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Verantwortung, Transparenz, Kontrolle:
Herausforderungen an eine neue Finanzarchitektur

Die gegenwartige Krise zeigt eindeutig: Der freie und schwach regulierte Finanzmarkt hat
versagt. Eine Abkehr vom herrschenden Marktfundamentalismus ist dringend notwendig.
Banken und Finanzmarkte missen sich wieder ihrer wichtigsten Aufgabe besinnen: ihrem
aktiven Beitrag fur die stabile Entwicklung der Realwirtschaft.

Im Folgenden sind die Kernforderungen des Vereins fir Gesellschafts- und
Wirtschaftswissenschaften des BSA an eine neue globale Finanzarchitektur
zusammengefasst. Sie verstehen sich als Debattenbeitrag und spiegeln lediglich die
Positionen des Vereins wider.

. MEHR STAAT, WENIGER PRIVAT: STRUKTURELLE FORDERUNGEN

J New Global Consensus — Faire Chancen fur alle
Der Mensch und seine materiellen und geistigen Innovationskrafte sind Quelle der
Wertschdpfung. Auch die Finanzwirtschaft hat dieser realen Wertschdpfung zu dienen —
und darf nicht abgekoppelt von ihr agieren. Wir fordern daher einen ,New Global
Consensus*: fur eine nachhaltige, soziale und umweltbewusste Wirtschaftspolitik — anstatt
des (zu) lange herrschenden ,Washington Consensus"”.

J Aktive Rolle des Staates — Martkfundamentalismus beenden
Der Staat muss eine aktive Rolle bei der Aufsicht und Regulierung der Finanzmérkte
einnehmen, das System der Selbstregulierung hat versagt. Die staatsnahen Notenbanken
haben nicht nur fir Preisstabilitdt, sondern auch fir Finanzmarktstabilitat zu sorgen.
Um den Deregulierungswettbewerb der Vergangenheit zu unterbrechen, sind die
multilateralen internationalen Organisationen zu stérken und der Druck auf alle Staaten zu
erhdhen, bestimmte Regulierungsstandards verbindlich zu Gbernehmen.

. Sozialpolitik: Verantwortung der Gemeinschaft, nicht der Finanzmarkte
Sozialpolitik, Ausbildung und Altersvorsorge liegen in der Verantwortung der Gemeinschaft
und kénnen nicht den Finanzmarkten Ubertragen werden. Wir sprechen uns daher gegen
die offentliche Férderung von privaten Zusatzpensionen und fur die Sicherung des
staatlichen Pensionssystems aus. Gleiches gilt fir Gesundheitswesen und
Pflegeversicherung. Der Steuerwettbewerb nach unten und die Steuerentlastung von
GroBkapital sind zu beenden.

Il. EUROPAISCHE & INTERNATIONALE ANTWORTEN SIND GEFRAGT

J Europaische Finanzmarktaufsicht rasch errichten
Transnational agierende Banken benétigen eine transnationale Aufsicht. Das bereits
angedachte Européische System der Finanzmarktaufsicht (ESFA) soll als eigenstandige
Behérde und EU-Institution gegriindet werden, ausgestattet mit Durchgriffsrecht auf
nationale Behdrden, verantwortlich gegenlber dem Européischen Parlament und vom
Rechnungshof kontrolliert. Sein Aufbau sollte féderal sein — &hnlich dem Européischen
System der Zentralbanken. Zu den Aufgaben des ESFA gehéren:
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o Sicherung der EU-Finanzmarktstabilitat (in Zusammenarbeit mit dem ESZB)

o Aufsicht tGber die gréBten, grenziberschreitend tatigen Banken und Versicherungen

o Rechtsdurchsetzung, Sanktionsméglichkeiten und Vereinbarung der finanziellen
Lastentragung fir den Fall, dass eine Finanzinstitution in Schwierigkeiten gerat

J EU-Einlagensicherung, EU-Rettungsfonds, EU-Konkursrecht
Die Européische Finanzmarktaufsicht kann nur funktionieren, wenn gleichzeitig eine
europdische Einlagensicherung, ein européisches Konkursrecht und ein europaischer
Rettungsfonds fiir Finanzinstitute errichtet werden. Zudem werden die finanziellen Mittel
aus der Einhebung einer Finanzmarkttransaktionssteuer als Ricklage fir eine weitere
Krise verwendet; somit sind die Urheber der Krise an potenziellen Folgekosten beteiligt.

J Weltfinanzbehodrde mit Biss schaffen

Der Aufbau globaler Ungleichgewichte und der starke Deregulierungswettbewerb waren
entscheidend fir das Entstehen der Krise. Eine Weltfinanzbehérde soll dieses ,laissez-
faire” kiinftig beenden. Alle Staaten der internationalen Gemeinschaft — auch die USA und
China — mussten sich einem solchen System politisch verpflichten.

Die Weltfinanzbehérde sollte nach einem multipolaren, demokratisch legitimierten und
transparenten Entscheidungssystem funktionieren. Die zwei mdglichen Sitze dieser
Behérde sind in Washington beim IWF und in Basel bei der BIZ (Bank fir den
Internationalen Zahlungsausgleich).

Il FORDERUNGEN AN DIE AKTEURE DES FINANZMARKTS

J Regulierung aller Finanzmarktakteure und -segmente

Kein Akteur, kein Segment und keine Institution des Finanzmarkts darf ohne Aufsicht und

Regulierung sein. Das bedeutet:

o Steueroasen und Off-shore Zentren austrocknen: Geschéfte mit Akteuren, die ihren
Sitz in solchen Zentren haben, sollen verboten werden

o Hedge Funds und Private Equity Funds direkt beaufsichtigen: Begrenzung des
Fremdkapitalanteils, héhere Transparenz und Uberdenken der steuerlichen Absetz-
barkeit von Zinsen auf Fremdkapital

o OTC Derivatives Markte regulieren und Clearingstellen errichten

J Banken: Too big to Fail?

Aufgrund ihrer GroBe und Systemrelevanz kdénnen groBe Banken eine gesamte
Volkswirtschaft bedrohen und missen starker reguliert werden als kleine Banken. Je
gréBer eine Bank ist, desto weniger Risiko darf sie auf sich nehmen; sie muss hdhere
Eigenkapitalvorschriften erflillen und darf bestimmte (von der Aufsicht zu definierende)
Geschéfte nicht mehr betreiben.

Von der EU ist eine Trennung von Kommerzbankaktivitdten und Investmentbankaktivitédten
vorzunehmen: Investmentbankaktivitadten erfordern wegen des hdheren Risikos eine
Begrenzung der GréBe ihrer Aktivitaten.

o Anreize fir faires Verhalten der Finanzmanager
Uberzogene Renditeerwartungen der Anleger waren Mitverursacher der Krise. Bank-
manager haben astronomische Renditen versprochen, die nachhaltig nicht zu
erwirtschaften waren.
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o Wir unterstitzen daher das bewahrte Genossenschaftsmodell fiir Banken: die
Eigentimerstruktur hat einen wesentlichen Einfluss auf die Renditeerwartungen, und
in kleineren Einheiten kann die volkswirtschaftlich wichtige Funktion von Banken in
der Region am besten wahrgenommen werden.

o Manager und Aktionéare interessierte in der Vergangenheit vor allem die kurzfristige
Kurspflege (vierteljahrlich). Diese ,Kultur der Kurzfristigkeit® ist zu &ndern, da sie es
Banken und Unternehmen unmdglich macht, langerfristig und nachhaltig zu agieren.

o Manager verdienen ein enormes Gehalt mit der Rechtfertigung ihrer Verantwortung.
Diese Verantwortung muss von Konsequenzen begleitet werden: Statt hoher
Abfertigungen bei Auflésung der Vertrdge im Fall von Misserfolg oder grober Fahr-
Iassigkeit ist eine private Haftung vorzusehen.

o Weiters fordern wir von einer neuen Finanzarchitektur: keine Abfertigung bei
Verlusten; Offenlegung der Bonussysteme (Entlohnungsmodelle sollen der Bewilli-
gung von Aufsichtsbehérden unterliegen); Verbot von Stock Options; Begrenzung der
Managergehalter in einem bestimmten Vielfachen der durchschnittlichen Gehalter
ihrer Angestellten; Orientierung an Nachhaltigkeit und langfristigem Erfolg.

o Das eingerichtete Risikomanagement der Finanzmarktakteure soll einschlieBlich aller
Modelle, Prozesse, Risikokultur und Qualifikation der Mitarbeiter von den
Aufsichtsbehérden zertifiziert werden.

J Macht der Rating-Agenturen brechen

Der enorme Einfluss der Rating-Agenturen ist v.a. durch ihre nahezu monopolistische In-

formationsstellung auf den Finanzméarkten begriindet. Im blinden Vertrauen auf die Rating-

Agenturen haben Banken Geschéfte gemacht, deren Risiko sie nicht verstanden haben.

Wir sprechen uns daher aus fir:

o Regulierung der Rating-Agenturen und ihre Zulassung auf EU-Markten erst, nachdem
ihre Geschéftsmodelle auf Interessenkonflikte geprift wurden

o Fr die Eigenmittelunterlegung nach Basel Il darf kein externes Rating mehr herange-
zogen werden, sondern soll verpflichtend ein internes Rating der Banken erfolgen.

. Finanzalphabetisierung dringend notwendig
Finanzalphabethisierung fir Akteure und Konsumenten ist unerldsslich fir die
Verhinderung von weiteren Finanzkrisen. Wir fordern daher:
o Bildungsoffensive fir Privatanleger
.Financial Education” als Teil des ordentlichen Stundenplans in Schulen
Staatliche Zertifizierung von Handlern und Verk&ufern von Finanzprodukten
Qualifikation von Personal der Aufsichtsbehérden, die auch durch entsprechende
Bezahlung sicherzustellen ist

o O O

o Verpflichtende Zertifizierung von Finanzprodukten

Ahnlich dem Zulassungsverfahren fiir neue Medikamente sollen Finanzprodukte erst auf
den Markt kommen, wenn sie von der internationalen Regulierungsbehérde zertifiziert
wurden. Dabei gilt: alle Investment-Produkte sind gleich zu behandeln (Level-playing field),
wenn sie den Kriterien der Veréffentlichung, Transparenz und Risiko-Klassifikation
entsprechen. Auch Richtlinien und Modelle sind notwendig, wie diese Produkte vom
Risikomanagement zu behandeln ist. In einer Ubergangsphase sind auch die bestehenden
Finanzprodukte zu Uberprlfen, zu zertifizieren oder gegebenenfalls zu verbieten.
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