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Wahlprogramme Europawahl 2014: Finanzmarkte

Finanzmarkte sind im Gesamtinteresse von Wirtschaft und Gesellschaft zu gestalten statt im Ein-
zelinteresse von Finanzakteuren. Schadliche Nebeneffekte ihrer Eigendynamik gilt es zu vermeiden.
Im Finanzstabilitatsbericht vom April 2014 schatzt der Internationale Wahrungsfonds die impliziten
offentlichen Subventionen allein fiir groRe Banken in der Eurozone auf 90 bis 300 Milliarden US-
Dollar. Kein Wirtschaftszweig ist so abhdngig vom Staat wie die Finanzbranche. Unkalkulierbare wirt-
schaftliche Kosten und soziale Folgen im Krisenfall oder auch alltaglich kommen hinzu. Anlasslich
der Europawahl seien wichtige offene Reformvorschlage genannt und sei gepriift, ob sie Eingang in

die Wahlprogramme gefunden haben.

1 Wichtige Reformvorschlage aus Wissenschaft und Zivilgesellschaft

e Finanz-TUV einfiihren: Eine praventive Zulassungspriifung fiir Finanzinstrumente muss ge-
nauso selbstverstandlich sein wie fiir Medikamente. Viele Finanzinstrumente werden geschaf-
fen, um neue Regulierungen zu umgehen und Steuern zu vermeiden. Sie sind realwirtschaft-
lich unnétig und machen selbst Transparenz unmaoglich. Regulierung und Aufsicht sind chro-
nisch tberfordert und hinken hinterher. Finanzinstrumente kdnnen ebenso systemrelevant
sein wie Finanzinstitute. Dies hatte bereits 2009 der von der EU-Kommission beauftragte De-

Larosiére-Bericht betont.

o Figenkapital auf 30 Prozent erhéhen: Banken miissen auf stabilen FiiRen stehen, um ihre Auf-
gaben zu erfillen und das Finanz- und Wirtschaftssystem nicht zu gefahrden. Anat Admati
und Martin Hellwig schlagen 30 Prozent Eigenkapital von der risikoungewichteten Bilanz-
summe vor. Kaum ein anderes groRes gesundes Unternehmen liege darunter. Fiir Banken sei-
en bis Mitte des 19. Jahrhunderts gar 40 bis 50 Prozent typisch gewesen. Fiir besonders ris-
kante Geschifte sollten zusatzliche Eigenkapitalvorgaben gelten, so Admati und Hellwig. Die
heutige Risikogewichtung auf Grundlage bankinterner Modelle fiihrt jedoch dazu, dass Ban-
ken Risiken klein rechnen, um Eigenkapitalvorgaben zu umgehen. Auch der Baseler Aus-
schuss fiir Bankenaufsicht hatte Anfang 2013 gravierende Unterschiede in der Ermittlung des
Eigenkapitals bei gleichem Portfolio beklagt. Im derzeit vereinbarten Regelwerk Basel Il ist -
wenn lberhaupt - nur eine risikoungewichtete Gesamteigenkapitalquote von 3 Prozent vor-

gesehen.



Schattenbanken wirksam regulieren: Wirksame Eigenkapitalquoten fiir Schattenbanken sind
ebenso wichtig wie das Unterbinden bestimmter Praktiken: Hierzu zahlt das Mehrfachverlei-
hen von Wertpapieren in langen Ketten als vermeintliche Kreditsicherheit. Der Eigenhandel
der Finanzbranche und Kreditgeschafte finden zum grofRen Teil Gber Schattenbanken wie
Hedgefonds, Private-Equity-Fonds und Geldmarktfonds statt. Sie tragen maRgeblich zur Ver-
flechtung des Finanzsystems und systemrelevanten Risiken bei. Wer die Regulierung von
Schattenbanken vernachlassigt, fordert die Ausgliederung des Finanzgeschafts dorthin - ein
Treppenwitz, wie Jochen Sanio, ehemaliger Prasident der deutschen Finanzaufsicht BaFin,
2011 feststellte.

Finanztransaktionsteuer umfassend gestalten: Die Finanztransaktionsteuer muss alle Wertpa-
pierarten, den Devisenhandel sowie das borsliche und auRerbérsliche Geschaft umfassen, um
Ausweichbewegungen zu verhindern. Der Steuersatz muss bei Bedarf erhdhbar sein, um den
Finanzhandel auch bei starken Turbulenzen zu entschleunigen. Der Okonom Paul Bernd
Spahn hatte dies 2002 in einem Gutachten im Auftrag des Bundesministeriums fiir wirt-

schaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung empfohlen.

Eurobonds zulassen: Die Staatsfinanzierung ist zu wichtig, um sie prozyklischen und unkal-
kulierbaren Bewegungen der Finanzmarkte auszuliefern. Eurobonds als Anleihen aller Euro-
Lander kénnen einen liquiden Markt schaffen und die Staatsfinanzierungskosten stabilisieren.
Sie wdren eine seridse, angemessen verzinste Geldanlage. Eine Wahrungsunion ohne gemein-
same Anleihen bleibt unvollkommen. Der Wirtschaftsweise Peter Bofinger plddiert seit Jahren

flir Eurobonds als wichtige Erganzung der 6ffentlichen Finanzierung.

Finanzlobby bremsen: Der Lobbyeinfluss der Finanzbranche muss durch Schranken fir finan-
zielle Abhdngigkeiten und personliche Verflechtungen gebremst werden. Gegenexpertise ist
zu stdarken. Regulierungen sind trotz Finanzkrise massiv im Einzelinteresse der Finanzbranche
geschwacht worden. Die Finanzwirtschaft beschaftigt in Briissel tiber 1700 Lobbyisten und
gibt jahrlich mehr als 120 Millionen aus, so eine Studie der Organisation Corporate Europe
Observatory vom April 2014. Auch in Beratungsgremien dominiert die Finanzbranche. Es ist

ein entscheidender Akt der Demokratie, dieses Missverhaltnis zu Uberwinden.
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CDU/CsU

SPD

Linke

Biindnis 90/Griine

Piraten

Finanz-TOV

/

ja: alle Finanzinstrumente
vor Einfiihrung von einem
6ffentlichen Finanz-TUV
priifen

ja: Geschaftspraktiken
und alle Finanzinstru-
mente vor Einfiihrung
priifen

/
(bestimmte Finanzin-
strumente verbieten)

/

Eigenkapital & Ban-
kenabwicklung

Umgang mit Risiken von
Staatsanleihen in Bankbi-
lanzen prifen

Banken so schlieRen,
dass ,es keine Anste-
ckungsgefahr gibt und
der Steuerzahler ver-
schont bleibt”, ,zuerst
Manager, Eigentiimer und
groRe Anleger heranzie-
hen“, ,reicht das nicht,
springt ein Abwicklungs-
fonds ein, in den Banken
eingezahlt haben“

Eigenkapitalvorschriften
,weiter ergdanzen®

Abwicklungsfonds per-
spektivisch vollstdandig
aus Bankenabgaben
finanzieren, Eigentiimer
und Glaubiger durch
.klare“ Haftungskaskade
,konsequent vorrangig”
heranziehen

Eigenkapitalquoten
,deutlich erhéhen”

angestrebter Abwick-
lungsfonds ,viel zu
klein“, zundchst Eigen-
tlimer und dann Glaubi-
ger heranziehen

,Schuldenbremse fur
Banken": Eigenkapital von
10 Prozent der risikoun-
gewichteten Bilanzsum-
me

bankenfinanzierter Ab-
wicklungsfonds, ,Aktio-
nare, Glaubiger und
Einlagen Gber 100.000
Euro (in der Reihenfolge)
als Erstes heranziehen*

Staatsanleihenkdufe
durch Finanzinstitute in
der Eurozone risikoge-
wichtet mit Eigenkapital
unterlegen, ,zu hohe"
Anleihekdufe aus einzel-
nen Staaten verbieten

keine Rekapitalisierung
von Banken aus dem
europaischen Rettungs-
fonds ESM, sondern
durch jeweiligen Staat

,scharfe” Eigenkapital-
vorschriften

Abwicklungen miissen
moglich sein, Eigentiimer
und Glaubiger heranzie-
hen

Transparenzvorgaben fir
Rettungskredite

Bankenstruktur!

am Universalbankensys-
tem festhalten

»striktere” Trennung von
Investment- und Ge-
schaftsbanking

Investmentbanking - bei
dem ohne Nutzen fir die
Realwirtschaft spekuliert
werde - abwickeln

Trennung von Geschafts-
und Investmentbanken

am Universalbankensys-
tem festhalten

Banken sollen sich auf
realwirtschaftliche Kre-
ditvergabe konzentrieren,
Geldschépfung fur Finan-
zinvestitionen einschran-
ken

! Die Wirksamkeit einer Trennung des Einlagen- und Kreditgeschafts vom Investmentbanking und Eigenhandel ist begrenzt, da die Risiken im Finanzsystem liegen. Getrennte Ge-
schaftsbereiche stoppen keine vom Eigenhandel erzeugten Finanzblasen, zumal der Eigenhandel sich kaum aus Einlagen finanziert. Dennoch sei der Vorschlag hier aufgrund der be-
sonderen Kontroversen zwischen den Parteien genannt.




CDU/CSU

SPD

Linke

Biindnis 90/Griine

Piraten

Schattenbanken

keine klassischen Bank-
geschafte auBerhalb des
Bankensektors - Banken
sollen die Finanzierung
des Mittelstands gewahr-
leisten

,verhindern, dass sich
Finanzmarktakteure
durch Verlagerung in den
Schattenbankensektor
ihrer Verantwortung
entziehen*

gleiche MaRstdbe und
Pflichten wie im klassi-
schen Bankensektor

auflésen und Verbindung
zu Schattenbanken im
Ausland kappen

/

/

Finanztransaktion-
steuer

europa- und weltweit,
aber: ,vermeiden, dass
Anleger an andere Fi-
nanzplatze ausweichen®,
LAuswirkungen auf Al-
tersversorgung, Kleinan-
leger und Realwirtschaft
bewerten, ,negative
Folgen sowie Wettbe-
werbsverzerrungen ver-
meiden", ,Interessen des
Finanzplatzes Deutsch-
land wahren*

,2Ugig“ mit niedrigem
Steuersatz und breiter
Bemessungsgrundlage
umsetzen

Finanztransaktionsteuer
von 0,1 Prozent ,lberfal-
lig"

EU-weit, fiir alle Arten
von Finanztransaktionen

Lungeeignete MaRnahme*

Eurobonds

/
(im Koalitionsvertrag
abgelehnt)

/
(im Koalitionsvertrag
abgelehnt)

ja

gemeinsame Anleihen
,konnen sinnvoll sein®




CDU/CSU

SPD

Linke

Biindnis 90/Griine

Piraten

Finanzlobby

/

neues Lobbygesetz mit
,strengeren Regeln* fiir
Lobbyisten

verpflichtendes Lobbyre-
gister und internationale
Ubereinkommen zur
Lobbyismusbekdampfung
ratifizieren

Wartezeit bei Wechsel in
Privatwirtschaft

Beschaftigungsverbot von
Lobbyisten aus der Wirt-
schaft in der Europdi-
schen Kommission und
von Abgeordneten bei
Unternehmen und Lob-
byorganisationen

Nebenverdienste von
Abgeordneten veroffent-
lichen

Verbot von Unterneh-
mensspenden und Verbot
von Privatspenden tiber
25.000 Euro

Lobbybeteiligung an
Rechtsinitiativen kennt-
lich machen und offenle-
gen, wo Lobbyisten in
Expertengruppen sitzen

Anhdérungsrechte und
finanzielle Unterstiitzung
fur zivilgesellschaftliche
Akteure

verpflichtendes Lobbyre-
gister

Wartezeit bei Wechsel in
Privatwirtschaft

Partei- und Wahlkampf-
spenden begrenzen und
Veroffentli-
chungs-pflichten verbes-
sern

Transparenz in Bera-
tungs- und Entschei-
dungsverfahren

Interessenkonflikte aus-
schlieRen, wenn Geset-
zestexte von externen
Anwaltskanzleien oder
unter Mitwirkung der
Finanzbranche verfasst
werden

wissenschaftlichen Dienst
des Europaparlaments
deutlich starken

verpflichtendes Lobbyre-
gister

Wartezeit bei Wechsel in
Privatwirtschaft

Korrespondenz mit und
Einflussnahme von Lob-
byisten auf den Gesetz-
gebungsprozess offenle-
gen




3 Fazit: Parteien brauchen mehr Mut fiir zukunftsweisende Finanzmarktreformen

Angesichts der zentralen Rolle eines gesunden Finanzsystem fiir Gesamtwirtschaft und Gesellschaft
und des unverdndert enormen Handlungsbedarfs bleiben die Programme in wichtigen Punkten
schwach oder weisen Leerstellen auf. So wird das Finanzsystem tibermdchtig und instabil bleiben.
Die von den Parteien fiir immerhin fiinf Jahre der kommenden Wahlperiode anvisierten Reformen
miissen daher deutlich mutiger werden. Wissenschaft und Zivilgesellschaft sind gefordert, dazu bei-
zutragen.

e Der Finanz-TUV hat erfreulicherweise Eingang in Wahlprogramme gefunden, insbesonde-
re bei SPD und Linken. Hier wird es darum gehen missen, ein Konzept zu entwickeln.

e Keine Partei traut sich jedoch an eine Gesamteigenkapitalquote fiir Banken von 30 Pro-
zent. Einzig konkret und am mutigsten sind hier die Griinen mit 10 Prozent. Dabei geht
es beim Eigenkapital um eine KernmaBnahme von Prdvention, die etwa zu erreichen ist,
indem Banken Gewinne einbehalten statt auszuschitten.

e Demgegeniiber sind Bankenabwicklung und Bankenstruktur vom Stellenwert in den Pro-
grammen deutlich Giberbewertet. Es mag attraktiv klingen, durch geordnete Bankenab-
wicklungen Steuergeld der Wahlerinnen und Wahler zu schonen. Doch ohne eine wirksa-
me praventive und antizyklische Regulierung ist die Umsetzbarkeit im Krisenfall schnell
unmoglich.

e Schattenbanken sind fiir Griine, FDP und Piraten gar kein Thema, andere erschopfen sich
in Allgemeinpldatzen. Dabei beschaftigen sich die G20 intensiv damit, auch gibt es Ent-
wirfe der Europdischen Kommission. Wer Schattenbanken vernachldssigt, lasst prozykli-
sche, exzessiv kreditgehebelte Finanzblasen weiterhin zu.

e Die Finanztransaktionsteuer erfahrt breite Unterstlitzung. Allerdings listet die CDU eine
bedenklich lange Liste mit Vorbehalten auf und wiederholt damit Mythen der Finanzwirt-
schaft. Es wird sich nach der Einigung vom April 2014, die Steuer in einer ersten Stufe fir
Aktien einzufiihren - was hinter der Bérsenumsatzsteuer bis 1991 in Deutschland zu-
rickbleibt - zeigen, ob die CDU ihre Vorbehalte dazu nutzt, sich von einer ambitionierten
Steuer abzuwenden. Ein im Bedarfsfall erhéhbarer Steuersatz wird leider von keiner Partei
eingefordert.

e Eurobonds werden regelmiaRig diskutiert, haben es bisher aber nur bei den Linken und
etwas schwidcher den Griinen ins Wahlprogramm geschafft. Noch zu kontrovers scheint
der Schritt, bei einer gemeinsamen Wdhrung auch gemeinsame Anleihen zu emittieren.

e Der Umgang mit Lobbyismus erhdlt bei den meisten Parteien viel Gewicht - bei der SPD
noch sehr allgemein - und bleibt nur in den Programmen von CDU und FDP eine Leerstel-
le. Linke und Griine betonen erfreulicherweise zugleich den unbedingt notwendigen Aus-
bau von Gegenexpertise zur Finanzwirtschaft.
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Weltwirtschaft, Okologie & Entwicklung - WEED e.V. World Future Council (WFC)

Eldenaer Str. 60 Mexikoring 29

10247 Berlin 22297 Hamburg
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Fax: +49-30 27596 928 Fax: +49-40 3070914 14
Markus.Henn@weed-online.org Suleika.Reiners@worldfuturecouncil.org

Weltwirtschaft, Okologie & Entwicklung - WEED e.V.

WEED ist eine unabhdngige Nichtregierungsorganisation, die sich seit 24 Jahren mit den Auswirkun-
gen der Globalisierung beschaftigt und fiir eine Wende hin zu mehr sozialer Gerechtigkeit und 6ko-
logischer Tragfdhigkeit arbeitet. WEED will die Mitverantwortung der Industrienationen stdrker ins
Zentrum riicken und lenkt den Blick auf die Rahmenbedingungen und die Institutionen. Neben der
Kritik entwickelt WEED auch Reformvorschlage und Alternativkonzepte. WEED wird finanziert Gber
offentliche Fordergelder, Stiftungsmittel, Mitgliedsbeitrage und Spenden. Die Arbeit von WEED an
diesem Papier wird finanziert von der Ford Foundation, die hier vertretenen Meinungen geben aber
in keiner Weise die Meinung der Ford Foundation wieder. Mehr Infos auf www.weed-online.org.

World Future Council

Der World Future Council besteht aus 50 internationalen Personlichkeiten aus Politik, Wissenschaft,
Wirtschaft und Kultur. Wir wollen unseren Kindern und Enkeln einen gesunden Planeten mit gerech-
ten Gesellschaften libergeben. Um dieses Ziel zu erreichen, identifizieren wir zukunftsgerechte poli-
tische Losungen und fordern ihre Umsetzung weltweit. Der World Future Council wurde 2007 von
Jakob von Uexkiill, dem Griinder des Alternativen Nobelpreises, ins Leben gerufen. Wir sind als ge-
meinnitzige Stiftung in Hamburg registriert und finanzieren unsere Arbeit liber Spenden. Mehr Infos
auf www.worldfuturecouncil.org.
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