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Auf dem Hoéhepunkt der 6ffentlichen Debatte, die bemiht war, einen Schuldigen mit
einem erkennbaren Gesicht zu suchen, der fir die beispiellose Finanz- und
Wirtschaftskrise verantwortlich gemacht werden kénnte, hat Hilmar Kopper, der
frihere Sprecher des Vorstands der Deutschen Bank seinen Unwillen Uber die
moralische Verurteilung einzelner Personen mit der erwdhnten Formulierung Luft
verschafft. Tatsachlich waren der Ruf: ,Moral an die Boérse!”, den Georges Soros
erhob, und die individuelle Schuldzuweisung derart verbreitet, dass darlber die
Analyse der Systemfehler des Finanzregimes in den Hintergrund gedrangt wurde.
Umso dringender ist eine Aufklarungsarbeit, die den Mythos von der Gier der
Manager entzaubert.

Was meinen Menschen, wenn sie von ,Gier” sprechen? In der Regel denken sie an
den zwanghaften Drang, immer mehr haben zu wollen, an ein Ubersteigertes,
ricksichtsloses Streben nach materiellem Besitz. Das Wort ,Gier” erinnert an die
,=Habgier, eine der sieben Hauptsinden des katholischen Beichtspiegels. Die
Variante: ,blinde Gier* ist durch die Merkmale gekennzeichnet, hinzu, dass
vernunftige Nutzenerwagungen und der Wille, die Giter mit anderen zu teilen,
ausgeschaltet sind. Dagegen sind die Worte ,Neugier und ,Ehrgeiz“ nicht so negativ
konnotiert.

Von der Gier abzugrenzen ist das ,Interesse“, die vitale, psychische, geistige
Anteilnahme des Menschen an sich selbst, an anderen Menschen oder an Dingen.
Ein solches Interesse ist die Quelle schépferischer Initiative und gesellschaftlicher
Lebensqualitat. Das Eigeninteresse wird haufig verdachtigt, weil es gegeniber
rationaler Argumentation als minderwertig erscheint, weil es den gesellschaftlichen
Zusammenhalt bedroht und weil es sich scheinbar als Gegenpol zur Nachstenliebe
oder zum sozialen Engagement behauptet. Das Streben nach Gewinn gilt vielen als
kreativer Kern eines dynamischen Kapitalismus.

Ich méchte im Folgenden erldutern, warum die aktuelle Finanzkrise als beispiellos
eingestuft wird, wie die Qualitat der Fehlersuche einzustufen ist, welche Rolle der
Staat als angeblicher Retter aus der Krise spielt und wie ein politischer Neustart
gelingen kann.

1. Eine beispiellose Krise

Wiederholt wurde von einer beispiellosen Krise gesprochen, obwohl Finanzkrisen
zum Kapitalismus dazu gehéren wie das Wasser zum Meer. In den letzten 30 Jahren
hat es mindestens sieben schwere Finanzkrisen gegeben, wenngleich diese nicht bis
ins Zentrum vorgedrungen waren bzw. keine globale Reichweite, die sich Uber die
monetare und die reale Sphare erstreckte, erreicht hatten.

Beispiellos ist diese Krise, weil sie mit einem ruckartigen Wechsel der Denkmuster
verbunden ist. Wahrend in den vergangenen 30 Jahren das marktradikale,
wirtschaftsliberale Dogma mit den drei Glaubenssatzen: ,Vertraue auf die
Selbststeuerungs- und Selbstheilungskrafte des Marktes! Der schlanke Staat ist der
beste aller mdglichen Staaten! Lass die Notenbank rigoros die Inflation bekdmpfen,
so dass jede Wirtschaftspolitik an anderer Stelle Uberflissig wird!“ kritiklos propagiert
wurde, ist dieser Aberglaube (ber Nacht zusammengebrochen. Selbst Josef
Ackermann glaubte plétzlich nicht mehr an die Selbstheilungskrafte des Marktes und
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rief nach dem Staat als dem Retter, der das wankende Kartenhaus vor dem Einsturz
bewahren sollte.

Finanzwissenschaftler bezeichnen diese Krise als sakular, weil es eine Bankenkrise
ist, die in den vergangenen hundert Jahren die reifen Industrielander nur zweimal
getroffen hat, namlich 1929/30 und jetzt 2007/08. Das Besondere einer Bankenkrise
besteht darin, dass die Beziehungen unter den Banken, also der Interbankenmarkt
selbst, radikal gest6ért sind: Die institutionellen Anleger, die Banken selbst zweifeln
daran, dass diese oder jene Bank ihre Zahlungsverpflichtungen nicht mehr einlésen
kann, weil sie illiquide und vor allem insolvent ist. Ursache und Folge eines solchen
tiefgrindigen Misstrauens ist das Versagen eines normalen Elements des Banken-
geschafts. Dieses besteht namlich in der Fristentransformation, dass Laufzeit-
interessen von Schuldnern und Glaubigern, beispielsweise die Bindungsdauer lang-
fristig investierten Kapitals und die Bindungsdauer zugesagter Kredite, aufeinander
abgestimmt oder auch langfristige Kreditzusagen durch kurzfristige Kreditaufnahmen
finanziert werden.

Als beispiellos wird diese Krise schlieBlich eingestuft, weil sie eine monetare,
6kologische und soziale Dimension einschliet. Die monetare Dimension lasst sich in
Anlehnung an Werner Sombart dadurch identifizieren, dass die auBergewdhnliche
Dynamik des Kapitalismus in der elastischen Geldversorgung verankert ist. Das
Bankensystem verfligt — in den Grenzen, die die Zentralbank setzt, oder jenseits
dieser Einfriedung — Uber eine unbegrenzte Kredit- und Geldschépfungsmacht.
Diesem monetaren Expansionspotential verdankt der moderne Kapitalismus seine
Attraktivitat, insofern er flr einen Teil der Weltbevilkerung einen grandiosen
Wohlstand erzeugt hat. Die 6kologische Dimension der Krise lasst sich ebenfalls —
nach Werner Sombart — mit der kapitalistischen Dynamik erklaren. Denn der
moderne industrielle Kapitalismus, der Uber die naturwissenschaftlichen Kenntnisse
und die entsprechende Technik verflgt, leistet sich einen ungehemmten ,Griff in die
Sparbiichse der Erde", also einen Zugriff auf das Naturvermdgen selbst, das in
Jahrmillionen in der Erde gespeichert wurde. Darin unterscheidet er sich von
friheren Epochen, die jeweils nur das ,Jahreseinkommen der Sonnenenergie®
wirtschaftlich genutzt haben. Die soziale Dimension der Krise besteht in der
extremen Schieflage der Einkommens- und Vermdgensverteilung seit Beginn des
Jahrhunderts, die nicht nur weltweit sondern auch in den reifen Industrielandern zu
beobachten ist. In Deutschland beispielsweise haben die politisch Verantwortlichen
die solidarischen Sicherungssysteme deformiert. Gesellschaftliche Risiken, die
einzelnen Personen nicht zugerechnet werden kdénnen, wurden tendenziell
individualisiert. Falls dies gelang, konnten solche Risiken, die (angeblich) individuell
verursacht sind, einer solidarischen Sicherung entzogen werden. Gleichzeitig wurde
an eine private Risikovorsorge appelliert, die man auBerdem als kostenginstiger,
demographiefester und rentabler propagierte. GroBbanken, Versicherungskonzerne
und Investmentgesellschaften waren gern bereit, diese private Form einer kapital-
gedeckten Vorsorge zu organisieren. Neben dem gestiegenen Armutsrisiko als Folge
einer solchen Politik der Entsicherung haben die prekaren Arbeitsverhaltnisse
zugenommen. Diese sind durch Gesetze etwa zu befristeten und flexiblen
Arbeitsverhaltnissen, zur Leih- und Zeitarbeit sowie zur Ausweitung des Niedriglohn-
sektors ermdglicht worden.
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2. Fehlersuche

Wie konnte es dazu kommen? Was ist schief gegangen? So erbffnet die Bank flr
Internationalen Zahlungsausgleich ihren 79. Jahresbericht, der im Juni 2009
verdffentlicht wurde.

Individuelles Fehlverhalten

Die beispiellose Krise eines komplexen Finanzsystems hat verstandlicherweise die
unterschwellig vorhandene Neigung verstarkt, deren Ursache im persdnlichen
Fehlverhalten zu suchen. In der Bevdlkerung und in der 6ffentlichen Meinung war
schnell ein diffuser Prigelknabe gefunden, dem die Ursache der Krise angelastet
werden konnte, namlich die ,groBe Gier“. Wessen Gier war gemeint? Etwa die Gier
jener jungen Paarhaushalte, die von einem eigenen Haus getrdumt haben, jedoch
nicht UOber das notwendige Einkommen verfligten? War es die Gier kleiner
Wertpapierhandler, die leichtsinnig Kredite vermittelt haben, ausschlieBlich in der
Absicht, die Pramie flr neu abgeschlossene Vertrdge zu kassieren? War es das
Interesse der Abteilungsleiter an einer erfolgreichen Bilanz, das sie dazu verleitet hat,
nachlassig Uber die Geschaftspraxis ihrer Angestellten hinweg zu sehen? Versteckte
sich die Gier hinter der Ignoranz und dem Ehrgeiz von Investmentbankern, die
beweisen wollten, wie Uberlegen dieser Geschéaftszweig den traditionellen Kunden-
und Einlagenabteilungen sei? Oder waren alle, Verbraucher und Sparer, der
Hauptsiinde der Gier verfallen? Haben sie sich von der Parole: ,Geiz ist geil* betéren
lassen? Sind sie Gutern, die zu niedrigen Preisen angeboten wurden, und
Finanzanlagen, die héhere Zinsen versprachen, nachgejagt, ohne zu fragen, unter
welchen Arbeitsbedingungen die Glter hergestellt werden, und ohne zu Gberprifen,
in welche Kanéle die Finanzanlagen einmiinden?

Die offentliche Neigung, die Finanzkrise durch individuelles Fehlverhalten zu
erklaren, deckt einen blinden Fleck der kollektiven Diagnose auf. Die Spielzlige
individueller Akteure mdgen fehlerhaft oder korrupt sein. Schwerer wiegt jedoch der
Verdacht, dass die Spielregeln fehlerhaft sind und das Regelsystem korrumpiert ist.

Systemfehler

Zu den Systemfehlern, denen die Finanzkrise zugerechnet werden kann, gehért zum
einen die reale Schieflage der Einkommens- und Vermdgensverteilung in den
entwickelten Volkswirtschaften. Dadurch wird Kaufkraft dem realwirtschaftlichen
Kreislauf tendenziell entzogen, wahrend Finanzmittel, die nicht fir Konsumzwecke
verwendet werden, den Kapitalmarkten zur Verflgung stehen und in der monetaren
Sphéare zirkulieren. Zum andern haben sich Uber Jahrzehnte hinweg strukturell
verfestigte globale Ungleichgewichte gebildet, etwa die riesigen Leistungsbilanz-
defizite der USA einerseits und die Leistungsbilanziiberschisse, die sich auf die
Lander China, Deutschland, Japan und die Ol exportierenden Staaten verteilen,
anderseits. Sie I6sen riesige Finanzstrébme aus, die sich weithin von den realwirt-
schaftlichen Handelsstrémen geldst haben.

Mit dem steigenden Wohlistand und der Geldvermdégensbildung wohlhabender und
extrem reicher Haushalte hat sich auBerdem die vorrangige Geldfunktion verandert.
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Geld ist nicht mehr nur Tauschmittel zur Erleichterung des Waren- und Dienst-
leistungsverkehrs. Es wachst zunehmend in die Rolle hinein, Vermdgen und Wert-
speicher zu sein, der mit anderen Vermdgenswerten: Immobilien und Wertpapieren
konkurriert. Dabei folgt die Steuerung der Geldmarkte anderen Regeln, als sie fiir
Gutermarkte gelten. Auf der Nachfrageseite sind sie durch subjektive, in die Zukunft
gerichtete Erwartungen bestimmt, die durch keinerlei reale Schranken ausgebremst
werden. Auf der Angebotsseite befeuert das unbegrenzte Kreditschépfungspotential
des Bankensystems, das ebenfalls Uber keinen realwirtschaftlich indizierten Anker
verflgt, die Euphorie auf den Vermégensmarkten zusatzlich an.

Die Notenbanken hatten ihre Hauptaufmerksamkeit auf die Stabilisierung des
Guterpreisniveaus gerichtet, um den Inflationsgefahren zuvorzukommen. Dabei
haben sie offensichtlich die Relevanz, die der Anstieg der Vermdgenspreise fir die
Stabilitdt des Finanzsystems hat, unterschatzt.

Die Finanzsphare ist beherrscht von institutionellen Anlegern, namlich GroBbanken,
Versicherungskonzernen und anonymen Beteiligungsgesellschaften. Kleinaktionére
und Einzelunternehmer sind in der Minderheit. Wahrend fir sie die strenge Kopplung
von Gewinnchancen und Verlustrisiken gilt, dass namlich marktférmige Entschei-
dungen belohnt und marktwidrige Entscheidungen mit dem Verlust des Einkommens
und Vermdgens bestraft werden, ist eine solche Haftungsregel in den modernen
Kapitalgesellschaften weithin auBer Kraft gesetzt. Diese Haftungsbeschrankung hat
eine ambivalente Wirkung. Sie bietet die Grundlage einer auBergewdhnlichen
wirtschaftlichen Dynamik. Aber sie verleitet auch zu gewagten Operationen, die es
ermoglichen, sich Uberdurchschnittliche Gewinne privat anzueignen und auftretende
Verluste auf die Allgemeinheit abzuwalzen.

Die Investmentbanken haben nun diese Mdbglichkeit der Haftungsbeschrankung
extrem Uberzogen. Sie haben mit einer auBerst niedrigen Eigenkapitalbasis operiert.
Mit Hilfe der Hebelwirkung des Fremdkapitals und einer waghalsigen Inanspruch-
nahme der Fristentransformation, die darin besteht, dass langfristige Engagements
durch kurzfristige Kreditaufnahmen refinanziert werden, konnten sie ihr Geschéfts-
volumen um das 22-33fache ausdehnen und Eigenkapitalrenditen von 25-40% vor
Steuern erzielen. Eine derartige Unterkapitalisierung war mit Gberhdhten Risiken fir
die Bank, die Glaubiger und die Allgemeinheit verbunden. Erst recht sind auBerdem
systemische Risiken dadurch entstanden, dass sich die Banken von den
Kapitalméarkten haben kontaminieren lassen, indem sie riskante Finanzgeschafte in
Zweckgesellschafen auslagerten, die der 6ffentlichen Aufsicht und Kontrolle nicht
unterlagen.

Der weitgehende Ausschluss der Haftung der Investmentbanken, ihre
Unterkapitalisierung und die Ausschittung hoher Dividende sind noch durch die
internationalen Vorschriften der Rechnungslegung erleichtert worden. Die Aktiva der
global operierenden Banken mussten nach dem aktuellen Marktpreis (fair value)
bilanziert werden. Die in Deutschland geltenden Grundsatze der vorsichtigen
Bilanzierung nach dem Niederst- bzw. Anschaffungswert waren auBer Kraft gesetzt.

Die weltweit renommierten Rating-Agenturen sind zwar bloB private GroB-
unternehmen, bdrsennotierte Aktiengesellschaften, deren Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter sich als Journalisten verstanden, ohne einem 6ffentlichen Auftrag unterstellt
zu sein. Aber sie konnten immer mit einer hohen 6&ffentlichen Akzeptanz und
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staatlicher Anerkennung rechnen, wenn sie die Wertpapiere und Derivate sowie
deren Emittenten mit Hilfe eines differenzierten Notensystems einstuften. Dass sie
dennoch das Gift, das in den riskanten Papieren steckte, nicht oder zu spat
erkannten, ist nicht verwunderlich, solange sie ihre Kunden gegen Geblihr bei der
Strukturierung der Wertpapiere beraten und gleichzeitig die vorgeschriebene
Bonitatsprifung selbst vornehmen durften.

3. Der Staat als Retter

Der Staat, der von Finanzeliten als heilsamer Retter herbeigerufen wurde, hat die
ihm zugesprochene Rolle bereitwillig Gbernommen. Man sprach bereits von einer
Renaissance des Staates. Doch die nationalen Regierungen waren nicht die Retter
aus der Krise, sondern deren Bestandteil. Und das sowohl in der Vorphase als auch
beim Managen der Krise.

Umbau des Rheinischen Kapitalismus

Ein flhrender Vertreter der Deutschen Bank stellte zu Beginn des Jahrhunderts die
provozierende Frage, ob die Finanzmarkte quasi die funfte Gewalt in der Demokratie
seien. Seiner Meinung nach kénnten die taglichen millionenfachen Entscheidungen
der Anleger den Regierenden besser, als vierjahrige Parlamentswahlen dazu in der
Lage sind, sensible Signale geben, was verninftige Wirtschaftspolitik sei — namlich
Léhne, Sozialabgaben und Steuern senken, die Gewerkschaften zahmen und
moglichst wenig umverteilen. Offenbar haben sich nationale Regierungen solche
Parolen zu eigen gemacht und begonnen, den ,Rheinischen Kapitalismus®, wie
Michel Albert die soziale Marktwirtschaft in Deutschland als ein Musterbeispiel des
kontinentaleuropdischen  Wirtschaftsstils charakterisiert, in Richtung eines
angelsachsischen Finanzkapitalismus umzubauen.

Der Rheinische Kapitalismus zeichnet sich durch eine wirtschaftspolitische
Kooperation zwischen der Regierung, Wirtschaftsverbdnden, Gewerkschaften und
zivilgesellschaftlichen Bewegungen sowie dadurch aus, dass zwischen Banken und
Unternehmen intensive persénliche und finanzielle Verflechtungen bestehen. Diese
sind zwar relativ Uberschaubar, wurden jedoch von vielen als inzwischen verkrustet
angesehen. AuBerdem wurden die Unternehmen als ein Personenverband begriffen.
Ein solcher Personenverband umschlieBt die Gruppen der Belegschaften, der
Kapitaleigner und der Vertreter der o6ffentlichen Hand, also Kommunen oder
staatliche Organe. Die Manager der Unternehmen stellen zwischen den verschie-
denen Gruppen einen Interessenausgleich her. Und schlieBlich sicherten die
Tarifautonomie sowie umlagefinanzierte, solidarische Systeme eine relativ
ausgewogene Einkommens- und Vermdgensverteilung sowie den Schutz gegen
gesellschaftliche Risiken.

Der angelsachsische Finanzkapitalismus lasst sich vergleichsweise so charakteri-
sieren: Die Wertpapiermarkte sind dominant. Sie gelten als anonym und effizient,
wahrend institutionelle Anleger: GroBbanken, Versicherungskonzerne, Investment-
gesellschaften und Finanzinvestoren die Szene beherrschen. Sie werden Inter-
mediare genannt, weil sie zwischen den Aktionaren und den Zielunternehmen ver-
mitteln. Die Unternehmen gelten in erster Linie als Kapitalanlage in den Handen der
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Aktionare. Sie werden unmittelbar oder mittelbar von ihnen gekauft, im Wert
gesteigert und danach verkauft. Sie werden bewertet und gesteuert ausschlieBlich
durch eine Finanzkennziffer, den ,shareholder value®. Diesen kurzfristig ausgerich-
teten Wert zu maximieren, ist das Ziel der Geschaftspolitik der Unternehmensleitung.
Er spiegelt sich, so wird unterstellt, im Aktienkurs der jeweiligen Unternehmen. Nun
ist der shareholder value der Saldo zukUlnftiger Zahlungsstréme, ein Erwartungswert.
Er kann ein Fantasiewert sein, der sich aufgrund von Gerlchten bildet. So kann ein
Teufelskreis entstehen, der aus den Zahlen, die von den Managern vierteljahrlich
prasentiert werden, der subjektiven Inszenierung einer blihenden unterneh-
merischen Zukunft, den Aktienkursen, die kollektive Erwartungen im Herdenverhalten
spiegeln, und den VerglUtungen der Manager entsteht. Diese virtuelle Welt, die
wahrend der Blltezeit der ,New Economy* bereits vorgespiegelt worden war, hat sich
wahrend des ersten Jahrzehnts dieses Jahrhunderts groBflachig ausgebreitet.
Manager stehen nicht mehr im Dienst von Belegschaften oder Kunden oder der
6ffentlichen Hand, so dass sie bestrebt wéaren, die Wertschépfung zu erhdhen,
Kundenwiinsche zu bedienen sowie Steuern zu entrichten. Sie bedienen einzig und
allein die Interessen der Aktionare.

Kooperative Geisel

Der Druck der Finanzunternehmen und der politischen Offentlichkeit auf die
politischen Entscheidungstrager war so massiv, dass diese die Rolle kooperativer
Geiseln Ubernommen haben. Die Regierungen haben einen Finanzférderplan
beschlossen. Dieser sah vor, die europaischen Standorte so wettbewerbsfahig zu
machen, dass sie den Rilckstand gegenlber den Finanzplatzen New York und
London aufholen. So wurden steuerpolitische Gesetze, die die Finanzinvestoren
privilegiert behandeln, beschlossen. In Deutschland wurden die Gewinne der Banken
aus dem Verkauf ihrer Industriebeteiligungen steuerfrei erklart, Investmentfonds fir
breite Bevdlkerungsschichten gedéffnet, Hedge-Fonds ebenso wie Zweckgesell-
schaften modifiziert zugelassen. Die Regierungen lieBen daflr werben, dass die
innovativen Finanzprodukte verbreitet und neue Vertriebswege daflr erschlossen
wirden. Die Aufsichtsbehérden sollten diese Innovationen nachsichtig beurteilen und
bei deren Kontrolle groBzlgig mit ihnen umgehen.

Kooperative Geisel war der Staat nicht nur beim gleitenden Umbau des kontinental-
europaischen Finanzregimes in den angelséchsischen Kapitalismus, sondern auch,
als sich die US-Immobilienkrise zu einer globalen Finanz- und Wirtschaftskrise
ausweitete. Die staatlichen Entscheidungstrager, in erster Linie die Regierenden
reagierten im Sog der apokalyptischen Dramaturgie, die von den GroBbanken und
der Bankenaufsicht inszeniert wurde. Sie sprachen von einem ,Abgrund®, in den sie
geschaut hatten, dass ,alle Spatzen tot sind, wenn der Himmel einstiirzt", und dass,
.wenn es brennt, das Feuer gel6scht werden muss, auch wenn Brandstiftung die
Ursache war”. Zunachst meinte man, die Krise lasse sich auf die Vereinigten Staaten
eingrenzen, es bliebe bei einer Rettung im Einzelfall, Konjunkturprogramme seien
Oberfliissig. Aber schon bald setzte sich der Wille durch, einen Schirm Uber alle
Banken zu spannen und mehrere Konjunkturpackchen zu schniren. Eine intensive
Spurensicherung erfolgte nicht, welche Finanzunternehmen mit welchem Anteil zu
der angeblich drohenden Kernschmelze beigetragen, welche Manager grob
fahrlassig oder vorséatzlich gehandelt oder wer von ihnen Treuepflichten grob verletzt
hatten? Unertraglich ist vor allem, dass die RettungsmaBnahmen unter weit-
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gehendem Ausschluss des Parlaments und der Offentlichkeit beschlossen wurden.
Weder das Parlament noch die demokratischen Entscheidungsverfahren unterstehen
einem Bankgeheimnis. Warum kann einer Bank das Insolvenzverfahren nicht
zugemutet werden? Weil sie systemrelevant ist? Wenn sie systemrelevant ist, ist sie
zu groBB. Dann gehért nicht die Fusion mit einer anderen GroBbank, sondern deren
Zerlegung zum politischen Rettungspaket.

4. Ein politischer Neustart

Die Konferenz der G 20 in London kann als ein erstes Signal dafiir verstanden
werden, dass eine globale Finanzarchitektur entsteht, deren Konstruktionsgrundlage
eine starkere Beteiligung aufstrebender Lander sein wird. Damit ist der bisherige
Alleinstellungsanspruch der USA oder des Clubs der G 7/8 zugunsten einer
Beteiligung zumindest von Schwellenldndern tendenziell zurlickgedréangt worden.

Reparatur und Renovierung

Die ,Reparatur-Arbeit“ der G 20 in London umfasst den Beschluss, alle system-
relevanten Geschéafte, Unternehmen und Finanzplatze einer wirksamen 6ffentlichen
Aufsicht und Kontrolle zu unterwerfen. Globale Standards sollen sichern, dass die
Hbéhe und Qualitdt von Eigenkapitalquoten verbessert werden, die Bilanzierung
risikobewusst erfolgt und die Hebelwirkung der Fremdfinanzierung eingeschrankt
wird. ,Renovierungs-Arbeiten®, die Uber bloBe Reparaturleistungen hinausgehen,
bestehen in der Aufwertung des Forums flr Finanzstabilitdt und des Internationalen
Wéhrungsfonds sowie in den Regeln einer risikobewussten Bilanzierung.

Die Gipfelbeschlisse von Pittsburgh haben die Absichtserklarungen von London in
konkrete Regulierungsvorschlage Ubersetzt. Allerdings wird den VerglUtungsregeln
fir Manager ein unverhaltnismaBig hohes Gewicht beigemessen. Die Banken sollen
sich an héheren Eigenkapitalquoten als Risikopuffern orientieren. AuBerdem soll eine
Kennziffer ~ formuliert werden, die den  Verschuldungsgrad begrenzt.
Bilanzierungsregeln sollen einheitlich gelten. Abgeleitete Finanzgeschafte (Derivate)
sollen nicht mehr direkt zwischen den Marktpartnern, sondern an der Boérse
gehandelt werden. Gegen Steueroasen soll gemeinsam vorgegangen werden. Die G
20 werden zum obersten Forum der internationalen wirtschaftlichen Zusammenarbeit
und der IWF zur Kontrollinstanz der Weltwirtschaft aufgewertet. Ein Ausgleich der
globalen Ungleichgewichte ist angestrebt.

Ein wirklicher ,Neustart® wiirde indessen bedeuten, dass die angeblich innovativen
Finanzprodukte einem o6ffentlichen ,Finanz-TUV* unterworfen und in eine Art ,Positiv-
Liste® aufgenommen werden, bevor sie in die Finanzstrébme einminden. Eigen-
kapitalquoten sollten nach einem prazisen Kriterium differenziert werden: Kredite, die
der Finanzierung von (spekulativen) Finanzanlagen dienen, sind mit einer héheren
Quote zu unterlegen und verscharften Haftungsregeln zu unterwerfen, als solche
Kredite, die vergeben werden, um reale Investitionen zu finanzieren. Die Bilanzierung
gemaB dem Marktwertprinzip sollte aufgegeben werden, weil der Grundsatz der
vorsichtigen Rechnungslegung gemaB dem Anschaffungswert hdhere Stabilitat
bietet. Spekulative Finanzgeschafte sollten besteuert werden. Der US-Dollar sollte
als alleinige Reservewahrung abgeldst werden. Der IWF kdnnte dabei in die Rolle
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einer Weltzentralbank hineinwachsen. Diese wirde Uber eine Art Weltgeld verfligen
und die Rolle eines Kreditgebers der letzten Instanz Ubernehmen. Regionale
Wahrungsrdume kénnten als eine Zwischenstufe angesehen werden. Innerhalb der
Wahrungsraume kdénnen Transferleistungen aus dem Zentrum in die Peripherie fir
einen monetaren Ausgleich sorgen, auBerhalb solcher W&hrungsrdume kann eine
moderate Wechselkurspflege stabilisierend wirken. SchlieBlich sollten die globalen
Ungleichgewichte abgebaut werden, weil sie extreme und strukturelle Glaubiger- und
Schuldnerpositionen erzeugen. Der IWF sollte gleichzeitig in die Lage versetzt
werden, Strafzahlungen zu erlassen, damit auch die Glaubigerlander sich an der
Ausbalancierung der Leistungsbilanzen beteiligen.

Realwirtschaftliche Belebung

Die Konferenz der G 20 in Pittsburgh scheint im Unterschied zu den Prioritaten, die in
mehreren kontinentaleuropaischen Landern gesetzt worden sind, der Belebung eines
gleichgewichtigen globalen Wachstums den Vorrang vor der bloBen Stabilisierung
des Finanzsystems eingerdumt zu haben. Zumindest deutet die Gliederung der
Beschllsse auf eine solche Akzentuierung hin.

Nun kommt eine solche realwirtschaftliche Belebung nicht allein dadurch zustande,
dass beispielsweise das Arbeitslosengeld oder die Kurzarbeit verlangert, die
Regelsatze von Hartz IV sowie der Kinderbonus erhdéht werden und eine
Rentenanpassung nach unten, die infolge der Anlehnung an die Lohnentwicklung
fallig ware, ausgeschlossen wird. Dies sind reine Sanitatsleistungen und
Samariterdienste. Die international weit verbreitete Abwrackpramie fir Autos ist reine
Nothilfe fir eine Autoindustrie, um die reife Industriegesellschaften immer noch
zentriert sind.

Die Option einer realwirtschaftlichen Belebung sollte sich in einer 6&ffentlichen
Offensive zugunsten einer héheren Wertschépfung und von mehr Beschaftigung
verkérpern. Denn die Mehrheit der Bevoélkerung in den reifen Industrielandern lebt
unter ihren Verhéltnissen. Immer noch bleiben viele private, materielle und vitale
Bedulrfnisse unbefriedigt und zahlreiche 6ffentliche Aufgaben bleiben unerledigt.
Kindertagesstatten, Schulen und Hochschulen befinden sich in einem miserablen
Zustand. Sie sind personell unterbesetzt, weil angeblich die Finanzmittel fehlen,
diesen Mangel zu beheben. Bibliotheken, Schwimmbader, StraBen, die
Entsorgungskanéle verrotten. Kinderfreundliche Stadte oder solche, die ein
Zusammenleben mehrerer Generationen gestatten, bleiben ein Wunschtraum von
Architekten und Stadtplanern. Gleichzeitig wird das Arbeitsvermdgen junger
Menschen, die kostbarste Ressource einer Wirtschaft, verschlissen.

Die reifen Industriegesellschaften kénnten zusatzliche Beschaftigungsfelder durch
einen ehrgeizigen 0©kologischen Umbau der Wirtschaft, insbesondere der
herkdmmlichen Verkehrssysteme, der Energiegewinnung und der Erndhrungsweisen
erschlieBen. Aber an der Schwelle zum ,Zeitalter des Arbeitsvermdgens” sollten
verstarkt die Arbeiten an den Menschen, also personennahe Dienste in den
Bereichen der Bildung, Gesundheit, Kommunikation und Kultur in den Blick
genommen werden. Ein solcher Strukturwandel zur kulturellen Dienstleistungs-
wirtschaft rechtfertigt ein verstarktes Engagement des Staates, weil diejenigen
Arbeiten an den Menschen, die als Grundrechtsanspriiche anerkannt sind, nicht
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ausschlieBlich dem marktwirtschaftlichen Wettbewerb und der privaten Kaufkraft
Uberlassen bleiben kénnen. Die 6ffentliche Hand kann sich nicht von dem Mandat
freikaufen, Grundguter wie Arbeit, Mindesteinkommen, Gesundheit, Bildung, Mobilitat
und Kommunikation allen Mitgliedern der Zivilgesellschaft unabhangig von ihrer
Kaufkraft zugéanglich zu machen. Deshalb ist eine Offensive fir mehr staatliche
Investitionen, die private Auftrdge nach sich ziehen, ein unverzichtbarer Bestandteil
des politischen Neustarts.

Beteiligungsgerechte Finanzarchitektur

Die Gruppe der acht méachtigsten und wirtschaftlich fihrenden Lander um zwdlf Club-
mitglieder zu erweitern, ist zwar begriBenswert, entspricht aber noch nicht dem
Grundsatz einer globalen Fairness, die gerade diejenigen Landern an den
finanzpolitischen Entscheidungen beteiligt, von denen sie am starksten betroffen
sind. Diese wird namlich nicht schon dadurch erreicht, dass die Staaten dem IWF fur
die Armen in der Welt“ ein erweitertes Kreditvolumen zur Verflgung stellen. Diese
Finanzmittel werden namlich allenfalls kreditwirdigen Landern gewahrt, zu denen die
armsten Lander kaum gehéren. Folglich gehért die selten hinterfragte monetare
Globalisierungsoption auf den Prifstand. Die von den Vereinten Nationen
proklamierten ,Rechte der Volker® sollten sich in deren finanz- und wéahrungs-
politischer Autonomie verkdrpern. Diese genie3t Vorrang gegentber dem Einfluss
globaler Finanzmarkte auf das eigene Finanzregime und den Attacken internationaler
Finanzjongleure gegen die eigene Wahrung. Solche destruktiven Einwirkungen
sollten Lander, die eine schwachere Position auf den Weltmarkten haben, mit
Kapitalverkehrskontrollen abwehren kdnnen. Eine anerkannt erfolgreiche, im 19.
Jahrhundert von Friedrich Wilhelm Raiffeisen, aktuell von Muhammad Yunus
angestoBene wirtschaftliche Entwicklung knlpft an die Existenz von Mikrobanken an,
die landwirtschaftliche Betriebe, gewerbliche Industrien und lokale Dienstleistungs-
firmen miteinander vernetzen - finanziell und kooperativ. Der Aufbau einer nationalen
Finanzwirtschaft sowie eines funktionsfahigen Bankensystems unter Einschluss einer
Zentralbank wiirde am Ende ,gekrdnt” durch die grenziiberschreitende Offnung eines
solchen nationalen Finanzregimes.

Nicht individuelle Gier oder persénliche Untugenden, allenfalls kollektive Mentalitaten
und Deutungsmuster, in denen sich Systemfehler verkdrpert haben, waren die
Ursache der sakularen Finanzkrise. Deshalb werden moralische Appelle, die nicht in
eine wirtschaftliche und politische Systemsprache Ubersetzt werden, als unver-
standliches Rauschen empfunden. Folglich kann der Ausweg aus der Krise nur durch
ein Zusammenspiel finanztechnischer Korrekturen, politischer Regeln und sozial-
ethischer Inspirationen gefunden werden — und zwar auf gleicher Augenhdhe.

10



