu dartber
hinausgehenden Eingriffen in die Verteilungsverhdltnisse und
eine neue Einbettung der Finanzmarkte in eine demokratische
Wirtschaftspolitik. Die Unterschiede entsprechen den verschiede-
nen Auffassungen Uber die Ursachen der Krise. Im Folgenden
sollen diese Ursachen skizziert und die politischen Reaktionen
auf die Krise kritisch kommentiert werden.

1. Fehlverhalten, Regulierungsliicken oder
Systemfehler? Zu den Ursachen der Finanzkrise

Die Ursachen der Finanzkrise werden in der aktuellen Diskus-
sion auf vier Ebenen angesiedelt:

1.1 Gier, Geltungssucht und GréBenwahn

Auf der ersten Ebene geht es um individuelles Fehlverhalten
und Missmanagement von Bankern und Finanzinvestoren. lhre
Gier und Geltungssucht — so die Diagnose — habe sie in ris-
kante finanzielle Engagements gefihrt. Im Erfolgsfall sei Gro-
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Benwahn hinzugekommen, der zum Verlust jeglichen Augen-
maBes und in weitere Exzesse gefihrt habe. Skrupellosigkeit
habe soziale Riicksichten verdrangt und Téuschung und Betrug
zu gangigen Optionen gemacht. Schwierigkeiten hatten nicht
zum Einhalten, sondern zu immer riskanteren Abenteuern ge-
fuhrt. Durch diese verantwortungslose Eskalation sei das Fi-
nanzsystem so instabil geworden, dass es schlieBlich zusam-
menbrechen musste.

Dieser Sicht folgt die moralische Kritik, die viele Politikerlnnen
— allen voran der deutsche Bundesprasident und die Bundes-
kanzlerin — sowie die Mehrheit der Medien an den Finanzma-
nagern (ben. Es folgen Appelle zur Riickkehr zu Anstand und
AugenmaB, der entfesselte ,Banker” soll wieder zum ehrbaren
,Bankier"” werden. Die Kritik kommt bemerkenswerterweise be-
sonders oft von jenen, die wenig zuvor den Bankern zu FiiBen
gelegen und ihnen jeden roten Teppich ausgerollt haben. In
der Offentlichkeit kommt sie in der Entriistung iiber Millionen-
gehalter, Boni und Abfindungen zum Ausdruck, die Manager
und Aufsichtsrate sich selbst genehmigen, wahrend sie ihren
Beschéftigten die Lohne kiirzen und ihre Unternehmen in den
Ruin treiben.

Diese Wahrnehmung ist realistisch, und die darauf gegriindete
Emporung ist nachvollziehbar und berechtigt. Sie entspricht
auch der historischen Erfahrung. In allen Finanzkrisen haben fi-
nanzielle Abenteurer, Spekulanten und Betriiger eine Rolle ge-
spielt. Andererseits aber stellt sich die Frage, ob individuelles
moralisches Fehlverhalten wirklich als Ursache der Finanzkrise
herangezogen werden kann. Abenteurer, Spekulanten und Be-
trliger hat es auch zu anderen Zeiten gegeben. Damit sich ihre
Handlungen zur Krise entwickeln, miissen bestimmte Bedin-
gungen — dkonomische, politische institutionelle — vorliegen,
die ihrerseits nicht durch moralische Faktoren erklarbar sind.

1.2 Regulierungsliicken

Auf der zweiten Ebene des Nachdenkens (iber die der Ursachen
der Finanzkrise steht das Fehlen angemessener Regulierungen
und Kontrollen der Finanzmdrkte im Vordergrund. Deren Di-
versifizierung und Internationalisierung sei nicht von einer ent-
sprechenden Ausdehnung und Internationalisierung der Re-
gulierung und Aufsicht begleitet worden. Dies habe nicht nur
Spielrdume fiir moralisch fragwiirdige Praktiken geschaffen,
sondern auch eine destabilisierende Dynamik der Konkurrenz
freigesetzt, die insbesondere den Finanzmarkten eigen ist.
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Die These, dass eine unzureichende Regulierung und Kontrol-
le der Finanzmarkte wesentliche Faktoren fiir den Ausbruch
und die Tiefe der aktuellen Finanzkrise sind, trifft sicher zu.
Sie greift allerdings zu kurz, wenn sie sich auf den Hinweis
beschrankt, die fortschreitende Globalisierung sei nicht in aus-
reichendem MaBe von einer Globalisierung der Regulierung
begleitet gewesen. Dies ist weniger als die halbe Wahrheit. In
Wirklichkeit hat es in den letzten 30 Jahren einen intensiven
Prozess der aktiven Deregulierung der Finanzmarkte durch na-
tionale Regierungen und internationale Institutionen gegeben
— angefangen bei die Freigabe der Wechselkurse Mitte der
1970er Jahre, (ber die Liberalisierung des internationalen Ka-
pitalverkehrs in den 1980er und 1990er Jahren, die Aufhebung
des Glass-Steagall Gesetzes (das die Trennung von Kredit- und
Wertpapiergeschaft vorschrieb) in den USA im Jahr 2000, die
Quasiprivatisierung der Bankenaufsicht durch Basel II, den
+Aktionsplan Finanzdienstleitungen” (1999-2005) in der EU,
bis zu der Zulassung und steuerlichen Forderung spekulativer
Finanzinstrumente wie Hedgefonds 2004 in Deutschland.

Der Diagnose, Regulierungsliicken seien die Ursache der Fi-
nanzkrisen, folgen die Konzeptionen fiir die Therapie. Wegen

der besonderen Instabilitat von Finanzmarkten und wegen der
groBen Bedeutung dieser Méarkte als Grundlage fiir die gesam-

I Weltweites Finanzvermdgen und
Sozialprodukt, 1980-2007
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1980 1995 2000

Sozialprodukt 10,1 29,4 31,7

B finanzvermogen 12 66 94

Quelle: Farrell, D./Folster, C. S./Lund, S. (2008): Long-term trends in the global

capital markets, The McKinsey Quarterly, Economic Studies, February

te wirtschaftliche Entwicklung sei es unerlasslich, sie in ein um-
fassendes System politischer Absicherung und Regulierung ein-
zubinden. Es sei daher das Gebot der Stunde, die Finanzmarkte
auf nationaler, européischer und globaler Ebene zu re-regulie-
ren. Eine neue nationale und internationale Finanzmarktarchi-
tektur ist gefragt. Wenn es hierzu tatsachlich kommt, ware das
gegeniiber der aktuellen Situation ein sehr groBBer Fortschritt,
der allerdings gegen massive Widerstande durchgesetzt wer-
den muss. Auch wenn dies geldnge, stellt sich weiterhin die
Frage nach dem Hintergrund und den Kraften, die nicht nur
eine mit dem Wachstum der Finanzmarkte einhergehende
angemessene Regulierung verhindert, sondern gleichzeitig be-
stehende Aufsichts- und Kontrollstrukturen abgebaut haben.

1.3 Druck durch Uberakkumulation

Die dritte Ebene der Ursachensuche versucht eine Antwort
auf diese Frage, indem sie den zunehmenden Gkonomischen
Druck auf die Méarkte thematisiert, der sich aus den langfris-
tigen Tendenzen kapitalistischer Entwicklung seit den 1970er
Jahren ergeben hat und der in einer sehr unterschiedlichen
Entwicklung der weltweiten Finanzmarkte auf der einen und
des weltweiten Sozialproduktes (der Wertschopfung) auf der
anderen Seite zum Ausdruck kommt (vgl. Abbildung 1).
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Von 1980 bis 2007 ist das weltweite nominelle Finanzvermo-
gen (financial assets) von 12 auf 197 Billionen US-Dollar, also
auf das mehr als Sechzehnfache gestiegen. In der gleichen
Zeit nahm das Weltsozialprodukt, also die gesamte, ebenfalls
nominelle, Wertschopfung in der Welt, von 10,1 auf 55,5 Bil-
lionen US-Dollar, also nur auf das Funffache zu. Dieser Unter-
schied signalisiert erhebliche Probleme. Denn Finanzvermdgen
wird Uberwiegend nicht in ertragslosem Bargeld, sondern in
Formen angelegt, die einen Gewinn — als Zinsen, Dividenden,
Renten — beanspruchen, der letztlich durch Wertschopfung,
also aus dem Sozialprodukt, erwirtschaftet werden muss.
Wenn die Anspriiche auf Gewinne aber langfristig schneller
steigen als die Wertschopfung, entsteht eine kritische Lage,
die als strukturelle Uberakkumulation bezeichnet werden
kann: Es wird mehr Kapital mit Gewinnanspruch aufgehauft
(akkumuliert) als profitabel verwertet werden kann.

Eine Mdglichkeit, diese Probleme anzugehen, besteht in der
zunehmenden Internationalisierung. Dies ist ein zweiter ¢ko-
nomischer Megatrend der letzten 30 Jahre. Ein zunehmender
Teil dieses Finanzvermdgens wird nicht im Lande seiner Ent-
stehung oder Herkunft, sondern international angelegt. Der
Internationalisierungsgrad lasst sich in der Verhaltniszahl von
international angelegten Finanzvermoégen zum Sozialprodukt

I Lohnquoten in der EU 15/27, in Deutschland,
den USA und in Japan, 1975-2007
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Quelle: European Economy, 6/2002 und Autumn 2007, jeweils Tabelle 32
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ausdrticken: Sie lag 1980 fiir Industrie- und Entwicklungslander
gleichermaBen zwischen 70 % und 80 % des Sozialproduktes
dieser beiden Gruppen. Bis 2005 war sie auf rund 325 % fiir
die Industrieldnder und rund 150 % fur die Entwicklungslénder
gestiegen.

Die Hintergriinde fiir die Anhdufung und Internationalisierung
der enormen privaten Finanzvermdgen in den letzten drei
Jahrzehnten sind erstens die langfristig anhaltende Zunahme
der Ungleichheit durch die Umverteilung von Einkommen und
Vermdgen von unten nach oben, zweitens die zunehmende
Privatisierung der sozialen Sicherungssysteme, insbesondere
der Alterssicherung, und drittens die ab den 1970er Jahren be-
triebene Liberalisierung und Deregulierung des internationalen
Kapitalverkehrs.

Die langfristige Zunahme der Ungleichheit durch Umverteilung
ldsst sich gut am Riickgang der Lohnquote in den kapitalisti-
schen Zentren ablesen (vgl. Abbildung 2). Zahlreiche andere
Indikatoren weisen unzweideutig in die gleiche Richtung. Die-
se Umverteilung flihrt dazu, dass oben immer mehr Geld an-
kommt, das — entgegen den Mainstream-Lehrbiichern der Oko-
nomie — nicht in den produktiven Kreislauf re-investiert wird,
eben weil unten zu wenig Geld Ubrig ist, das als konsumtive

T AL

Abbildung 2
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Kaufkraft den Kreislauf in Gang halten und vollenden kénnte.
Insofern ist Umverteilung Ursache nicht nur fir die Akkumulati-
on von immer gréBeren Finanzmassen auf den Finanzmarkten,
sondern auch fiir die Schwéche der gesamtwirtschaftlichen
Nachfrage, die hinter der aktuellen tiefen Rezession steht.

Einen erheblichen Beitrag zu der dargestellten Finanzakkumu-
lation leistete dartiber hinaus auch die fortschreitende Privati-
sierung oder Teilprivatisierung von Alterssicherungssystemen.
Hierdurch werden die Rentenversicherungsbeitrdge der Be-
schaftigten eines bestimmten Jahres, die in umlagefinanzier-
ten Systemen unmittelbar zur Finanzierung der Renten in dem
gleichen Jahr verwendet werden, fir lange Zeit auf die Kapi-
talmarkte gelenkt, ehe sie als Renten an die urspriinglichen
Einzahlerlnnen zurlickkommen. Auf diese Weise sind in den
letzten 15 Jahren 48 Billionen US-Dollar in Pensionsfonds oder
Lebensversicherungen angehauft worden (vgl. Abbildung 3).
Die seit den 1970er Jahren betriebene Liberalisierung des in-
ternationalen Kapitalverkehrs ist schlieBlich ein ganz wesentli-
ches Element der konservativen Gegenreform. Die Herstellung
internationaler Mobilitat verschafft dem Kapital ein enormes
Drohpotenzial gegeniiber Unternehmen und Regierungen so-
wie Parlamenten und ist die Grundlage fir die Standortkon-
kurrenz, unter deren Druck Unternehmen wie ganze Lander

I Das in Pensionsfonds und Versicherungen
angelegte Vermdgen, 1992-2007
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Quellen: OECD und International Financial Services London (2008): IFSL
Research, Fund Management 2008. London, October, S. 8 (www.ifsl.org.uk)

stehen. Umverteilung von unten nach oben, Privatisierung der
sozialen Sicherung und Ausweitung der internationalen Mo-
bilitét entsprechen den Interessen des Kapitals und insofern
auch der ,Logik” des Kapitals. Als historische Prozesse sind sie
jedoch nicht einfach aus dieser Logik des Kapitals zu erklaren.
Denn den Interessen und der Logik des Kapitals stehen auf der
anderen Seite die Interessen und die Logik der Arbeit und der
Demokratie gegentiber. Entscheidend fiir den realen histori-
schen Prozess ist das Krafteverhdltnis zwischen diesen beiden
Interessen und Logiken.

1.4 Herausbildung und zunehmende Dominanz
eines finanzmarktgetriebenen Kapitalismus

Die Besonderheit des finanzmarktgetriebenen Kapitalismus
besteht in der Umkehrung einer wesentlichen ékonomischen
Konstellation. Der friihe und der entwickelte Industriekapita-
lismus war u.a. dadurch gekennzeichnet, dass Unternehmer
oder Manager von Konzernen in der Regel vor der Frage stan-
den, wie sie ihre Investitionen finanzieren konnen. Einer Viel-
zahl rentabler Anlagemdglichkeiten stand eine Knappheit an
Finanzierungsmitteln gegentiber. Die Liicke wurde in der Regel
durch das Bank- und Kreditsystem (mit den Mdglichkeiten der
Kreditschépfung) sowie die Ausgabe von Aktien und Anleihen

15
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HAUSHALTE UNTERNEHMEN SPARER PRODUKTIVE
= SPARER = INVESTOREN REICHE, UNTERNEHMEN, INVESTOREN

PENSIONSFONDS, BANKEN

(<) (<]

o

Finanzierung Anlagemdglichkeiten
BANKEN
Die Finanzmarkte werden getrieben durch Unternehmen, die Die Finanzmarkte werden getrieben durch Unternehmen, Haus-

Geld brauchen, um ihre Investitionen zu finanzieren ... halte und Banken, die viel Geld haben und rentable Anlage-
maglichkeiten suchen, die aber immer knapper werden.

Abbildung 4 Abbildung 5

SPARER } Produktive Investition
REICHE, UNTERNEHMEN,
BANKEN 2 ) b Spekulation 28 privates Management

@ ; 74 Institutionelles Management
Ubernahmen
FINANZ 110 INSGESAMT

ANLEGER } ADI

JAlternatives” Management

} Privatisierung

Die Finanzmarkte werden getrieben durch Finanzanleger, die
versuchen, Geld auf vielfache Weise zu vermehren.

Abbildung 6 Abbildung 7

geschlossen (vgl. Abbildung 4). Diese Zeiten sind vorbei. In eine Dienstleistungsbranche zentrale Bedeutung, deren Arbeit
den letzten Jahren stand vielmehr eine immer weiter wach-  darin besteht, das reichlich vorhandene Geld zu sammeln und
sende Fille von Finanzvermégen einer relativ schrumpfenden  systematisch zu verwerten: die Finanzinvestoren (vgl. Abbil-
Palette von rentablen Anlagemdglichkeiten gegentiber. Nicht  dung 6). Sie sind heute die machtigen Agenten des modernen
mehr die Unternehmer und Manager suchten Geld zur Finan-  kapitalmarktgetriebenen Kapitalismus. Ihre groBen Flaggschif-
zierung ihrer Investitionen, sondern die Geldbesitzer suchten  fe sind die Versicherungsunternehmen, die Pensionsfonds und
Méglichkeiten des rentablen Finanzinvestments (vgl. Abbil-  die Investmentfonds, die insgesamt gut 80 Billionen Dollar
dung 5). In diesem veranderten 6konomischen Umfeld erhielt  verwalten (vgl. Abbildung 7).
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Daneben haben in den letzten Jahren kleinere, aber besonders
aggressive Finanzinvestoren an Bedeutung gewonnen: Private
Equity Unternehmen und Hedgefonds.

Die Finanzinvestoren sind eigenstandige private Unternehmen,
die miteinander um das Geld der Vermdgensbesitzer konkur-
rieren, das der Rohstoff fir ihre Strategien und die Grundlage
fur ihren Gewinn ist. Der wesentliche Konkurrenzparameter fiir
ihren Erfolg ist das (mdglichst glaubwiirdige) Versprechen, den
letztendlichen Vermdgenshesitzern hohe Renditen zu verschaf-
fen. In dem Bemiihen, diese Versprechen einzuldsen, und so
die Grundlage fiir das Vertrauen weiterer Vermégensbesitzer
zu schaffen oder zu festigen, entwickeln sie standig neue Stra-
tegien und Finanzinnovationen. Im Erfolgsfall sorgt die Konkur-
renz daflr dass derartige Innovationen sich iiber die gesamte
Finanzwelt ausbreiten. Die Strategien der Finanzinvestoren, zu
denen auch die Investmentbanken und die Investmentabtei-
lungen der Geschaftshanken gehdren, lassen sich grob in drei
Gruppen unterteilen (vgl. Abbildung 8):

Die erste richtet sich auf das Zentrum der Produktion von
Mehrwert, auf die Unternehmen. Dabei geht es darum, den
Unternehmenswert, ausgedriickt als am Markt erzielbarer Preis
fur ein Unternehmen, zu steigern. Durch Rationalisierung und

| Strategien der
Finanzinvestoren

SPEKULATION DRUCK AUF UNTERNEHMEN
SHAREHOLDER VALUE

<)
CX<) l '

radikalen Umbau werden traditionelle Strukturen liquidiert,
historisch herausgebildete Klassenkompromisse attackiert und
das Verhaltnis zwischen Arbeit und Kapital zugunsten einer
mdglichst ausschlieBlichen Orientierung an den Interessen der
Eigentimer oder ,shareholder” neu ausgerichtet.

Die zweite strategische Orientierung der Finanzinvestoren rich-
tet sich auf die Optimierung der politischen Rahmenbedingun-
gen: Hier stehen steuerliche Entlastungen fiir Kapital und Rei-
che sowie die Forderung und Férderung von Privatisierungen
im Vordergrund. Beides greift ineinander: Steuersenkungen fir
das Kapital verschaffen diesem hohere Nettoeinkommen, die
wieder rentabel angelegt sein wollen. Zugleich untergraben
sie die offentlichen Einnahmen und setzen die offentlichen
Haushalte unter Druck. Die Privatisierung offentlicher Dienst-
leistungen entlastet die 6ffentlichen Haushalte und bietet den
Vermdgensbesitzern neue Anlage- und Gewinnméglichkeiten.
In der Substanz handelt es sich um die Vermehrung privaten
Reichtums und offentlicher Armut.

Die dritte strategische Orientierung der Finanzinvestoren ist
die Finanzspekulation. Sie hat in den letzten Jahren besondere
Exzesse erlebt. Daran waren nicht nur spezielle Spekulations-
unternehmen wie Hedgefonds, sondern ganz wesentlich auch

FINANZINVESTOR
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groBBe Banken beteiligt. Ohne die Kreditfinanzierung groBen-
wahnsinniger Unternehmenstibernahmen und Spekulationspro-
jekte und ohne die hemmungslose Vergabe von Krediten an
riickzahlungsunfahige Schuldner (deren Schulden ,verbrieft”
und in alle Welt verstreut wurden) ware der Spekulationsboom
der letzten Jahre nicht moglich gewesen.

2. Die Krise — Zusammenbruch der Finanzspekulation,
aber nicht des Finanzmarktkapitalismus

Die aktuelle Finanzkrise bedeutet den Zusammenbruch der Fi-
nanzspekulation als einer zentralen Strategie im gegenwartigen
Finanzmarktkapitalismus. Sie verstérkt die weltweite Rezession,
die als konjunktureller Abschwung ohnehin gekommen wdre
und deren Ende noch nicht absehbar ist. Spekulationskrisen
sind im Kern Kreditkrisen, die dann auftreten, wenn Kreditpy-
ramiden zusammenbrechen. Das Neue der aktuellen gegenlber
friheren Kreditkrisen ist die lange Dauer und der enorme Um-
fang laxer und verantwortungsloser Kreditvergabe. Sie ist zum
einen das Ergebnis der profitorientierten Innovationspolitik der
Banken, die die Risiken fauler Kredite — durch Verbriefung und
Verkauf — in alle Welt verstreuten. Dies war auf der anderen
Seite aber nur moglich, weil Regierungen und Aufsichtsbeho-
ren diese Spekulationsstrategie nicht nur akzeptiert, sondern

I Es bleiben zwei Optionen -
«Stabilisierter Finanzmarkt-
kapitalismus” 2?7

h 4
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h
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massiv durch Deregulierung und Steuersubventionen geférdert
haben. Die Exzesse der Finanzspekulation und die Gier und der
GroBenwahn haben zu massiver offentlicher Kritik gefihrt und
die Reputation der Finanzmarkte und ihrer zentralen Akteure
deutlich angekratzt. Insofern ist der Finanzmarktkapitalismus
gegenwartig diskreditiert. Die Frage ist jedoch, ob er auch
substantiell 6konomisch oder politisch geschwdcht ist. Dies
erscheint aus verschiedenen Griinden zweifelhaft. Zum einen
sind mit dem Desaster der Spekulation nicht auch zugleich die
beiden anderen strategischen Optionen der zentralen Akteu-
re des Finanzmarktkapitalismus entfallen (vgl. Abbildung 9).
Fur die Option des Drucks auf die Unternehmen hat die Kri-
se zwar einerseits zum Zusammenbruch einer Reihe von Fi-
nanzinvestoren gefiihrt, andererseits aber auch zunehmende
Konzentration und Machtzusammenballung im Finanzsektor
bewirkt und drittens die Konkurrenz zwischen den Investoren
um das insgesamt geschrumpfte Finanzvermdgen verscharft.
Der ausschlaggebende Erfolgsfaktor in dieser Konkurrenz wird
das glaubwirdige Versprechen auf hohe Renditen fir die Geld-
besitzer bleiben. Dabei wird die extreme Kurzfristperspektive
der letzten Jahre méglicherweise unter dem Druck neuer Regulie-
rungen einer mittel- oder langerfristigen Orientierung weichen.
Das wadre zwar eine Abmilderung und Modifikation, aber keines-
wegs eine Uberwindung der ,shareholder value”-Strategie.
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Auch der Druck auf Parlamente und Regierungen durch die Fi-
nanzinstitute wird vermutlich nicht abnehmen. Ursachen hierflr
sind einerseits die Macht des durch Ubernahmen und Fusionen
kompakter gewordenen und nach dem Willen aller Beteilig-
ten nach kurzer Rettungsfrist wieder reprivatisierten Finanz-
sektors und andererseits die Entwicklung der Staatsfinanzen.
Die zur ,Bankenrettung” aufgewendeten Riesensummen wer-
den die o6ffentlichen Haushalte massiv unter Druck setzen und
die Staatsverschuldung dramatisch ansteigen lassen. In dieser
Situation wird der allgemeine Spardruck bei den Staatsausgaben
zunehmen, und die Regierungen werden verstarkt nach Mog-
lichkeiten suchen, offentliches Vermdgen zu verkaufen und 6f-
fentliche Dienstleistungen abzubauen, auszulagern, oder aber
unter verstarkten Rationalisierungsdruck zu stellen. Privatisie-
rung wird vermutlich andere Formen annehmen, die Strate-
gien der Finanzinvestoren werden langerfristiger sein, an die
Stelle von aktionistischen Hedgefonds treten moglicherweise
.Nachhaltig” ausgerichtete Infrastrukturfonds oder auslandi-
sche Staatsfonds. Der Privatisierung wird mdglicherweise ihre
aggressivste Spitze genommen, ihr Hauptinhalt, die Kommer-
zialisierung 6ffentlicher Dienstleistungen aber wird bestehen
bleiben und zunehmen.

Zum anderen sind die Basistendenzen, die zur Heraushildung
des Finanzmarktkapitalismus gefiihrt haben, von der Krise in
keiner Weise gestoppt oder auch nur modifiziert worden. Die
Konzentration von Einkommen und Vermdgen schreitet voran,
und die Privatisierung von Alterssicherungssystemen wird un-
verdrossen weiter betrieben. Die Vermdgen an der Spitze der
Gesellschaft sind durch die Krise zwar erheblich geschrumpft
worden, ihr Wiederaufbau aber hat bereits begonnen. Drittens
deuten auch die politischen Konstellationen und Lage nicht
auf einen Bruch mit dem Grundmuster des Finanzmarktka-
pitalismus. Die Situation ist nicht vergleichbar mit der nach
dem zweiten Weltkrieg, als eine humanitdre Katastrophe und
materielle Zerstérungen in bislang unbekannten Dimensionen
sowie die in den Jahren des Faschismus gewachsenen Wider-
standsbewegungen die Grundlage fiir relevante Reformen des
Kapitalismus bildeten, die von der Mehrheit der Menschen,
den politischen Institutionen und den Gewerkschaften gewollt
waren und vorangetrieben wurden. Davon kann gegenwartig
keine Rede sein. Das AusmaB der Krise ist nicht vergleichbar
mit Krieg und unmittelbarer Nachkriegszeit. Die groBen poli-
tischen Institutionen und Parteien stehen fest auf dem Boden
des Kapitalismus, haben den Finanzinvestoren noch vor kur-
zer Zeit alle roten Teppiche ausgerollt und sind nicht bereit,

grundsatzlich neue Wege der politischen Steuerung zu gehen.
Keynesianische Konjunkturprogramme werden als Notstands-
maBnahme akzeptiert, sie signalisieren aber nicht eine Wende
zu einem neuen interventionistischen Steuerungsmodell. Bei
den Gewerkschaften nimmt zwar die Erkenntnis zu, dass die
Situation neue und weiter reichende Antworten — wie z.B. ge-
sellschaftliche Rahmenplanung — erfordert. Auf der anderen
Seite stehen sie unter Druck, die unmittelbaren Tagesinteres-
sen ihrer Mitglieder zu vertreten und in der Krise Arbeitsplatze
und Einkommen zu sichern. Die sozialen Bewegungen — die
nach dem 2. Weltkrieg vor allem als Bewegungen fir Frieden
und ein geeintes Europa einen kurzen Aufschwung erlebten,
dann unter dem Druck des beginnenden Kalten Krieges aber
weitgehend verschwanden — haben sich in den letzten Jahren
zwar bemerkenswert — und in internationalen Dimensionen
— entwickelt, sind aber keineswegs im Bewusstsein der Bevol-
kerung verankert.

3. Die Antwort der Regierungen: Retten und
regulieren, um nichts zu dndern

Aus der hier vorgetragenen Sicht auf die Ursachen der aktuel-
len Finanzkrise folgt eine sehr kritische Bewertung der bisheri-
gen Konzeptionen und MaBnahmen zur Uberwindung der Kri-
se. Regierungen, und internationale Institutionen — vor allem
die EU und die G20-Gruppe — haben die Krise nicht ignorieren
konnen, sondern eine groBe, manchmal hektische Aktivitdt
entwickelt, mit zahlreichen Gipfeltreffen und Absichtserkla-
rungen. Das vorlaufige Ergebnis dieser MaBnahmen Iasst sich
unter die beiden Uberschriften ,Rettung” und ,Regulierung”
zusammenfassen.

Rettung

Die MaBnahmen zur Rettung der Banken- und Finanzsysteme
sind iberwiegend auf der Ebene nationaler Regierungen und
der nationalen bzw. europaischen Zentralbanken konzipiert
und umgesetzt worden. Die Zentralbanken haben zunachst mit
den traditionellen Mitteln der Leitzinssenkung den Banken fast
unbegrenzt Liquiditdt zu glinstigen Konditionen zur Verfiigung
gestellt. Als dies nicht ausreichte, den Interbankenmarkt zu be-
leben, sind sie zu der — friiher verpénten — Politik der direkten
Kreditvergabe an groBe Unternehmen und des Ankaufs von
Wertpapieren (ibergegangen, die spekulativ verseucht waren,
d. h. fiir die unklar bzw. fraglich war, ob sie am Markt noch zu
normalen Preisen verduBert werden kénnten.



Diese eindeutige Subventionspolitik zugunsten der Banken
durch ,quantitative Easing” wurde von den Regierungen durch
drei weitere MaBnahmen ergdnzt:

I Erstens haben sie in fast unbegrenztem MaBe Biirgschaften
fur Bankkredite ibernommen und sind damit véllig unkalku-
lierbare Risiken fur die 6ffentlichen Haushalte eingegangen.

I Zweitens haben sie begonnen, den Banken problematische
(,toxische”) Wertpapiere abzukaufen und auf diese Weise
die Bankbilanzen auf Staatskosten zu sanieren.

I Drittens haben sie den Banken durch teilweise sehr um-
fangreiche Kapitalbeteiligungen zusatzliches Eigenkapital
verschafft. Diese ,Verstaatlichung” war in der Regel jedoch
mit der festen Versicherung verbunden, sich nicht in die Ge-
schaftspolitik einmischen zu wollen.

Alle diese MaBnahmen zielen darauf ab, die Banken mdglichst
schnell aus einer — behaupteten — existenzgefahrdenden Not-
lage zu befreien und wieder in die Normalitat der Vorkrisenzeit
zurlickzufthren.

Regulierung

Die weit verbreiteten Absichtserkldrungen der Regierungen,
der EU und der G20 erhoben den Anspruch, eine Wiederholung
der Krise zu verhindern. Da die Krisenursachen im Fehlverhal-
ten von Managern und Bankern sowie in unzureichender Re-
gulierung gesehen werden, zielt die Reform der Finanzmarkte
auf Verhaltensvorgaben und die SchlieBung von Regulierungs-
licken. Ganz in diesem Sinne ist die immer wieder verkiindete
vollmundige Absichtserkldrung zu verstehen, dass in Zukunft
kein Produkt, kein Akteur und kein Land unreguliert bleiben
solle. Auf dem ersten Gipfeltreffen der G20 am 15. November
2008 in Washington verabschiedeten die Regierungschefs eine
programmatische Erklarung, mit 47 Reformpunkten, die bis
zum Nachfolgegipfel im April 2009 entweder umgesetzt oder
hinreichend konkretisiert sein sollten. Hoffnungen auf eine
ernsthafte Reform der internationalen Finanzarchitektur wur-
den jedoch bei diesem zweiten G20-Gipfel am 2. April 2009 in
London in dreierlei Hinsicht bitter enttduscht:

I Erstens bleiben die Formulierungen in der Abschlusserkla-
rung von London fast iiberall auf dem Niveau allgemeiner
Willensbekundungen, die sehr unterschiedlich interpretiert

werden konnen und keine konkreten Handlungsvorgaben
machen. Folglich werden sie — wenn {iberhaupt — von ver-
schiedenen Regierungen in unterschiedlicher Weise umge-
setzt, was wiederum eine Quelle langwieriger Konflikte sein
kdnnte.

I Zweitens werden die groBen makroGkonomischen Ungleich-
gewichte in der Weltwirtschaft — z. B. das Fehlen eines ko-
operativen Weltwahrungssystems — Giberhaupt nicht ange-
sprochen. Hinsichtlich des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) wird eine Struktur- und Stimmrechtsform bis 2011
angekiindigt, ohne dass Konkreteres ersichtlich ware. Die
in London groB herausgestellte Aufstockung der Mittel des
IWF ist berwiegend nicht gesichert, die angekindigten
250 Mrd. US-Dollar zur Handelsfinanzierung (trade finance)
dienen vor allem der Exportsubventionierung in den Indus-
trielandern.

I Drittens blieben die wesentlichen Ursachen der Finanzkri-
se, die anhaltende soziale Polarisierung durch Umverteilung
von Einkommen und Vermdgen und durch die Privatisierung
der sozialen Sicherungssysteme, vollig auBerhalb des Wahr-
nehmungs- und Diskussionshorizontes der offiziellen Politik.

Die angekiindigten griindlichen Reformen der Finanzmarkte
sind in London iiberwiegend begraben worden. Ubrig geblie-
ben ist die Ankiindigung eines halben Dutzends von MaBnah-
men, die einige Spekulationsexzesse mildern sollen. Selbst
wenn es aber gelungen wére, die Ankindigungen vom No-
vember 2008 energischer zu konkretisieren und umzusetzen,
ware die darauf aufbauende Finanzarchitektur instabil geblie-
ben. Es hatte vielleicht gelingen kénnen, mehr Deckel auf die
Topfe der hemmungslosen Finanzspekulation zu driicken und
ihr Uberkochen zu verhindern. Dem gegeniiber kame es aber
darauf an, durch eine energische Kurswende in der nationalen
und internationalen Wirtschaftspolitik, durch radikale Umver-
teilung von oben nach unten, durch Stop der Privatisierung
und Starkung des offentlichen Sektors sowie die umfassende
Demokratisierung der Wirtschaft die Entstehung des Drucks
selbst zu verhindern, der Wirtschaft und Gesellschaft immer
wieder an den Rand der Katastrophe treibt.

%9 Prof. Jorg Huffschmid ist ehemaliger Leiter des Instituts fir Europai-
sche Wirtschaft, Wirtschafts- und Gesellschaftspolitik der Universitat
Bremen. Er ist Griindungsmitglied der Arbeitsgruppe Alternative Wirt-

schaftspolitik.
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Pedro Morazan

Die Auswirkungen

der Finanzkrise auf

die Entwicklungslander

Die Auswirkungen der gegenwartigen Finanzkrise auf die
Entwicklungslander werden von zahlreichen internationalen
Institutionen inzwischen als dramatisch eingeschatzt. In den
Schwellenlandern ist bereits ein starker Riickgang der Indus-
trieproduktion von mehr als 30 % zu beobachten. Die Fakten
sprechen fiir sich. Infolge von Auftragsriickgangen auf den in-
ternationalen Markten sind in China bereits mehr als 20 Millio-
nen Menschen ohne Arbeit, in Indien gab es mehr als 200.000
Entlassungen alleine in der Diamantenindustrie, im Kongo
300.000 Entlassungen in der Rohstoffférderung, und in Kam-
bodscha sind mehr als 30.000 Textilarbeiterinnen ohne Job.
Nach Einschatzung der internationalen Arbeitsorganisation
(ILO) werden 2009 weltweit mehr als 51 Millionen Menschen
ihren Arbeitsplatz verlieren. Arbeitsplatzverlust bedeutet in
vielen Landern Armut. Flir 2009 rechnet die Weltbank damit,
dass mehr als 50 Millionen Menschen das Heer der Armen
vergroBern werden. Bereits infolge der Nahrungsmittelkrise
waren 44 Millionen Menschen zusétzlich Opfer von Unterer-
nahrung geworden.

Das internationale Finanzsystem

Die internationale Finanzkrise ist in erster Linie eine Kreditkrise
und somit eine Krise des internationalen Bankensystems. Ban-
ken aus Schwellen- und Entwicklungsléandern hatten bis auf
wenige Ausnahmen (Hongkong und Singapur) zwar nicht am
Handel mit Derivaten teilgenommen. In Subsahara Afrika wer-
den die Banken vor allem mit einheimischem oder regionalem
Kapital versorgt und héngen nicht so stark von den auslandi-
schen Krediten ab, um ihre Operationen zu finanzieren. Doch
das Finanzsystem dieser Lander ist infolge der vom Internati-
onalen Wahrungsfonds (IWF) verordneten Liberalisierung der
Kapitalbilanz dennoch mit den internationalen Finanzmérkten
verkniipft und ist dadurch auf indirekten Wegen betroffen.
Auslandische Direktinvestitionen, Portfolioinvestitionen und
Kredite flir Entwicklungs- und Schwellenlander gehen infolge
der Rezession und der Rettungspakete in den Industrieldndern

1Das Institute of International Finance (IFF), die Lobbyorganisation der weltweit gréBten
Finanzinstitutionen schreibt: “Private sector borrowers have at least $100 billion of debt
service for market-based borrowing falling due in the first half of 2009. At the current

dramatisch zurtick. Das Geld aus dem Siiden wird regelrecht
durch die Finanzzentren der Industrielander fir die Rettung
von Banken abgesaugt. Nach Angaben des Institute for Inter-
national Finance sind die Kapitalzufllisse in die Entwicklungs-
ldnder 2008 im Vergleich zum Vorjahr um 50 % auf 466 Mrd.
US-Dollar zurlickgegangen. Fiir 2009 ist mit einem weiteren
Riickgang um 300 Mrd. US-Dollar auf 165 Mrd. US-Dollar zu
rechnen. Etwas mehr als die Halfte davon ergeben sich aus der
Reduzierung der Geldzufliisse von Privatbanken an Schwel-
lenlénder. Nach Berechnungen der Weltbank belduft sich der
Finanzierungsbedarf infolge der Austrocknung des Banken-
transfers fiir Entwicklungslander auf 1,4 Billionen US-Dollar.
Unmittelbare Folge dieses gigantischen Ressourcenmangels
konnte die Wiederentstehung einer Schuldenkrise sein*.

Dabei erfreute sich Subsahara Afrika seit finf Jahren eines star-
ken Kapitalzuflusses in Form von auslandischen Direktinves-
titionen, Portfolioinvestitionen und Krediten, der nun infolge
der Rezession in den Industrielandern zuriickgeht. Die meisten
Banken in Niedrigeinkommenslandern befinden sich im Besitz
von internationalen GroBbanken, d.h. die Bankfilialen haben
derzeit keine zusatzlichen Ressourcen zur Verfiigung, um den
steigenden Finanzierungsbedarf zu decken (IMF 2009, S. 12).
Die Verlangsamung bzw. der zu beobachtende Riickgang der
Kapitalzuflisse nach Afrika wird Finanzmarkte in Landern mit
zuletzt starker Wirtschaftsdynamik treffen, wie Nigeria, Kenia
und Stdafrika. Einige Lander haben die Kapitalzufllsse fir die
Finanzierung von Infrastrukturprojekten eingesetzt, die jetzt
brach liegen. Mehr als die Hélfte der Entwicklungslander, ins-
besondere die Lander Lateinamerikas und Asiens, werden von
einem Rickgang der auslandischen Direktinvestitionen betrof-
fen sein.

AuBenhandel und Rohstoffpreise brechen ein

Mehr als 70 % des globalen Handels wird zwischen den rei-
chen Industrieldndern abgewickelt. Gleichzeitig sind die Ent-
wicklungslander sehr stark abhangig von der Nachfrage aus
Industrieldndern. Stuid-Siid-Handel macht nicht mehr als 10 %
des Welthandels aus. Infolge der von den internationalen Fi-
nanzinstitutionen verordneten Liberalisierung wurde der Au-
Benhandel seit 1991 zur Hauptquelle des Wachstums in den
meisten Entwicklungslandern. Die einheimische Produktion
ging vielerorts zugrunde, der Export von Rohstoffen wurde zum
Herzstiick der neuen Weltbankstrategie. Die Rolle der Entwick-
lungslénder als Rohstofflieferanten wurde damit zementiert:

level of market access, borrowers seem able to issue not much more than half this total.
Policy makers in both mature and emerging markets would be well advised to address this
refinancing problem head on in the weeks and months ahead” (IIF 2009).



Mehr als 70 % der Exporte aus Entwicklungslandern sind Roh-
stoffe oder Agrarprodukte. Rohstoffexporte sind stark prozyk-
lisch, d. h. wachsen die Wirtschaften der Industrie- und Schwel-
lenlander, wachst auch die Nachfrage nach Rohstoffen. Doch
nun geht infolge der Rezession die Nachfrage nach den meis-
ten Rohstoffprodukten in samtlichen OECD-Léndern zuriick.
Die Preise der wichtigsten Primarexportglter wie Erddl, mine-
ralische Rohstoffe und Nahrungsmittel sind seit Ausbruch der
Finanzkrise sehr abrupt gefallen: Olpreise um mehr als 70 %,
mineralische Rohstoffe um mehr als 50 % und Nahrungsmittel
um mehr als 35 % (IMF 2009a). Insgesamt sank der Index fiir
Industrierohstoffe von 270 auf 150 Punkte.

Riickiiberweisungen von
Arbeitsmigrant/-innen nehmen ab

Zahlreiche Lander héngen sehr stark von Rickiberweisungen
der in die USA, Japan und Europa emigrierten Arbeiter/-innen

I Riickiiberweisungen in die
Entwicklungslander 2006-2008

ab. Zwischen 2000 und 2007 haben sich die Auslandsiberwei-
sungen von Arbeitsmigrant/-innen mehr als verdoppelt. Mehr
als 283 Mrd. US-Dollar wurden nach Angaben der Weltbank
2008 von mehr als 200 Millionen Menschen in ihre Herkunfts-
lander Uberwiesen (vgl. Tabelle). Das sind mehr als 1,8 % des
aggregierten Bruttoinlandproduktes (BIP) dieser Lander. Die
Riickiiberweisungen machen in manchen afrikanischen Lan-
dern das Sieben- bis Achtfache der 6ffentlichen Entwicklungs-
hilfe aus und sind haufig eine verldsslichere Einnahmequelle
als Auslandsinvestitionen oder Entwicklungshilfe.

Alleine nach Subsahara Afrika flossen im Jahr 2008 mehr als 20
Mrd. US-Dollar an Riickiiberweisungen. Bezogen auf den An-
teil am BIP sind die groBten Empfanger allerdings Tadschikis-
tan (45 %), Moldawien (38 %), Tonga (35 %), Lesotho (29 %)
und Honduras (25 %). Weitere wichtige Ziellander von Riick-
iberweisungen in Afrika sind Nigeria, Kenia, Sudan, Senegal,
Uganda und Stdafrika, die in absoluten Werten die gréBten

| Entwicklungslénder 229
in Mrd. US-Dollar
(in % des BIP) (2.1)
Ostasien und Pazifik 53
Europa und Zentralasien 39
Lateinamerika und Karibik 57
Mittlerer Osten und Nordafrika 27
Stidasien 40
Subsahara Afrika 13

| Wachstumsrate (in %) 18%

Entwicklungslander

Ostasien und Pazifik 13%
Europa und Zentralasien 23%
Lateinamerika und Karibik 18 %
Mittlerer Osten und Nordafrika 10 %
Stidasien 20 %
Subsahara Afrika 35%

Quelle: World Bank 2009

265 283
(2.0) (1.8)
58 62
51 54
61 61
32 35
44 51
19 20
16 % 7%
10% 7%
31% 5%
6% 0%
20% 8%
1% 16 %
42 % 6%
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Betrdge erhielten. In Lateinamerika flieBen mehr als 45 % der
Riickiiberweisungen fiir die Region nach Mexiko, Brasilien und
Kolumbien (IDB 2009).

Riickiiberweisungen haben sich als besonders resistent ge-
geniiber Krisen erwiesen und sogar antizyklischen Charak-
ter gehabt, denn sie wachsen dann am stdrksten, wenn das
Empféngerland von unglinstigen Entwicklungen oder externen
Schocks heimgesucht wird. Die Tiefe und die Breite der ge-
genwartigen Finanzkrise werden sich allerdings negativ auf die
Riickiiberweisungen auswirken, denn der finanzielle Spielraum
von Arbeitsmigrantinnen und -migranten wird sehr eng. Zwar
sind Prognosen in diesem Bereich immer noch ungewiss, aber
angesichts des Riickgangs der Auftrage in den Industrien, in
denen Migranten beschaftigt sind (zum Beispiel die Bauindus-
trie), waren die ersten negativen Anzeichen bereits Ende 2008
erkennbar: Die Riickiiberweisungen zeigten bereits im dritten
Quartal 2008 eine nachlassende Dynamik und das Wachstum
ging 2008 im Vergleich zu den vorangegangenen Jahren zu-
riick (siehe Tabelle S. 13).

MaBnahmen und Umgang mit der Krise

Die Stellung der Entwicklungs- und Schwellenlénder ist infol-
ge der neoliberalen Reformen der 1990er Jahre allen Beteue-
rungen der internationalen Finanzinstitutionen zum Trotz viel
exponierter gegentiber den Turbulenzen der Weltwirtschaft
geworden (siehe Falk 2009). Dies zeigt sich nicht nur durch die
vorangegangenen Krisen von Nahrungsmittel- und Olpreisen,
sondern gerade auch jetzt mit der Krise der Finanzsysteme. Die
angebliche , Abkopplung” und der Schutz, der durch liberali-
sierte Wechselkursregime entstehen sollte, haben sich ange-
sichts der gegenwartigen Krise als Fata Morgana erwiesen.

Mehr als 30 von Primargliterexporten abhangige Lander mit
niedrigen Einkommen erleben seit 2008 dramatische Refinan-
zierungsprobleme. Hier zeigt sich, dass die starke Handelslibe-
ralisierung, die diesen Landern beim Beitritt zur Welthandels-
organisation (WTO) sowie zur Erfillung von Auflagen von IWF
und Weltbank verordnet wurde, zusammen mit der rabiaten
Liberalisierung ihrer Kapitalbilanz, die ebenfalls von IWF und
Weltbank verlangt wurde, zu einer Verschlechterung ihrer
Austauschverhéltnisse fihrte. Beides zusammen trug zu einer
Konzentration von Reichtum und Einkommen in den Zentren
des globalen Kapitalismus und zur Degradierung dieser Lander
zu Rohstofflieferanten bei.

Nach Einschatzungen des IWF wird der Finanzierungsbedarf
dieser Lander infolge des Riickgangs von Exporteinnahmen al-
lein fiir das Jahr 2009 mehr als 25 Mrd. US-Dollar betragen.
Weniger optimistische Einschatzungen gehen von einer Be-
lastung von mehr als 150 Mrd. US-Dollar aus, unter der die
offentlichen Haushalte dieser Lander leiden werden. Dies sind
die Folgen einer Krise, die in den Zentren des Neoliberalismus
in New York, London und Frankfurt ihren Ursprung hatte. Nach
Einschatzungen der Weltbank liegt der Finanzierungsbedarf
von Entwicklungslandern allein fir das Jahr 2009 zwischen
270 und 700 Mrd. US-Dollar — je nach Schwere der Krise und
Art der getroffen GegenmaBnahmen (World Bank 2009).

Es geht im Grunde um die direkte Zerstérung von nationalem
Vermogen dieser Lander infolge der Krise. Denn diese Summen
missen letztlich aus den Wahrungsreserven aufgebracht wer-
den, die sie auf Kosten eigener Entwicklungsanstrengungen
zu Diensten der liberalisierten Kapitalbilanz aufgebaut haben.

Die entstehenden Kapitalbilanzdefizite miissen durch hohere
Verschuldung finanziert werden. Der Schock in der Kapitalbi-
lanz wird in den optimistischen Prognosen mit 165 Mrd. US-
Dollar beziffert (IMF 2009a). Mehr als 30 Lander werden die
unmittelbaren Folgen der Krise nur mit externer Finanzierung
managen konnen. Die Auslandverschuldung wird sich auch da-
durch verscharfen, dass auslandische Direktinvestitionen dras-
tisch zurlickgefahren werden. Der erhdhte Finanzierungsbe-
darf fiihrt zu Neuverschuldung teilweise bei neuen Glaubigern,
deren Verhalten im Falle neuer Schuldenkrisen nur schwer
abzuschatzen ist. Die vergangenen Finanzkrisen in Lateiname-
rika und Asien lieBen den Schwellen- und Entwicklungslandern
kaum Alternativen. Der einzige Weg fir die Entwicklungsléander
sich vor den externen Schocks zu schiitzen und einen stabilen
Wechselkurs aufrecht zu erhalten, war zudem ihre Wahrung
unterbewertet zu halten. Wenn aber die nationalen Wahrungen
abgewertet werden, erhéht sich auch dadurch die Auslandsver-
schuldung, da sie in harten Wahrungen aufgenommen wird.

Der Staat steht in diesen Landern stark unter Druck. Die Zu-
nahme von Arbeitslosigkeit und Armut bei gleichzeitigem
Riickgang der Einnahmen schwachen ihn weiter. Nothilfe-
programme fiir Menschen in Hungersituationen kénnen ohne
staatliche Hilfe die Armsten jedoch nicht rechtzeitig erreichen.
In einer solchen Situation klingt es befremdlich, wenn Poli-
tiker aus den Landern, die diese Krise zu verantworten ha-
ben, stur gegen eine Unterstlitzung 6ffentlicher Haushalte zur



Finanzierung von Armutsprogrammen in den Entwicklungs-
landern auftreten. Und das in einer Zeit, in der sogar der IWF
das predigt, wofiir sie diese Lander jahrelang bestraft haben:
Transferprogramme, die insbesondere die Armsten begiinsti-
gen, bewirken oft eine gréBere Ankurbelung der aggregierten
Nachfrage, da sie eine starkere Konsumneigung haben.” (IMF
2009a, eigene Ubersetzung).

Das Ende des Neoliberalismus

Die Finanzkrise wird somit auch zu einer Systemkrise, die das
Ende eines Paradigmas in der Wirtschaftstheorie und -politik
einleitet, namlich das Paradigma des Neoliberalismus. Fiir
die Lander mit niedrigem Einkommen heiBt das konkret die
Abrechnung mit dem ,Washingtoner Konsens”: Jahrzehnte-
lang haben der IWF und die Weltbank gemeinsam mit den
Regierungen der USA und anderer flhrender Industrielander
die Liberalisierung der Kapitalbilanz, die absolute Autonomie
der Zentralbank und damit der Geldpolitik, die bedingungslo-
se Liberalisierung des AuBenhandels und den Zwang zu einer
prozyklischen und restriktiven makrokonomischen Stabili-
tatspolitik durchgesetzt. Sie driickten (ber die Auflagen bei
der Vergabe von Krediten oder bei Schuldenerlassen Entwick-
lungs- und Schwellenlandern ihre makrodkonomischen Vorstel-
lungen auf, die als Washingtoner Konsens bezeichnet werden.

Dieser war zwar infolge wiederkehrender Finanzkrisen in den
Schwellenlandern (Mexiko, 1994, Russland 1995, Asien 1997,
Brasilien 1998, Argentinien 2000, Tirkei 2001) in den letzten
Jahren auf dem Riickzug. Er wurde aber bei weitem nicht in
allen seinen Kernkomponenten in Frage gestellt.

Was tun?

Die Lander mit niedrigem Einkommen befinden sich in einer
Notsituation infolge einer Krise, die von den reichen Industrie-
landern verursacht wurde. Zudem haben die aufgezwungenen
Reformen der letzten zwei Jahrzehnte ihre Anfalligkeit gegen-
Uber externen Schocks erhoht. Die Suche nach Ldsungen um-
fasst eine Reihe vielfaltiger Ansatze, kurzfristige und langfristi-
ge, die das System von unterschiedlichen Seiten transformieren
mussen:

I Zur unmittelbaren Krisenbekdampfung muss ein globales
Finanzpaket zur Ankurbelung der Wirtschaft in den Ent-
wicklungslandern geschniirt werden. Die Bundesregierung

hat bislang mit ihrem Konjunkturpaket Il lediglich 100 Milli-
onen Euro fiir Infrastrukturprojekte der Welthank zur Verf-
gung gestellt. Das ist bei weitem zu wenig. AuBerdem ware
es wichtig, dass ein solches Finanzpaket nicht zu einer neu-
en Schuldenkrise der betroffenen Lander beitragt.

Insbesondere die USA, GroBbritannien und Deutschland
sind herausgefordert Steuerparadiese auszutrocknen, um
der Kapitalflucht aus den Entwicklungslédndern Einhalt zu
gebieten. Umfassende Reformen sind in den reichen Indus-
trielandern notwendig, um samtliche von Rechtsanwalten,
Steuerberatern und ihren Kunden angewendeten Tricks zur
Erzielung von Vorteilen aus den Steuerparadiesen zu unter-
binden. Sie missen verbindlich beschlossen werden. Vor al-
lem missen die Entwicklungslander im Kampf gegen Steu-
erhinterziehung und Korruption starker unterstitzt werden.
Sie kénnen nur dann von MaBnahmen gegen Steueroasen
profitieren, wenn beschlossen wird, dass Informationen
automatisch — und nicht nur auf konkreten Verdacht hin
— zwischen allen nationalen Steuerbehorden ausgetauscht
werden (vgl. dazu den Beitrag von Nicola Liebert).

Voraussetzung hierfiir ist auch eine engere Zusammenar-
beit zwischen den Regierungen, nicht nur um Steuerhin-
terziehung und den Missbrauch von Transferpreisen zu
unterbinden, sondern auch um Steuersatzkorridore fiir Kor-
perschaftssteuern zu definieren, sowie neue Formen inter-
nationaler Besteuerung (insbesondere die Besteuerung von
Wahrungstransaktionen) zu beschlieBen, die signifikante
Ressourcen mobilisieren konnten.

Eine starkere Partizipation von Entwicklungsléandern bei den
zu schaffenden Regulierungsinstanzen ist von besonderer
Bedeutung. Es geht hierbei um die Foren flr Finanzstabili-
sierung, aber auch um die Instanzen, die mit der Definition
von Standards beauftragt sind.

Investitionen und Kredite sind eine tragende Saule fiir die
Entwicklung. In der Vergangenheit wurde staatliches Ei-
gentum an Banken, wie es beispielsweise Uber staatliche
Entwicklungsbanken praktiziert wurde, nach den Vorgaben
des Washingtoner Konsens immer weiter zurlickgedrangt.
Staatliches Eigentum, so die Devise, hemme die Entwick-
lung des Finanzsektors und verlangsame das Wachstum. Fi-
nanzsysteme in Entwicklungslandern brauchen aber staat-
liche Steuerung, um Investitionen und Kredite sinnvoll zu
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lenken. Entwicklungslander sollten die Méglichkeit haben,
aus einem Men( von Optionen die beste Alternative fiir ihre
nachhaltige Entwicklung zu wahlen.

I Da die Bedrohung durch eine neue Schuldenkrise mit der
Finanzkrise sehr viel wahrscheinlicher geworden ist, bleibt
in diesem Zusammenhang auch die Etablierung einer véllig
neuen Architektur fiir das Schuldenmanagement aktuell.
Die Beziehungen und Kréfteverhaltnisse zwischen Glaubi-
gern und Schuldner missen transparenter und gerechter
gestaltet werden. Die Forderung nach einem fairen und
transparenten Schiedsverfahren nach den Prinzipien nati-
onalstaatlicher Insolvenzverfahren, wie es seit vielen Jah-
ren von zivilgesellschaftlicher Seite gefordert wird, muss
dringend umgesetzt werden. Im Rahmen eines solchen
Verfahrens darf die Definition der Schuldentragfahigkeit
nicht mehr vorrangig dem Interesse der Glaubiger dienen,
sondern sollte vielmehr vom Ziel menschlicher Entwicklung
bestimmt werden.

I Seit dem Zusammenbruch des Bretton-Woods-Systems
1973 bleiben die Wahrungsinstabilitaten in den Relationen
zwischen US-Dollar, Euro und Yen eine der Hauptursachen
fur die Enteignung von nationalem Vermdgen aus den Ent-
wicklungslandern. Ein multilaterales Wechselkursregime ist
die einzige Losung, um Entwicklungslander vor externen
Schocks im Welthandel und vor Wahrungsspekulationen
der Hauptwahrungen zu schitzen.

Angesichts der Erfahrungen der Vergangenheit ist duBerste
Vorsicht, ja Skepsis angebracht, wenn sich nun der IWF als
oberster Krisenmanager zuriickmeldet. Er war in der Vergan-
genheit Hauptverantwortlicher fir den Einzug des Neoliberalis-
mus in den Entwicklungslandern. Auch seine eher unriihmliche
und kontraproduktive Rolle bei der Bewéltigung der Asienkrise
und ihre Ausdehnung auf andere Schwellenldnder Ende der
1990er Jahre sollte eine Warnung sein. Der IWF sollte zundchst
seine Mitverantwortung an der Entstehung dieser Krise mit
den darauf folgenden Konsequenzen anerkennen. Wenn der
IWF nicht bereit ist, die Losung der Krise in einem Bruch mit
dem alten Paradigma des Washingtoner Konsenses zu suchen,
darf er nicht zum Krisenmanager gemacht werden. Das bedeu-
tet konkret, dass die lange uberfdllige Demokratisierung des
IWF, wie auch der Weltbank, endlich vollzogen werden muss.
Anderenfalls missen neue Institutionen entstehen, mit einem
Flhrungspersonal, dessen oberstes Mandat in der Verwirkli-

chung des Paradigmas nachhaltiger Entwicklung besteht. Im
Mittelpunkt der gegenwartigen Krise steht der Konflikt zwi-
schen Kapital und Arbeit als globalisierte Produktionsfaktoren.
Der Ursprung der Krise liegt in der ungeheuren Umverteilung
von unten nach oben und in dem sténdigen Zuwachs der Ren-
diten des Finanzkapitals auf Kosten der Lohnarbeit weltweit.
Diese Logik machte — von wenigen Ausnahmen abgesehen
— vor keinen nationalen Grenzen halt. Sie bestimmte und be-
stimmt immer noch die Logik des Kapitals sowohl in Deutsch-
land und den USA als auch in China und Brasilien. Diese Logik
zu Uberwinden bedeutet, das ganze System auf den Kopf zu
stellen und eine Umverteilung von oben nach unten, d.h. vom
Kapital zugunsten der Arbeit, herbeizufiihren. Dafiir miissen
allerdings auf nationaler und internationaler Ebene die Spielre-
geln verdndert bzw. eingefiihrt und neue Institutionen der Glo-
bal Governance mit volkerrechtlicher Legitimation geschaffen
werden. Diese neuen Institutionen sollten nicht die strukturelle
Schwéche der Lander mit niedrigen Einkommen zementieren,
sondern sich zum absoluten Ziel setzen, diese Schwache durch
breitenwirksames und dkologisches Wachstum zu iberwinden.

Die Krise sollte als Chance genutzt werden um das neolibera-
le Paradigma in den Entwicklungslandern ein fir alle mal zu
iiberwinden. Die Rolle der Zentralbanken in diesen Landern
muss Uberdacht werden. Breitenwirksames Wachstum ist un-
verzichtbar, um Hunger zu iberwinden, mehr Gerechtigkeit zu
schaffen, aber auch um den Schutz von nationalen Ressourcen
und inshesondere von nationalem Vermdgen zu garantieren.

Es ist nur zu wiinschen, dass die Wiederentdeckung der Be-
deutung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage langfristig an-
hélt. Allerdings ist hier auch Vorsicht geboten: Die Konjunktur-
pakete diirfen keine rein nationale Angelegenheit bleiben. Die
armen Lander kénnen nicht gezwungen werden, die Rechnung
flr eine Party zu zahlen, die woanders stattgefunden hat. Zwar
brauchen diese Lander sofortige Refinanzierungsprogramme,
diese sollten aber nicht den Status quo vor der Krise wieder
herstellen, sondern sollten genutzt werden, die Wirtschaft und
das Finanzwesen so zu transformieren, dass diese primar dem
Wachstum zugunsten der Armen und der nachhaltigen Ent-
wicklung dienen.

Die Zivilgesellschaft sollte diesbeziiglich den Prozess rund
um die UN-Kommission unter Vorsitz des Wirtschaftsno-
belpreistragers Joseph Stiglitz aktiv verfolgen. Ihre Empfeh-
lungen skizzieren wichtige Schritte zur Lésung der gegen-
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wartigen Krise. Es geht nicht an, dass die mdchtigsten In-
dustrieldnder, allen voran die USA und die EU, eine multila-
terale L6sung der Krise auf UN-Ebene weiterhin torpedieren.
Die von der G20 Anfang April in London vereinbarten MaB3-
nahmen mdgen ein erster Schritt in die richtige Richtung sein,
insbesondere was die kurzfristigen Instrumente angeht. Aller-
dings bleiben die Beschlisse zu strukturellen Verdnderungen
weit hinter den Erwartungen zurlick. Notwendige strukturelle
MaBnahmen waren Verénderungen in den Wechselkursregi-
men, bei der Rolle des IWF und insbesondere der multilate-
ralen Regulierung und Kontrolle der internationalen Finanz-
markte. Die Stiglitz Kommission und auch UNCTAD haben
dazu sehr viel weitergehende Vorschldge prasentiert. Hierzu
gehdren auch strukturelle Verdnderungen im internationalen
Schuldenmanagement und international koordinierte Mafnah-
men zur Einddmmung der Auswiichse des Finanzkapitals. All
das ist letztlich nur Uber eine radikale Abkehr vom Washingto-
ner Konsens méglich. Die Beschllisse von London werden nur
dann eine positive Wirkung entfalten, wenn sie weiter vertieft
werden. Diese Vertiefung muss auf dem klaren Bekenntnis zu
einer neuen Wirtschaftsordnung basieren, die den Menschen,
nicht den Profit, in den Mittelpunkt ihres Handelns stellt.

E‘S Pedro Morazan, Dr. rer. pol., ist Okonom am Institut fiir Okonomie und
Okumene SUDWIND, Siegburg.
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Barbara Happe

Neue Banken braucht
das Land! Anregungen
flr eine 6kologisch und
sozial zukunftsfahige
Finanzindustrie

Die Finanzkrise erschittert die Bankenwelt in ihren Grund-
festen. Kaum ein Geldhaus bleibt von groBen Verlusten ver-
schont. Viele Kunden haben das Vertrauen in die Seriositat der
Banken verloren. In solchen Zeiten erhohen sich die Chancen
von Kritikern, mit ihren Forderungen nach einem grundlegen-
den Umbau ,gehért” zu werden.

Im Rahmen des aktuellen Krisenmanagements setzen Banken
und Politik auf die pragmatische Devise ,Mehr Kerngeschaft,
weniger Experimente”. Dabei haben die Banken im Kernge-
schaft in den letzten Jahren ebenso versagt wie im Investment-
bereich. Die aktuellen dkologischen Probleme auf dem Plane-
ten Erde sind auch das Resultat von Bankenversagen. Banken
haben durch ihre Finanzierungen vielerorts Menschen und Um-
welt groBen Schaden zugefiigt und 6kologische und soziale
Probleme weltweit weiter verscharft. Deswegen geht es nun
darum, Schadensbegrenzung zu betreiben und zu versuchen,
die aktuelle Finanz- und Umweltkrise gleichzeitig einzudam-
men. Statt auf rlicksichtsloses Wachstum und kurzfristige Ren-
diten missen Banken nunmehr auf neue — auch 6kologisch
und sozial — vertragliche Geschéftsmodelle setzen.

urgewald hat in den letzten Monaten einen Bankenratgeber
erarbeitet?. Er unterbreitet konkrete Vorschlage zu einem éko-
logisch und sozial krisenfesten Risikomanagement bei Banken
und setzt auf 6ffentliche Transparenz und Kontrolle der Ban-
ken. Sich krisenfest aufzustellen beinhaltet, neue vertragliche
Geschaftsmodelle zu entwickeln, verbindliche Umwelt- und
Menschenrechtsstandards einzuflihren, sich von bestimmten
Finanzdienstleistungen prinzipiell zu verabschieden sowie funk-
tionierende Aufsichts- und Kontrollmechanismen von Banken
einzuflihren. Wer derart grundlegend wie jetzt die Finanzindus-
trie versagt hat, muss kiinftig bereit sein, sich in die Karten

2 Der Bankenratgeber mit gleichem Titel kann ab Juni 2009 bei urgewald unter Telefon:
02583/1031 oder per email: barbara@urgewald.de angefordert werden.

schauen zu lassen. Nur so kann die Wahrscheinlichkeit weiterer
Krisen eingeddmmt werden. Eine nachhaltige Finanzpolitik und
ein grundlegender sozialer und 6kologischer Umbau beinhal-
ten dariiber hinaus natrlich auch das ,Gesundschrumpfen”
der Finanzmarkte, eine Demokratisierung der Bankenwelt so-
wie einen ,Green and Social New Deal”, der hilft, die globalen
6konomischen und sozialen Ungleichgewichte abzubauen. Im
Folgenden beschranken wir uns jedoch auf konkrete Vorschla-
ge zur Bekédmpfung der sichtbar gewordenen gravierenden
Regulierungsliicken im 6kologisch-sozialen Risikomanagement
von Banken. Denn da kennen wir uns aus.

Auf zu einem,,Green and Social New Deal”

Viele deutsche GroBbanken verfligen mittlerweile Giber Grund-
satze oder Unternehmensleitlinien zum Thema Umwelt- und
Menschenrechtsschutz. Diese bleiben aber vielfach sehr unver-
bindlich. Oft finden sich vage Formulierungen wie ,sich nicht
an Finanzierungen zu beteiligen, die signifikante Gefahren fiir
die Umwelt und die Gesellschaft” darstellen. Ein ernst gemein-
tes Bekenntnis zu einem auch dkologisch und sozial nachhal-
tigen Geschaftsmodell zeichnet sich jedoch nicht durch nichts-
sagende Worthllsen sondern durch konkrete Konzepte aus. Es
beinhaltet ein klares Nein zu Ressourcenpliinderung und -ver-
geudung, zu Uberzogenem Wachstumsdrang und unmaBigen
Gewinnerwartungen.

Ein solcher Kurswechsel kann nur gelingen, wenn Banken sich
dazu verpflichten, neben Gewinnorientierung auch 6kologische
und soziale Vertrdglichkeit zum Leitmotiv ihres Handelns zu
machen. Konkret bedeutet das, sich von bestimmten Kunden
oder Aktivitdten zu trennen sowie sich fir die Hauptaktivitats-
felder auf die Einhaltung von Mindeststandards zu verpflich-
ten. Gelingen kann ein solcher Umbau in der Praxis nur, wenn
erin transparenter Form geschieht, von den Bankenvorstanden
als Handlungsmaxime mitgetragen und von Aufsichtsgremien
effektiv kontrolliert wird. Banken unter dem staatlichen Ret-
tungsschirm sollten als erste staatlicherseits zur Verabschie-
dung eines solchen Nachhaltigkeitsmandates verpflichtet und
mit modernen, Weg weisenden Umwelt- und Sozialstandards
ausgestattet werden.

Ausschlusskriterien definieren

,Handle nur nach derjenigen Maxime, durch die du zugleich
wollen kannst, dass sie ein allgemeines Gesetz werde”, so


http://www.urgewald.de

heiBt es im kategorischen Imperativ von Kant. Diese Maxime
sollte auch dem Handeln von Banken zugrunde liegen. Sig-
nifikante Gefahren flir Umwelt und Gesellschaft vermeiden
kann nur, wer klare Vorstellungen davon hat, was mit der
eigenen Firmenphilosophie vereinbar ist und was nicht. Klare
Ausschlusskriterien helfen, Fehlinvestitionen friihzeitig zu ver-
meiden und Mitarbeitern klare Handlungsanweisungen fir ihr
Alltagsgeschéft an die Hand zu geben. Wer keine untragbaren
Risiken fiir Mensch und Umwelt eingehen will, darf auch kei-
ne industriellen Aktivitaten in hochsensiblen Schutzgebieten
(Indigenengebiete, Tropenwaélder, CITES, Weltnaturerbe, u.4.)
finanzieren. Geschafte mit Umweltsiindern und Menschen-
rechtsverletzern sollten ebenso tabu sein wie Ristungs- oder
Atomgeschafte in Krisenregionen.

No-go-Landerlisten einfiihren

Es gibt Lander und Krisenregionen, wo Finanzinstitute sich nicht
engagieren sollten. Denn sonst laufen sie Gefahr, bestimmte
politische oder humanitare Konflikte anzuheizen. Diverse wis-
senschaftliche oder politische Institute weltweit machen es sich
seit Jahren zur Aufgabe, Listen zu erstellen, die die Lander welt-
weit hinsichtlich zentraler politisch-demokratischer Parameter
(z.B. politischer Pluralismus, Wahlfreiheit, Meinungs- und Ver-
sammlungsfreiheit, Einhaltung der Grundrechte) bewerten und

I EIRIS-Landerliste menschenrechtlich
problematischer Lander

Liste A

Agypten Haiti Russland
Aquatorial Guinea Irak Saudi Arabien
Athiopien Iran Somalia
Afghanistan Kamerun Sudan
Algerien Kolumbien Swaziland
Angola Kuba Syrien
Aserbaidschan Laos Togo

Belarus Libanon Tschad
Burma Libyen Turkmenistan
Burundi Nepal Uganda
China Nigeria Usbekistan
DR Kongo Nordkorea Vietnam
Elfenbeinkiiste Pakistan Zimbabwe
Eritrea Ruanda

Quelle: EIRIS (www.unepfi.org/humanrightstoolkit/geographic.php)

in eine Rangliste einordnen (Freedom House Annual Survey,
Weltbank-Berichte). Quelle dieser Berichte sind jedoch oftmals
Beurteilungen US-amerikanischer Regierungsstellen. Dies fiihrt
zu Verzerrungen, da Verblndete der US-Regierung besser be-
wertet werden als ihre Gegner. Um sich ein objektives Bild
iber die politische und Menschenrechtslage in bestimmten
Landern zu machen, empfiehlt es sich, Uber diese Landerlisten
hinaus die Jahresberichte anerkannter Menschenrechtsorgani-
sationen zu konsultieren (Human Rights Watch und Amnesty
International).

Im Auftrag der Finanzinitiative des Umweltprogramms der Ver-
einten Nationen (UNEP Fl) hat die britische Consultingfirma
EIRIS (Ethical Investment Research Service) ein Landerrating
erarbeitet, das die Lander weltweit benennt, in denen Men-
schenrechte derzeit in unverantwortlicher Weise verletzt wer-
den. Dabei wird zwischen Landern unterschieden, in denen
Menschenrechtsverletzungen in besonders gravierendem Aus-
mal stattfinden (Liste A) und solchen, in denen das in eben-
falls unverantwortlichem, aber weniger umfassendem Ausmal3
geschieht (Liste B). Datengrundlage sind Auswertungen von
international anerkannten staatlichen wie nicht-staatlichen In-
formationsquellen wie der Weltbank, Freedom House, Amne-
sty International, Human Rights Watch und dhnlichen (Stand:
Juni 2007).

Liste B

Armenien Katar Zentrale
Bahrain Kirgisien Afrikanische
Bangladesh Kongo (Brazzaville) Republik
Bhutan Liberia

Brunei Malediven

Dschibuti Marokko

Guinea Mauretanien

Indien Oman

Indonesien Philippinen

Israel Sri Lanka

Jemen Tadschikistan

Jordanien Tiirkei

Kambodscha Tunesien

Kasachstan Ver. Arabische Emirate
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Derartige Listen kénnen Banken als Grundlage dienen, um die
Gefahren von finanziellen Aktivitdten in diesen Landern aus
Menschenrechtsgesichtspunkten angemessen beurteilen zu
konnen. Die britische Co-operative Bank schlieBt fir sich als
ethische Bank Geschéafte mit diesen 72 als repressiv geltenden
Regimen kategorisch aus 3.

Solche Listen entbinden Banken jedoch nicht von der Verpflich-
tung, auch eigene Recherchen zur Menschenrechtslage oder
Umweltsituation in Krisen- und Entwicklungslandern vorzu-
nehmen. Dies gilt insbesondere fiir menschenrechtlich sensi-
tive Aktivitaten wie z.B. den Riistungsbereich oder Investitio-
nen im Rohstoffsektor (Ol und Gas, Bergbau u.&.). Hier steht
immer zu befiirchten, dass die Regierenden die Einnahmen
beispielsweise aus dem Ol- oder Goldgeschaft fiir den Kauf
von Militargerat nutzen, das dann gegen Teile der eigenen
Bevélkerung eingesetzt wird (z.B. Sudan, Burma, DR Kongo).
Bei einem GroBteil der Banken beschrankt sich — so iiberhaupt
vorhanden — eine Tabuliste bisher lediglich auf Staaten, gegen
die EU- oder UN-Sanktionen wirksam sind (derzeit 17 Staa-
ten). Aber auch hier zogern Banken, bestimmte Lander bzw.
Regime kategorisch auszuschlieBen.

Negativliste von ,schwarzen Schafen” durchsetzen

Banken scheuen weltweit davor zuriick, Listen von , schwarzen
Schafen” anzulegen, die in der Vergangenheit negativ aufge-
fallen sind, sei es durch Korruption, durch Menschenrechtsver-
letzungen oder durch die Kooperation mit fragwiirdigen poli-
tischen Regimen. Dabei versprechen derartig-e Listen durchaus
einen effektiven Schutz vor Fehlinvestitionen aller Art.
1-.

Einen richtigen Schritt in diese Richtung ist z. B. die Weltbank
in Sachen Korruption schon gegangen. Seit November 1998
sanktioniert sie korrupte Machenschaften. Uber 400 Firmen
und Personen wurden in den letzten zehn Jahren von ihr abge-
straft und zeitweise von Auftragen ausgeschlossen. Das , Straf-
maB” richtet sich nach der Einsicht und der Kooperationsbereit-
schaft der Beschuldigten. Die schwarze Liste der Weltbank tiber
unzuverlassige Firmen ist fiir jedermann im Internet einsehbar,
nach Ablauf der Sanktion werden die Eintrdge geldscht. Der-
zeit steht mit Lahmeyer International *ein deutsches Unterneh-
men auf dieser Liste.

Ebenfalls positiv hervorzuheben sind in diesem Kontext die
.Schwarzen Listen” der belgischen Bank KBC®und des Pen-

3Vgl. Netwerk Vlaanderen (2008), 24.
4http://web.worldbank.org/external/default/main?theSitePK=84266 &contentMDK=6
4069844&menuPK=116730&pagePK=64148989&piPK=64148984.

sionsfonds der norwegischen Regierung. Beide Akteure wei-
gern sich, Ristungsunternehmen zu unterstiitzen, die kontro-
verse Waffensysteme wie z.B. Landminen oder Streumunition
herstellen. Beim norwegischen Pensionsfonds stehen dartiber
hinaus Firmen auf dem Index, die durch gravierende Umwelt-
und Menschenrechtsverletzungen aufgefallen sind 6.

Mittlerweile gibt es auch in anderen Landern erste schwarze Lis-
ten von Menschenrechtsstindern: so verdffentlichen z. B. brasili-
anische Tageszeitungen einmal jahrlich ein Verzeichnis von Wirt-
schaftsunternehmen und GroBgrundbesitzern, die Menschen
durch unbezahlte Sklavenarbeit auf ihren Betrieben ausbeuten.
Um im alltdglichen Finanzgeschéft nachhaltige Entscheidun-
gen treffen zu kénnen und um den eigenen Ruf zu schiitzen,
werden auch die deutschen Banken nicht umhin kénnen, den
LRuf” aller Kunden systematisch zu prifen. Konkret heit
das, Listen von schwarzen Schafen anzulegen, die aus 6kono-
mischen, politischen oder menschenrechtlichen Erwdgungen
von einer Finanzierung — zumindest tempordr — ausgeschlos-
sen werden sollten. Transparenz ist in diesem Kontext immer
geboten. Durch 6ffentlichkeitswirksames Vorgehen kann man
helfen, schwarze Schafeiaus den Markten zu verdrdngen, und
schafft zugleich positive A flr nachhaltiges Wirtschaften.

Beim Thema ,Kundenpriifung” stehen deutsche wie internati-
onale Banken noch ganz am ‘Anfang. Die Kunden werden nicht
systematisch hinsichtlich maglicher dkologischer oder sozia
Reputationsrisiken Ciberpriift. Analog
tomer”-Prinzipien im Rahmen der' Geldwasc mpfung
sollten Mindeststandards e [t werden, die potentielle

Kunden auf ihre Umwelt- u ozialperformanwjfen
und finanzielle Kooperati verurteilten Umweltsindern
bieten.

siMuzieren,
alstandards flr sensi-

ahrige Geschéftsbezie-
ndeckung durch eine
bestimmtes Projekt

weltweit haben bereits

Richtlinien fir sen rabschiedet und schiitzen

5https://www.kbcam.be/IPA/D9e01/~E/~KBCAM/~BZKXCTT/-BZL3T9B/BZLIWIX/
BZL1WKJ/BZLAQB5/~-BZL7P9X#weapons
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I Anzahl der Banken, die Standards fiir
bestimmte Sektoren entwickelt haben

Sektor Anzahl der Banken
Landwirtschaft 9
Staudamme 4
Fischerei 3
Waldwirtschaft 14
Waffenindustrie/-handel 12
Bergbau 4
0Ol und Gas 4

Quelle: Bank Track, 2007: 230.

sich dadurch wirkungsvoller vor ¢kologischen und sozialen
Fehlinvestitionen. Das NRO-Netzwerk BankTrack hat bei sei-
nen Recherchen zu Privatbanken und Sektorstandards 2007
113 solcher Schutz-Policies ermittelt: der GroBteil der Policies
konzentriert sich auf die Themenfelder Klima-, Wald- und Men-
schenrechtsschutz sowie Schutz vor Waffenmissbrauch.

Teilweise bleiben die Policies jedoch sehr vage; ca. die Halfte
der Policies (66) erhalt nach Einschatzung von BankTrack das
Urteil ,akzeptabel”. Das bedeutet, dass die Policies zumindest
einen Schritt in die richtige Richtung weisen und einige zen-
trale Kernelemente fir effektiven Schutz enthalten. Banken,
die in diesem Kontext positiv voranschreiten, sind die britische
HSBC, die niederlandische Rabobank und die amerikanische
ie verfiigen alle Uber mehrere qualitativ

Implementieren, implementieren,
implementieren

Dreh- und Angelpunk
rechtsschutzaist i die Umsetzung der eigenen Stan-
nst es Banken mit ihren Richtlinien
r schnell. Banken diskreditieren sich
eigenen Standards nicht veréffentlichen,
nwendungs-Checklisten erstellen und keine Mitar-
schulungen durchfiihren. Auch niitzen die schénsten
ndards nichts, wenn die Nachhaltigkeitsabteilungen inner-
halb der Bank einflusslos sind. ,Good policy” kann nur dann
zu ,good practice” werden, wenn Banken auch bereit sind,
uber ihre Finanzgeschafte offentlich zu informieren und zu

6 Vgl. www.regjeringen.no/en/dep/fin/Selected-topics/The-Government-Pension-Fund/
Ethical-Guidelines-for-the-Government-Pension-Fund---Global-/companies-excluded-
from-the-investment-u.html?id=447122

Sektor Anzahl der Banken
Biodiversitat 6
Klimawandel 31
Menschenrechte 12

Indigene Vélker
Arbeitsrechte
Steuerpolicy

w - B~ o

Chemikalien

berichten, statt sich auf das bequeme Bankgeheimnis zurlick-
zuziehen. Nachhaltigkeitsberichte missen kiinftig auch iber
sektorale Schwerpunktsetzungen, Anzahl und Art dkologisch
und sozial relevanter sowie abgelehnter Finanzdienstleistungen
informieren. Staatliche Instanzen sollten ihre gréBeren Kontroll-
mdglichkeiten im Zuge der Finanzkrise nutzen, um gerade in
diesem Bereich Transparenz und Kontrolle durchzusetzen.

Auch sollten Banken offizielle Beschwerdestellen fiir Betroffene
einrichten und gegebenenfalls Entschadigungszahlungen leis-
ten. Als Vorbild fungieren Entwicklungsbanken, die regelmaBig
Listen der von ihnen geforderten Projekte oder Unternehmen
veroffentlichen und offizielle Beschwerdestellen eingerichtet
haben.

Offentlichen Bankensektor reformieren!

Von der aktuellen Finanzkrise in besonderem Umfang be-
troffen ist der o6ffentliche Finanzsektor. Die Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (KfW) musste den Spott der gesamten Nation
ertragen und sich als ,dimmste Bank Deutschlands” titulieren
lassen, weil sie dem Pleitier Lehman Brothers noch 320 Milli-
onen Euro Uberwies, als dessen Konkurs bereits so gut wie si-
cher war. Auch Landesbanken, wie die Sachsen LB, die Bayern
LB oder die WestLB, sowie die Landesbank Baden-Wiirttem-
berg (LBBW) gerieten durch ihre riskanten Spekulationen mit
amerikanischen Hypothekenkrediten gewaltig ins Straucheln.
Fachliche Inkompetenz, maBlose Gier, ein nach Verlust von
Gewahrtragerhaftung und Anstaltslast verloren gegangenes
Geschaftsmodell und eine nicht funktionierende Aufsichts-
struktur haben die Krise der 6ffentlichen Banken verursacht.

FREIWILLIG IN DIE KRISE — REGULIERT WIEDER HERAUS
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Der offentliche Bankensektor muss daher jetzt komplett neu
ausgerichtet werden. 2003 verzichtete die rot-griine Bundes-
regierung bei der durch EU-Vorgaben veranlassten Neustruk-
turierung der KfW-Bankengruppe noch bewusst darauf, ge-
setzlich ein okologisches und soziales Nachhaltigkeitsmandat
zu verankern. Dies sollte jetzt unmittelbar nachgeholt und fiir
den gesamten oOffentlichen Bankensektor umgesetzt werden.
Gerade weil diese Banken jetzt Unsummen staatlicher Gelder
und Garantien erhalten, sind sie mehr als andere in der Pflicht,
diese auch 6kologisch und sozial nachhaltig einzusetzen.

Zudem muss die Aufsichtsstruktur bei 6ffentlichen wie privaten
Banken reformiert werden. Die Vertretung zahlreicher Politiker
in Verwaltungsraten reichte in der Vergangenheit nicht, um
Fehlinvestitionen zu vermeiden. Nur in Ausnahmeféllen gab es
iberhaupt Diskussionen zu kontroversen GroBinvestitionen, die
oOkologisch oder sozial problematisch waren. Aufsichtsgremien
missen insofern um unabhangige Umwelt- und Entwicklungs-
expertise gestarkt werden, wie auch das Aktienrecht einer ins-
gesamt transparenteren Ausgestaltung bedarf.

Multilaterale Entwicklungsbanken wieder
zu Vorreitern in Sachen Standards machen!

Multilaterale Entwicklungsbanken sollten wieder starker ihrem
Mandat nachkommen, Armut zu reduzieren und nachhaltige
Entwicklung zu fordern. Die Weltbank hat in den letzten Jah-
ren enorm an Ansehen und Legitimation eingebift. Jetzt muss
sie sogar zusehen, wie Privatbanken sie in Sachen Umwelt-
und Menschenrechtsschutz Uberholen und teilweise weiter
gehende Standards einfihren. Kritiker fordern angesichts der
in den letzten Jahren gezeigten Reformunfahigkeit der Welt-
bankgruppe gar den Ausstieg Deutschlands aus dieser Art
kontraproduktiver Entwicklungsfinanzierung. Kampagnen die-
ser Art kann die Weltbank nur vermeiden, wenn sie endlich be-
reit ist, grundlegende Reformen durchzufihren. Konkret heif3t
das: verbindliche und hohe Standards in Policy und Praxis zu
garantieren, sich zu demokratisieren und effektiv zur Armuts-
bekampfung beizutragen.

Angesichts der klaglichen Oko- und Sozialbilanz der Weltbank
ist es umso unverstandlicher, dass die Weltbank nach dem
Willen der G20 nun zum Krisenmanager aufgewertet werden
und zusatzliche Finanzmittel erhalten soll. Dies macht nur Sinn,
wenn die mehr als tberfdlligen Reformen durchgefiihrt wer-
den. Die Bundesregierung ist dringend gefordert, ihre beim

G20-Gipfel im April 2009 prasentierte unkritische Haltung in
diesem Punkt zu andern. Die Weltbankreformen missen zur
Vorbedingung flir weiteren Geldsegen gemacht werden.

Klare Kriterien fir nachhaltige
Geldanlagen entwickeln

Privatanleger beginnen die Zeichen der Zeit zu erkennen. Um-
welt- und Ethikbanken boomen in Zeiten der Finanzkrise. An-
leger wollen zunehmend wissen, was mit ihrem Geld passiert.
Sie stecken es lieber in ,griine” Fonds, um nicht befirchten
zu miissen, dass mit ihrem Geld Schaden angerichtet wird.
Lieber eine geringere Rendite, dafiir aber ein gutes Gewissen
— so lautet die Devise. Wahrend noch vor zehn Jahren nur 300
Millionen Euro im deutschsprachigen Raum in Nachhaltigkeits-
fonds investiert wurden, sind es heuten nach Schétzungen der
European Business School zwischen 20 und 30 Mrd. Euro.

Doch nicht immer ist da, wo Nachhaltigkeit draufsteht, auch
wirklich Nachhaltigkeit drin. In Deutschland gibt es bisher leider
noch keine staatlichen Vorgaben, die festlegen, wann Fonds,
Aktien u.a. als ,griin” oder ,nachhaltig” beworben werden
dirfen. Dies sollte umgehend geandert werden. In Landern wie
2.B. Osterreich gibt es ein spezielles Giitesiegel, das ,Umwelt-
zeichen Fonds”. Dieses wird nur an Fonds vergeben, die nicht
in Atomkraft- oder Riistungsindustrie investieren und keine
Sozial- und Umweltstandards verletzen.

Als weiteres Vorbild fungiert auch der Norwegische Pensions-
fonds: der zweitgroBte Pensionsfonds der Welt investiert sein
Vermdgen von rund 325 Mrd. US-Dollar (Ende 2008) nur in
ethisch und 6kologisch korrekte Unternehmen. Seine Kriterien
sind veroffentlicht und auch die Liste der ca. 40 Unternehmen,
in die der Pensionsfonds aus Umwelt- oder Menschenrechts-
gesichtspunkten nicht mehr investiert. Nachahmer dieses Mo-
dells haben sich bereits gefunden — allerdings bisher nicht in
Deutschland. Mehrere skandinavische GroBinvestoren, unter
ihnen der Oslo Pension Fund, die groBe norwegische Versiche-
rungsgruppe KLP und der schwedische Pensionsfonds Allman-
na Pensionsfondon folgten dem Beispiel des norwegischen
Pensionsfonds.

Zwar verfligt Deutschland nicht diber solche staatlichen Pensi-
onsfonds, wohl aber iiber Fonds in 6ffentlichem Eigentum. Im
Zuge der Neufestlegung des staatlichen Ordnungsrahmens fiir
die Finanzindustrie sollten eindeutige Definitionen fir ,nach-
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haltige Fonds" festgelegt und auch 6ffentliche Gelder nur nach
festgelegten Nachhaltigkeitskriterien angelegt werden diirfen.

Neue Banken braucht das Land!

.Was ist der Einbruch in eine Bank gegen die Griindung einer
Bank?"” hat einst Bert Brecht in der Dreigroschenoper fragen
lassen. Die aktuelle Finanzkrise gibt ihm wieder Recht. Banken
und Banker haben ein enormes Pensum an Einsicht und Ar-
beit vor sich, um , die Karre wieder aus dem Dreck” zu ziehen.
Es bleibt zu hoffen, dass die Politik ihnen durch verbindliche
Vorgaben hilft, endlich den langst Uberfalligen grundlegen-
den Strukturwandel zu vollziehen.Auch wenn es sich flapsig
anhort, so steht doch fest: Neue Banken braucht das Land!
Damit sie kiinftig nur noch gute ,Deals” fiir Mensch und Um-
welt anbieten.

E_(,l Dr. Barbara Happe ist Referentin fur Finanzi

Umwelt- und Menschenrechtsorganisation urge
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Bernd Moritz
Topmanager mit
beschrankter Haftung?
Neue Anreizstrukturen
gegen die Gier

Dass wir Strukturen und Spielregeln gegen gieriges Verhalten
von Topmanagern brauchen, ist offenkundig; denn die Gier der
einen flihrt zum Elend der anderen, besonders in den Landern
des Stdens, aber nicht nur dort. Fir uns vom Dachverband
der Kritischen Aktiondrinnen und Aktiondre stehen unterneh-
mensbezogene Spielregeln deswegen im Mittelpunkt unserer
diesjéhrigen Kampagne ,Spielregeln fiir Global Players” (Web:
www.kritischeaktionaere.de/spielregeln.html). Zunachst werde
ich die bestehenden Haftungsregeln anhand einer fiktiven aber
meines Erachtens nicht allzu weit hergeholten Fallstudie erldu-
tern und kritisch wiirdigen. Auf die Regelungen im Ausland und
den internationalen Vereinheitlichungsbedarf kann ich an die-
ser Stelle leider nur kurz eingehen.Die Fallstudie zeigt allerdings
auch die Grenzen des Hebels ,Managementhaftung” auf, der
naturgemal nur ex post zur Anwendung kommt, namlich dann,
wenn das Kind bereits im Brunnen liegt. Die Handlungsoptionen
LSystemrelevant” agierender Unternehmen miissen allerdings
gesetzlich ex ante auf das gesamtwirtschaftlich Verantwortbare
beschrankt werden. Vorschlage hierzu folgen im Anschluss an
den Abschnitt Managementhaftung. Im Anschluss daran kom-
me ich zum Thema Managergehalter und zu den Fehlsteuerun-
gen, die sich aus den gegenwartigen Anreizstrukturen ergeben.
Soviel vorweg: Nicht neue, sondern weniger Anreizstrukturen
ist hier der Tenor des Dachverbands der Kritischen Aktiondrin-
nen und Aktiondre. Meine abschlieBenden Bemerkungen rich-
ten sich auf die Griinde, aus denen wir zwingend Strukturen
gegen die Gier und fiir eine 6konomische und gesellschaftliche
Teilhabe brauchen, wenn wir diese Krise (iberwinden wollen.

1. Haftungsregeln fiir Vorstande und Aufsichtsrate
1.1. Fallstudie

Die D-DR-C-P Bank muss Wertpapiere, die sich als nicht mehr
handelbar erweisen, im Milliardenumfang abschreiben. Die

Bank kann ohne Staatshilfen nicht mehr bestehen. Die Papiere
wurden von der Treasury Abteilung allein auf Grund der Einstu-
fungen durch Rating-Agenturen gekauft. Eigene Recherchen
zur Werthaltigkeit der Papiere gab es nicht. Der Vorstand hat
das Vorgehen der Treasury nicht kritisch hinterfragt, den Eigen-
handel mit Wertpapieren in der internen, aber auch der exter-
nen Kommunikation immer wieder als eine tragende Saule des
Geschaftsmodells der D-DR-C-P dargestellt. Ist der Vorstand
schadensersatzpflichtig und wie kdnnte der Schadensersatz
durchgesetzt werden?

1.2. Die Haftung des Vorstandes

Grundsatzlich haftet der Vorstand, und zwar schon bei leich-
ter Fahrlassigkeit. Dies geht aus dem Aktiengesetz (§93) und
einschldgiger Rechtsprechung hervor. Es gilt im Zweifel sogar
die Beweislastumkehr: Der Vorstand muss nachweisen, dass er
die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschafts-
leiters hat walten lassen (§117 Aktiengesetz). Der unterneh-
merische Entscheidungsspielraum des Vorstandes muss ,auf
Grundlage angemessener Information” ausgefullt werden. Ein
blindes ,Sich Verlassen” auf die Bewertungen von Rating-
Agenturen in unserem Fallbeispiel gentgt nicht. Der Vorstand
ist somit bereits nach geltendem Recht schadensersatzpflichtig.

1.3. Durchsetzung von Haftungsanspriichen

Das Aktiengesetz kennt unterschiedliche Akteure, die zur Durch-
setzung von Haftungsanspriichen berechtigt bzw. sogar ver-
pflichtet sind:

1.3.1. Der Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat hat Schadensersatzanspriiche gegen den
Vorstand zu priifen. Stehen der AG nach dem Ergebnis dieser
Priifung durchsetzbare Schadensersatzanspriiche zu, so hat
der Aufsichtsrat diese Anspriiche grundsétzlich zu verfolgen.
Davon darf er nur dann ausnahmsweise absehen, wenn ge-
wichtige Grinde des Gesellschaftswohls dagegen sprechen
(ARAG/Garmenbeck Urteil, BGH 1997). Als maéglicher ge-
wichtiger Grund werden etwa Imageschaden diskutiert, die
schwerer wiegen konnten, als der gerichtlich durchsetzbare
Schadensersatzanspruch. In unserem Fall diirfte das Image des
Unternehmens allerdings kaum noch weiter geschadigt wer-
den konnen, eher kdnnte ein Durchgreifen des Aufsichtsrats
dem Image der D-DR-C-P Bank aufhelfen.
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Schwieriger diirfte der Einwand zu entkraften sein, dass eine
Schadensersatzklage die Zusammenarbeit und Handlungsfa-
higkeit der Verwaltungsorgane beeintrachtige und man dies
gerade in einer Krisensituation nicht riskieren konne. Verscharft
wird dieses Problem dadurch, dass der Vorstand als Gesamt-
schuldner haftet und damit jedes einzelne Vorstandsmitglied
betroffen ware. Schadensersatzklagen sind daher trotz der
eindeutigen Rechtslage auBerordentlich selten und haben eine
weitgehende personelle Auswechslung auf den Vorstandsposi-
tionen zur Voraussetzung. Der Siemens Aufsichtsrat etwa geht
derzeit den Weg der Schadensersatzklage gegen ehemalige
Vorstandsmitglieder.

1.3.2. Einzelne Aufsichtsratsmitglieder

Lehnt es der Aufsichtsrat ab, eine Schadensersatzklage zu er-
heben, kdnnen einzelne Aufsichtsratsmitglieder gegen diesen
Beschluss gerichtlich vorgehen. In der Tat kam das oben zitier-
te Grundsatzurteil auf diese Weise zu Stande. Diese Klagebe-
rechtigung gilt selbstverstandlich auch fiir die Arbeitnehmer-
vertreter im Aufsichtsrat.

1.3.3. Aktionare

Seit dem Inkrafttreten des Gesetzes zur Unternehmensintegri-
tat und Modernisierung des Anfechtungsrechts (UMAG) haben
auch Aktiondre die Méglichkeit, in eigenem Namen die Haf-
tungsanspriichen der Gesellschaft durchzusetzen (§148 Akti-
engesetz). Voraussetzung ist allerdings, dass die Kldger ins-
gesamt Uber einen Aktienanteil verfligen, der einen anteiligen
Betrag von 100.000 Euro am Grundkapital reprasentiert. Die-
ses Quorum ist nicht tbermaBig hoch: Im Folgenden ist fiir vier
Unternehmen der jeweilige Borsenwert eines Aktienanteils zu
Kursen vom Juli 2008 aufgelistet, der diesen Quoren entspricht:

I Deutsche Bank  rund 2 Millionen Euro
I Commerzbank  rund 0,8 Millionen Euro
I Postbank rund 2 Millionen Euro
I Allianz rund 4,3 Millionen Euro

Erreichen klagewillige Aktiondre das Quorum, kommt es zu-
nachst zu einem Klagezulassungsverfahren. Das Gericht lasst
die Klage zu, wenn ,Tatsachen vorliegen, die den Verdacht
rechtfertigen, dass der Gesellschaft durch Unredlichkeit oder
grobe Verletzung des Gesetzes oder der Satzung ein Schaden
entstanden ist, und der Geltendmachung des Ersatzanspruchs
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keine Uberwiegenden Griinde des Gesellschaftswohls entge-
genstehen”. Minderheitenaktiondre missen also grobe Pflicht-
verstoBe nachweisen. Diese Einschrdnkung ist im Hinblick auf
Missbrauchmaéglichkeiten von Aktionérsrechten allerdings auch
aus unserer Sicht sinnvoll. Bisher ist diese Klagemdglichkeit
von Aktiondren theoretisch geblieben.

1.4. Absicherung gegen Haftungsanspriiche:
D & O-Versicherungen

Werden Haftungsanspriiche durchgesetzt, halt sich der Ver-
mdgensschaden betroffener Organmitglieder in Grenzen: Sie
sind in aller Regel {iber eine so genannte D & O-Versicherung
gegen Haftungsanspriiche abgesichert. Die Pramien dieser
Versicherung tragt diberdies meistens die Gesellschaft. D & O-
Vé.cherungen sichern zwar letztlich auch die Unternehmen
ab. GleicWohl fordern sie nicht das Risikobewusstsein von
Entscheidungstr@igern. Der deutsche ,Corporate Governance”-
Kodex empfiehlt daher einen angemessenen Selbstbehalt bei
-Versicherungen, ohne genauer zu definieren, was unter
en” zu verstehen sei.

n in der Regel drei Monatsentgelte als an-
ahen, wobei noch umstritten ist, ob variable
ier mit einzurechnen sind. Der Dachver-
chen Aktiondrinnen und Aktionére hélt dies
&2 o fir zu wenig, Entscheidungstrager sollten einem groBeren
personlichen Vermogensrisiko ausgesetzt werden. Im Falle

' @ @ ge.\/erschuldens halten wir ein Jahreseinkommen und die
eziehung variabler Gehaltsbestandteile fir sinnvoll. Die

£ entSprechende Empfehlung im Kodex sollte in jedem Fall um

nkrete Angabe hinsichtlich der Hohe eines angemesse-
Selbstbehaltes erganzt werden.

LY
@ @ 1.5. Goldene Handschlage

Als grob unbillig werden Zahlungen an Vorstande empfun-
ﬂiﬁ%inem faktisch unfreiwilligen Ausscheiden
aus dem Unternehmen erhalten. Diese Zahlungen liegen darin

begriindet, dass Varstande in der Regel Fiinfjahresvertrage

erhalten und bej urifreiwilliger Beendigung des Vorstandsman-

s innerhalb.der Laufzeit das Unternehmen zur Zahlung der

- —Restsum erpflichﬁ’ét ist. Liegt ein Haftungsfall vor, dann be-

'. .. steht Anlass, den Vertrag aus wichtigem Grund mit sofortiger

Wirkung ohne weitefe Verpflichtungen zu beenden. Wir haben
aber gesehen, dass Haftungsklagen selten sind, und es ware

iiberdies auch wiinschenswert, wenn Aufsichtsrate rechtzeitig
erkennen wiirden, dass der Vorstand im Begriff ist, das Wohl
des Unternehmens zu gefahrden.

Daher schlagt der Dachverband der Kritischen Aktionarinnen
und Aktiondre hier eine pragmatische L6sung vor: Warum kén-
nen Vorstande nicht wie andere Angestellte auch unbefristete
Vertrage mit einer definierten Kiindigungsfrist bekommen?
Zahlungsverpflichtungen nach Beendigung des Vertrages wa-
ren dann auf vielleicht ein Jahreseinkommen begrenzt und
nicht maximal auf flinf.

1.6. Europaischer Harmonisierungsbedarf

Im internationalen Vergleich sind die deutschen Bestimmun-
gen relativ weitgehend. Zwar kennen alle Lander die grund-
satzliche Schadensersatzpflicht von Organmitgliedern. In ei-
nigen — namentlich den angelsachsischen — Landern kdnnen
jedoch Haftungsanspriiche vertraglich begrenzt werden, was
das deutsche Recht nicht vorsieht.

Bei der Durchsetzung von Haftungsanspriichen fallt der Ver-
gleich schon von daher schwer, dass das Gesellschaftsrecht
vieler Lander keinen Aufsichtsrat kennt. Aktionarsrechte sind
im deutschen Aktienrecht, nicht nur was die Schadensersatz-
klage betrifft, am groBziigigsten bemessen.

Haftungsrechtliche Regelungen missen nicht zwingend auf
globaler Ebene angegangen werden, da mit ihnen keine gra-
vierenden Wettbewerbsnachteile fiir die Unternehmen verbun-
den sind. Auf EU-Ebene sehen wir Harmonisierungsbedarf.
Wir schlagen konkret vor, die Bestimmungen zur Européischen
Aktiengesellschaft (SE) um Regelungen zu ergénzen, die die
tatsachliche Durchsetzung von Haftungsanspriichen vergleich-
bar zum deutschen Recht betreffen.

2. Zwischenfazit

Die deutschen Bestimmungen zur Haftung von Vorstands-
und Aufsichtsratsmitgliedern sind recht weitgehend, Regulie-
rungsdefizite sehen wir nur bei der D & O-Versicherung und
der europdischen Rechtsvereinheitlichung. Bei der Analyse des
Haftungsrechts als Kampagnenthema darf man eines nicht ver-
kennen: Das unternehmerische Risiko einer Aktiengesellschaft
tragen weder Vorstande noch Aufsichtsréte, sondern die Akti-
ondre, und es ware ein untauglicher Versuch, diesen Zusam-
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menhang ber den Hebel des Haftungsrechts in sein Gegenteil
verkehren zu wollen. Das Problem der gegenwértigen Wirt-
schaftskrise sind allerdings auch nicht verarmende Aktionare,
sondern, dass soziodkonomische Grundvoraussetzungen fiir
eine funktionierende Zivilgesellschaft weltweit in Frage stehen.
Aus dieser Erkenntnis sind Konsequenzen zu ziehen, was Ge-
genstand des nachsten Abschnitts sein soll. Eine weitere Tatsa-
che wird durch meine Bemerkung zur Risikoverteilung unterstri-
chen: Die Vorstande unserer Aktiengesellschaften erhalten fiir
Ihre Tétigkeit absurd viel Geld.

3. Spielregeln fiir ,systemrelevante” Unternehmen

Mit dem Ausbruch der Krise im Herbst 2008 hat sich gezeigt,
dass eine Reihe von Wirtschaftsubjekten nicht insolvent gehen
darf, da ansonsten der gesamtwirtschaftliche Schaden unab-
sehbar ware. Hier stoBt der Marktmechanismus als Ganzes an
seine Grenzen, und es besteht logischerweise staatlicher Regu-
lierungsbedarf.

Das notwendige Vorgehen hierzu gliedert sich aus der Sicht des
Dachverbands der Kritischen Aktionarinnen und Aktionare in
drei Schritte:

El Fine gesetzliche Definition, nach welcher wirtschaftliche
Aktivitdten als ,systemrelevant” anzusehen sind. Damit
wird die Handhabe fiir die néchsten Schritte geschaffen.

Fur systemrelevante Aktivitdten muss eine gesetzlich ge-
regelte staatliche Absicherung bestehen, um auf deren
Grundlage das tun zu kénnen, was zur Zeit mehr oder we-
niger willkdrlich und halbwegs chaotisch getan wird.

Im Gegenzug miissen den im ersten Schritt definierten
systemrelevanten Unternehmen bestimmte risikoreiche
Geschéfte schlicht verboten oder auf einen definierten
Umfang begrenzt werden (z. B. Einschrénkung des Eigen-
handels, sprich der Spekulation von Geschaftsbanken,
Trennung von Investmentbanking und Kreditgeschaft,
Verbot von Zweckgesellschaften und allen Konstruktio-
nen, die die Eigenkapitalunterlegungspflichten bei Ban-
ken umgehen, Begrenzung des Anteils, den Versicherun-
gen an einer Nicht-Versicherung halten dirfen auf 5%).
Solche Regulierungen sind nichts grundsétzlich Neues, sie
waren nur bisher in sich inkonsequent: Banken mussen
Ihr Kreditgeschaft nach Risikoklassen klassifizieren und
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entsprechend mit Eigenkapital absichern, dirfen aber De-
rivate kaufen, die auf faulen Immobilienkrediten griinden
oder lebensgefahrliche Risiken Gber auslandische Zweck-
gesellschaften aus der Bilanz herausdefinieren; Versiche-
rungen dirfen kein Kreditgeschaft machen, da sie Risiken
abdecken und nicht produzieren sollen, aber die Allianz-
Versicherung durfte die Dresdner Bank ibernehmen.

Diese Regelungen sind zwingend in einen internationalen Rah-
men einzubetten. In Boomphasen kdnnten sonst jene, die kei-
ner Regulierung unterliegen, diejenigen, die Beschrankungen
unterworfen sind, aus ihren Markten drangen.

4. Vorstandsgehalter begrenzen

Vofstande tragen weder unternehmerische Risiken, noch sind
sie die H‘ptbetroffenen volkswirtschaftlicher Krisen, fiir die
die Steuerzahlegjgerade stehen. Angesichts dessen verdienen
sie absurd viel. Daher haben wir in unserem Kampagnentext
ieuforderung erh@ben, Vorstandsgehélter auf das 20-fache

t der Gesetzgeber einen derartigen Eingriff in
iheit'aus verfassungsrechtlichen Griinden, muss
g-zumindest als Empfehlung in den ,Corpo-
dex aufgenommen werden. In die richti-
g auch der leider nicht umgesetzte Vorschlag,
Vorsﬁndsbezuge nur noch in begrenztem Umfang steuerlich

als Betnebsausgaben anzuerkennen.

' @ elcht wichtiger noch als die absolute Héhe der Vorstands-
e ist deren Struktur: Absurd hohe Zahlungen ergeben
r allem aus den variablen, vermeintlich erfolgsbezoge-
Bestandteilen der Topmanagement-Entgelte. Diese Anreize
bewirken das genaue Gegenteil ihres Zwecks — die Krise und
@ ihre Vorgeschichte liefern dazu den erdriickenden empirischen
Beleg: Was an sich selbstverstandlich sein sollte, namlich dass

Vorstande und Topmanager im wohlverstanden Unterneh-
ﬂﬁ%estes geben, wird zum Gegenstand be-
sonderer Belohnung und hort damit auf, selbstverstandlich zu

sein. SchlieBlich wird die Jagd nach dem nachsten und nachst-

hoheren Bonus zur'eigentlichen Triebfeder des Handelns. Auch
‘sensch ftli r? diese Mechanismen mittlerweile gut
- untersucht”. Der Ddachverband der Kritischen Aktiondrinnen

'. .. und Aktionare fordert daher, dass variable Entgeltbestandteile

maximal 30 Prozentides gesamten Entgelts ausmachen sollen.
ittelbar sind Zahlungen, die sich aus Aktien-

gl. Brafman, Ori und Rom, 2008: Kopflos. Wie unser Bauchgefiihl uns in die Irre fihrt
— und was wir dagegen tun kénnen. Frankfurt. Insb. Kapitel 7 ,Kokain und Motivation”
und die dort zitierten Studien.

optionen und anderen Verglitungskomponenten ergeben, die
auf den Aktienkurs bezogen sind. Der Aktienkurs, jedenfalls
innerhalb des Zeitrahmens solcher Instrumente, hangt nur sehr
bedingt mit der Qualitit des Managements zusammen. Er ist
daher kein geeigneter MaBstab des Unternehmenserfolges.
Daran andert sich auch nichts, wenn, wie laut jingstem Ge-
setzesvorschlag der Bundesregierung, die Mindesthaltefristen
fur derartige Instrumente auf vier Jahre ausgedehnt werden
sollen.

Wir fordern daher, dass variable Vergiitungsbestandteile nicht
an den Aktienkurs gekoppelt werden dirfen. Zumindest der
.Corporate Governance”-Kodex sollte dahingehend abgeén-
dert werden.

Des Weiteren mussen die Erfolgskriterien, die den variablen
Vergltungen zugrunde liegen, neben den ZielgroBen (etwa
der Eigenkapitalrendite) auch Rahmenbedingungen enthalten,
die die Handlungsoptionen des Managements im Sinne guter
und verantwortlicher Unternehmensfihrung eingrenzen. Das
konnten etwa Zielkorridore fiir die Eigenkapitalquote und da-
mit fir das maximal einzugehende Risiko sein, aber auch wei-
tergehende Verantwortlichkeitskriterien sein (CO2-Reduktion,
nachprifbare Einhaltung von Mindeststandards bei Arbeitneh-
merrechten weltweit an allen Produktionsstandorten, Verzicht
auf Kredite, die dem Waffenhandel dienen, und ahnliches).

5. Fiir eine Weltwirtschaft, die alle mitnimmt

Obszén hohe Verglitungen, die sich ein insgesamt iiberschau-
barer Kreis von Personen in unterschiedlichen Rollen gegen-
seitig gewahrt, sind ein Symptom fiir eine weltwirtschaftliche
Entwicklung im Gefolge der Globalisierung, die letztlich auch
fur die Ungleichgewichte verantwortlich sind, die hinter der
gegenwartigen Krise stehen.

Weltweite Arbeitsteilung und der Abbau von Handelshemm-
nissen stellen im Prinzip einen 6konomischen Fortschritt dar,
von dem alle profitieren kénnten. Tatséchlich sanken jedoch
im Zuge der Globalisierung die Realléhne, wahrend die Ein-
kommen aus Kapitalvermdgen stiegen. Immer mehr Geld floss
dahin, wo schon genug war.

Wie Kapitalschwemmen in der Hand von Akteuren, die mit
immer mehr Geld ,nichts Verniinftiges anzufangen” wussten,
Spiralen in Gang setzten, die zur gegenwartigen Krise fihrten,

29



—
o
)
[aa]
[}
=
<
—
o
=
=

30

FREIWILLIG IN DIE KRISE — REGULIERT WIEDER HERAUS

kann man inzwischen vielfach nachlesen®. In der akuten Kri-
se bleibt Notenbanken und Regierungen kurzfristig gar nichts
anderes (ibrig, als Milliarden und Billionen in Wirtschaft und
Bankensystem zu pumpen, um beide vor dem unmittelbar dro-
henden Zusammenbruch zu bewahren.

Solange die Strukturen weiter bestehen, die Geld und Kapital
dorthin lenken, wo das Gesetz vom fallenden Grenznutzen voll
zuschlagt, wird das, was kurzfristig alternativlos ist, mittelfristig
die Krise weiter verscharfen. Die ethischen Forderungen nach
sozialer Gerechtigkeit und dem Menschenrecht auf Teilhabe
lassen sich somit in einen blanken 8konomischen Sachzwang
umbuchstabieren. Es liegt in unserer Verantwortung, diesem
Sachzwang die nétige Durchschlagskraft zu verleihen.

%9 Bernd Moritz, Dipl.-Physiker, Programmierer, ist seit 2001 Vorstands-
mitglied des Dachverbands der Kritischen Aktiondrinnen und Aktionare.

Daneben ist er Vorstandsmitglied des Forderkreises Rettet die Elbe.

.Corporate Governance”-Kodex

Der Deutsche ,Corporate Governance”-Kodex (abgekiirzt DCGK) ist ein
von einer Regierungskommission der Bundesrepublik Deutschland erar-
beitetes Regelwerk, das vor allem Empfehlungen, was eine gute Unter-
nehmensfiihrung ausmacht, beinhaltet. Empfehlungsabweichungen sind
zu begriinden und offenzulegen.

D & O-Versicherung
Directors and Officers Versicherung, Management-Haftpflichtversiche-
rung, die Schadensersatzanspriiche abdeckt.

Eigenkapitalunterlegungspflichten

Begrenzung des Kreditvolumens, das eine Bank vergeben darf, auf ein
bestimmtes Vielfaches des Eigenkapitals. Dient dem Zweck, Bankenin-
solvenzen zu vermeiden.

Europadische Aktiengesellschaft

Die Europdische Gesellschaft (international auf Lateinisch auch Societas
Europaea, kurz SE) ist eine Rechtsform fir Aktiengesellschaften in der
Europaischen Union. Mit ihr ermdglicht die EU seit dem Jahresende 2004
die Griindung von Gesellschaften nach weitgehend einheitlichen Rechts-
prinzipien.

8Vgl. z.B. das Uberaus lesenswerte Buch von Harald Schumann und Christiane Grefe,
2008: Der globale Countdown. KéIn.

Gesetz vom fallenden Grenznutzen

Erhdlt man mehr von einem Gut, ist der zusétzliche Nutzen umso gerin-
ger, je mehr man davon schon vorher hatte. Ein Student kann sich mit
50.000 Euro auf sein Studium konzentrieren, zusatzliche 50.000 Euro

machen hingegen fir einen Millionar keinen Unterschied.

Zweckgesellschaften

Speziell hier: Tochtergesellschaften von Banken; Unternehmen, die zu
dem Zweck gegriindet werden, besonders risikoreiche Geschafte auBer-
halb der Bankbilanz abwickeln zu kénnen. Da die Bank aber Garantien
geben muss, schlagt das Risiko unvermittelt auf die Muttergesellschaft

durch, wenn der Zweckgesellschaft das Kapital ausgeht.
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Nicola Liebert
Steueroasen trocken-
legen — aber wie?

Der Jubel der Finanzpolitiker war groB, als Mitte Marz eine
Steueroase nach der anderen — Liechtenstein, Andorra, die
Schweiz, Luxemburg und andere — vor dem Druck der EU und
nicht zuletzt auch der Bundesregierung einknickte, ein paar
Abstriche vom Bankgeheimnis machte und bessere Zusam-
menarbeit mit Steuerfahndern gelobte. Doch die Freude ist
fehl am Platz.

einmal die klassische Steuerhinterziehung a la Klaus
linftig viel leichter zu bekampfen sein als
f, der eine steuersparende Privatstiftung
hielt, konnte bekanntlich nur tGberfiihrt
Bundesnachrichtendienst eine DVD mit den
einer Kundendaten zum Kauf angeboten wurde.
nn das Minifiirstentum kiinftig die Daten auf Anfrage
“herausgibt, wiirde solch ein Fall nicht viel anders verlaufen. Im-
mer noch brduchten die deutschen Behdrden einen konkreten
Tipp, dass Herr oder Frau Sparfuchs exakt in Liechtenstein Geld
angelegt hat. In einer der beriichtigtsten karibischen Steuerpa-
radiese, den Kaimaninseln, sollen in den vergangenen Jahren
gerade mal zwei Anfragen aus Deutschland eingetroffen sein.
Dabei hat diese britische Kolonie schon langst ein Abkommen
zur Auskunftserteilung auf Anfrage der Steuerbehérden unter-
zeichnet.

Die Steuerhinterziehung durch Privatpersonen mit Hilfe der
Steueroasen ist ein gewaltiges Problem — auf 255 Milliarden
US-Dollar schatzt das Tax Justice Network die allein dadurch
entstehenden jahrlichen Steuerausfalle weltweit. Aber es ist
langst nicht das einzige Problem, das durch Steueroasen ge-
schaffen wird. Sie haben zum Beispiel auch einen erheblichen
Beitrag zur aktuellen Finanzkrise geleistet.

Steueroasen und Schattenbanken

Unumwunden gab der stellvertretende Leiter der Bank fir
Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ), Hervé Hannoun, in
einer Rede vor amerikanischen Zentralbankern zu, dass sich
die Notenbanken zwar sehr wohl der Immobilienblase und

der wachsenden Kreditrisiken bewusst gewesen seien. Von
den Problemen mit den umverpackten (,,verbrieften”) und an-
schlieBend weiterverkauften Hypotheken, die der Ausléser der
Finanzkrise waren, sei man jedoch véllig (iberrascht worden.
Wie ist es mdglich, dass die Krise scheinbar aus dem Nichts
iiber die gesamte Welt hereinbrach und dass auch die zustén-
digen Aufsichtsbehdrden keine Ahnung hatten, was sich da
zusammenbraute? Es war mdglich, weil die meisten der hoch-
spekulativen Geschafte, die so schrecklich schief gegangen
sind, im Verborgenen stattfanden: in Steueroasen wie Jersey,
den Kaimaninseln und nicht zuletzt Irland.

Die deutschen Pleitebanken IKB und Sachsen LB etwa hatten
ihre Geschafte mit minderwertigen US-Hypotheken in Zweck-
gesellschaften nach Irland und in die US-Steueroase Delaware
ausgelagert, auBerhalb ihrer Bilanzen und weit weg vom kur-
zen Arm der nationalen Bankenaufseher. So hatte die IKB schon
2002 die Rhineland Funding im US-Staat Delaware gegriindet
und zugleich diverse Ankaufgesellschaften mit Sitz in Delawa-
re und Jersey eingerichtet. Hinzu kam spéter Rhinebridge in
Irland mit einer Tochter in Delaware. Die Sachsen LB wieder-
um verwaltete {iber ihre irische Tochter in Dublin die Conduits
Ormond Quay und Georges Quay. Diese Tochtergesellschaft
erwirtschaftete zuletzt mehr als die Hélfte der Gewinne der
Bank, obwohl sie nicht einmal 10 % der Aktiva hielt.

Die ebenfalls mehrheitlich im Staatsbesitz befindliche und
ebenfalls ins Wanken geratene HSH Nordbank hat rund 150
Tochter in Steueroasen, allein elf auf den Kaimaninseln; die
meisten tauchen in den Bilanzen nicht auf. Auch die fir viel
Geld teilverstaatlichte Commerzbank ist in Luxemburg, der
Schweiz und Delaware, auf Jersey, Kaiman, Bermuda und Cu-
ragao prasent.

Es gibt fast 50 Staaten und abhéngige Gebiete, die extrem
niedrige oder gar keine Steuern erheben, sondern nur ein paar
GebUhren. Wenn zigtausend Anleger und Firmen — auf den
Kaimaninseln gibt es ein nur fiinfstockiges Blrogebaude, in
dem fast 19.000 Unternehmen ansassig sind — nur ein paar
hundert Euro oder Dollar zahlen, kommt schlieBlich auch ei-
niges an Einnahmen zusammen. Doch damit nicht genug. Die
meisten Steueroasen locken auslandische Investoren, Privatan-
leger wie auch Unternehmen, Zweckgesellschaften, Investment-
und Hedgefonds, mit darliber hinausgehenden Angeboten:
ein striktes Bankgeheimnis, anonyme Eigentimerstrukturen,
schnellste Genehmigungsverfahren ohne eingehende Priifung,
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eine laxe oder nicht vorhandene Aufsicht und minimale Anfor-
derungen etwa in Bezug auf das Eigenkapital. Auf diese Weise
ist in den Steueroasen ein Schattenbankensystem entstanden,
das aus kaum Uberwachten Banktéchtern und Zweckgesell-
schaften, Hedgefonds und anderen Finanzfirmen besteht.

Irland taucht im Zusammenhang mit der Finanzkrise beson-
ders héufig auf. Der ohnehin schon sehr niedrige Unterneh-
menssteuersatz von 12,5% (verglichen mit knapp 30% in
Deutschland) schien der Regierung offenbar nicht mehr aus-
reichend als Lockvogel fiir Investoren, nachdem zahlreiche an-
dere EU-Staaten in Folge der Osterweiterung dhnlich niedrige
Steuersatze boten. Nun begann Dublin damit, sich auf Fonds,
Zweckgesellschaften und andere Finanzfirmen zu spezialisie-
ren. Die irische Regulierungsbehorde verspricht, jeden Fonds
am ndchsten Arbeitstag zuzulassen, wenn die Unterlagen bis
15 Uhr eingereicht werden. Da die Prospekte meist hunderte
Seiten umfassen, kommt das dem Versprechen gleich, nicht zu
priifen. Ebenso groBziigig ist man spater mit der Aufsicht: Die
irische Regulierungsbehorde erklért sich einfach unzustandig
fr Finanzinstitute mit Hauptsitz im Ausland. Der Erfolg der
requlatorischen Zurlickhaltung: Der Bestand an Finanzinves-
titionen, viele davon in obskure Zweckgesellschaften, hat sich
zwischen 2000 und 2006 fast vervierfacht auf knapp 1,6 Billi-
onen Euro — und damit mehr als das Zehnfache der sonstigen
auslandischen Direktinvestitionen auf der Griinen Insel.

Wie Steueroasen o6ffentliche Haushalte
trockenlegen

Doch auch auBerhalb des Finanzsektors nutzen multinationale
Konzerne gerne die Sparmdglichkeiten, die ihnen die Steuero-
asen bieten.

Zum Beispiel die Opel-Mutter General Motors (GM), die 2005
samtliche Patente an eine eigens daflir gegriindete Zweck-
gesellschaft namens Global Technology Organization (GTO)
verkaufte. GTO ist nicht etwa am Konzernsitz in Detroit regis-
triert, sondern in Delaware, einer US-internen Steueroase mit
minimalen Steuern und Eigenkapitalpflichten sowie maximaler
Geheimhaltung. Der Konzern kann nun seine zu versteuernden
Gewinne mindern, indem er Lizenzgebiihren fir die Nutzung
der Patente an die eigene Tochter iiberweist, die auf ihre Ein-
nahmen dann in Delaware viel weniger Steuern zahlen muss.
Eine von vielen schonen Mdglichkeiten der Gewinnverschie-
bung, die auch zahlreiche andere Konzerne nutzen. lkea zum

Beispiel hat die Rechte fiir die Nutzung des Erfolgsnamens bei
einer Tochter in den Niederlanden geparkt, wo fir Lizenzein-
nahmen groBzlgige SteuerermaBigungen gelten.

Die Folgen des riicksichtslosen Wirtschaftsmodells der Steuer-
oasen sind Uberall zu spiiren. Den 6ffentlichen Haushalten fehlt
es an dringend benétigten Einnahmen fir ein funktionierendes
Sozial-, Gesundheits- und Bildungssystem. Und in der Krise
ist nicht genug Geld vorhanden fiir ein Konjunkturprogramm.
Am schlimmsten betroffen sind die schwachsten Mitglieder
der Gesellschaft, die Uberhaupt nichts zur Krise beigetragen
haben und die nun nicht die Unterstiitzung erhalten kénnen,
die sie brauchen. Zugleich wachst die Steuerungerechtigkeit.
Unternehmen und reiche Privathaushalte entziehen sich ihrer
Steuerpflicht in den Landern, von deren Infrastruktur, Rechts-
und Ausbildungssystem sie profitieren. Der Staat halt sich an
den normalen Arbeitnehmern und Konsumenten schadlos,
denn diesen steht, anders als dem Kapital, nicht die Flucht in
Steueroasen offen. Steueroasen tragen also mit bei zu einer
Umverteilung von unten nach oben.

Besonders schlimm sind die Auswirkungen fiir die Lander des
Stidens, deren institutionelle Kapazitten oft nicht zur Bekéamp-
fung der Steuerflucht ausreichen. Steueroasen machen multi-
nationalen Konzernen, die in den Entwicklungsldndern aktiv
sind, ebenso wie reichen Biirgern dieser Lander die Steuer- und
Kapitalflucht besonders leicht. Weil sich illegitim erworbene
Gelder so leicht in Steueroasen transferieren lassen, begiins-
tigen sie auch die Korruption. Berechnungen der regierungs-
unabhéngigen Organisation Global Financial Integrity zufolge
gehen den Entwicklungslandern auf diese Weise jahrlich eine
Billion Dollar verloren — zehn mal so viel, wie sie an 6ffentlicher
Entwicklungshilfe von den OECD-Geberldndern erhalten.




Und nicht zuletzt fiihrt die schiere Existenz von regulierungs-
freien Rdumen zu einer Destabilisierung des internationalen
Finanzsystems. Sie ladt zu den hochriskanten Geschaften ein,
deren irrsinnige Ausbreitung in der aktuellen Krise miindete.

Weder die Entstehung eines mehr oder weniger unregulierten
Schattenbankensystems noch die ganz legale Gewinnverschie-
bung von Konzernen in Steueroasen wird durch die neusten
Angebote der Schweiz, Liechtensteins & Co. zur Preisgabe von
Kundendaten (natiirlich nur unter ganz bestimmten, eng defi-
nierten Umstanden) auch nur im Entferntesten berthrt. Dem
wachsenden Druck nachgebend, zeigen sie sich gerade einmal
da kompromissbereit, wo es ihnen am wenigstens wehtut.

Initiativen zur Bekampfung
der Steueroasen greifen zu kurz

Uberraschend ist jedoch nicht die Hinhaltestrategie der Steuer-
oasen, sondern die Duldsamkeit der Finanzminister der tibrigen
EU-Staaten. So hat Bundesfinanzminister Peer Steinbriick einen
durchaus wegweisenden Gesetzentwurf zur Trockenlegung der
Steueroasen vorgelegt. Werbungskosten sollen demnach nicht
mehr automatisch absetzbar und Dividendeniberweisungen
aus Steueroasen nicht mehr weitgehend steuerbefreit sein.

Doch seltsamerweise stellen Steinbriick und seine Kollegen
— (ibrigens auch in ihren Positionen fiir den Londoner G20-
Gipfel — nur ganz bescheidene Forderungen, die die Steuero-
asen erfillen sollen, um Sanktionen zu entgehen. Es geniigt,
dass sie sich an die OECD-Standards Uber Amtshilfe in Steuer-
sachen halten. Diese Standards aber beinhalten lediglich die
bereits erwahnte, nur maBig niitzliche Informationsweitergabe
auf gezielte Nachfrage hin.

Dies ist umso verwunderlicher, als die EU in dieser Hinsicht
eigentlich doch schon viel weiter ist. lhre Zinsrichtlinie, die
die Versteuerung von Zinseinklinften ausldndischer Anleger
regelt, sieht ndmlich im Prinzip einen automatischen Informa-
tionsaustausch vor (von dem sich allerdings just die Steuero-
asen wie Luxemburg und die Schweiz haben befreien lassen).
Die Steuerbehorden brauchen also nicht zu warten, bis sich
konkrete Anhaltspunkte fiir einen Fall von Steuerflucht erge-
ben. Sie bekommen vielmehr automatisch gemeldet, welche
Zinseinkiinfte deutsche Blrger in den anderen Landern haben.
Solch ein Automatismus ist die wichtigste Voraussetzung da-
fur, dass Steuervermeidung und Steuerhinterziehung wirksam
bekémpft werden kdnnen. So lange es Steuer- bzw. Regulie-
rungsoasen gibt, so lange werden Anleger, Konzerne und ihre
Berater Mdglichkeiten finden, sich in den Schutz der dortigen
Geheimhaltung zu fliichten. Es genigt nicht, dass Steueroasen
kiinftig ihr Bankgeheimnis ein wenig lockern. Sie miissen viel-
mehr trockengelegt werden — nicht nur, um die Steuerflucht zu
stoppen, sondern auch um zu verhindern, dass dort die nachs-
te Finanzkrise entsteht.

Die bisherigen Initiativen zur Bekampfung der Steueroasen
sind jedoch absolut unzureichend. Die OECD-Initiative von
1998, auf der die jetzigen Bemlhungen der EU und der G20
basieren, krankt nicht nur daran, dass die Steueroasen ledig-
lich aufgefordert sind, bilaterale Vertrage tiber die Informati-
onsweitergabe auf Anfrage hin zu schlieBen. Dariiber hinaus
stellen die meisten Steueroasen im Rahmen dieser Vertrdge so
hohe Anforderungen an die Auskunft suchende Steuerbehor-
de, dass in der Realitdt solche Anfragen wegen mangelnder
Erfolgsaussicht meist gar nicht erst gestellt werden. Beispiels-
weise miissen die Steuerfahnder jeden Verdacht detailliert be-
legen, die genaue juristische Form der fraglichen Geldanlage
nennen und die korrekte Stelle angeben, die in der Steueroase
fir diese spezielle Form der Anlage zusténdig ist. Die von den
Steueroasen geforderten Informationen liegen den Steuerfahn-
dern aber gerade deswegen nicht vor, weil die Steueroasen fiir
ihre Geheimhaltung sorgen.

Noch schlechter ist es um andere Initiativen bestellt. Die 1989
auf Betreiben der G7 eingerichtete Financial Action Task Force
(FATF) zur Bekdmpfung der Geldwasche beschaftigt sich auf
Druck der USA seit Jahren nur noch mit einem Spezialaspekt,
namlich der Finanzierung von Terrorismus. Der IWF wiederum
betrieb ein — inzwischen eingestelltes — Bewertungsprogramm
fur Offshore-Zentren, das jedoch lediglich die Qualitat der
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Aufsicht (iber die heimischen Banken bewertete. Die Aufsicht
iber die unendlich viel zahlreicheren auslandischen Banknie-
derlassungen und Zweckgesellschaften in den Steueroasen
blieb unberticksichtigt. Und als das 1999 in Reaktion auf die
Asienkrise gegriindete Financial Stability Forum (FSF) im April
2008 seine Empfehlungen zur Bekdampfung der aktuellen Kri-
se vorlegte, tauchten darin die Offshore-Zentren anders als in
friheren Berichten gar nicht mehr auf.

Auch die derzeitigen MaBnahmen zur Einddmmung der Finanz-
krise ignorieren eine wesentliche Ursache der Probleme. Es ist,
als wiirden die Trager einer schweren Infektionskrankheit — die
Banken — mit teuren Medikamenten behandelt. Doch keiner
fragt, wo sie sich angesteckt haben, keiner hindert sie daran,
gleich wieder dorthin zu reisen, und keiner kiimmert sich um
die Bekdmpfung der Krankheit an ihrem Ursprungsort. Eine Ge-
sundheitshehorde, die so hilflos auf den Ausbruch einer Pande-
mie reagieren wiirde, ware schnell starkem politischen Druck
ausgesetzt, ihre Strategie zu andern. Solchen Druck muss die
Zivilgesellschaft angesichts der globalen Finanzkrise auch auf
die Regierungen in Deutschland und anderswo austiben.

Wie Steueroasen trockenzulegen sind

Geheimhaltung ist das Lebenselixier der Regulierungsoasen —
daher sind Regeln fiir maximale Transparenz die beste Gegen-
mafBnahme. Die Flucht vor Steuern und vor Regulierung findet
international statt — entsprechend international angelegt soll-
ten die L6sungsansatze sein. In einem ersten Schritt sollten die
existierenden OECD-Standards, die von Steueroasen lediglich
Auskunft Gber auslandische Anleger auf konkrete Anfrage hin
verlangen, Uberarbeitet werden. Sie miissen kiinftig eine auto-
matische Informationsweitergabe vorsehen. Steueroasen, die
sich dem verweigern, kommen auf eine Schwarze Liste. Diese
sollte weitere Kriterien enthalten, insbesondere weit unter-
durchschnittliche Steuersatze und mangelhafte Regulierung.

Wer sich auf der Schwarzen Liste findet, muss mit Sanktionen
rechnen. Daflr gibt es eine Reihe von Méglichkeiten (einige
davon sind auch in dem Gesetzentwurf des Bundesfinanzmi-
nisteriums zur Bekdampfung der Steueroasen berticksichtigt):

I Abschlagsteuern auf Dividenden-, Zins- und sonstige Gewinn-
ibertragungen aus Steueroasen; die weitgehende Steuer-
befreiung von Dividendeniberweisungen aus dem Ausland
wird ausgesetzt;

kein steuerlicher Abzug von Betriebskosten;

Erhebung einer Quellensteuer auf alle Uberweisungen in
Steueroasen;

das Verbot von Einlagen und Krediten zugunsten von Firmen,
Fonds oder Trusts, die in Steueroasen niedergelassen sind;

die Kiindigung bestehender Doppelbesteuerungsabkommen
mit Steueroasen. Alle anderen Doppelbesteuerungsabkom-
men miissen erganzt werden um den automatischen Infor-
mationsaustausch in Steuerangelegenheiten.

Allerwenigstens muss der Staat diejenigen Banken, auf die
er direkten Einfluss ausiibt bzw. die staatliche Hilfe in An-
spruch nehmen, zum vollstandigen Rickzug aus Steueroa-
sen zwingen. Mittelfristig ware durchaus auch der Entzug
der Banklizenz denkbar, wenn Banken Niederlassungen in
Steueroasen auf der Schwarzen Liste betreiben.

Die Transparenz sollte auch auf Seiten der Konzerne verbes-
sert werden: Internationale Bilanzierungsstandards wie die
International Financial Reporting Standards (IFRS) diirfen
kiinftig keine auBerbilanziellen Zweckgesellschaften mehr
zulassen. AuBerdem missen sie eine Rechnungslegung nach
Landern zwingend vorschreiben, also den Ausweis von Ge-
winnen und Steuerzahlungen in jedem Land, in denen ein
Konzern tétig ist. Steuerplanungsinstrumente von Wirt-
schaftspriifungs- und Steuerberatungsfirmen sollten tiberdies
kiinftig einer vorherigen Anmeldepflicht unterliegen. Auch
der geplante UN-Verhaltenskodex Uber die Zusammenar-
beit bei der Bekampfung der internationalen Steuervermei-
dung — der unter anderem einheitliche Mindeststandards flir




Offenlegungspflichten und Informationsaustausch aufstellt und
solche Staaten isoliert, die sich den internationalen Standards
verweigern — ist ein wichtiger Schritt, um fiir mehr Transpa-
renz zu sorgen. Freiwillige Kodizes sind jedoch kein Ersatz fiir
Gesetze und bindende internationale Abkommen und missen
daher erganzt werden durch eine neu zu schaffende UN-Steu-
erbehdrde und eine globale Finanzaufsichtsbehérde.

Hinzu kommen sollte die Unterstiitzung der Entwicklungs-
lander bei der Steuererhebung und bei der Bekédmpfung der
Steuerflucht. Die Entwicklungshilfe der Geberldnder sollte
entsprechend ausgeweitet werden. Interessant ist in diesem
Zusammenhang auch ein VorstoB der USA: der Stop Tax Ha-
ven Abuse Act, ein Gesetzentwurf gegen den Missbrauch von
Steueroasen, den unter anderem der damalige Senator Barack
Obama 2007 in den US-Senat einbrachte, der allerdings nach
wie vor nicht verabschiedet ist. Er enthélt eine Schwarze Liste
von 34 ,Secrecy Jurisdictions”, darunter EU-Staaten wie Lu-
xemburg, die Niederlande und Lettland und beinahe der ge-
samte Kron- und Uberseebesitz GroBbritanniens. Die Regie-
rung wiirde dadurch ermachtigt, Sanktionen gegen Staaten
und abhéngige Gebiete oder Unternehmen zu verhangen, die
.den US-Steuervollzug behindern”, so wie das gegenwartig
der USA Patriot Act schon im Fall von Geldwdsche ermdglicht.
Vorgesehen ist z.B. auch ein Verbot fiir bestimmte Banken,
Kreditkarten in den USA auszugeben. Zwar zielt auch dieser
Entwurf nur auf Steuervermeidung und -hinterziehung mit Hil-
fe von Steueroasen. Doch da er vor allem die Geheimhaltung
als besonderes Charakteristikum von Steueroasen nennt, wa-
ren vor allem in dieser Hinsicht Reformen gefordert.

Selbst Brasilien taugt als Vorbild fiir unseren Finanzminister:
Die dortigen Finanzbehdrden setzten den US-Staat Delaware

jlingst auf ihre Schwarze Liste von Steueroasen. Damit wer-
den alle Dividenden- und Zinszahlungen oder sonstige Ge-
winnrlckfiihrungen automatisch mit einer 25-prozentigen Ab-
schlagsteuer belastet statt den sonst Ublichen 15%. Zudem
werden Transferpreisregeln und die Besteuerung von VerduBe-
rungsgewinnen strenger gehandhabt.

E_Q Nicola Liebert ist freie Wirtschaftsjournalistin. Sie befasst sich vor al-
lem mit Fragen der Globalisierung. Dabei ist Steuerpolitik eines ihrer
Schwerpunktthemen geworden. Daneben ist sie Mitglied im europai-

schen Vorstand des Tax Justice Network.
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