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Vertrauen zurtickgewinnen: Ein neuer Anlauf zur
Bandigung der Finanzmarkte

Seit Ausbruch der internationalen Finanzkrise Mitte 2007 steht eine Frage
unbeantwortet im Raum: Wer bestimmt den Lauf von Wirtschaft und Gesellschaft —
entgrenzte Finanzmarkte getrieben von anonymen Managern, die unter weitgehender
Haftungsfreistellung mit unvorstellbaren Summen auf Renditejagd gehen, oder
demokratisch legitimierte Institutionen? Die Antwort auf diese Frage und damit die
politische Bandigung eines finanzmarktgetriebenen Kapitalismus ist eine entscheidende
politische Herausforderung unserer Zeit.

Es ist etwas aus dem Lot geraten. Nach wie vor fehlt ein neues Gleichgewicht.
Zwischen 2008 und 2010 haben die europaischen Regierungen 1,6 Billionen Euro fir
die Rettung ihres Bankensektors aufgebracht. Das entspricht 13 % ihrer gesamten
Wirtschaftsleistung. Dreiviertel davon bestanden in Garantien und 400 Milliarden Euro
wurden fur direkte staatliche Rekapitalisierungsmalinahmen bereitgestellt. Um einen
Absturz der Konjunktur 2009/2010 abzumildern, gaben Staaten weltweit zusatzlich gut
2000 Milliarden US-Dollar fur Konjunkturprogramme aus — neue Schulden! Aus einem
verhaltnismalig kleinen Problem mit US-Immobilienkrediten entwickelte sich eine
Finanz- und Bankenkrise, die sich zu einer Konjunktur- und Wirtschaftskrise auswuchs,
in der weiteren Folge die offentliche Verschuldung in vielen Staaten in die Hohe trieb
und nun ganze Staaten und ihre Gesellschaften in einen Strudel reif3t. Damit wechselte
die Krise, die langst den Charakter einer Zasur angenommen hat, zwar mehrfach ihr
Gesicht. Vor allem aber hat sie Vertrauen gekostet — die wichtigste Munze fur Politik und
Bankgeschéfte.

Die Beschlusse der Staats- und Regierungschefs der 20 wirtschaftlich starksten Lander
der Welt aus den Jahren 2008 und 2009 stimmten zunachst hoffnungsvoll. Kein Akteur,
kein Produkt und kein Markt sollte mehr unreguliert und ohne Aufsicht bleiben und
ganze Volkswirtschaften gefahrden kénnen. Dariiber sind in der EU einige Schritte zur
Finanzmarktregulierung und -aufsicht unternommen worden. Sogar mehr als in der
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offentlichen Debatte anerkannt wird. Diese Schritte waren notwendig, aber nicht
hinreichend.

Eine ehrliche Bestandsaufnahme zeigt vielmehr, dass der zentrale Grundsatz aus den
Kommuniqués der G20-Finanzgipfel keineswegs die erforderliche Wirkungskraft erlangt
hat — nicht in der Europadischen Wahrungsunion, nicht an angloamerikanischen
Finanzzentren, geschweige denn im globalen MaR3stab. Die Frage, wer den Taktstock in
der Hand halt, ist nach wie vor nicht klar beantwortet. Die Finanzméarkte haben Maf3 und
Mitte verloren. Die Gewinne von Banken befinden sich nach einem Einbruch nahezu
wieder auf Vorkrisenniveau. Die Dividendenausschittungen verzeichneten ohnehin
kaum einen Rickgang. Die durchschnittliche variable Entlohnung bei global tatigen
Investmentbanken sank zwar zwischen 2007 und 2011, gleichzeitig stiegen jedoch die
Fixgehalter. Die Pladoyers und Ansatze zu einer neuen Bankenkultur der Nachhaltigkeit,
Langfristigkeit und Kundenorientierung sind selten und zaghaft. Das System der
kurzfristigen Renditemaximierung unter einer ausgepragten Risikoignoranz stellt sich
kaum in Frage, fuhlt sich aber politisch zu Unrecht angegriffen. Dabei stellen Verluste
und fragwirdige Geschaftspraktiken nach wie vor keine Seltenheit dar. Ein
ungenidgendes  Risikomanagement ermdglicht  weiterhin, dass  nachlassig
Milliardenbetrdge verspielt werden. Nicht zu vergessen sind neben systemischen
Blindstellen des Finanzkapitalismus individuelle Verfehlungen und Exzesse bis hin zu
schlicht kriminellem Verhalten Einzelner: Einige Banken manipulieren Zinsen fir
Geschéfte untereinander, um zusatzliche Gewinne generieren zu kdnnen, einige fordern
sogar Steuerbetrug oder zahlen kriminelle Organisationen oder politisch fragwirdige
Regime zu ihren Geschéftspartnern.

Keine Frage: Eine einseitige Schuldzuweisung greift zu kurz. Die Politik wird sich
eingestehen missen, dass manch Missstande und Fehlentwicklungen nicht zuletzt auf
ihr Zusammenwirken mit Banken oder Fehlanreize fir Banken zuriickzufiihren sind. Das
gilt fir die Ideologie der Deregulierung, die Politik des ,billigen Geldes®, die
wirtschaftspolitische Forderung eines hemmungslosen Baubooms wie in Spanien oder
die Forderung von Wohneigentum als Ersatz fur eine steuerpolitische Korrektur
zunehmender Verteilungsunterschiede wie in den USA. Eine allzu verkirzte Kritik an
Finanzinstitutionen gilt es daher insbesondere unter Wirdigung des dreisauligen
deutschen Kreditwesens aus privaten Geschaftsbanken, offentlich-rechtlichen
Sparkassen und Genossenschaftsbanken und der vielen seribsen und
verantwortungsbewussten Bankkaufleute innerhalb der drei Séaulen zu vermeiden.

Insgesamt hat die Finanzbranche allerdings zu den Aufraumarbeiten der von ihr
malfgeblich verursachten 6konomischen und sozialen Schieflage zu wenig beigetragen
— vor allem nicht zur Bewdltigung der enormen Folgekosten, wenn von dem Schnitt fiir
private Glaubiger Griechenlands abgesehen wird. Die Spielregeln der sozialen
Marktwirtschaft sind nach wie vor ausgehebelt, wenn die Kosten auf die Allgemeinheit
abgewalzt werden, wéahrend die Branche an ihren Gewinnen,
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Dividendenausschittungen und Boni festhélt. Das konstitutiv wichtige Prinzip einer
(sozialen) Marktwirtschaft ist ausgehebelt: Haftung und Risiko fallen auseinander, die
Privatisierung von Gewinnen steht der Sozialisierung von Verlusten entgegen.

Hinzu tritt die weithin unterschatzte Rolle von Banken im Verlauf der Krise der
Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion. Diese Krise Europas ist eben nicht
ausschlieBlich auf eine Refinanzierungskrise einzelner Mitgliedsstaaten aufgrund ihrer
hohen Staatsverschuldung und mangelnden Wettbewerbsfahigkeit zu verkirzen. Wenn
man von Griechenland absieht, dann sind insbesondere Irland und Spanien - als
Musterknaben des Stabilitdts- und Wachstumspaktes vor 2009 weit weniger verschuldet
als Deutschland - dber ihren labilen oder Uuberdimensionierten Finanzsektor in
Schieflage geraten. Das enorme Anwachsen des Schuldenstandes vieler Staaten in den
letzten drei Jahren ist mafgeblich auf die Anstrengungen zuriick zu fihren, die
Bankenkrise und ihre Folgen fir Wirtschaft und Gesellschaft zu bewaltigen.
Kreditinstitute haben Infektionskanale in die 6ffentlichen Haushalten legen kénnen und
Uber ihre Systemrelevanz die Steuerzahler Europas zum Glaubiger der letzten Instanz
gemacht. Wahrend sich das europaische und insbesondere deutsche
Krisenmanagement auf eine staatliche Verschuldungskrise konzentriert und damit die
Analyse mit der Konsequenz einer unzureichenden Therapie fatalerweise verkirzt,
bleibt die Bekampfung der systemischen Ursachen unzureichend regulierter
Finanzmarkte und eines labilen Bankensystems unterbelichtet.

Diese Krise hat sehr viel mehr gekostet als Geld. In den Augen vieler Birger verletzt sie
Gerechtigkeitsgebote und den Sinn fir Mal3 und Mitte. Sie wenden sich ab, weil sie den
Eindruck haben, dass die Politik nur noch getrieben und erpressbar ist. Die
Rickgewinnung der politischen Gestaltungskraft ist also nicht der Versuch, den
Anschein politischer Potenz zu erwecken, sondern eine legitimatorische Notwendigkeit,
um die zentrale Voraussetzung von Politik zu schaffen: Vertrauen. Dieses Vertrauen ist
im Zuge der Finanzkrise verloren gegangen, weil die Menschen nicht glauben, die
Politik kbnnte etwas veréandern. Das Vertrauen in die Gestaltungsfahigkeit von Politik ist
jedoch die Voraussetzung fur die Stabilitit und Funktionsfahigkeit einer
gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Ordnung, von der nicht zuletzt alle Unternehmen
der Finanzwirtschaft wie ebenso der Realwirtschaft abhangig sind. Sie sitzen mit auf
dem Ast, an dem ein kruder Finanzkapitalismus und seine marktradikalen Promotoren
sagen.

Seit vier Jahren wissen wir, dass weitgehend unregulierte Geschéaftsmodelle Demokratie
und Marktwirtschaft gefahrden kénnen. Seit vier Jahren bleibt die Politik in dem Wald
aus Standortinteressen von Finanzzentren, dem Einfluss von Lobbies, der Komplexitét
von Finanzgeschéften, der Vielzahl von Akteuren und Finanzprodukten sowie eigenen
Unzulénglichkeiten dabei stecken, diese Gefahr fir unseren Wohlstand, die Stabilitat
unserer  Gesellschaften und mittlerweile den Erfolg des europdischen
Integrationsprozesses abzuwenden. Es geht dabei um nicht weniger als die Frage, in
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welcher Gesellschaft wir eigentlich leben wollen. In einer Gesellschaft, in der mehr
Ungleichheit als Leistungsstimulus und Krisen als selbstreinigende Krafte eines
dynamischen Systems verstanden werden? In einer ,marktkonformen Demokratie®
(Angela Merkel), in der Demokratie und Gesellschaft zum Spielball entfesselter und
entgrenzter Markte werden, oder in einer demokratiekonformen sozialen
Marktwirtschaft?

Es geht um die Herstellung eines neuen Gleichgewichtes zwischen Eigeninteressen und
Gemeinwohl. Politik hat die Aufgabe, einerseits die Funktionsfahigkeit von
Finanzmarkten und ihre Dienstleistungsrolle gegeniiber der Realwirtschaft und
Privatkunden zu gewahrleisten. Sie hat andererseits die Aufgabe, die Verpflichtung aller
Marktteilnehmer auf das Gemeinwohl durchzusetzen. So viel Markt wie mdglich und so
viel staatliche Regelsetzung wie ndétig. Darum geht es, wenn ungeziigelten
Finanzmarkten und ihren Akteuren wirksame Leitplanken und Verkehrsregeln verordnet
werden sollen. Das bisher Erreichte geniigt nicht.

Die schwarz-gelbe Bundesregierung agiert seit drei Jahren im Zeitlupentempo.
Durchschlagende Impulse sind nicht erkennbar.  Restrukturierungsgesetz,
Bankenabgabe, Reform der Vergltungssysteme, Verbot ungedeckter Leerverkaufe und
Finanztransaktionssteuer — allesamt wichtige  Reformvorhaben, die von
Sozialdemokraten in der GrofRen Koalition angestoRen wurden. Seitdem ist die jetzige
Bundesregierung nicht als Initiator und Treiber einer durchgreifenden Regulierung und
Eindammung des spekulativen Kapitals aufgefallen. Die fehlenden politischen
Fortschritte setzen au3erdem die Aufsichtsbehdrden unter verstarkten Handlungsdruck
und bergen damit die Gefahr einer Uberregulierung in bereits erkannten
Risikobereichen, anstelle die Entstehungsherde zukiinftiger Krisen zu bekampfen.

Weitere ehrgeizige Schritte zur Regulierung der Finanzmarkte und Begriindung einer
neuen Bankenkultur sind nétig. Dazu werden nachfolgende Vorschlage gemacht. Soweit
sie Uber den Radius einer nationalen Regelsetzung hinausweisen, ist vorauseilende
Resignation unangebracht. Dann muissen wir eben noch dickere Bretter bohren, um im
Rahmen der Européaischen Wahrungsunion Lésungen zu finden und umzusetzen. Das
geht — wie die Zielstrebigkeit der SPD in Sachen Finanzmarkttransaktionssteuer gezeigt
hat.
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Die Verantwortlichen an den Kosten der Krise beteiligen

Die Kosten in Billionenhdhe fur die AufrAumarbeiten der durch die Finanzmaérkte
verursachten Krise tragt bisher fast ausschlieBlich der Steuerzahler. Die
Finanzmarkte muissen endlich an den Kosten der bisherigen
Rettungsmalinahmen beteiligt werden.

EinfUhrung einer Finanztransaktionsteuer

Mit den Beschlissen des Europdaischen Rates vom Juni 2012 wurde auf
europaischer Ebene dank sozialdemokratischer Beharrlichkeit der Weg frei
gemacht fur die Einfihrung einer solchen Steuer im Rahmen einer
verstarkten Kooperation mit neun Mitgliedsstaaten. Jetzt kommt es darauf
an, dass der Beschluss umgesetzt wird. Die Steuer muss frihzeitig
europaweit eingefuhrt werden mit einer breiten Bemessungsgrundlage und
Steuersatzen von 0,1 % fir den Handel mit Anteilen und Anleihen bzw.
0,01 % fur den Handel mit Derivaten.

Der Vorschlag der Europdischen Kommission bietet eine gute Grundlage. Er
lasst jedoch noch Schlupflocher zu: Auslandische Tochtergesellschaften
europaischer Banken werden ebenso wie der aul3ereuropéische Handel mit
Wertpapieren europdischer Emittenten nicht erfasst und
Devisentransaktionen werden von der Besteuerung ausgenommen. Diese
Licken missen geschlossen werden.

Mit den Einnahmen aus der Finanztransaktionssteuer konnen teils die
dringend nétigen Impulse fir Wachstum, Beschéaftigung und Abbau der
Jugendarbeitslosigkeit in Europa gesetzt werden und teils Auffang- und
Vorsorgeldsungen fur Krisen im Bankensektor finanziell unterlegt werden.
Damit steht der Finanzierungseffekt im Vordergrund, wahrend der
Lenkungseffekt (Disziplinierung des Risikoverhaltens) nuchtern betrachtet
werden sollte.

Rickzug aus der Staatshaftung fur Banken

GroRRe, systemrelevante Banken haben aufgrund ihrer Bedeutung fiir die
Volkswirtschaften ein Erpressungspotenzial gegeniiber der Politik. Bislang
konnten sie im Krisenfall auf staatliche Unterstitzung zahlen. Die Staatshaftung
fur Fehlentscheidungen, Risikoignoranz oder spekulative Geschéafte muss eine
Ende haben. Grundlage der sozialen Marktwirtschaft ist, dass Haftung und
Risiko zusammengehdren. Wer private Gewinne realisieren kann, der darf die
Verluste nicht sozialisieren koénnen. Wer Geld riskant anlegt, um hdhere
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Renditen zu erzielen, muss fir die Verluste haften. Auch Banken miussen die
Gefahr des Scheiterns spuren.

1. Banken missen scheitern konnen: Bankenfonds und
europaisches Abwicklungsregime

Die Einfuihrung eines Bankenfonds als européischer Abwicklungsanstalt mit
einem bankenfinanzierten Restrukturierungsfonds und eines einheitlichen
europaischen Abwicklungsregimes fir die sogenannten systemrelevanten
und grenziberschreitend tatigen Banken reduziert die Gefahren fir die
Steuerzahler und trennt zudem die Aufsichtsaufgaben der EZB von den
Eingriffsrechten einer Abwicklungsbehérde.

1.1 Bankenfinanzierter européischer Restrukturierungsfonds

Der Europaische Stabilitaitsmechanismus (ESM) soll Mitgliedslander der
Eurozone bei Finanzierungsschwierigkeiten helfen. Dabei muss es
bleiben. Der ESM soll nicht dauerhaft indirekt oder direkt Banken
finanzieren.  Stattdessen mussen europaweit bankenfinanzierte
Restrukturierungs- und Abwicklungsfonds eingerichtet werden:
e Nationale Bankenabwicklungsfonds fiir kleine und mittelgrof3e Banken
in den La&ndern, in denen es sie noch nicht gibt, und
e ein neuer, europdischer Bankenfonds fir grol3e, systemrelevante
europdaische Banken.
Wir pladieren fir den Aufbau eines européischen Bankenfonds, der Gber
ausreichend Mittel fir die Rekapitalisierung, Restrukturierung und
geordnete Abwicklung von systemrelevanten Banken verfligen muss. Der
Bankenfonds soll nicht von den Staaten, sondern von den Banken mit
einer Bankenabgabe finanziert werden, deren Ho6he sich nach der
Systemrelevanz und dem Risikoprofil der Banken richtet und nicht nur
nach der Bilanzsumme wie bei der derzeitigen nationalen Bankenabgabe.
Durch diese ,Besteuerung“ der Systemrelevanz wird auch das
Erpressungspotenzial von Banken wirksam verringert.

Die von der Bundesregierung verabschiedete nationale Bankenabgabe ist
viel zu gering, um die Risiken eines Zusammenbruchs grof3er,
systemrelevanter Banken abdecken zu konnen. Letztes Jahr kamen
anstelle der 2011 vom Bundesfinanzministerium geschétzten 1,3
Milliarden Euro trotz Rekordgewinnen der Banken nur rund 590 Millionen
zusammen. Bei dieser Geschwindigkeit wird der nationale Rettungsfonds
mehrere Jahrzehnte brauchen, um sein Ziel zu erreichen.



PEER STEINBRUCK
MITGLIED DES DEUTSCHEN BUNDESTAGES

SPD
. BUNDESTAGS
FRAKTION

Einen ersten Anhaltspunkt fir eine derzeit angemessene Hohe einer
Bankenabgabe, die dem Bankenfonds zugefiihrt werden sollte, bieten die
Zinsvorteile der impliziten Staatsgarantie, die systemrelevante Banken als
Gewinn vereinnahmen. Allein die Deutsche Bank realisiert jedes Jahr
einen Zinsvorteil von ein bis zwei Milliarden Euro aus der Staatsgarantie,
die ihr die Markte unterstellen, weil sie flr zu grof3 gehalten wird, als dass
eine Bundesregierung sie fallen lassen wuirde. Die glaubwirdige
Anwendung eines strengen Restrukturierungsverfahrens kann in Zukunft
dazu fuhren, dass diese Zinsvorteile abnehmen. Ebenso verringern sich
dann aber auch die Kosten der Restrukturierungsmaf3nahmen. Die Hohe
der Bankenabgabe und des Zielvolumens des Bankenfonds sind daher
regelmafig anzupassen.

In der Aufbauphase soll der Bankenfonds zur Finanzierung Anleihen
emittieren konnen, die von den abgabepflichtigen Banken erworben
werden. Die EZB sollte diese Finanzierung direkt oder indirekt durch eine
Refinanzierung der von den Banken erworbenen Anleihen unterstitzen.
Dadurch kann sichergestellt werden, dass der Bankenfonds auch schon
vor Erreichen des Zielvolumens von 200 Milliarden Euro einsatzfahig ist.

Europaische Abwicklungsbehdrde

Der Bankenfonds soll des Weiteren die Aufgaben einer europaischen
Abwicklungsanstalt fiir systemrelevante Banken Ubernehmen. Er soll in
Schieflage geratene Banken abwickeln oder restrukturieren kénnen, z. B.
durch die Grindung einer Bad Bank, (Teil-)veraufRerungen oder eine
Ausgliederung systemrelevanter Geschéaftsbereiche. Die Entscheidung, ob
ein solches Restrukturierungsverfahren eréffnet wird, treffen Bankenfonds
und europaische Aufsichtsbehérde. Abwicklungen und Restrukturierungen
von Banken miuissen vorrangig der Sicherung der Finanzmarktstabilitat
dienen und erfolgen nach dem Prinzip der Kostenminimierung.

Beteiligung von Aktionaren und Glaubigern

Fur die Beteiligung von Glaubigern muss es klare und glaubwuirdige
Regelungen geben. Bei einer Restrukturierung oder Abwicklung von
Banken sollen zuerst die Eigentimer der Bank haften. Danach muissen
auch die Glaubiger der Bank an den Verlusten beteiligt werden oder durch
Schuldumwandlung neues Eigenkapital bereitstellen (Tausch von
Forderungen in Anteile/Debt-Equity-Swap). Erst dann soll der
Bankenfonds die Uber die Bankenabgabe erhobenen Mittel einsetzen, um
die fur die Restrukturierung nétigen noch offenen Kosten zu bernehmen
und die Einlagen privater Sparer zu schitzen. Im Falle einer Abwicklung
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der Bank Uubernehmen die Systeme der Einlagensicherung diese
Schutzfunktion privater Einlagen.

1.4 Europaweit einheitliches Abwicklungsregime

Voraussetzung fur den Bankenfonds ist neben einer europaischen
Aufsicht ein einheitliches europdisches Abwicklungsregime: Dieses muss
die Regeln setzen, nach denen grol3e, systemrelevante Institute in einem
grenziberschreitenden  koordinierten Verfahren restrukturiert oder
abgewickelt werden. Darlberhinaus muss es auch fir kleine und
mittelgroRe Institute ein europaweit einheitliches bankenspezifisches
Verfahren fur den Fall einer Insolvenz geben.

1.5 Einlagensicherungssysteme

In Deutschland haben sich die Institutssicherungssysteme in den
Haftungsverblinden der Sparkassen und der Genossenschaftsbanken fir
kleine und mittlere Institute bewahrt und sollten beibehalten werden. Fur
grol3e Institute soll der Bankenfonds als europaische Abwicklungsanstalt
eine der Einlagensicherung vorgeschaltete Schutzfunktion fur private
Anleger Gbernehmen.

Die von der Europaischen Kommission vorgeschlagene starkere
Harmonisierung bestehender nationaler Einlagensicherungssysteme darf
in der Umsetzung nicht dazu fuhren, dass das Sicherungsniveau
bestehender Systeme sinkt.

1.6 Sanierungs- und Abwicklungsplane

Die europaweite Verpflichtung aller Institute, bereits in guten Zeiten re-
alistische Abwicklungs- und Restrukturierungsplane fir eine Krise zu
erstellen, die dann durch Aufsichtsbehdrde und Bankenfonds geprift und
genehmigt werden mussten, ist ein richtiger Schritt. In diesen Planen
muss vor allem dargelegt werden, ob und wie im Krisenfall einzelne,
wichtige Geschaftsbereiche aus der Bank herausgeltst und weitergefihrt
werden kénnen.

Erpressungspotenzial verringern: Geschafts- von
Investmentbanken trennen

Banken betreiben lber das klassische Einlagen- und Kreditgeschéft hinaus nach
wie vor komplexe und riskante Geschéafte mit modernen, strukturierten
Finanzprodukten wie Verbriefungen oder Derivaten. Angetrieben durch
Renditehunger und ermoglicht durch Deregulierung tatigen viele Banken
spekulative Handelsgeschafte auf eigene Rechnung. Seit Ende der 90er Jahre
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wurden die Bankbilanzen durch diesen Eigenhandel immer weiter aufgeblaht. In
der Finanzkrise platzte die Blase und Verluste aus den riskanten
Handelsgeschaften mit strukturierten Finanzprodukten fihrten zu einer
Gefahrdung des klassischen Bankgeschéfts. Der Staat musste eingreifen,
systemrelevante ,to0-big-to-fail* Banken retten und dabei notgedrungen auch die
Verluste aus deren Eigenhandelsgeschéften schultern.

Der Eigenhandel muss zukinftig beschrankt werden, Risiko und Haftung durch
eine Trennung von Geschafts- und Investmentbanking wieder zusammen gefihrt
und dadurch einzelne Banken und das Finanzsystem als Ganzes wider-
standsfahiger gemacht werden.

Die von der Bundesregierung als Losung angepriesenen Eigenkapitalzuschlage
fur systemrelevante Banken setzen lediglich hohere Leitplanken, ohne die
Ursachen des Problems zu beheben. Nur das Verbot spekulativen Eigenhandels
und eine Trennung der Geschéftsbereiche reduzieren die Risiken wirklich und
gehen damit an die Ursachen des Problems.

1.1 Einschrénkung des Eigenhandels fur Banken

In einem ersten Schritt muss der riskante Eigenhandel beschrankt werden:
Wer Eigenhandel betreibt, soll weder Einlagen entgegen nehmen diirfen,
noch Zugang zu Zentralbankgeld haben. Ebenso sollen Banken, die
Einlagen entgegen nehmen oder Zugang zur Zentralbank haben, sich an
anderen Finanzinstituten, die Eigenhandel betreiben, weder beteiligen,
noch diese refinanzieren durfen. Auch umgekehrt sollen sich
Finanzinstitute, die Eigenhandel betreiben, nicht an diesen Banken
beteiligen durfen.

Als Eigenhandel gelten dabei alle Handelsbuchgeschafte, die zur
kurzfristigen Gewinnerzielung auf eigene Rechnung getatigt werden.
Ausnahmen sollten fur den Handel mit Anleihen offentlicher Schuldner,
Geschéfte im Auftrag von Kunden oder Geschafte zur direkten
Absicherung der bankeigenen Risiken gelten. Im Sinne einer
verhaltnismaRigen Aufsichtspraxis sollte eine Bagatellgrenze gelten:
Nichthandelsbuchinstitute, bei denen Geschéfte des Handelsbuches
insgesamt nur einen sehr geringen Anteil des Gesamtgeschéfts
ausmachen, sollten prinzipiell vom Nachweis fehlender
Eigenhandelstatigkeit freigestellt werden.

1.2 Trennung von Geschaéfts- und Investmentbanking

Bei Banken mit komplexer Geschaftstatigkeit ist es im Einzelfall fir den
AulRenstehenden im vornherein schwer zu entscheiden, ob ein
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Handelsgeschaft  Eigenhandel  darstellt, es  sich um ein
Absicherungsgeschaft handelt oder das Geschaft durch einen
Kundenauftrag hervorgerufen wurde. Deswegen sollen in einem zweiten
Trennungsschritt bei diesen Banken das Einlage- und Kreditgeschéft von
diesem Graubereich des Handelsgeschafts im Investmentbanking
abgeschirmt werden. Die notwendige Abschirmung des Einlagen- und
Kreditgeschaftes darf allerdings nicht so weit gehen, dass grof3e Banken
ihre Dienstleistungsfunktion fur die Realwirtschaft nicht mehr in vollem
Umfang wahrnehmen kénnen. Ebenso muss eine
Verbundzusammenarbeit der Sparkassen und der
Genossenschaftsbanken auch weiterhin moglich sein.

Das Holding-Modell der OECD bietet einen Weg, wie die Trennung der
Geschaéftsbereiche in der Praxis umgesetzt werden kann. Nach diesem
Modell werden Kredit- und Einlagengeschaft, Investmentbanking und
andere Geschéftsbereiche als rechtlich und wirtschaftlich eigenstandige
Tochterunternehmen mit Banklizenz in einer Holding-Gesellschaft
fortgefihrt. Der Eigenhandel kann komplett aufgegeben oder als
eigenstandige Investmentgesellschaft fortgefiihrt werden. Zusatzlich kann
es auch Tochterunternehmen mit Dienstleistungsfunktion fur die anderen
Tochter geben wie z. B. IT-Services. Die Toéchter der Holding haben
separate Vorstande, ein eigenes Berichtswesen und eigene Bilanzen. Die
Holding darf selber keine eigenen Geschafte durchfiihren. Sie dient dazu,
Eigenkapital aufzunehmen und an die Tdchter weiterzuleiten. Innerhalb
einer solchen Holding mussen Kapitaltransfer, Haftungsiibernahmen und
Kreditvergabe zwischen den Tochterunternehmen unter aufsichtliche
Uberwachung gestellt werden und kénnen eingeschrankt werden, um im
Krisenfall ein Uberspringen von Verlusten zu begrenzen. Insbesondere
muss auch innerhalb der Holding fur Banken das Beteiligungs- und
Finanzierungsverbot an den Eigenhandelsinstituten gelten.

Durch die organisatorische Trennung der Geschaftsbereiche wird die
Transparenz erhoht: Risiken werden dort sichtbar gemacht, wo sie
entstanden sind und die Haftung fiir Risiken findet dort statt, wo die
Gewinne aus den Risiken vereinnahmt werden. Die Trennung erhoht auch
die Stabilitait der Banken: Fallen in einem riskanten Geschéftsbereich
hohe Verluste an, bleibt der Schaden auch auf diesen Geschaftsbereich
beschrankt. Ein Ubergreifen auf die gesamte Bank wird verhindert und die
fur die Realwirtschaft wichtigen Geschéaftsbereiche kdnnen in einem
Restrukturierungsverfahren einfacher erhalten werden.

12



PEER STEINBRUCK
MITGLIED DES DEUTSCHEN BUNDESTAGES

SPD
. BUNDESTAGS
FRAKTION

Der Wegfall der Gewahrtragerhaftung im Jahr 2001 stellte das traditionelle
Geschaftsmodell der Landesbanken in Frage. Als Antwort flichteten sich
viele Landesbanken in risikoreiche Geschaftsbereiche wie den Eigenhandel.
Eine Strategie, die in der Finanzkrise mit verheerenden Folgen scheiterte.

In  Deutschland mussten mehrere Landesbanken mit direkten
Kapitalzuschussen i. H. v. etwa 20 Milliarden Euro gerettet werden, die
Uibernommenen Garantien betragen ein Vielfaches dessen. Auch heute noch
sind manche Geschaftsmodelle nicht nachhaltig und es stecken faule
Forderungen in den Bilanzen der Landesbanken und der Bad Banks, was
eine Bedrohung fur Sparkassen und Bundeslander darstellt.

2. Konsolidierung der Landesbanken

Konsolidierungsprozess im Landesbankensektor aktiv
gestalten

Im Juni 2009 erklarten betroffene Ministerprasidenten der Lander nach
Moderation durch Vertreter der damaligen Bundesregierung, den
Landesbankensektor unter dem Druck der horrenden Verluste bis Ende
2010 neu ordnen zu wollen. Die Anklundigung einer Konsolidierung mit
signifikantem Rulckgang der Bilanzsumme und einer Fusion der Institute
blieb jedoch folgenlos: Zum Zeitpunkt der Erklarung im Juni 2009 kamen
zehn Landesbanken auf eine Bilanzsumme von zusammen 1,5 Billionen
Euro; drei Jahre spater, im Juni 2012, kamen die gleichen zehn
Landesbanken noch auf die gleiche Bilanzsumme.

Die Bundesregierung muss tatig werden und zusammen mit den
Bundeslandern und den Deutschen Sparkassen das Problem angehen.
Die Bundeslander missen zu ihren Ankindigungen aus dem Juni 2009
stehen und den Konsolidierungsprozess aktiv mitgestalten. Ziel sollte ein
offentlich-rechtlicher Bankensektor sein mit zwei oder drei Landesbanken
als Spitzeninstituten mit dauerhaft tragfahigem Geschéaftsmodell und einer
klaren Dienstleistungsfunktion z.B. in der Bereitstellung eines
Kapitalmarktzugangs fiir Sparkassen, in der Ubernahme komplexer,
groBvolumiger Kundengeschéfte oder in der Begleitung von Kunden ins
Ausland.

IV Licht ins Dunkel bringen

1. Schattenbanken: Gleiches Geschéft, gleiche Regulierung

Es gibt nach wie vor weite Bereiche des Finanzsektors, die keiner oder nur
einer geringen Aufsicht unterliegen. Dazu z&hlen insbesondere
13
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Finanzmarktakteure, die aufgrund ihrer bank&hnlichen Geschaftstatigkeit
unter dem  Begriff Schattenbanken = zusammengefasst  werden:
Zweckgesellschaften, Geldmarktfonds, Investmentfonds wie Hedge-Fonds
und Private-Equity-Fonds oder Finanzierungsgesellschaften.

Global verwalteten diese Schattenbanken 2010 einen Anteil von 25 bis 30 %
der globalen Vermdgenswerte, in Deutschland waren es 12 %, Tendenz
weiter steigend. Den groRten Marktanteil haben Investmentfonds wie
Hedge-Fonds oder Private-Equity-Fonds. Die bestehende laxe Regulierung
von Schattenbanken deckt die Risiken, die diese fur das Finanzsystem
darstellen, in keinster Weise ab. Fir diese dunklen Ecken der Finanzmarkte
gilt es, einen Lichtschalter zu finden.

1.1 Ausweitung der Bankenregulierung auf Schattenbanken

Fir das Schattenbankenwesen muss in Zukunft der Grundsatz gelten:
Gleiche Regulierung bei gleichem Geschaft! Dass heil3t, dass:

e filir Schattenbanken, die Fremdkapital aufnehmen, um es auf eigene
Rechnung in Finanzprodukte zu investieren, die gleichen
Eigenkapitalvorschriften gelten missen wie fir Banken.

e fiir Schattenbanken, die Kredite vergeben, die gleichen Sorgfalts- und
Risikomanagementverpflichtungen gelten missen wie fir Banken.

o flir Schattenbanken, die Einlagen entgegennehmen oder deren
Fremdfinanzierung einen einlageahnlichen Charakter hat (z. B.
Geldmarktfonds), gleiche oder ahnliche Sicherungssysteme gelten
mussen wie fur Banken.

e fur Schattenbanken, die langfristige Anlagen mit Kkurzfristiger
Geldaufnahme finanzieren, vergleichbare Regulierungen des
Liquiditatsrisikos gelten missen wie fur Banken.

1.2 Verbot der zweifelhaften Risikoauslagerung auf
Schattenbanken

Die fehlende Regulierung im Schattenbankensektor hat zu einer

Verlagerung von Geschéften aus dem regulierten Bankensektor gefihrt.

Der Risikotransfer ins Schattenbankenwesen muss mindestens

europaweit starker Uberwacht werden. Zweifelhafte Praktiken muissen

verboten werden.

e Es darf zukinftig nicht mehr mdglich sein, dass Banken durch
Grindung von Schattenbanken Risiken in unregulierte Bereiche
verschieben, dadurch ihre Eigenkapitalanforderungen umgehen und
das Risiko verschleiern (Aufsichtsarbitrage). Derartige

Zweckgesellschaften haben in der Krise zum Zusammenbruch von IKB
14
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und einigen Landesbanken gefihrt. Strengere
Konsolidierungsvorschriften und deren bessere Uberwachung sind
daher zwingend notig.

e Es darf =zukinftig nicht mehr moglich sein, dass Banken
Kontrahentenrisiken, die sich aus dem Ausfall von Handelspartnern
ergeben, in komplexe Finanzprodukte verpacken und an unregulierte
Schattenbanken verkaufen, um ihre Eigenkapitalanforderungen zu
senken.  Derartige  ,Scheinsicherheiten®  dirfen  nicht  zur
Risikoreduktion verwendet werden.

e Es darf zukinftig nicht mehr moglich sein, dass Banken als Prime-
Broker riskante Produkte an Schattenbanken verkaufen, ihnen
gleichzeitig diesen Kauf fast vollstandig durch Kredite finanzieren und
dann fur die Kredite nur ein geringes Ausfallrisiko mit Eigenkapital
unterlegen.

2. Infektionskanale trocken legen

2.1 Kreditvergaben und Beteiligungen von Banken an
Schattenbanken durchleuchten

Neben der direkten Regulierung des Schattenbankenwesens und der
Kontrolle zweifelhaften Risikotransfers ins Schattenbankenwesen missen
auch die Verbindungen zwischen Schattenbankenwesen und dem
regularen Bankensektor einer starkeren Kontrolle unterliegen. Dazu gehort
das Verbot der Kreditvergabe oder Beteiligung von Banken an
Finanzinstituten, die Eigenhandel betreiben, wie z. B. Hedge-Fonds oder
Private-Equity-Fonds. Kredite, Beteiligungen und andere
Finanzbeziehungen in den Schattenbankensektor missen insgesamt mit
mehr Eigenkapital unterlegt und besser kontrolliert werden, z. B. indem
eine Beteiligung durchleuchtet und die Risiken der einzelnen Anlagen der
Schattenbank separat gemessen werden, anstatt eine aggregierte
Risikokennzahl fur die Beteiligung als Ganzes zu vergeben.

2.2 Regulierung von Wertpapierleihe- und -pensionsgeschaften

Wertpapierleihegeschafte und Wertpapierpensionsgeschéfte werden
zunehmend zur weitgehend intransparenten und unregulierten
HauptverbindungsstralRe zwischen Bankensektor und
Schattenbankensystem. Bei diesen Geschaften wird ein Wertpapier
entweder gegen Gebihr verliehen oder man vereinbart, das Papier jetzt
zu verkaufen und es zu einem festen Zeitpunkt in der Zukunft wieder
zuriickzukaufen. Derartige Geschéfte laufen bisher weitgehend auf3erhalb
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der Sicht- und Reichweite der Aufsichtsbehdrden ab. Schattenbanken
nutzen diese Geschéfte, um Geld aufzunehmen und ihr Eigenkapital durch
wiederholte Pensionsgeschafte auf ein Vielfaches zu hebeln. Teilweise
fuhren Banken und Schattenbanken diese Geschéfte nicht nur mit eigenen
Wertpapieren durch, sondern auch mit solchen, die Kunden ihnen zur
Verwahrung Uberlassen oder als Sicherheiten hinterlegt haben. Diese Art
der Refinanzierung mit fremden Wertpapieren muss europaweit fur Nicht-
Banken verboten und fir Banken begrenzt werden, wie dies z. B. in den
USA oder Frankreich bereits jetzt der Fall ist.

Wir fordern auch eine generelle Verpflichtung zur Abwicklung aller
Wertpapierleihe- und Wertpapierpensionsgeschafte Uber zentrale
Gegenparteien. Dies reduziert die Risiken, erhdht die Transparenz und
sichert die geforderte bank&hnliche Regulierung. Zuséatzlich mussen fir
die einzelnen Teilnehmer die zulassigen Geschafte und Gegenparteien
klar begrenzt werden, um Systemrisiken einzudammen.

3. Das Casino schlieRen: Finanzmarkte als Dienstleister

Finanztransaktionen haben oftmals den Bezug zur Realwirtschaft verloren. In
dem Kontrast zwischen jahrlich weltweit gehandelten Finanzprodukten und
dem globalen Wirtschaftsprodukt liegt ein erheblicher Sprengstoff fir die
wirtschaftliche und gesellschaftliche Stabilitat der Staaten.

3.1 Regulierung des OTC-Handels mit Derivaten

Mit Derivaten werden anstelle realer Produkte Erwartungen an zukilnftige
Preisentwicklungen oder spezielle Risiken gehandelt. Das nominale
Marktvolumen flr Derivate betrug Ende 2011 mehr als 500 Billionen Euro.
Das entspricht etwa dem zehnfachen des weltweiten
Bruttoinlandsprodukts! Diese Geschéafte werden zum tberwiegenden Teil
nicht tber Borsen abgewickelt, sondern als sogenannte Over-the-Counter
(OTC) Geschéafte aulerhalb regulierter Markte und ohne dass
Aufsichtsbehérden tber Art und Umfang der Geschafte informiert werden.
Mehr als die Hélfte dieser OTC-Geschafte sind nicht mit Sicherheiten
hinterlegt, so dass der Ausfall eines einzelnen Marktteilnehmers zu hohen
Verlusten und Kettenreaktionen fiihren kann.

Die Regulierung des OTC-Handels war eine der Kernforderungen des
G20 Gipfels in Pittsburgh im September 2009: Der Handel mit Derivaten
soll soweit moglich Uber Borsen oder regulierte, zentrale Gegenparteien
erfolgen. OTC-Geschéfte mussen in Handelsregistern erfasst und die
Risiken aus den Geschéaften mit Sicherheiten hinterlegt werden. Die dazu
von der Europaischen Kommission vorgeschlagene Verordnung muss
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dringend umgesetzt werden. Um eine vermehrte Standardisierung der
Vertrédge und den Handel Gber Bérsen zu fordern, missen zudem stérkere
Anreize gesetzt werden z. B. in Form geringerer
Eigenkapitalanforderungen fir standardisierte Vertrage.

Regulierung der Rohstoffmarkte

Auf den Rohstoffméarkten hat das Engagement von Banken und anderen
Finanzmarktakteuren  inzwischen Uberhand  genommen.  Auch
Privatpersonen  beteiligen sich zunehmend daran z.B. Uber
bdrsengehandelte Indexfonds. Warentermingeschéafte ohne konkreten
Bezug zu realwirtschaftlichen Warentransaktionen und der physische
Rohstofferwerb durch Finanzinstitutionen fihren zu einer gefahrlichen
Entkoppelung der Rohstoffmarkte von der Realwirtschaft und muissen
verboten werden. Die Handelstatigkeit von Finanzinstitutionen muss
zuerst durch aufsichtliche Obergrenzen fiir das Handelsvolumen einzelner
Handler, sogenannte ex-ante Positionslimits, begrenzt werden. Der
realwirtschaftliche Hintergrund von Geschéaften muss dann im Nachhinein
auch durch Nachweise in Form von Kundenauftrdgen belegt werden
kénnen. Der Handel mit Index- und Investmentfonds, die Rohstoffpreise
oder Rohstoffpreisindices abbilden, dient vorwiegend der Spekulation und
sollte Banken und Schattenbanken fir Agrarrohstoffe, Nahrungsmittel und
Energierohstoffe verboten werden.

Verbot von spekulativen Geschaften mit Kreditderivaten und
ungedeckten Leerverkaufen

Bei ungedeckten Leerverkaufen wird ein Wertpapier z. B. eine Aktie
verkauft, ohne dass sich der Verkaufer im Eigentum des Wertpapiers
befindet. Vergleichbar wird beim ungedeckten oder ,nackten“ Kauf eines
Kreditderivates eine Versicherung gegen den Ausfall eines Kredites
gekauft, ohne dass man im Besitz der Kreditforderung ist — eine Wette, die
dann aufgeht, wenn der andere Pleite geht.

Durch solche spekulativen, ungedeckten Handelsaktivititen kodnnen
insbesondere in Krisenzeiten die Kurse einzelner Wertpapiere tbermafiig
unter Druck gesetzt werden. Ungedeckte Leerverkédufe von Aktien und
Staatsanleinen sind daher ebenso wie der ungedeckte Kauf von
Kreditderivaten auf Staaten seit 2010 in Deutschland und seit 2012 in der
EU verboten. Die Spekulation beschrankt sich jedoch nicht nur auf den
Handel mit Staatsanleihen. Das Verbot sollte daher nicht auf den
ungedeckten Kauf von Kreditderivaten auf Staaten beschrankt bleiben,
sondern ausgeweitet werden auf Kreditderivate auf Banken,
Unternehmen, etc.
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4. Die Kontrolle wiedergewinnen: Regulierung des
Hochfrequenzhandels

An den Bodrsen findet ein Grofdteil des Handels nicht mehr zwischen
Menschen, sondern zwischen Maschinen statt. Algorithmen kaufen in hohem
Volumen Wertpapiere, um sie bereits nach kurzen Haltezeiten im Bereich
weniger Millisekunden wieder zu verkaufen. In der Folge kann es zu rapiden
Preisbewegungen kommen, die die Stabilitdt der Finanzméarkte gefahrden.
Zudem verlagern viele Finanzinstitutionen aus Angst vor Algorithmen mit
manipulativen Handelsstrategien ihre Handelsaktivitaten zunehmend auf
intransparente, unregulierte Handelsplatze, sogenannte Dark Pools.

Wahrend die Gefahren des Hochfrequenzhandels sich bereits mehrfach
gezeigt haben, wie z. B. 2010 im sogenannten Flash-Crash, fehlt bislang
noch ein Uberzeugender Nachweis fur einen zusétzlichen Nutzen des
Hochfrequenzhandels fur Finanzmérkte im Speziellen und die Volkswirtschaft
im Allgemeinen. Dem bislang weitgehend unregulierten Hochfrequenzhandel
mussen daher enge Grenzen gesetzt werden. Schadliche Handelsstrategien
mussen verboten werden. Die aktuellen Vorschlage des
Bundesfinanzministeriums springen zu kurz, da sie weitestgehend auf eine
Selbstkontrolle der Handelsunternehmen vertrauen, ohne den Maschinen
selber Grenzen zu setzen.

4.1 Zulassungsverfahren fur Handelsalgorithmen

Kernpunkt einer wirksamen Regulierung muss ein Zulassungsverfahren
nicht nur fur Handelsunternehmen, sondern direkt fir die handelnden
Algorithmen sein. Im Zulassungsverfahren muss ein Algorithmus durch die
Aufsicht zuerst anhand der verfolgten Handelsstrategie beurteilt werden:
Schadliche Handelsstrategien missen verboten werden! Zudem muss der
Algorithmus in Stresstests auf seine Stabilitdt hin Uberprift werden. Ein
zugelassener Algorithmus erhélt dann eine eindeutige Kennung, mit der er
sich bei den Handelsplatzen identifiziert. Wird der Algorithmus verandert,
muss er erneut zugelassen werden und erhalt eine neue Kennung. Die
eindeutige Kennung stellt sicher, dass nur zugelassene Algorithmen
handeln und ermdglicht es, im Krisenfall gezielt einzelne gefahrliche
Algorithmen aus dem Verkehr zu ziehen oder den automatisierten Handel
insgesamt auszusetzen.

4.2 Hochfrequenzhandel entschleunigen

Befurworter des Hochfrequenzhandels betonen die hohe Liquiditat, die
durch die Algorithmen auf den Handelsplatzen bereitgestellt wird. Die
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Liquiditatsbereitstellung ist wichtig fur effiziente Markte, es muss aber
sichergestellt werden, dass es sich bei dieser Liquiditat nicht nur um
Scheinliquiditat handelt, die binnen weniger Millisekunden verschwinden
kann. Das von der Europaischen Kommission und der Bundesregierung
geforderte ,angemessene“ Verhaltnis von gestellten zu durchgefuhrten
Auftragen kann einen Liquiditdtsabzug in Krisenzeiten nicht verhindern.
Notig ist hierflr auch eine Mindestverweildauer, wahrend der ein gestellter
Auftrag bei entsprechender Nachfrage auch tatsachlich ausgefihrt werden
muss, bevor er wieder zuriickgezogen werden kann.

5. Die unheimliche Macht der Ratingagenturen brechen

Die Bewertung von Finanzprodukten, das Risikomanagement und vor allem
die aufsichtliche Eigenkapitalunterlegung beruhen weitgehend auf Ratings,
die darauf spezialisierte Ratingagenturen vergeben. Dieser Markt wird
dominiert von drei amerikanischen Unternehmen, die diese unglaubliche
Machtfulle nutzen, um immer gréRere Gewinne zu erzielen. Senken sie den
Daumen, kann das das Ende des Kapitalmarktzugangs von Unternehmen
und ganzen Volkswirtschaften bedeuten.

Als Reaktion auf die Finanzmarktkrise wurden in den USA und in Europa die
Ratingagenturen  unter  Aufsicht gestellt. Diese  missen ein
Lizensierungsverfahren durchlaufen, ihre Ratingverfahren offenlegen und
Uberprufen lassen. Die weitergehenden Vorschlage der Europaischen
Kommission hin zu einer geringeren Bedeutung externer Ratings im
Aufsichtsrecht und einer Haftung von Ratingagenturen bei fehlerhafter
Beurteilung unterstiitzen wir. Diese missen jedoch ergénzt werden.

5.1 Unabhangige Kontrolle von Staatenratings

Insbesondere Ratings von Staaten haben eine herausragende Bedeutung
fur das Wohl ganzer Volkswirtschaften. Fehleinschatzungen durch die
Agenturen werden durch die Anleger verstarkt und kdnnen gewaltige
Folgen haben. Die Ratings von Staaten sollten daher regelmafdig durch
eine unabhangige Behorde wie den IWF oder die OECD lberwacht
werden, die als Korrektiv gegen lbermafRige Ratingveranderungen agiert
ohne notwendigerweise eigene Ratings abgeben zu miissen.

5.2 Reform der Geschaftsmodelle von Ratingagenturen

Solange das Geschaftsmodell von Ratingagenturen darin besteht, dass
diejenigen, Uber die eine Bewertung abgegeben wird, auch gleichzeitig als
Auftraggeber die Haupteinnahmequellen darstellen, besteht ein
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Interessenskonflikt. Die in Europa und den USA eingefiihrten strengeren
Vorschriften zur Offenlegung von Interessenskonflikten und eine hohere
Transparenz in den Bewertungskriterien und —methoden kdnnen nur einen
ersten Schritt darstellen. Erst eine Neuaufstellung der bestehenden
Ratingagenturen z.B. in Form von nicht am Profit, sondern am
Gemeinwohl  orientierten  Stiftungen  kénnte  die  bestehenden
Interessenskonflikte wirklich nachhaltig ausraumen und eine unabhangige
Bewertung im Sinne des Gemeinwohls aller Investoren sicherstellen. Dass
sich eine solche Anderung der Unternehmensverfassung der drei US-
Ratingagenturen dem europaischen Einfluss entzieht, ist richtig, &ndert
aber an dem Befund nichts.

5.3 Grundung einer europaischen Ratingagentur

Wir setzen uns flir die Griindung einer europaischen Ratingagentur ein.
Die Agentur sollte dazu unter Wahrung ihrer Unabhangigkeit als nicht
profitorientierte, gemeinnitzige Stiftung von o6ffentlicher Seite finanziell
unterstitzt werden: Durch einen Beitrag zum Stiftungskapital oder
regelmafllige Zuwendungen z.B. in Form einer Beteiligung an den
Gewinnen der Zentralbanken.

5.4 FoOrderung bankeigener Ratingverfahren

Eine Alternative zu externen Ratings ist die Verwendung bankeigener
Ratingverfahren. Allerdings erfordern deren Aufbau und Pflege einen
hohen Einsatz finanzieller Mittel und spezialisiertes Personal, was flr
kleine und mittelgroBRe Banken nur in Verbundlésungen oder in
Kooperation mit anderen Banken zu leisten ist. Bei der Zulassung der
Verfahren sollten solche Verbund- und Kooperationslésungen z. B. durch
zentrale Abnahmen und Kontrollen starker geférdert werden.

Derzeit darf eine Bank nur dann bankeigene Ratingverfahren zur
Berechnung der Eigenkapitalunterlegung verwenden, wenn auch fur tber
90 % der Positionen ein bankeigenes Rating besteht. Diese feste
Mindestschwelle muss gesenkt und flexibler gestaltet werden, damit eine
Bank in den Bereichen, in denen sie Uber das nétige Know-How verfiigt,
um eigene Ratings zu erstellen, dieses auch einsetzen kann.

Der Verantwortung gerecht werden

In der Finanzkrise wurde augenscheinlich, dass Banken zu wenig Eigenkapital
vorgehalten hatten, um Verluste auszugleichen. Durch Anreizsysteme fir
Mitarbeiter, die riskante Spekulationsgeschéafte lukrativer machten als sichere
Anlagen, hatten sich Banken auf die Jagd nach Gewinnen begeben und

20



PEER STEINBRUCK
MITGLIED DES DEUTSCHEN BUNDESTAGES

SPD
. BUNDESTAGS
FRAKTION

Ubertriebene Renditeversprechen von bis zu 25 % abgegeben. Folgen des
Renditewettlaufs waren eine schrumpfende Eigenkapitalausstattung und ein
Ansturm auf komplex strukturierte Finanzprodukte wie die berlchtigten
strukturierten Verbriefungen (ABS, MBS, CDO, etc.), die hohen Gewinn bei
geringem Risiko versprachen.

1. Banken sicherer machen

1.1 Basel lll zigig und passgerecht umsetzen

Das Baseler Regelwerk fur die Eigenkapitalausstattung wurde bereits
verscharft. Banken sollen nach Basel Il nun mehr und sichereres Kapital
vorhalten, Risiken aus strukturierten Finanzprodukten und Kkurzfristigen
Handelsgeschéaften sollen starker berlcksichtigt werden und mit der
Leverage Ratio soll eine einfache Obergrenze gesetzt werden fir das
Ausmal3, in dem Banken sich verschulden dirfen. Zusatzlich sollen nach
Basel Il strenge Liquiditatsregeln sicherstellen, dass Banken ihren
Zahlungsverpflichtungen jederzeit nachkommen kénnen.

Die Maflinahmen aus Basel Il sind notwendig, um das Bankensystem
sicherer zu machen und sollten zligig umgesetzt werden. Die Umsetzung
des Baseler Regelwerks auf europaischer Ebene soll einen europaweit
einheitlichen Rahmen bieten. Es muss bei der Umsetzung aber darauf
geachtet werden, die Regeln nach GréRe und Geschaftsmodell
differenziert anzuwenden und den nationalen Besonderheiten gerecht zu
werden.

Um der Interessenslage des deutschen dreisauligen Bankensektors
gerecht zu werden, sollte ein verscharftes Augenmerk auf die
Ausgestaltung der risikosensitiven  Eigenkapitalunterlegung  (v. a.
Mittelstands- und Kommunalkredite) und die Kriterien zur Definition der
Eigenkapitalbestandteile und der Kapitalabzugsposten gerichtet werden.
Eine angemessene Regulierung sollte vorzugsweise durch ein
einheitliches Regelwerk mit ausreichender Flexibilitat erreicht werden und
nicht durch eine Vielzahl an Sonderregeln und Ausnahmen.

1.2 Antizyklische Eigenkapitalunterlegung

Ein Beispiel fur nationale Anpassungsmdglichkeiten in Basel Il ist die
Einflhrung eines Kapitalpuffers, der die Eigenkapitalanforderungen an
Banken antizyklisch an die Situation der nationalen Volkswirtschaft
anpasst. Dieser Puffer sollte erganzt werden um weitere antizyklische

Elemente. Zum Beispiel sollten in guten Zeiten die Ausfallprognosen fir
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das kommende Jahr vorsichtshalber an die Erfahrungen aus
Rezessionsphasen angepasst werden. So wird vermieden, dass Banken
in guten Zeiten tbermafdig Geld verleihen und eine Kreditblase entsteht.

1.3 Obergrenzen fur die Beleihung von Immobilien

Ursache der Finanzmarktkrise waren Immobilienblasen zuerst in den USA,
dann auch in Irland, Grof3britannien, und Spanien. Aktuell zeigt sich auch
in Deutschland eine zunehmende Nachfrage nach Immobilien als sicherer
Geldanlage. Damit es auch bei der Geldanlage bleibt und es nicht zu einer
kreditfinanzierten Immobilienblase kommt, muss der traditionelle
Grundsatz des Bankwesens auch als Gesetz festgeschrieben werden:
Wenn eine Immobilie mit einem Kredit finanziert wird, muss dieser in
einem angemessenen Verhdltnis zum Preis der Immobilie bzw. dem
eingebrachten Eigenkapital stehen. Beleihungen von Immobilien zu 100 %
und — in Erwartung steigender Immobilienpreise — teils sogar zu 120 %
des Wertes waren ein wesentlicher Grund fir den Ausbruch der
Bankenkrise im US-amerikanischen Hypothekenmarkt. Zukinftig muss in
ganz Europa eine Obergrenze fir die Beleihung von Immobilien von 80 %
verbindlich vorgeschrieben werden. Um den Preisschwankungen bei
Immobilien gerecht zu werden, sollte die Aufsicht das Recht haben, in
Boomphasen die Obergrenze auf 60% abzusenken, was der
konservativen, festen Obergrenze im deutschen Pfandbriefgesetz
entspricht.

2. MaR und Mitte bei Anreizstrukturen

Mit Einzug des Shareholder-Value hat sich auf Unternehmensebene der
Fokus auf kurzfristige Gewinne verschoben. Das Vorsichtsprinzip ist dem
Ausschattungsprinzip gewichen. Fir den einzelnen Mitarbeiter galt eine
cerfolgsabhangige” Vergutung. Auf eine objektive, transparente und
nachhaltige Definition des Erfolgs wurde aber verzichtet zu Gunsten
einzelfallbezogener und umfangreicher variabler Vergitungssysteme, deren
Boni oft ein Vielfaches des festen Grundgehalts betrugen. Dadurch wurde ein
Anreizsystem geschaffen, das dazu fuhrte, dass die langfristigen Risiken
hinter den ,Erfolgen“ systematisch ausgeblendet wurden. Lange wurde
Ubersehen, dass Gewinne im Casino der Handelsraume kein Malf3 fur Erfolg
sind, sondern flr Glick. Als Folge der ,erfolgsabhangigen® Vergitung
wuchsen die Vergitungen im Finanzsystem weit Uber das Normalmalf? in der
Realwirtschaft hinaus.
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Die schwarz-gelbe Bundesregierung hat diese Fehlentwicklungen bisher

kaum durch konkrete Vorgaben bekampft, sondern sich stattdessen mit

der Finanzindustrie weitgehend auf ein ,angemessenes Vorgehen
geeinigt. Das reicht nicht. Wirklich angemessen ware:

e Die variable Vergutung darf das Festgehalt nicht tbersteigen.

e Die variable Vergitung muss durch einen mehrjahrigen Bonus-Malus
Pool aus tatsachlich realisierten Gewinnen gespeist werden.

e Die Vergitung muss nicht nur fir Vorstandsmitglieder, sondern fiir alle
Top-Verdiener einer Bank offengelegt werden.

e Die variable Vergitung muss risikosensitiver werden: Je hoher die
Risiken der eingegangenen Geschéfte, umso geringer der Bonus.

e Die Vergltungssysteme und Bonuszahlungen muissen starker durch
das Risikomanagement der Bank kontrolliert werden.

e Die vom Steuerzahler subventionierte steuerliche Absetzungsfahigkeit
von Managergehéltern und Abfindungen als Unternehmensausgaben
muss auf maximal die Halfte der Betrage, die 1 Millionen Euro
Ubersteigen, beschrankt werden.

e Vergutungssysteme, die zum Beispiel durch Offshore-Konten darauf
ausgelegt werden, die Besteuerung systematisch zu umgehen,
mussen verboten werden.

Angemessene risikoadaquate Vergutungsstrukturen

3. Risiken sichtbar machen

Fur die Aufsicht und das Risikomanagement der Banken ist eine verlassliche
Risikomessung unersetzlich. Die mit Basel Il eingefiihrten internen
Risikomodelle der Banken muissen eine glaubhafte Grundlage fir eine
risikoadéquate Eigenkapitalunterlegung bilden. Bisher wurde allerdings zu oft
auch mal ein Auge zugedrickt, um die ,Gewinne® der Handelsbereiche nicht
zu gefahrden.

3.1 Starkere Kontrolle von Ratingverfahren und internen
Risikomodellen

Die grofiten Probleme bestehen in der fehlenden Vergleichbarkeit der

Risikoeinschatzungen unterschiedlicher Banken und dem

Gestaltungsspielraum, den Banken bei der ,Optimierung“ der

Risikomodelle haben. Deswegen fordern wir:

e Banken mussen verpflichtet werden, auch das Ergebnis einer
parallelen Risikorechnung nach dem allgemeingultigen
Standardansatz zu verd6ffentlichen.
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o Die Aufsichtsbehdrden mussen regelmalig Studien durchfiihren und
vertffentlichen, in denen fur einheitliche Vergleichsstichproben an
Kreditnehmern oder Finanzprodukten die internen
Risikoeinschatzungen der Banken miteinander verglichen werden,
sogenannte Benchmarkstudien.

e Der ,Optimierung® der bankeigenen Risikomodelle missen Grenzen
gesetzt werden durch aufsichtliche Mindestgrenzen wie z.B.
Mindestrisikogewichte.

e FUr Handelsbuch und Anlagebuch bestehen unterschiedliche
Regulierungen fir die Art und die Hohe der Risiken, die mit
Eigenkapital unterlegt werden muissen. Banken nutzen diese
Unterschiede aus, und schieben Wertpapiere in das fir sie
~-gunstigere* Buch. So wurden z. B. im Vorfeld der Finanzkrise durch
Verbriefungen Kredite in das Handelsbuch verschoben. Diese
Regulierungsarbitrage muss durch klare Abgrenzungen und eine
Angleichung der Regeln fur Handelsbuch und Anlagebuch
unterbunden werden.

3.2 Bessere Risikomessung seltener Ereignisse

Die bisherigen aufsichtlichen Vorgaben und die marktublichen Verfahren

konnen Risiken, die nur selten auftreten, schlecht messen. Mahnendes

Beispiel dafir sind die jungsten Verluste bei der Investmentbank J. P.

Morgan. Deren Risikomodell berechnete 67 Millionen US-Dollar als

Risikowert fur Verluste, die im Schnitt nur alle hundert Tage auftreten.

Tatsachlich musste die Bank im Mai 2012 fir die vergangenen 25

Handelstage Verluste in Hohe von 2000 Millionen US-Dollar melden, die

bis Mitte Juli auf 4400 Millionen US-Dollar anstiegen. Die Risikorechnung

lieferte aber nicht aus Unvermdgen viel zu geringe Werte. Vielmehr hatten
die Verantwortlichen die Schwachen des Modells ausgenutzt, um die
tatsachlichen Risiken zu verschleiern. Derartige Schwachen mussen
korrigiert werden, um sicherzustellen, dass die Berechnungsmethoden

Risiken angemessen abbilden:

e Der marktibliche und den aufsichtlichen Berechnungen zugrunde
liegende Value-at-Risk misst den Verlustbetrag, der nur selten
Uberschritten wird und damit den minimalen Verlust seltener
Ereignisse. Zur Risikomessung und als Grundlage der
Eigenkapitalunterlegung sollte aber der durchschnittlich zu erwartende
Verlust seltener Ereignisse verwendet werden, der sogenannte
Conditional-Value-at-Risk oder auch Expected Shortfall.
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e Die zur Risikoabschatzung verwendeten Daten mussen einen
moglichst langen Zeitraum umfassen, um auch selten auftretende
Ereignisse abzubilden.

e Um aus wenigen Daten abzuschatzen, wie hoch seltene Verluste
ausfallen kdnnten, wird haufig eine Normalverteilung angenommen, da
sich auf diese Weise einfacher rechnen lasst. Die Vereinfachung wird
meistens nicht Uberprift, obwohl bekannt ist, dass dies die Risiken
seltener Ereignisse massiv unterschatzen kann.

VI Aufsicht auf Augenhdhe

1. Eine starkere Rolle fur Europa

Integrierte Finanzmarkte spielen fur die Europdische Wirtschafts- und
Wahrungsunion eine wichtige Rolle. Neue Mdoglichkeiten fur Geldanlagen,
Investitionen oder Finanzierungen fur Birger und Unternehmen fuhrten zu
sinkenden Kreditzinsen, einer Starkung von Wachstum und Beschéftigung.
Seit Beginn der Finanzmarktkrise zeigen sich jedoch die Schattenseiten
verflochtener Finanzmarkte: In einigen Landern haben sich mit Bestehen der
Wahrungsunion vor allem Banken und Privatpersonen UbermafRlig im
europaischen Ausland verschuldet, um wie z. B. in Spanien Immobilien zu
finanzieren.

Mit Ausbruch der Krise kam es dann zu einem abrupten Rickzug der
Kreditgeber aus den Krisenlandern. Die Geschwindigkeit und das Ausmalf}
dieser plotzlichen Umkehr der Geldflisse und die zunehmende
Renationalisierung der Finanzmérkte gefahrden die Stabilitat des
europaischen Finanzsystems. Die Zentralbanken mussten als Glaubiger der
letzten Instanz einspringen, mit der Folge wachsender Target2-Salden im
Zentralbankensystem. Eine solche Verlagerung grenziberschreitender
Kapitalstrome in die Bilanz des Zentralbankensystems birgt auf Dauer
Risiken.

Diese Entwicklungen zeigen, dass eine europdische Aufsichtsbehérde nétig
ist, um systemische Risiken frihzeitig aufzudecken und wirksam zu
bekdmpfen und damit die integrierten Kapitalméarkte auf ein solides
Fundament zu stellen. Die bisherige europaische Aufsichtsarchitektur gentgt
diesen Anforderungen nicht. Dem Europdischen Ausschuss fur
Systemrisiken fehlen die dafiir ndétigen Durchgriffsrechte. Zudem verteilen
grol3e Banken ihre Geschéfte zunehmend auf mehrere Mitgliedsstaaten und
entziehen sich dadurch einer effektiven Kontrolle durch nationale
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Aufsichtsbehorden. Europaweit tatige, systemrelevante Banken kdnnen nur
durch eine europaische Aufsichtsbehdrde effektiv kontrolliert werden.

Die Vorschlage der Europaischen Kommission zu einem einheitlichen
Aufsichtsregime als Bestandteil einer europaischen Bankenunion gehen
allerdings zu weit. Die vorgeschlagene umfangliche Ubertragung der
Aufsichtskompetenz Uber alle rund 6000 Kreditinstitute der Eurozone auf die
europaische Ebene verstéf3t gegen das Prinzip der Subsidiaritat und stellt
das dreisaulige deutsche Bankenwesen in Frage.

1.1 Eine europaische Bankenaufsichtsbehodrde unter dem Dach der
EZB

Die bestehende europaische Bankenaufsichtsbehérde EBA erflllt eine

wichtige Aufgabe, indem sie durch verbindliche technische

Regulierungsstandards einen einheitlichen europaweiten Rechtsrahmen

schafft. Sie verfligt aber derzeit weder Uber die Kapazitaten noch die

Durchgriffsrechte, die fiir eine effektive Ubernahme von Aufsichtsaufgaben

notig sind.

Die Europaische Zentralbank (EZB) ist als Mittelpunkt des Européischen

Systems der Zentralbanken besser als die EBA geeignet, die Aufgaben

einer europdischen Aufsichtsbehotrde fur grof3e, systemrelevante Banken

zu Ubernehmen:

e Die europaischen Vertrage beinhalten schon jetzt die
Rechtsgrundlage, um der EZB Aufsichtsaufgaben zu Ubertragen.
Derzeit ist keine andere Institution erkennbar, die zeitnah die Funktion
einer europdaischen Aufsichtsbehodrde Gbernehmen kénnte und dafir
die institutionellen Voraussetzungen bietet. Der Aufbau einer neuen
Einrichtung wirde einen betrachtlichen Zeitverzug und weitaus
groRere Komplikationen bedeuten.

e Die direkte Bankenaufsicht besteht — bildlich gesprochen — vorwiegend
in Ermittlertatigkeiten, welche in Deutschland wie in den meisten
anderen europaischen Landern auch jetzt schon durch die nationalen
Zentralbanken durchgefihrt wird. Die EZB kann und soll bei der
direkten Aufsicht auf Personal und Expertise der nationalen
Zentralbanken zurtickgreifen.

e Durch die N&he zu den Finanzméarkten und als Mitglied im
Européischen Ausschuss fur Systemrisiken verflgt die EZB Uber die
Informationen und Kenntnisse, um Risiken fir die Finanzstabilitat
frihzeitig aufzudecken und zu bek&mpfen. In Deutschland ist die
Sicherung der Finanzstabilitat auch jetzt schon vorrangig Aufgabe der
Bundesbank.
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Die Aufsichtsfunktionen sollten in einer rechtlich selbstandigen
Aufsichtseinheit unter dem Dach der EZB mit der Perspektive einer
spateren Ausgliederung angesiedelt werden. Durch eine strikte Trennung
der Geschéftsbereiche zum Beispiel in Form einer Holding muss
sichergestellt sein, dass die geldpolitische Unabhangigkeit der EZB
gewahrt bleibt und keine Interessenskonflikte zwischen der EZB in der
Rolle der Aufsichtsbehérde und der EZB in der Rolle des
Geschaéftspartners der Banken entstehen. Dem Européischen Parlament
muss die demokratische Kontrolle der Aufsichtseinheit Gbertragen werden.

Européaische Aufsicht flr grol3e, systemrelevante Banken

Wir halten eine européaische Aufsichtsbehorde, die die direkte
Bankaufsicht Uber grenziiberschreitend tétige, systemrelevante Institute
Ubernimmt, fur richtig. Dazu muss die EZB mit den nétigen Rechten zur
direkten Bankenaufsicht ausgestattet werden, wie z.B. dem Recht,
Banken selbst Uberprifen und RegulierungsverstolRe direkt sanktionieren
zu kénnen. Um das Aufsichtsmandat tber gro3e, systemrelevante Banken
frihzeitig an die EZB Ubergeben zu kdnnen und um Reibungsverluste zu
vermeiden, sollte das derzeit in der Aufsicht dieser Institute tatige
Personal von BaFin und Bundesbank bzw. das Personal der
Aufsichtsbehtérden anderen Mitgliedsstaaten der Wahrungsunion
mdglichst geschlossen der EZB unterstellt werden.

Wahrend der Personalaufbau erfolgt, sollte die EZB zudem die Mdglichkeit
haben, weitgehend Aufgaben an die nationalen Aufsichtsbehorden
delegieren, die dann gewissermal3en als verlangerter Arm der EZB
agieren. Eine dauerhafte Delegation der Aufsichtsaufgaben an die
nationalen Behorden, wie von der Europaischen Kommission
vorgeschlagen, erschwert allerdings eine effiziente Kontrolle grof3er,
grenziiberschreitend tatiger Banken und sollte daher die Ausnahme
bleiben.

Weisungsrechte zur Bekampfung systemischer Risiken

Die EZB benttigt dartberhinaus Weisungsrechte gegeniber den
nationalen Aufsichtsbehorden, um bei kleinen und mittleren Banken, deren
direkte Aufsicht auf nationaler Ebene verbleibt, systemische Risiken, und
die daraus resultierenden Gefahren fir die Stabilitdt des européischen
Finanzsystems frihzeitig aufdecken und wirkungsvoll bekadmpfen zu
kénnen. So soll die EZB z. B. eine Immobilienblase durch verbindliche
aufsichtliche Vorgaben an die Vergabe von Hypothekenkrediten friihzeitig
einddmmen. Dadurch kann verhindert werden, dass systemische Risiken
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im Bankensektor entstehen, ohne dass dazu eine direkte Aufsicht der EZB
Uber alle einzelnen Institute notig ist.

1.4 Nationale Aufsicht fur kleine und mittlere Banken

Eine direkte europaische Aufsicht Uber alle kleinen und mittleren Banken
in Deutschland versto3t gegen das Prinzip der Subsidiaritéat und stellt die
Banken vor enorme organisatorische Herausforderungen ohne dass
dadurch die Finanzmarktstabilitit wirksamer gesichert werden wirde.
Anders als eine grenzuberschreitend tatige Grollbank stellt eine
Sparkasse oder Genossenschaftsbank keine Gefahr fur die Stabilitat des
europdaischen Finanzsystems dar. Im Gegenteil: Durch ihre regionale
Verankerung haben Sparkassen und Genossenschaftsbanken in der Krise
zur Stabilisierung des deutschen Finanzsystems beigetragen. Die Aufsicht
Uber kleine und mittlere regional tatige Banken kann und muss daher auch
weiterhin bei den nationalen Aufsichtsbehdrden verbleiben. Diese sind
besser mit den nationalen und regionalen Besonderheiten des
Bankensystems vertraut und konnen ihrer Aufsichtsfunktion daher
effektiver und effizienter nachkommen. Durch den europaweit
einheitlichen Regulierungsrahmen als Grundlage der nationalen
Aufsichtspraxis ist weiterhin eine landeriibergreifende Vergleichbarkeit
sichergestellt. Zudem hat bei einer Gefahrdung der europdischen
Finanzmarktstabilitat die nationale Aufsicht den Anweisungen der EZB zu
folgen.

2. Nationale Aufsicht starken: Kooperation, Kompetenzen,
Qualifikation

Fur die nationale Aufsicht kleiner und mittelgroRer Banken sollte die
derzeitige Arbeitsteilung zwischen BaFin und Bundesbank in der
Bankenaufsicht beibehalten werden. Allerdings fuhrt die Aufgabenteilung in
der Praxis oft zu Koordinationsproblemen, Doppelarbeit und
Zeitverzdgerungen bei der Aufsicht und zu Unsicherheiten bei den Banken,
denen ein eindeutiger Ansprechpartner fehlt.

Anstatt die Probleme in der nationalen Aufsicht durch ein pragmatisches
Vorgehen schrittweise anzugehen, hat die Bundesregierung in den letzten
Jahren ebenso dogmatisch wie erfolglos eine Radikalreform versucht: Die
vollstandige Ubertragung der Bankenaufsicht an die Bundesbank. Der
aktuelle Gesetzesentwurf zur Starkung der Finanzaufsicht ist ein Dokument
dieses Scheiterns. Durch die Ignoranz gegenuber der Notwendigkeit
europdischer Aufsichtsstrukturen ist der Gesetzesentwurf zudem bereits
veraltet, bevor er abschliel3end beraten wird.
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2.1 Verbesserung der Zusammenarbeit von BaFin und
Bundesbank

No6tig ist eine engere Verzahnung von BaFin und Bundesbank auf
Arbeitsebene: Angefangen von einem regelmafigeren fachlichen
Austausch, uber eine verstarkte Einbindung von Mitarbeitern der BaFin bei
bankgeschaftlichen Priafungen mit der Pflicht zur Teilnahme an
Prifungsendgesprachen bis hin zu einem Anreizsystem fir langere
Abordnungen.

2.2 Beschleunigung der Aufsichtsprozesse

Aufsichtsprozesse muissen beschleunigt werden: Soweit die BaFin in ihrer
Beurteilung von Instituten nicht wesentlich von der Einschatzung der
Bundesbank abweicht, soll sie deren Berichte unverzuglich an die
jeweiligen Institute weiterleiten und die eigene ergdnzende Stellungnahme
nachreichen, soweit dies noch erforderlich ist. So wird die mitunter
mehrmonatige Wartezeit verkirzt und die Institute kénnen schneller damit
beginnen, die bei einer Prifung festgestellten Mangel zu beheben.

2.3 Erweiterung der Aufsichtskompetenzen

Die Aufsichtsbehdrden missen mit einer weitreichenden Palette an
Eingriffsrechten ausgestattet werden. Dazu gehéren die Moglichkeit,
Auszahlungen von Dividenden oder Boni zu begrenzen, eine praventive
Aufstockung von Eigenkapital und eine kritische Woiurdigung des
Geschéftsmodells  bis hin zum  Verbot von  zweifelhaften
Geschéftsstrategien. Die Kompetenz der Bankenaufsicht muss auf die
Prifung von Geschéaftsmodellen erweitert werden.

2.4 Besser qualifiziertes und besser bezahltes Aufsichtspersonal

Die zunehmende Komplexitdt des Finanzsystems stellt wachsende
Anforderungen an die Qualifikation der Beschaftigten insbesondere im
Bereich marktnaher, quantitativer Bereiche. Der Wettkampf um die besten
Kdpfe ist im vollen Gange. Dabei sind die Aufsichtsbehérden durch ein
feststehendes Vergutungssystem des Offentlichen Dienstes im
Hintertreffen. Notig sind flexiblere Laufbahnregelungen und eine Zulage
fur Aufsichtsmitarbeiter, die den Gehaltsabstand zur Privatwirtschaft
merklich verringert. Die im Gesetzesentwurf der Bundesregierung
vorgesehenen Gehaltsanpassungen fur Mitarbeiter der BaFin sind nicht
mehr als ein Tropfen auf den heil3en Stein.
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VIl Resumee

Zur Finanzierung der Realwirtschaft, zur Forderung eines nachhaltigen
Wachstums und zur Wohlstandssicherung von Millionen von Anlegern bedarf es
eines starken, leistungsfahigen und soliden Finanzsektors. Dieser wird
gleichermal3en lokal verwurzelt wie international aufgestellt sein missen. Eine
derzeit zu beobachtende ,Renationalisierung® von Bankenaktivitaten und
Bankenstrukturen ist fur Europa ebenso kritisch wie die Abwélzung der Risiken
aus riskanten Geschaften auf Staaten und ihre Steuerzahler.

Banken sind Dienstleister und keine Zockerbuden, die mit fremder Leute Geld
hohe Einsatze wagen, um unter Vernachlassigung der Interessen ihrer Kunden
und ihrer Eigenkapitalbasis extreme Renditen zu erzielen, die in Form von Boni
an das Management und in Form von Dividenden an die Aktionare flieR3en.

Es bedarf der Korrektur einer Ubertreibung und Risikoignoranz, an der
keineswegs alle Banken und Bankmanager beteiligt sind, die aber ganze
Staaten und ihre Gesellschaften in Mitleidenschaft gezogen hat. Dazu bedarf es
der Regelsetzung und der Reaktivierung des Prinzips, dass Haftung und Risiko
zusammenfallen. Dazu bedarf es auch eines Kultur- und Bewusstseinswandels
der Finanzindustrie selbst — nicht nur in ihren Handelsraumen.
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