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Wieslaw Jurczenko

Euroland in Bankenhand

Nun ist es durch, das Rettungspaket fir
Irland und damit — so jedenfalls die offi-
ziellen Stellungnahmen — auch fiir den
Euro. Doch Zweifel sind angebracht.
Zweifel daran, dass hier tatsachlich Ir-
land oder gar der Euro gerettet werden
sollten. Denn selten war eine Debatte
so zynisch und verlogen wie diese.

Sogar der Chef der Deutschen Bank,
Josef Ackermann, gerierte sich die-
ser Tage ganz als guter Europaer, der
bei seinem Pladoyer fir die Irlandhilfe
nur die Wahrung der Einheit Europas
im Blick habe. Unerwdahnt blieb aller-
dings, wie sehr auch seine Bank von
einer Pleite Irlands betroffen wéare. Bei
seiner Aussage, wonach die Deutsche
Bank mit lediglich knapp 400 Mio. Euro
.netto” gegentber Irland ,exponiert”
sei, handelt es sich gewissermalBien blof}
um das Kleingedruckte. Netto meint
hier, es gibt Soll und Haben und bei-
de sind verrechnet. Faktisch aber sieht
man nur die Spitze eines Eisbergs und
nicht seine gesamte Dimension, sprich:
die wirkliche Hohe der Kredite, mit de-
nen Irland bei der Deutschen Bank in
der Kreide steht —und die im Falle eines
Staatsbankrotts abzuschreiben waren.
Auch hat Herr Ackermann nicht pra-
zisiert, was er mit seinem Irland-Expo-
sure eigentlich genau meint. Er hat also
eigentlich nichts gesagt.

Daher sollten solche Aussagen zu-
mindest misstrauisch machen. Wie
kann es uberhaupt angehen, dass Ir-
land, ein Land, das 2007 noch das
reichste Land der EU war, plétzlich vor
der Staatspleite steht?

Mit 140 Mrd. Euro, also im gleichen
Umfang wie ihre britischen Pendants,
sollen deutsche Banken in Irland enga-
giert sein. So sagt man jedenfalls. Das
istin der Tat eine beeindruckende Zahl,

und mit Zahlen, das haben wir ja inzwi-
schen leidvoll gelernt, kann die Finanz-
branche wirklich gut umgehen. Wenn
man jedoch genauer hinsieht, merkt
man, dass diese 140 Mrd. Euro mitnich-
ten etwas mit irischen Staatsschulden
bei deutschen Banken zu tun haben.

Nach Aussagen der Bundesbank
steht Irland bei deutschen Banken mit
etwa 25 Mrd. Euro in der Kreide. Die
Differenz von 115 Mrd. Euro besteht
Uberwiegend aus Forderungen deut-
scher Banken - in vorderster Linie mal
wieder die ehemalige Hypo Real Estate
—gegenuber den eigenen Zweckgesell-
schaften, die sie in den vergangenen
Jahren in Irland gegriindet haben, um
von dort aus riskante Zockergeschafte
in aller Welt zu unternehmen und sie
auch noch aus ihren deutschen Bilan-
zen verschwinden zu lassen. Eine ge-
naue Aufstellung solcher Expositionen
deutscher Banken gibt es nicht, dem
Bankgeheimnis sei Dank.

Irland ist fiir Unternehmen nicht nur
eine Steueroase, die mit 12,5 Prozent
Unternehmensteuer eine enorme Sog-
wirkung entfaltet hat (laut US-AuBen-
ministerium investierten bis Ende 2009
US-Unternehmen mit 124 Mrd. Euro in
Irland mehr als in China, Russland und
Brasilien zusammen). Irland ist auch
eine Wiiste, was die Regulierung und
Aufsicht des Finanzsektors angeht.
Laxe Kapitalanforderungen, praktisch
keine Beschrankungen im Fondsge-
schaft und dergleichen haben neben
der steuerlichen Attraktivitat gerade
Finanzunternehmen in den vergange-
nen 20 Jahren angezogen wie das Licht
die Motten. Im Jahr 2007 sollen gut
62000 der 4,4 Millionen Iren in der Fi-
nanzindustrie gearbeitet haben. Die iri-
sche Aufsicht gilt mittlerweile sogar der
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in sehr liberalem Ruf stehenden briti-
schen Financial Services Authority als
sehr schwach.

Die enormen Auslandsinvestitionen,
die massive Ansiedlung von Finanz-
unternehmen und billiges Geld haben
in Irland unter anderem einen nie ge-
kannten Immobilienboom ausgelést, in
dem irische Banken sich gewaltig ver-
spekuliert haben. Auf dem Hohepunkt
iberstieg die Summe ausstehender
Kredite, Derivate und Hypothekendar-
lehen irischer Banken das irische Brut-
toinlandsprodukt um fast das Vierfa-
che. Als sich in der Finanzkrise die Ab-
schreibungen irischer Banken hauften,
musste die irische Regierung zundachst
mit Milliarden und Teilverstaatlichun-
gen die eigenen Banken retten. Nun je-
doch, da kein Geld mehr da ist, muss Ir-
land selbst um Hilfe bitten. Gleichzeitig
bot sich hier fur Trittbrettfahrer die ide-
ale Gelegenheit, die Zweckgesellschaf-
ten deutscher Banken mit zu retten.

Die EU als Geisel

Tatsdachlich hat Irland bei einem Pro-
Kopf-Bruttotinlandsprodukt von 35801
Euro kein fiskalisches Problem. Es hat
jedoch ein Problem mit der regulato-
rischen Arbitrage — so der terminus
technicus —, die jahrelang von auslan-
dischen Finanzinstituten dort betrieben
wurde. Bei diesem Vorgehen wird das
niedrigstmogliche Regulierungsniveau
einer Region genutzt, um die wirklich
heiBen Deals zu machen. Man griindet
Tochter in Regulierungswiisten und
spielt auBerhalb der lokalen Bilanz und
Aufsicht Wildwest. Man begniigt sich
aber nicht mit Peanuts, sondern klotzt
richtig rein, im Zweifel wird auch die
eigene Existenzfahigkeit aufs Spiel ge-
setzt. Hauptsache, der Bonus und die
Kapitalrendite stimmen.

Und umgekehrt funktioniert es auch:
So hat Lehman Brothers seine Zertifika-
te, die Schulden amerikanischer Haus-
halte verbrieften, in Deutschland ver-
trieben, weil dies hier moglich war. In
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den USA hatte die SEC - die amerika-
nische Borsenaufsicht — solche Instru-
mente nicht fur den Vertrieb zugelas-
sen. Diese und viele andere Situatio-
nen rufen regelrecht nach einer Regu-
lierung, die den ungehemmten Im- und
Export von Finanzgiftmill unterbindet.
Eine derartige Regulierung benétigt
nicht gleich den Konsens der EU oder
gar der ganzen Welt, sondern ist ohne
Weiteres national umsetzbar.

Nach Aussage von Hans-Werner Sinn
haben deutsche Banken im letzten Jahr-
zehnt zwei Drittel der deutschen Er-
sparnisse in aller Welt angelegt.1 Gehen
die Offshore-Abenteuer der Banken
jedoch schief, muss man einen Dummen
finden, der einen raushaut. Und hier
gilt die Formel: Je groBer die Dimension
des potentiellen Schadens, desto einfa-
cher ist ein solcher Dummer zu finden.
Dieser ist praktisch immer die Politik.
Denn nur die Politik verfiigt tiber ei-
ne schier unerschopfliche Geldquelle:
den Steuerzahler. Der hat keine andere
Wabhl, als die Rechnung zu begleichen,
die andere produziert haben. Er ist der
berihmte ,lender of last resort”.

Die einzige Schwierigkeit dabei be-
steht darin, das Problem o6ffentlich zu
verkaufen. Da ist es auf jeden Fall rat-
sam, nicht auf die eigenen Verfehlun-
gen hinzuweisen, sondern etwas sehr
viel GroBeres auf den Opferaltar zu le-
gen: den Euro. Als Ganzes. Und nicht
weniger. So kann man ganze Staaten,
ja sogar Regionen wie die EU als Gei-
selnehmen. Und so macht man es auch.

An dieser Stelle haben die Banken
ganze Arbeit geleistet. Sie haben es ge-
schafft, ihre eigene, desastrose ,Leis-
tung” in eine Eurokrise zu verwandeln.

Noch beeindruckender ist die Tatsa-
che, dass sie es auch geschafft haben,
ihre Rettung auf dem Niveau einer Voll-
kaskoversicherung ohne jede Selbst-
beteiligung zu organisieren. Die Kanz-
lerin und der Bundesfinanzminister ha-
ben klargestellt, dass eine Beteiligung
privater Gldubiger, wenn tuberhaupt,

1 Interview in ,Die Welt", 26.11.2010.
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erst nach 2013 und dann auch nur fall-
weise gepruft werden soll. Damit wird
der eigentlich unumstoBliche Zusam-
menhang zwischen Zins und Risiko auf
Jahre komplett aufgehoben. Sie be-
kommen zu niedrige Zinsen von Ihrer
Bank? Kaufen Sie europaische Schrott-
anleihen! BloB nicht zu wenig, sonst
sind Sie im Krisenfall nicht bedeutend
genug. Ansonsten konnen Sie sich da-
rauf verlassen: Sie werden von der Poli-
tik wieder rausgehauen. Ehrenwort!

Die Politik halt es nicht fur notig, dem
eigenen Volk zu erkldaren, warum die
Verursacher der Krise nicht mit einem
auch noch so geringen, ja nicht einmal
symbolischen Anteil in die Mithaftung
genommen werden sollen. Dies konnte
daran liegen, dass die Regierung selbst
durch ihre Landesbanken und eine un-
taugliche Regulierung des eigenen Fi-
nanzsektors eine erhebliche Mitschuld
an dem Desaster tragt. Jahrelang hat
man weggesehen und sich nicht um die
gigantischen Risiken gekiimmert, die
deutsche Banken offshore aufgehauft
haben. Dies racht sich jetzt. Man hat
sich selbst durch Unterlassen derart tief
in diese Krise verstrickt, dass die Argu-
mentation, der Euro sei in Gefahr, einen
willkommenen Auswegq bietet, vom ei-
genen Versagen abzulenken.

Allerdings sollte man nicht anneh-
men, dass hier eine groBe Verschwo-
rung vorliegt. Die Wahrheit ist wahr-
scheinlich viel banaler. Das Bundesfi-
nanzministerium hat sich in den letzten
Jahren mit den bedeutendsten Finanz-
platzen dieser Welt auf einen Wettbe-
werb eingelassen, den es nicht gewin-
nen konnte. Man wollte gegentiber
London und New York auf gleicher Au-
genhohe operieren. So wurde auch in
Deutschland, in Gestalt verschiedener
Finanzmarktféorderungsgesetze, die Li-
beralisierung des Finanzsektors betrie-
ben. Und zwar mit einer vergleichswei-
se schwachen Mannschaft: Schwach
sowohl im Kompetenzprofil als auch in
der personellen Ausstattung.

Fiur die chronische Unterbesetzung
hier nur einige Beispiele: Wenn das Fi-

nanzministerium einen Spezialisten
fur Kapitalertragsteuern braucht, muss
es ihn aus dem Ruhestand wieder zu-
riickholen, weil man keinen anderen
hat. Die Abteilung fir die weltweite
Gestaltung von Doppelbesteuerungs-
abkommen ist mit drei (!) Personen be-
setzt.2 Und iiber einen tauglichen Fi-
nanzstaatssekretar verfigt die CDU of-
fenbar nicht, sonst hatte sie nicht Herrn
Asmussen von der SPD libernommen,
sondern eine Person aus den eigenen
— doch angeblich so wirtschaftskompe-
tenten — Reihen berufen. Fairerweise
muss man sagen, dass Herr Asmussen
schon seit den Zeiten von Theo Waigel
Jvererbt” wird. Gewiss, Herr Asmus-
sen ist ein kompetenter Mann. Man
kann sich bei ihm nur nicht sicher sein,
fir welche Seite er eigentlich arbei-
tet, wenn man sich seine bisherige Ge-
schichte genauer ansieht, insbesondere
seine Aufsichtsratspositionen in diver-
sen Banken und im Verwaltungsrat der
Bankenaufsicht.

Wenn die Regulierung des Finanz-
sektors mit einer dahnlichen wie der
oben beschriebenen, sparlichen Aus-
stattung vorangetrieben wird, darf man
in den ndachsten Jahren nicht allzu viel
erwarten. So sind denn auch kritische
Stimmen zum Finanzsektor aus den
Regierungsreihen bisher eher blass bis
unsichtbar bzw. unhoérbar geblieben.
Man verweist auf die internationalen
Gremien der G20 und EU und wartet,
ob sich dort etwas Sinnstiftendes tut.

Das aber wird definitiv nicht reichen.
Andere schlagen daher bereits ihre ei-
genen Wege ein. Die US-Regierung hat
— soweit es die republikanische Oppo-
sition zulieB — ihrem Finanzsektor eine
2000 Seiten umfassende Novellierung
der Bankenregulierung verpasst. Bei
Basel III wollen sie mitmachen, aller-
dings nur mit Banken, die international
tatig sind. Basel II, durch das die staat-
lich verlangten regulatorischen Eigen-
kapitalanforderungen starker am tat-

2 Aussage von Referenten auf dem 2. Frankfurter
Syndikustag am 26.11.2010.

Blatter fiir deutsche und internationale Politik 1/2011



14 Kommentare und Berichte

sachlichen Risiko ausgerichtet werden
sollte, haben die Amerikaner zwar an-
geregt, aber nie umgesetzt.

Und in der Bundesrepublik? AuBler
einer auBerst unfruchtbaren Diskussion,
ob nunmehr die seit Einfiihrung des Eu-
ro notorisch unterbeschaftigte Bundes-
bank oder die BaFin weiterhin die Fiih-
rungsrolle in der Bankenaufsicht haben
sollen, gibt es keine sichtbaren Zeichen
einer effektiven Regulierung, die selbst-
morderische Abenteuer deutscher Ban-
ken in Regulierungswiisten wie Irland
wirksam unterbindet oder wenigstens
aus der Haftung nimmt und damit wei-
tere Bankenrettungen fir die Zukunft
unwahrscheinlicher macht. Auch bei
den Boni hat man sich nicht mit Ruhm
bekleckert, als man merken musste,
dass die eigene Regulierung nur die
Vorstandsebene erfasst und nicht die ei-
gentlichen Grofiverdiener in den Invest-
mentbanken. Dabei ist es eine 6ffentlich
bekannte Tatsache, dass in Banken mit
Investment-Banking nicht der Vorstand
die hochsten Bezlige erzielt.

Auch die dringend erforderliche
Neustrukturierung des Bankensektors
wird bis heute nicht diskutiert. Dabei
kommen hierzu auch aus Bankenkrei-
sen recht deutliche Stellungnahmen.
So hat der Chefanalyst der Bremer Lan-
desbank, Folker Hellmeyer, jingst eine
.Zerschlagung der globalen Banken-
aristokratie” gefordert, die er als haupt-
verantwortlich fiir die Spekulation im
Bereich der Kreditderivate und Wah-
rungen identifiziert.3 Eine derartige
Aussage aus dem Munde eines Bankers
ware bis vor Kurzem noch véllig un-
denkbar gewesen.

Auch der Chef der Schweizer Natio-
nalbank, Philipp Hildebrand, hat un-
langst geduBert, dass das seit Mitte der
90er Jahre betriebene Geschaftsmodell
der Global Players sich nicht bewahrt
habe und einer Revision bediirfe.* Die

3 Im Interview mit ,Deutschlandradio Kultur”,
27.11.2010.

4 Im Interview des Schweizer TV-Senders SF1 (in
der Sendung ,Sternstunde der Philosophie"),
28.11.2010.
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Schweiz hat tibrigens als einziges Land
in Europa eine Too-big-to-fail-Kommis-
sion eingesetzt, die sich mit der Frage
befasst, wie man in Zukunft verhindern
kann, dass Banken ganze Gesellschaf-
ten in Geiselhaft nehmen konnen. Da-
bei musste der Schweizer Franken bis-
her nie gerettet werden, obwohl die
beiden GroBbanken des Landes Bilanz-
summen haben, die ein Vielfaches des
Bruttoinlandsproduktes = ausmachen.
Das Ergebnis der Schweizer Diskussi-
on ist hier zwar bei Weitem nicht so ra-
dikal, wie man hatte erhoffen konnen,
aber immerhin wurde damit ein Me-
chanismus vorgestellt, der kiinftig die
Abwicklung von GroBbanken im Kri-
senfall ohne Systemzusammenbruch
ermoglichen soll.

Hierzulande dagegen rettet man lie-
ber den Euro und griindet bad banks.
Dabei ist es dringend geboten, tiber die
Gestaltung von good banks nachzuden-
ken und entsprechende Schritte einzu-
leiten. Anderenfalls werden die Steu-
erzahler namlich noch viel zu retten
haben.

Esist hochste Zeit, dass die Politik die
wahren Verursacher der Krise benennt
und diese effektiv an die Kette legt, an-
statt immer mehr Garantien auszustel-
len und Geld fur einen Finanzsektor zu
drucken, der in dieser Form keine Da-
seinsberechtigung mehr hat.

Die anhaltende Diskussion um die
Existenzfahigkeit des Euro lenkt dage-
gennichtnur von den wahren Ursachen
und Verursachern ab, sie ist zudem
zynisch, verantwortungslos und ver-
logen, weil sie die gemeinsame Wah-
rung und die Problemlésungskompe-
tenz in der 6ffentlichen Wahrnehmung
zunehmend diskreditiert. Daran kann,
auBer den o6konomischen Profiteuren,
niemand ein ernsthaftes Interesse ha-
ben. Wenn jedoch die Bevoélkerung
Politik nur noch als Teil des Problems
und nicht mehr der Losung begreift,
wie es immer mehr der Fall ist, dann
wird es moglicherweise fir eine ech-
te Losung der Krise endgultig zu spat
sein.



