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Finanzmarkte dirfen uns nicht regieren

Mehr als ein Dutzend ehemals filhrende Staatsmanner Europas haben einen
offenen Brief an die EU geschrieben. Sie fordern die Einberufung einer
Weltfinanzkonferenz, um Manahmen zur Regulierung der Finanzmarkte zu
beschliefen. Dokumentiert ist hier der Brief in einer leicht gekirzten Fassung.

Quelle: Der Tagesspiegel, Berlin, 30. Mai 2008, Seite 8 (Meinung). [Original] [09].

BERLIN (Tsp). Mehr als ein Dutzend ehe-
mals fliihrende Staatsmé&nner Europas ha-
ben einen offenen Brief an den Préasiden-
ten der EU-Kommission, José Barroso, den
Prasidenten der Republik Slowenien, Danilo
Turk, als amtierenden Ratsprasidenten der
EU, sowie an den franzdsischen Staatspra-

sidenten Nicolas Sarkozy als kommendem
Ratsprasidenten der EU geschrieben. Sie
fordern die Einberufung einer Weltfinanz-
konferenz, um MaBnahmen zur Regulierung
der Finanzmarkte zu beschlieBen. Wir do-
kumentieren den Brief in einer leicht ge-
kirzten Fassung.

Sehr geehrter Herr Président, die Finanzmdrkte dtirfen uns nicht regieren!

Die gegenwartige Finanzkrise ist kein Zu-
fall. Es war nicht, wie einige fithrende Per-
sonen in der Finanz und der Politik jetzt
behaupten, unmdglich, sie vorherzusagen.
Fir weitsichtige Individuen hatten die
Alarmglocken schon vor Jahren gelautet
Diese Krise ist eine Krise
schlecht oder gar nicht re-
gulierter Markte, und sie
zeigt uns erneut, dass der

Am 15. September 2008
kam es dann zu einem

che Aufgabe, diejenigen zu identifizieren,
die die Risiken einschatzen und tragen. Der
nur leicht oder gar nicht regulierte ,,Schat-
tenbankensektor" ist in den letzten 20 Jah-
ren bestdndig angewachsen. GroBe Ban-
ken verwickelten sich in das Geschaft der
~Erzeugung und Verau-
Berung™ von hoch-
komplexen Finanzinstru-
menten und in die frag-

Finanzmarkt unfahig zur
~Selbstregulierung® ist.
Sie erinnert uns an die be-
sorgniserregend eska-
lierenden Einkommens-
diskrepanzen in unseren
Gesellschaften und stellt
unsere Fahigkeit zum
glaubhaften Dialog mit
den Entwicklungsléandern
iber globale Herausforde-
rungen ernsthaft infrage.

Die Finanzmarkte sind
zunehmend undurchsich-
tig geworden, und es ist
oft eine nahezu unmdgli-

Schwarzen Montag (sie-
he auch Kommentar auf
Seite 3). Und dieser
machte noch einmal
deutlich, wie dringend
notwendig eine energi-
sche Neuordnung der
globalen Finanzmérkte
geworden ist. Europa
muB hier klar vorange-
hen, zumal die USA da-
bei bislang ein Total-
ausfall waren [071.
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wuirdige Blindelung und
den Weiterverkauf von
Schulden, die an hoch-
riskante Hypotheken ge-
bunden waren. Unzurei-
chende Anreizsysteme,
kurzfristiges Denken und
eklatante Interessen-
konflikte haben den spe-
kulativen Handel gestei-
gert.

Zweifelhafte Hypothe-
kenkredite, falschlicher-
weise auf der Idee be-
grindet, dass endlose
Immobilienpreissteige-
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rungen die Schuldenriickzahlungen ermég-
lichen wiirden, sind bloB ein Symptom der
Krise der Finanz- und Geschaftsfliihrungs-
praktiken. Die 3 flhrenden Ratingagen-
turen bewerteten skurrile Anlagen als ,re-
lativ risikofrei. Eine Investmentbank mach-
te Milliarden US-Dollar Profit, indem sie auf
den Wertverlust von Subprime-Wertpapie-
re spekulierte, wahrend sie eben diese ih-
ren Kunden verkaufte, was den vdélligen
Verlust von Geschaftsethik verdeutlicht.

Wir sind vor den Gefahren gewarnt wor-
den. Alexander Lamfalussy und das Komi-
tee der Weisen Manner unterstrichen in
einem Bericht Uber die Europaischen Wert-
papiermarkte (2001) den Zielkonflikt zwi-
schen scheinbar héherer Effizienz und fi-
nanzieller Stabilitat. Paul Volcker warnte
ebenfalls seit Jahren, dass diese Krise im
Anmarsch sei. Paul Krugman?! machte
schon vor etwa 10 Jahren auf die Bedro-
hung aufmerksam, die von der Ausweitung
der nichtregulierten Finanzdienstleister
ausgehe. Im Jahre 2003 nannte Warren
Buffett Finanzderivate ,finanzielle Massen-
vernichtungswaffen®. (...)

Es scheint so, als waren die Wirtschafts-
weisen der Welt schiichtern, wenn es um
die Folgen einer solchen Krise fir die Real-
wirtschaft geht. Fast alle Institutionen, die
sich auf Vorhersagen konzentrieren, sen-
ken ihre Wachstumsprognosen fiir die In-
dustrielander in den Jahren 2008 und 2009.
Keines erklart jedoch, ob uns in Europa eine
Rezession droht oder nicht. Manche Sym-
ptome kénnen bereits so interpretiert wer-
den, als deuteten sie darauf hin. Im Fall
der Europaischen Union ware eine Rezes-

1 Der US-Okonom Paul Krugman erhielt den Wirtschafts-No-
belpreis 2008 fiir seine wegweisenden Arbeiten zur Wirt-
schaftsgeographie - nicht fiir seine Prognose der Finanzkri-
se. Aber diese kdnnte sehr wohl eine Rolle bei der Entschei-
dung der schwedischen Akademie der Wissenschaften ge-
spielt haben, zumal Krugman zu den prominentesten Kriti-
kern der Wirtschaftspolitik der Bush-Regierung gehort.
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sion in diesem oder im nachsten Jahr &u-
Berst dramatisch!

Steigende Ungleichheit bei Léhnen ist bis-
her mit einem stets anwachsenden Finanz-
sektor einhergegangen. Wahrlich hat der
technologische Fortschritt merklich zu stei-
genden Lohnunterschieden durch Begun-
stigung von hdher qualifizierter Arbeit ge-
fuhrt. Fehlgeleitete politische Entscheidun-
gen haben jedoch hierbei ebenfalls eine
entscheidende Rolle gespielt. (...) Iro-
nischerweise haben Gehalter und Zuschla-
ge flir Manager enorm hohe Summen er-
reicht, wahrend die Leistung der jeweili-
gen Unternehmen stagniert oder gar nach-
gelassen hat. Dies ist eine schwerwiegen-
de moralische Frage.

Freie Méarkte durfen die soziale Moral
nicht auBer Acht lassen. Adam Smith, der
Vater der Laissez-faire-Wirtschaftspolitik,
schrieb auch die ,Theorie der ethischen
Gefiihle", und Max Weber verband harte
Arbeit mit moralischen Werten, zum Vor-
teil des Kapitalismus. Rechtschaffener Ka-
pitalismus (der die Wirde des Menschen
respektiert, um es mit Amartya Sens Wor-
ten auszudriicken) benétigt eine effektive
politische Umsetzung in der Offentlichkeit.
Das Gewinnstreben ist die Essenz einer
Marktwirtschaft. Wenn jedoch alles zum
Verkauf steht, 16sen sich soziale Bindun-
gen auf und das System bricht zusammen.

Die derzeitige Finanzkrise vermindert die
Fahigkeit des Westens, mit dem Rest der
Welt einen besseren Dialog Uber die glo-
balen Herausforderungen zu fithren, um die
Auswirkungen der Globalisierung und der
globalen Erwdarmung anzugehen - und das
zu einem Zeitpunkt, da der auBergewéhn-
liche Wirtschaftsaufschwung Asiens neue,
nie da gewesene Herausforderungen an uns
stellt. Der spektakuldare Anstieg der Ener-
gie- und Nahrungsmittelpreise verstarkt
noch die Folgen des Finanzchaos, und lasst
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Unheilvolles erahnen. Bezeichnenderweise
sind Hedgefonds in das Aufblasen der Preise
von Grundnahrungsmitteln verwickelt ge-
wesen. Es sind die Einwohner der &rmsten
Lander, die am meisten betroffen sein wer-
den. Wir riskieren ungeahnte Armut, die
Vermehrung von gescheiterten Staaten,
Bevdlkerungswanderung und bewaffnete
Konflikte. (...)

Es ist an der Zeit, ein ,Europaisches Kri-
senkomitee" zu bilden, das aus hochrangi-
gen Politikern, friiheren Staats- und Regie-
rungschefs oder Finanzministern und aus
angesehenen Okonomen und Finanzexper-
ten aus allen Kontinenten besteht. Dieses
Komitee soll die folgenden Aufgaben ha-
ben:

> eine tiefgehende Analyse der Finanz-
krise anzufertigen, die wir oben im gréBe-
ren Zusammenhang zu skizzieren versuch-
ten;

» die sozialen und wirtschaftlichen Risi-
ken zu beschreiben und einzuschatzen, die
sich durch die Finanzkrise auf die Real-
wirtschaft auswirken;

» dem Rat der EU eine Reihe von MaB-
nahmen vorzuschlagen, um diese Risiken
zu vermeiden oder einzuddmmen;

Der khd-research Kommentar: [10]
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» dem Ministerrat der EU, dem UN-Sicher-
heitsrat, dem Direktor des IWF und allen
Institutionen und Organen, die es angeht,
Vorschlage zu unterbreiten, um die Wirkung
der Krise einzudammen und eine Welt-
finanzkonferenz einzuberufen, um die Re-
geln des internationalen Finanzwesens und
die Steuerung globaler wirtschaftlicher Be-
lange zu Uberdenken.

Im Jahr 2000 kamen wir Uberein, die

Europaische Union in die wettbewerbsfa-
higste Region der Welt zu verwandeln. Dies
haben wir 2005 bekréftigt. Wir mussen
dafur Sorge tragen, dass die Wettbewerbs-
fahigkeit Europas durch die Finanzmarkte
nicht unterwandert, sondern gesttitzt wird.
Wir missen jetzt handeln: Im Namen der
Burger unserer Lander, fir mehr Investiti-
on, Wirtschaftswachstum, soziale Gerech-
tigkeit, Arbeitsmdglichkeiten, und alles in
allem, eine bessere Zukunft fiir alle Euro-
paer.
Jacques Delors, Jacques Santer, Helmut
Schmidt, Otto Graf Lambsdorf?, Lione/
Jospin, Par Nuder, Michel/ Rocard, Hans Ei-
chel, Goran Persson, Danie/ Daianu,
Massimo dAlema, Ruairi Quinn, Poul Nyrup
Rasmussen, Fero Heindluoma, Paavo
Lipponen, Laurent Fabius

Folgen katastrophaler US-Wirtschaftspolitik

BERLIN - 15.9.2008 (pep/khd-research).
Die von den USA verschuldete weltweite
Finanzkrise erreichte heute einen neuen
Héhepunkt. Die amerikanische Investment-
Bank Lehman Brothers - ein sehr groBer
Kredit-Handler - ist total pleite. Die Schul-
den sollen 613 Mrd. US-Dollar betragen.

Auch die US-Investment-Bank Merrill
Lynch ist de facto pleite, wurde aber kur-
zerhand von der Bank of America aufge-
kauft. AuBerdem ist der weltgroBte Versi-
cherer AIG (American International Group)
so stark angeschlagen, daB er um Verstaat-

lichung nachsuchte. ,The giants are falling®,
heiBt an der Wall-Street.

Fir alle Finanzmarkte werden nun star-
ke Schockwellen erwartet, wobei steigen-
de Zinsen und die zu erwartenden Kursab-
stirze an den Borsen vielleicht noch das
kleinere Problem sein werden. Der US-
Bankenmarkt sei durch das enorme Laisser-
faire sowie dem Kriegsschuldenmachen der
Bush-Regierung ,total verformt", urteilen
Experten mit noch klarem Blick. Bereits 12
US-Banken seien nun seit 2007 mit erheb-
lichen Folgen fir ihre
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Kunden in die Pleite gegangen und weitere
werden wohl folgen - auch in Europa. Denn
bei den globalisierten Finanzmarkten ist
bereits vielfach die Vernetzung derart hoch,
daB auch Banken in anderen Landern in
den Abgrund gezogen werden kdnnen. In
Deutschland hat es bisher schon die
SachsenlLB und die IKB erwischt.

Es zeigt sich nun klar und deutlich, daB3
sich der gotzenartige Glaube vieler Politi-
ker allerorten an die positive Wirkung der
Selbstregulierung der Finanzmarkte nicht
mehr aufrechterhalten 1&Bt. Soll nicht die
gesamte Wirtschaft in Mitleidenschaft ge-
zogen werden, muB jetzt schnellstens
SchluB3 sein mit der wirren Deregulierung,
die immer fragwirdigere Spekulations-
Mdoglichkeiten wie beispielsweise die ,Ver-
briefung von Schulden" und andere Kre-
dit-Derivate hervorbrachte.

Finanzmarkte brauchen sehr strenge
Spielregeln, um wirklich dem Wohle aller
Menschen auf unserer Erde dienen zu kon-
nen. Da ist eine der Lehren aus der Welt-
wirtschaftskrise von 1929. Wie konnte man
das vergessen? [mehr] [11]
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