WAS PASSIERT BEIN BANKENTHIBUNAL?,

BEWEISAUFNAHME |

VORBEREITUNG DER
KRISE UND AUSHOHLUNG DER
DEMOKRATIE

Die Krise kam nicht von ungefahr, sondern wurde durch Menschen und In-
stitutionen vorbereitet. Zum einen durch Deregulierungen der Finanzmérkte,
die die Spielrdume der Finanzmarktakteure fiir spekulative Geschafte auswei-
teten. Zum anderen durch eine Verteilungspolitik, die Vermdgen bei wenigen
Menschen anhédufte, die daraus - auf das Risiko Aller — noch mehr Reichtum

machen wollen.

Das Bankentribunal befasst sich mit dem Verlauf der Bankenrettungen im
Herbst 2008 und der Frage nach der Rolle der Demokratie in diesem Zu-
sammenhang. Auf Staatskosten retteten die im Tribunal angeklag-
ten Vertreter der Regierung die krisenverursachenden Banken.

Sie schirmten diesen Vorgang unter strenger Geheimhal-

tung vor offentlicher Kontrolle ab und verzichteten
darauf, die Rettung mit Vorgaben fiir eine
kiinftige Krisenverhinderung zu
verkniipfen.

BEWEISAUFNAHME Il

ANHORUNGEN ZUR
ZERSTORUNG VON LEBENS-
GRUNDLAGEN WELTWEIT

Die Bankenkrise ist keine abgehobene Erscheinung in einer jenseitigen Sphare.
Sie schldgt unmittelbar durch auf das soziale Leben, auf den gesellschaftlichen
Wohlstand und auf die Entwicklungschancen aller. Denn Finanzmarkte und reale
Wirtschaft sind keineswegs getrennte Welten. Die Finanzmarktkrise hinterlésst tie-
fe Spuren in Betrieben und Unternehmen, im Aufkommen der Sozialversicherung,
in den offentlichen Haushalten, der Bereitstel 6ffentlicher Giiter und Dienst-

leistungen und mit besonderer Schérfe in den Landern des globalen Siidens.

Diese Entwicklungen sind nicht samtlich durch die Bankenkrise verursacht.
Doch der Kollaps der Finanzmarkte und die milliardenschwere Vernichtung
spekulativ angelegten Kapitals werden die Krise verscharfen und ver-
langern. Wenn die Politik nicht umsteuert, werden die Folgen die
iibergroBe Mehrheit der Bevdlkerungen treffen, also die, die
filr das Treiben des internationalen Roulettes weder Ver-
antwortung tragen noch daran beteiligt waren,
geschweige denn Gewinn daraus ge-

schlagen haben.

ANGEKLAGT

DIE DEUTSCHE BANK UND DIE BANKEN-

LOBBYISTEN, VERTRETEN DURCH J. ACKERMANN

Mit guten Argumenten und viel Geld befordern die Ban-
ken eine Politik, die ihnen geféllt. Allein die Deutsche Bank
iiberwies 2008 je 200 000 Euro an die CDU und die FDP, 100
000 Euro gingen an die SPD. Sie diirfte es angesichts des
Verlaufs der Krise fiir sehr gut angelegtes Geld halten.

ANGEKLAGT

SCHWARZ-ROTE & SCHWARZ-GELBE BUNDES-
REGIERUNG, VERTRETEN DURCH ANGELA MERKEL

Die Bundesregierung und andere Staatenlenker reden von Re-
gulierungen der Finanzmarkte, ohne diese in die Tat umzusetzen.
Sie thematisierten lautstark Bonuszahlungen an Manager, die zwar
problematisch sind, aber keinesfalls der Kern des Problems. Bei
den Verhandlungen iiber Eigenkapital-Anforderungen beim G20-
Gipfel in Pittsburgh torpedierte Angela Merkel das Ergebnis, das

nun ohne Frist den Banken zur Beurteilung vorzulegen war.

Filz und Komplizenschaft bestimmen den Umgang mit den
Banken, denn diese und die Regierung sind eng ver-
bandelt. Veréndern will das die Bundesregierung
nicht, sie Iasst sich nach wie vor von de-
nen beraten, die die Krise herbei-

gefiihrt haben.
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Die Deutsche Bank versteht es zudem, aus der Grie-
chenlandkrise Kapital zu schlagen. Wahrend die

BEWEISAUFNAHME llI

VERSCHARFUNG DER KRISE

Nach Ausbruch der Bankenkrise waren aus Regierungskreisen rund um
den Globus filr eine kurze Zeit Ankiindigungen zu hdren, Banken und Rating-
agenturen sollten ,.an die Kette gelegt werden“. In allen politischen Lagern wur-
de von Verstaatlichung geredet und es klang so, als wiirde ein Wettstreit um die
schnellsten MaBnahmen gegen kiinftige Krisen beginnen. Daraus ist allerdings nicht
viel geworden.

Das Tribunal klagt die Vertreter der Regierung und Aufsichtsbehdrden an, dringend not-

wendige Regulierungen der Finanzmarkte nicht nur nicht in Angriff zu nehmen, sondern

sogar absichtsvoll zu verhindern. Die gegenwértige Bundesregierung weigert sich, die
dramatische Ungleichverteilung von Vermégen zu thematisieren und zu beké@mpfen,
obwohl diese eine der zentralen Ursachen der Krise war. Stattdessen trieb sie im

Rahmen eines so genannten ,Wachstumsbeschleunigungs-Gesetzes* durch Steu-
erermaBigungen fiir Wohlhabende die Umverteilung von unten nach oben weiter
voran und weitete damit den Nachschub fiir kiinftige Finanzblasen aus.

Angeklagt sind auBerdem die privaten Banken, die bereits wieder
aufvolles Risiko gehen — und sich dabei auch nicht scheuen,
mit Spekulationen z.B. gegen Griechenland erneut
Millionen von Menschen Existenzgrund-

lagen zu entziehen.

. WEIL DIE KRISE SYSTEM HAT

Deutsche Bank den Gewinn einstreicht, tra-
gen die Biirgerinnen und Biirger die
Folgen solcher Geschifte.

ANGEKLAGT

BUNDESBANK & EUROPAISCHE ZENTRAL-
BANK, VERTRETEN DURCH AXEL WEBER

Die Europdische Zentralbank (EZB) hat die Geldhah-
ne gedffnet. Fiir nur ein Prozent Zinsen kdnnen private
Banken dort Geld leihen — und mit ordentlichen Zinsauf-
schldgen weiterverleihen. Die Rechnung, dass so eine
Kreditklemme fiir Unternehmen verhindert werden
kénnte, ging nicht auf. Stattdessen wird gezockt, es
explodieren erneut Rohstoffpreise, Banken spe-
kulieren gegen Griechenland, Geldmassen
werden ohne klare Vorgaben und Re-
gulierungen frei gegeben.



WIE KANESTZUMKOLLAPS DERTHRE?,

(HYPOIREALESTATE)

VORGESCHICHTE

Die ,Bayerische Hypotheken- und Wechselbank*“ (Hypo-Bank)
aus Miinchen engagierte sich nach 1990 massiv im steuerlich
geférderten Immobilienmarkt der dstlichen Bundeslander. Doch
die potentiellen Kaufer oder Mieter hatten tendenziell nicht mehr
Geld zur Verfiigung, sondern eher weniger. So wuchsen die Im-
mobilienpreise im Osten nicht in dem MaBe, wie es notwendig
gewesen ware, um die Geschaftsmodelle der Hypo-Bank und
deren Vertriebsorganisationen zu erfiillen.

21.DEZEMBER 2009

JANUAR 2008 Spater wurde in der Offentlichkeit lange gestritten, ob Jorg Asmussen und die Bundes-

regierung sich von den Bankenvertretern hatten iiber den Tisch ziehen lassen, also
schlecht verhandelt hatten. Am 21. Dezember 2009 verdffentlichte der SoFFin eine
Pressemitteilung, in der er bekannt gab, dass er sein Garantievolumen fiir die HRE um
43 Mrd. Euro erhéht habe. Damit wurde die im Herbst 2008 — vor der Griindung des
SoFFin — durch Staat und private Banken vorgenommene Liquiditétsfazilitét fiir die
HRE ost. Der ierahmen des SoFFin fiir die HRE betrug nach die-
sem Schritt 95 Mrd. Euro, die privaten Banken wurden aus ihrer Pflicht entlassen.

In einem Brief warnte die d BaFin, das Bi i inisterium
vor der drohenden Katastrophe. Dennoch geschah nichts.

OKTOBER 2007

Die HRE kaufte die DEPFA-Bank plc, eine urspriinglich deutsche staatliche Bank, zu
diesem Zeitpunkt aber eine private Aktiengesellschaft irischen Rechts mit Haupt-
sitz in Dublin. Hier kamen jetzt zwei verschiedene riskante Geschéftsmodelle in
ein Unternehmen: Die DEPFA gab langfristige Kredite, die sie groBtenteils mit
kurzfristigen Krediten, die auf den Finanzmérkten aufgenommen wurden, fi-
nanzierte.

04. OKTOBER 2009

Schon eine knappe Woche spater war klar, dass das nicht reichen wiirde. Was schon
in den Verhandlungen begann, das scheibchenweise Bekanntgeben von weiteren Ver-
lusten der HRE, ging nach der Rettungsnacht weiter. In einer Nachverhandlung wurde
das Rettungspaket auf 50 Mrd. Euro ausgeweitet.

2005
29. SEPTEMBER 2008

15 Minuten vor dem Gffnungstermin in Tokio war noch immer nicht beschlossen, wer
welche Kosten {ibernimmt. Zu diesem Zeitpunkt telefonierte Josef Ackermann mit Peer
Steinbriick und dann noch mit Angela Merkel. Erst um 1.00 Uhr einigten sich die Par-
teien auf jenen Kompromiss, der dann eine Gesamtrisikoiibernahme von 35 Mrd. Euro
vorsah, mit 40 Prozent Verlustrisiko beim Bund, 60 Prozent bei den Banken mit einer

Die Bayerische Hypo- und Vereinsbank wurde von der Italienischen Uni-
Credit S.p.A. iibernommen und war somit durch einen kapitalkraftigen
Investor saniert. Das Problem der riskanten Immobilienkredite hatte
nun die HRE im Nacken. Der Vorstand der HRE war durch die vielen
hochriskanten Kredite, die auf die Rendite driickten, gezwungen,
Geschafte mit hohem Risiko einzugehen. Damit konnten auf der
einen Seite die Verluste ausgeglichen werden und auf der an-

deren Seite die Renditevorgaben der Investoren erfiillt werden. D der mogli 5 i fiir die Banken bei 8,5 Mrd. Euro.
Trotzdem war zum Verbergen der schlechten Kredite bald schon
wieder eine VergroBerung der Bank notwendig.

LHEEE b 28. SEPTEMBER 2008

Am Sonntag erklarten die Beteiligten, dass ohne Kosteniibernahme der Politik und da-
mit der Steuerzahler keine Losung moglich sei. Wenn der Staat nicht Verantwortung
iibernehmen — sprich Steuergeld einsetzen —wiirde, dann wiirde alles zusammen-
brechen und der Standort Deutschland in Gefahr sein. Axel Weber, Chef der Bundes-
bank, rief Peer Steinbriick an, ob die Regierung bereit ware, zu helfen. Steinbriick
lehnte zundchst ab, schickte dann aber doch Staatssekretar Jorg Asmussen.

MARZ 2003

Die Hypo Real Estate (HRE) entstand aus dem Vorgan-
gerinstitut HVB Real Estate Bank AG. Die HRE sollte
die | ilienfi ierungstoct der HypoVer-
einsbank sein und wurde an der Bérse verkauft.
Hier wurden die schlechten Risiken aus den Im-
mobiliengeschéften im Osten versteckt.

27. SEPTEMBER 2008

Am Samstag verhandelten die Banken, Bundesbank und BaFin untereinander weiter,
es war aber klar, dass bis Montag um 1.00 Uhr friih, dem Offnungstermin der Borse
in Tokio eine Losung stehen musste, sonst - behaupteten die Bankvertreter - wiirde
»das System kollabieren*.

FEBRUAR 2003

Am 16. Februar 2003 fand eine Konferenz
in Berlin, bestehend aus Regierungs- und
Bankenvertretern statt, bei der es um die
Schrotthypothekenkredite verschiede-
ner Banken ging. Die HypoVereinsbank
stand auf der Problemliste dabei ganz
oben. Diskutiert wurde ein Rettungs-
plan zwischen den Geschéaftsban-
ken, was diese aber ablehnten. Auf
dieser Konferenz wurde auch das
erste Mal iiber die Einrichtung
von ,Bad Banks“ diskutiert.

26. SEPTEMBER 2008

Am Freitag beorderte Sanio die Spitze der HRE in die BaFin-Zentrale. Im Verlauf von
wenigen Stunden kamen auch Vertreter der anderen GroBbanken und der Bundes-
bank hinzu. Im Laufe der Gesprache stellte sich scheibchenweise heraus, dass Ver-
luste vorhanden waren, die mit der Dauer der Verhandlungen immer groBer wurden.

25. SEPTEMBER 2008

Finanzminister Peer Steinbriick wurde von den Chefs von Deutscher und Dresdner
Bank, dem Bundesbankprasident und dem Chef der Finanzaufsicht BaFin, Jochen
Sanio, personlich unterrichtet, dass ,sich etwas zusammenbraut*.

1998

Die Hypo-Bank fusionier-

te mit der Bayerischen 23. SEPTEMBER 2008

Vereinsbank,diesewar

zu diesem Zeitpunkt KurtViermetz, der Aufsi sitzende der HRE, schi einen Brandbrief an das
die drittgroBte Bank { inisterium, und Finanzaufsicht BaFin. Inhalt des Briefes:
Deutschlands. Die Wiirden nicht bis zum Montag L6 fiir die i HRE

Immobilienaltlas-
ten der Hypo-
Bank wurden
auf 3,5 Mrd.
geschatzt.

werden, wiirde die HRE ihren Geschéftsbetrieb einstellen und insolvent sein.

15. SEPTEMBER 2009

Am 15.September 2008 ging in den USA die Lehman-Bank pleite. Dies hatte zur Folge,
dass sich die Banken untereinander schlagartig keine Kredite mehr gaben. Davon
war jedoch der DEPFA-Teil der HRE hochgradig abhangig. Plétzlich konnte die DEPFA
ihre Kredite nur noch zu einem Zinssatz bekommen, der héher war als die Zinssétze,
die durch die seinerseits ausgegebenen Kredite an Staaten in die Bank hereinkamen.
Mit der drohenden Pleite der DEPFA geriet auch das Geschéftsmodell der HRE ins
Wanken, das darauf beruhte, die Verluste der HRE durch die Gewinne der DEPFA aus-
zugleichen.

DAS BANKENTRIBUNAL ...



WIESEUNKTIONIERT-DERISOEEIN?,

Bundesanstalt flir
Finanzmarktstabilisierung

SYSTEMRELEVANZ

Die staatliche Bankenaufsicht (BaFin) legt zu-
sammenmitder Bundesbank fest,welche Bank
als ,systemrelevant® gilt. DerZusammenbruch
einer solchen Bank ailt als besonderes Risiko

Garantien

Der Staat biirgt Giber den
SoFFin fir Kreditpakete,
deren Risiko hoch ist. Das
soll den Interbankenhandel
am Leben erhalten und Kre-
dite von anderen Banken an
die Problembank weiterhin
ermdéglichen.

Eigenkapitalhilfen

Erwerb von Bankanteilen
oder stillen Einlagen durch
den Staat. Dies kann auf dem
Wege geschehen, dass die
betroffene Bank neue An-
teilsscheine/Aktien ausgibt,
die vom Fonds gekauft wer-
den. So wird der Bund Mit-

fiir die gesamte (Finanz-)Wirtschaft. Ein Ban-
kencrash kann viele Firmen und andere Ban-
ken mitreiBen und einen ,,Bankrun“ auslosen.
Eine betroffene Bank steht dann schnell vor
der Insolvenz. Wenn der Glaube an die Banken
verloren geht, droht das gesamte Geldwesen
zu kollabieren.

Inwieweit diese Befiirchtungen wirklich einge-
treten waren, lasst sich nicht mehr priifen. Die
Mehrzahl der Okonomen und auch die Mehr-
zahl der Stimmen innerhalb von attac sind je-
doch heute der Meinung, dass zu diesem Zeit-
punkt die Bundesregierung keine andere Wahl
hatte, als die Banken zu unterstiitzen. Eine
Minderheitenmeinung vertritt zum Beispiel
der amerikanische Okonom Kenneth Rogoff:
Er sagt, es wére besser gewesen, eine kurze
Zeit der 6konomischen Katastrophe durchzu-
stehen, um dann aus den Triimmern geldutert
und aestérkt wieder hervoraehen zu konnen.

Risikoiibernahmen

Der Staat kauft tber den
SoFFin Kreditpakete der
Banken an, deren Ausfall-
risiko die Existenz der Bank
bedrohen. Damit wird die
Bank wieder kreditwiirdi-
ger.

DAS FINANZMARKT-
STABILISIERUNGSGESETZ (FMStG)

Kurz nach den dramatischen Rettungsaktionen
im September wurde am 17. Oktober 2008 vom
Bundestag und Bundesrat das Finanzmarkista-
bilisierungsgesetz als Eilgesetz beschlossen.

Zeit und Informationen fiir eine fundierte Dis-
kussion im Bundestag oder gar in der Offent-
lichkeit gab es dariiber nicht. Bundesprasident
Horst Kohler unterzeichnete es noch am glei-
chen Tag, und damit war das Gesetz in Kraft.
Noch nie ist ein Gesetz so schnell beschlossen
worden, auch die finanzielle Tragweite diirfte
einmalig sein.

Der Gesetzestext wurde von der Anwaltsfirma
Freshfields Bruckhaus Deringer mit Hauptsitz
in London erstellt. Wirtschaftsminister Karl-
Theodor von und zu Guttenberg hatte den Auf-
traa dazu erteilt.

FRESHFIELDS BRUCKHAUS DERINGER

Die Anwaltsfirma Freshfields Bruckhaus Deringer ist im Finanz-
bereich keine unbekannte GroBe. 2007 hat sie die HRE bei der
Ubernahme der DEPFA beraten. Ebenso war sie bei vielen
Firmenfusionen beratend tatig. Heute berét sie Banken, die
Unterstiitzungszahlungen aus dem SoFFin beantragen. Der

Gesetzestext des FMStG wurde also von einer Kanzlei ge-
schrieben, die vorher préchtig an Geschéften verdient hat,
die zur Krise gefilhrt haben, und jetzt an den Rettungen
mitverdient.

DER ZWECK DES GESETZES

Zweck des SoFFin ist es, mit Hilfe von staat-
lichen Garantien, durch den Kauf von Anteilen
betroffener Banken (bezeichnet als Eigenka-
pitalhilfen) sowie dem Aufkauf von riskanten
Kreditpaketen jener Banken diese Unterneh-
men vor der Insolvenz zu bewahren und damit
den Finanzmarkt in seiner jetzigen Form zu
stabilisieren.

BEFRISTUNG

Die Moglichkeiten der Hilfen fiir Banken durch
das FMStG waren urspriinglich befristet bis
zum 31.12.2009. Mit dem ,Gesetz zur Fort-
entwicklung der Finanzmarktstabilisierung“
vom Juli 2009 ist die Arbeit des Fonds dann
bis Ende 2010 verléngert worden. Ob im Laufe
des Jahres 2010 nicht wieder eine Verldnge-

eigentimer der Bank, und
die Bank hat Geld, mit dem
sie z.B. Verluste aus Krediten
ausgleichen kann.

§5 rung beschlossen wird, wird die Zukunft er-
weisen.

Vermégenstrennung, Bundeshaftung

Der Fonds ist von dem (brigen Vermégen des Bun-
des, seinen Rechten und Verbindlichkeiten zu trennen.
Der Bund haftet unmittelbar fir die Verbindlichkeiten
des Fonds; dieser haftet nicht fiir die sonstigen Ver-
bindlichl n des Bundes.

DIE ZAHLUNGEN UND GARANTIEN
DES FONDS BIS HEUTE

nanzmarktsta
»~Sonderfonds Finanzmarktstabi

rungsfonds

DieErma ingenwurden bis heutenichtvoll
ausgeschopft. Der Offentlichkeit sind jedoch
viele Informationen dariiber nicht zuganglich.
Der Fonds selbst gibt nur spérlichste Presse-
mitteilungen dariiber heraus, wie hoch die
Gesamtzahlen sind, nicht aber Informationen
iiber einzelne Unternehmen. Dies geschieht
mit dem Argument, dass das ein ,,ungerecht-

Der SoFFin ist mit einem Volumen von 480 Mrd. Euro ausgestattet

Insgesamt kann das Bundesfinanzministerium 100 Mrd. Euro als Kredite aufnehmen,
die in einem Nebenhaushalt gefiihrt werden und nicht im Bundeshaushalt auftauchen

70 Mrd. Euro
fir Rekapitalisierung und Risikolibernahme

20 Mrd. Euro . A A . %
. . fertigter Markteingriff“ ware. Die unterstiitz-
ol '"a"s"’”°h;::g"r§r‘r’;: Garantien aus . 10__Mr_d' ELS Erfordert Genehmigung des ten Banken hatten sonst auf dem Markt eine
kénnen zusatzllcg aufgenommen Haushaltsausschusses erheblich schlechtere Wettbewerbsposition.
werden

Erméachtigung fiir die Ausgabe von Garantien: 400 Mrd. Euro

GESETZLICH FESTGELEGTE INTRANSPARENZ DIE FINANZMARKT-

STABILISIERUNGSANSTALT (FMSA)

§10a

Gremium zum
Finanzmarktstabi rungsfonds

Finanzmarktstabili
»Sonderfonds Finanzmarktstabili

Der Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (SoFFin) wird
von der nach dem Finanzmarktstabilisierungsgesetz in-
stallierten Finanzmarktstabilisierungsanstalt (FMSA) ver-
waltet. Die FMSA wird durch das Bundesministerium der
Finanzen beaufsichtigt. Das Ministerium ernennt dazu die

(1) Der Deutsche Bundestag wahlt fiir die Dauer ei-
ner Legislaturperiode ein Gremium, das aus Mitgliedern
des Haushaltsausschusses besteht. Das Gremium wird
dem Haushaltsausschuss zugeordnet und hat neun

Mitglieder. Der Deutsche Bundestag bestimmt die Zu- i - ot e P
sarv?menselzung und die Arbeilswgise. Das Gremium stab;;:iaar:tllr:gag;stalt IV_Ilthn_l,der des Leltungsausschus‘fses der FMSA' Zl_" Zeit
beendet seine Tétigkeit mit der Auflésung des Fonds. Bundesministerium sind dies der baden-wiir g Finanz-
(3) Das Gremium tagt geheim. Die Mitglieder des der Finanzen (BMF) i minsiter Gerhard der i
Gremiums sind zur Geheimhaltung aller Angelegenhei- Leitungsausschuss Lenkungsausschuss vorsitzende der NordLB Hannes Rehm und der ehemalige
ten verpflichtet, die ihnen bei ihrer Tétigkeit bekannt Président des Bundesverbandes der Deutschen Volks-
?Zﬁifﬁ;ﬂl?ég'zﬁggéﬁmr alle Teilnehmerinnen und banken und Raiffeisenbanken Christopher Pleister. Uber
»StabilisierungsmaBnahmen* fiir kriselnde Institute ent-
scheidet ings der L dem ein Ver-
treter des Bundeskanzleramtes, ein Landervertreter und
jeweils ein Vertreter der Bundesministerien fiir Finanzen,
Gremium zum Wirtschaft und Justiz angehdren.
Finanzmarkt-
stabilisierungsfonds Welches Institut welche Mittel in welcher Hohe erhlt,
wird vom Bundesfinanzministerium und der FMSA ge-
heim gehalten. Dariiber informiert werden lediglich neun
Bundestagsabgeordnete, die regelmaBig in einem abge-
LEITUNGSAUSCHUSS LENKUNGSAUSSCHUSS sicherten und abhdrsicheren Raum tagen und iiber das
Gehorte 0 Still igen zu haben.
DR. HANNES REHM JORG ASMUSSEN Die Bevélkerung darf zwar fiir die kriselnden Institute in
(Sprecher, ehem. Vorstandsvorsitzender (Vorsitz, Finanzstaatssekretir) die Tasche greifen — was mit ihrem Geld passiert, wird ihr
Norddeutsche Landesbank Girozentrale) JENS WEIDMANN verheimlicht.
DR. CHRISTIOPHER PLEISTER (Abteilungsleiter Wirtschaft im Kanzleramt)
Mitglied, ehem. Président des Bundesver-
ganges der Deutschen Volksbanken und LUTZ DIWELL 7
Raiffeisenbanken) (Justizstaatssekretar) JORG ASMUSSEN
WALTER OTREMBA
GERH AR DS TRATTI S I (Wirtschaftsstaatssekretar)
(Mitglied, ehem. Finanzminister von Ba- hat als Staatssekretér im Bundesfinanzministerium die Rolle eines
den-Wiirttemberg) KURT BIEDENKOPF . der obersten Bankenretter. Er ist aber auch Griindungsmitglied
(Vertreter der Bundeslander) der True Sale International GmBH, die durch 13 verschiedene
AXEL WEBER Banken gegriindet wurde, um Kreditverbriefungen in groBem
(Vertreter der Bundesbank) Stil auf dem deutschen Finanzmarkt einzufiihren und abzu-
HANS GEORG FABRITIUS wickeln. Diese Kreditverbriefungen spielen eine zentrale

(Vorstand Deutsche Bundesbank) und fatale Rolle bei der globalen Finanzmarktkrise.

DAS BANKENTRIBUNAL

. WEIL DIE KRISE SYSTEM HA'




J./ LOHE DANKEN J/JJJ’J::JJ
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LANDESBANK BADEN-WOURTEM-
BERG

Kapitalhilfen: 5 Mrd. Euro durch die Trager
der Bank (21.11.2008)

Garantien: 17, 7 Mrd. Euro, davon 14,7 Mrd.
Euro vom Land Baden-Wiirttemberg, 2 Mrd.
vom Sparkassenverband Baden-Wiirttemberg
und 1 Mrd. von der Stadt Stuttgart

BayernLB, HYPO ALPE ADRIA

Kapitalhilfen: 10 Mrd. Euro
Garantien des Landes Bayern: 4,8 Mrd. Euro
SoFFin-Biirgschaften: 15 Mrd. Euro.

SachsenLB
Biirgschaft: 2,8 Mrd. Euro durch das Land
Sachsen (13.12.2007)

Garantien: 17,3 Mrd. Euro durch die Sparkas-
sen Finanzgruppe Sachsen (13.12.2007)

Ahtr4

IEVERUELDERN 1)

COMMERZBANK

Kapitalhilfen: 18,3 Mrd Euro
SoFFin-Biirgschaften: 10 Mrd. Euro

AAREAL BANK (HESSEN)

Kapitalhilfe: 525 Mio. Euro in Form einer stil-
len Einlage durch den SoFFin (15.02.2009)
Staatsgarantie: 4 Mrd. Euro (15.02.2009)

VOLKSWAGEN BANK
(NIEDERSACHSEN)

Biirgschaft: 2 Mrd. Euro durch den SoFFin
(18.02.2009) geplant, bisher fehlt Vertrag

DIISSELDORFER HYPOTHEKEN-
BANK (NRW)

Garantien: 2,5 Mrd. Euro durch den SoFFin
(12.03.2009)

COREALCREDIT BANK (HESSEN)

Garantien: 0,5 Mrd. Euro durch den SoFFin
(Mai 2009)

HSH NORDBANK

Kapital: 3 Mrd. Euro

Garantien: 10 Mrd. Euro jeweils zur Halfte von
den Landern Hamburg und Schleswig-Hol-
stein (Februar 2009)

Garantien: 30 Mrd. Euro durch den SoFFin im
November 2008

SICHERUNGSEINRICHTUNGS-
GESELLSCHAFTEN DEUTSCHER
BANKEN (SdB, BERLIN)

Garantien: 6,7 Mrd. Euro durch den SoFFin
(Januar 2009)

EHEITE]

IKB

Garantien: 11 Mrd. Euro durch den SoFFin
(Dezember 2008 ff.)

Kapital: 5 Mrd. Euro aus Einlagen des Bun-
des)

NordLB (NIEDERSACHSEN,
SACHSEN-ANHALT)

Garantien: 10 Mrd. Euro von den Landern Nie-
dersachsen (8,3 Mrd.) und Sachsen-Anhalt (1,7
Mrd.) (November 2008)

WESTLB
Garantien: 5 Mrd. Euro, davon 3 Mrd. vom

Land Nordrhein-Westfalen, 2 Mrd. vom Spar-
kassenverband

state
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WELGHE FOLGEN HAT-DIE KRISE?,

EXPORTSUBVENTIONEN

ZUNAHME VON ARMUT UND HUNGER
Die Industriestaaten der Organisation fiir Wirtschaftiiche Zusammen-
arbeit und Entwicklung (OECD) haben ihren Landwirten im Jahr 2007
mehr als 350 Mrd. Dollar an Subventionen fiir Produktion und Export
ausbezahlt. Insbesondere die EU praktiziert in Afrika Agrar-Dumping.
Das filhrt zur systematischen Zerstorung der afrikanischen Selbst-
versorgung mit Grundnahrungsmitteln. Von 52 afrikanischen Lan-

dern sind 37 reine Agrarlander.

Im Jahr 2007 waren 856 Millionen Menschen — jeder Sechste — schwer und dauerhaft unterernahrt. 2009 meldete die Welt-
erndhrungsorganisation, dass nun mehr als eine Milliarde Menschen hungert. Allein in Deutschland sind 11 Millionen Men-
schen arm, und jedes 5. Kind leidet unter sozialer Ausgrenzung, Vernachldssigung und schlechten Wohnverhaltnissen.

KAPITALKOLONIALISMUS

Im Jahr 2007 haben die 500 méchtigsten transkontinentalen Privatgesellschaften mehr als 53% des Weltbruttoso-
zialprodukts kon rt. Sie beschaftigen nur 1,8% der Arbeitskréfte der Welt. Diese 500 Konzerne kontrollieren
Reichtiimer, die groBer sind als die kumulierten Guthaben der 133 drmsten Lander der Welt.

Von den 192 Staaten des Planeten liegen 122 in der Siidlichen Hemisphre. Ihre Auslandsschuld belduft sich ins-
Im Jahr 2005 summierte sich die 6ffentliche Entwicklungshilfe der
ander des Nordens fiir 122 die Lander der Dritten Welt auf 58 Mrd. Dollar. Im selben Jahr haben diese
Lénder der Dritten Welt den Banken des Nordens 482 Milliarden Dollar als Schuldendienst iiberwiesen.

| und Fliichtli gungen ® -
Zunahme von Armut und Hunger
(Kapitalkolonialismus)

1

| 1 J

O G R (2008: 40.000 gestrichene Stellen, 23.000 neu)

Mit 1,7 Billionen (1700 Milliarden) Euro ist Deutschland hoch verschuldet. Seit 1990 © Zwangsversteigerungen ‘

hat sich das Nettovermdgen der privaten Haushalte verdoppelt, aber die dffent- Lohne sinken > o
lichen Schulden haben sich verdreifacht. Die 6ffentlichen Haushalte (Bund, Lander
und Gemeinden) verzeichneten 2009 ein Defizit von ca. 97 Mrd. Euro gegeniiber
etwa 17 Mrd. im Jahr 2008.

STAATSSCHULDEN

sinken W) Altersarmut
* Sozialausgaben steigen
* Steueraufkommen sinkt

3

Kommunen verarmen
(2010: erwartetes Defizit 12 Mio. Euro)

Die Beschéftigten erhalten einen immer
geringer werdenden Anteil am Volksein-
kommen: 1991 lag die Lohnquote bei
71%, im Jahr 2007 lag sie bei weni-
ger als 65%. Dagegen ist der Anteil
der Gewinn- und Vermdgensein-
kommen — die Gewinnquote — im
gleichen Zeitraum von 29% auf
iiber 35% gestiegen.

Sinkende Nachfrage

L 4
Investitionen gehen zuriick * Weniger/kein Geld fiir Infrastruktur,
Kultur, Bildung, Soziales
* Kommunale Selbstverwaltung geféhrdet
o Privatisierungsdruck steigt
(PPP-Projekte steigen
) Privater Kapitalanteil wichst und
sucht neue Anlagemdglichkeiten

» * Solidaritatsverlust
‘  Abbau des Sozialstaates

mp e« Wihrungsschnitt l

KOMMUNEN VERARMEN

In den Kommunen gibt es massive Steueraus-
félle durch Steuerreformen, das Wachstums-
beschleunigungsgesetz und Einbriiche bei der
Gewerbesteuer. Dagegen stehen groBe Mehr-
ausgaben durch zusétzliche Sozialtrans-
fers aufgrund steigender Arbeitslosigkeit.

In Nordrhein-Westfalen stehen bereits ein
Drittel der Kommunen unter Zwangsver-

' in den Handen einer Minderheit

2007 wurden im Devisen- und Derivatehandel

pro Tag {iber 3600 Milliarden US-Dollar bewegt
— also umgerechnet etwa 150 Milliarden pro
Stunde, oder 2,5 Milliarden pro Minute oder
ca. 42 Millionen pro Sekunde — rund das Vier-
fache dessen, was weltweit aus Produkten

waltung, nur noch vier Stadte konnten
2009 einen ausgeglichenen Haushalt
vorweisen. Es folgen Streichorgien,
SchlieBungen dffentlicher Einrichtun-

gen und Gebiihrenerhdhungen.

und Dienstleistungen zusammenkommt.
Die vier reichsten US-Amerikaner verfiigen

FOLGEN DER KRISE

iber mehr Geld als eine Milliarde Hun-

gernde. Die reichsten 10 Prozent der Be-
vilkerung in Deutschland besitzen iiber

60 Prozent des gesamten Vermogens. Zunahme von struktureller Gewalt
Solange das Geld der Reichen immer 1

mehr Geld werden soll, gibt es die
Kapriolen an den Finanzmérkten.

ftliche Erklar ver-
schieben sich seit 2003 wurden Sozialausgaben um
ca. 100 Mrd. Euro gekiirzt

D_ie aufgeb_léhten Finanzmérkte! immfzr kompliz_iertere, extrem Verschuldungsquote in DH. 8,1% seit 2007 gestiegen
riskante Finanzprodukte und ein uniibersichtliches Netz aus 1 I I (Vergleich USA 20,5%, GroBbritannien 24,4%
Zweckgesellschaften sowie das Platzen der Inmobilienblase

2007 in den USA haben nicht nur die Finanzwelt, sondern die $

ganze Weltwirtschaft in eine schwere Krise gestiirzt. In den T Staatshankrott

USA mussten Banken reihenweise schlieBen und nach der kommt nach Lehmann-Brothers-Pleite zum Erliegen

Insolvenz von Lehman Brothers schwankten weltweit auch
die groBten Banken. Hastig wurde mit milliardenschweren
Rettungspaketen erste Hilfe geleistet. Die Krise zerstort Le-
bensgrundlagen. Da die Finanzjongleure erwarten, dass die
Verluste mit in der Realwirtschaft erarbeitetem Geld bezahlt
werden, wird die Krise uns noch eine Weile begleiten. Schlim-
mer noch: Die Finanzkasinos sind wieder gedffnet und die *
nachste Krise ist in Vorbereitung!

« Gefahr einer Depression bis zur Deflation

L » * Gefahr einer Inflation
* Gefahr einer neuen Krise

=) ¢ Bad Bank

$

e Zeitbombe Schrottpapiere

o Staatsschulden I




ISTEDIETFINANZKRISEIEINE,
HISTORISGHE AUSNAHME?.

Die heutige globale Finanz- und Wirtschafts-
krise ist nicht einzigartig. Im Gegenteil: Wer
in der Geschichte zuriickblickt, trifft auf viele
groBe und kleinere Krisen. Sie sind nicht der
Ausnahmefall, sondern treten regelmaBig auf.
Und selbst wenn die Borsen-Analysten gerade
keine Krise verzeichnen, ist unser Wirtschafts-
und Finanzsystem eine Krise fiir viele Men-
schen und den Planeten: Standortwettbewerb
und Wachstumszwang zerstéren menschliche
Entwicklungsperspektiven,und  dkologische
Lebensgrundlagen.

WOHER KOMMT DIE KRISE?

Der wesentliche Anlass fiir die Verselbstan-
digung der Finanzmérkte war eine massive
Umverteilung von unten nach oben und da-
mit einhergehend die Anhéufung einer riesi-
gen Geldmenge, die sich in der Realwirtschaft
nicht profitabel verwerten lie. Die neoliberale
Konterrevolution bestand nun darin, durch die
Entfesselung und Deregulierung der Markte,
durch Umverteilung und globale Expansion
immer neue Profitquellen zu erschlieBen.

Der Neoliberalismus ist gescheitert. Die Spe-
kulationskrisen der 1990er Jahre haben in
Russland, Siidostasien, Japan, Mexiko oder
Argentinien massenhafte Pleiten, Stagnation
und soziale Desaster hinterlassen. Die New-
Economy-Blase ist ebenso geplatzt wie der
Immobilien-Boom. Nahrungsmittel- und Roh-
stoffspekulation haben todliche Folgen — wie
sich an den Hungeraufstanden 2008 zeigte.
Mehr Markt und ungebremster Kapitalismus
haben auch die Umwelt- und Klimakrise ver-
scharft.

ES REICHT!

Den heutigen Krisen liegt ein 6konomisches
Modell zugrunde: der Neoliberalismus, mit
Hfreier” Marktwirtschaft mit kapitalistischem
Finanzwesen. Dessen Konzept besteht aus
Deregulierung und Liberalisierung, Wachstum
und freiem Markt fiir alle Bereiche des Le-
bens. Dieses Konzept hat zur derzeitigen Wirt-
schafts- und Finanzkrise gefiihrt. Wie lange
konnen und wollen wir noch weiter so leben?
Und vor allem, was kommt danach?

Viel wichtiger als die Analyse dessen, was ge-
schehen ist, wird wohl sein, nach den Alter-
nativen zu fragen. Wie muss ein Wirtschafts-
system gestaltet sein, das eine solche Krise, in
der viel Reichtum vernichtet wird und die viel
Armut erzeugt, nicht mehr passieren kann?

Land Name der Krise der Krise Relevante Ereignisse Spekulgtlonsob]ekte VergroBerung der Gel Hohepunkt. Beginn der Krise Folgen
und Krisenursachen menge durch lation
Holland U BT i Finanzkrise e wegen LesiCienss Tulpenzwiebeln Keine Februar 1637 Februar 1637
on 1636 - 1637 gegen Spanien
Frankreicn® | St2aipleite vor Franzosi- - |Nepuienyries Finanzbedarf des Konigs 1789 Franzésische Revolution
scher Revolution
Frankreich Jahr 1838 Finanzkrise Julirevolution 1830 ;e:il:;wvolle, RV 1836 Juni 1837
8 8 Kartoffelfaule 1846, Wei- |"Eisenbahnen, Weizen, . . 8 . Deutsche Revolution
Deutschland ] Jahr 1848 Finanzkrise e Bauwirtschaft (Kgln) Regionalbanken Marz / April 1848 Mérz 1848 1848/ 49
und Osterreich  Jahr Reparationen aus dem Baugrundstiicke, Eisen- Neue Industriebanken,
Deutschland " . Finanzkrise Deutsch-Franzosischen bahnen, Wertpapiere, Maklerbanken, Bauban- Herbst 1872 Mai 1873
1873 ,,Griinderkrise' L 0
Krieg Giiter ken
Weltweit MBI Finanzkrise il de_zs MBS Aktien kreqnfu_l_annene el September 1929 24.10.1929 Weltwirtschaftskrise
1929 Nachkriegsbooms papierkaufe
... und weltweit Jahr Recycling der Petrodol- Dollar und Ackerland:
USA 1979 - 1982 ,,Sparkas- Finanzkrise lars als Kredite and 3. 1979; (1: 1980; Drittwelt- 1979 Schuldenkrise
senkrise“ Welt, Monetarismus USA | schulden'1982
Aktienkrise 1987 ,Schar- UETEETIATED 05 . Dollar 1985; Aktien 1987; Absturz Dow Jones um
USA zer Montag® " Finanzkrise hobener Wohnungsbau, Kapitalzustrom e e ‘1 087 = 19.10.1987 508 Punkte
9 Biirogebaude, Dollar
Japan Jahr 1990 Finanzkrise Nikkei“Index, Immobilien ] Zinssenkungen 1986 Erstes halbjahr 1989 Januar 1990 E:E{:SS"’" D LERE
Spekulation auf Zinsunter-
y Krise des Bankensys- . schiede im Euroraum mit 5 : System-zusammenbruch
USA LTCM Hedgefond-Pleite i Einfiihrung des Euro Hebelwirkung, Erwartun- keine 1. Halbjahr 1998 23.09.1998 befiirchtet
gen traten nicht ein
5 Zusammenbruch Aktien-
USA und weltweit Finanzkrise Boom von Internetfirmen Aklien;Voriallem ne_uer Februar 2000 Mérz 2000 markte, Suche nach neu-
Markt und Internetfirmen
en Blasen
. . - Immobilienspekulation, Notenbanken aus Krisen- . .
Weltweit Finanzkrise 2008 Wirtschaftskrise Umverteilung, Liberalisie- | (ABS) | reaktion schon ab Jahr  |F2007 2008 (Rl i i
rung, | CDS, CBL...) 2000 Zunahme von Armut

DIE HOLLANDISCHE TULPENKRISE 1637

Die erste Spekulationskrise der Neuzeit war eine Finanzkrise, die
durch ion auf i 1637 hervorg wurde.

Warum gerade Tulpenzwiebeln?

Zum einen wuchs in dieser Zeit in Holland die Geldmenge durch Gold-
und Silberlieferungen aus dem Ausland, weil Holland ein fiir Handler
aus aller Welt sicherer Ort war. Weiterhin stand das Land in dieser Zeit
vor guten wirtschaftlichen Aussichten. Der Ostindienhandel brachte
Reichtum ins Land. So wurden viele Familien reich und kauften, um
diesen Reichtum ausdriicken zu konnen, groBe Schldsser mit riesi-
gen Gérten. In diesen sollte es farbenfroh und exotisch aussehen. Die
Tulpen waren damals noch neu in den Niederlanden, sie lieBen sich
nur langsam vermehren und wurden schnell zum Statussymbol.

Die Preise stiegen und das rief Handler auf den Plan, die nicht mehr
die Tulpenzwiebeln selbst kauften und verkauften, sondern nur noch
die Rechte darauf, Tulpenzwiebeln zu kaufen oder zu verkaufen.
Heute nennt man das ,,Opti auf iebelli in
der Zukunft. Die Spekulation mit den Blumenzwiebeln explodierte
regelrecht, phasenweise kostete eine einzelne Tulpenzwiebel Tau-
sende von Gulden.

Aber diese Spekulation fand ein jéhes Ende. 1637 wurde auf einer
der vielen Tulpen-Auktionen das erste Mal das Angebot nicht kom-
plett abgenommen. Das System fiel in sich zusammen, viele Men-
schen verloren ihren Besitz.

SCHWARZER FREITAG 1929 - DER GROSSE BORSENCRASH

Nach dem ersten Weltkrieg gab es in Nordamerika und Eu-
ropa einen Wir Der L

der oberen Schichten wuchs rasant an. Kundenkredite und
Ratenverkaufe wurden immer wichtiger. An der Borse ar-
beiteten neue Investment-Trusts mit bis zu 80 Prozent
; ital. Der i hatte viele Bevolke-
rungsschichten ergriffen. Jeder konnte einen Kredit be-
kommen, um damit Aktien zu kaufen, denn es galt als si-
cher, dass diese Aktien morgen mehr wert waren und man
sie mit Gewinn verkaufen kdnnte.

Die Investment-Trusts schossen wie Pilze aus dem Boden:
Gab es 1927 noch etwa 160 dieser Finanzmarktakteure,
waren es 1929 schon 750, die in diesem Jahr nach Schét-
zungen drei Milliarden Dollar umsetzten, ein Drittel des in
diesem Jahr in Umlauf gekommenen Kapitals. Einer der
Hauptakteure war dabei die Investmentbank Goldman
Sachs. Da es damals noch gar keine Wertpapieraufsicht
gab, trieb das Investment-Trust-Wesen besonders aben-
teuerliche Bliiten.

Bis zu jenem 24. Oktober 1929. An jenem Donnerstag fielen
dieKurse.Eil g i denBo in
den USA am 24. Oktober, in Deutschland am folgenden Tag,
der als ,schwarzer Freitag“ in die Geschichtsbiicher ein-
ging. Immer mehr Wertpapiere stiirzten ins Bodenlose.

Die Abwartshewegung der Aktienmérkte hatte eine starke
Depression der ganzen Weltwirtschaft zur Folge. Auch von
den i konnten
nicht verhindern, dass zwischen 1929 und 1933 fast jede
zweite Bank in den USA pleite ging. Die Aktienkurse er-
reichten erst Mitte der 1950er Jahre wieder das Niveau
von vor der Krise.

Die Folgen waren in Europa aber noch viel schlimmer. In
Italien konnten sich im Gefolge der Wirtschaftskrise die
Faschisten an der Macht halten, in Spanien gab es einen
Biirgerkrieg und in Deutschland iibernahmen die National-
sozialisten die Macht, was letztlich zu einem Krieg fiihrte,
der den ganzen Kontinent in Schutt und Asche legte und
eine Zahl von das Leben koste-
te.

Die Folgen eines Spekulationsbooms an einem Aktien-
markt kdnnen also sehr weitreichend, ja katastrophal sein.
Das wussten 1944 auch die Okonomen und beschlossen
in der Konferenz von Bretton Woods ein neues Weltwah-
rungssystem, das die Lehren von 1929 zumindest teilweise
auch ildet hat. Dieses wurde faktisch
1971 wieder abgeschafft, indem die USA die Goldbindung
der Wahrung aufgab. In der Folge setzte sich in der Wirt-

litik die Li der Fil a die
den Grundstein fiir die Entwicklungen bis zur Finanzkrise
heute gelegt hat.




WAS FORDERT: aliaG ZURVERHINDERUNG
DERNAGHSTENEINANZKRISE?,

FINANZMARKTE DEMOKRATISGH KONTROLLIEREN

SOZIAL-0OKOLOGISCHE
TRANSFORMATION UND
KLIMAGERECHTIGKEIT

Globale Klimagerechtigkeit erfordert eine grundlegende sozial-
oOkologische Transformation unserer Lebens- und Produktionsweise.
Die gigantischen Summen, die jetzt zur Krisenbewaltigung ausgege-
ben werden, miissen fiir den 6kologischen Umbau der Gesellschaft, fiir
Investitionen in Bildung und soziale Infrastruktur sowie fiir die direkte
Erhéhung der Sozialeinkommen genutzt werden. Dabei aber darf das
bisherige Modell des Energie- und Ressourcenverbrauchs, der unbe-
grenzten Mobilitdt und der 6konomischen Machtkonzentration nicht
fortgeschrieben werden. Die Entwicklung einer alternativen und
solidarischen Okonomie ohne Wachstumslogik ist dringend ge-
boten. Bestehende und geplante solidarische Wirtschafts-
unternehmen, z.B. Genossenschaften, Betriebsiibernah-
men durch Belegschaften sind durch gesetzliche
und finanzielle MaBnahmen zu fordern.

BANKEN ENTMACHTEN

Die Banken haben sich auf der Suche nach
immer hdheren Renditen von einer Dienstleis-
tungsrolle fiir die Realwirtschaft gelost und mit ih-
ren Geschéften den Kollaps des ganzen Finanzsys-
tems riskiert. Als Schliisselbranche im Kapitalismus
gehoren sie unter offentliche Kontrolle. Dabei geht es
nichtdarum, nur bankrotte Banken zu verstaatlichen,
sondern gerade darum, finanzstarken Instituten
demokratische Kontrollmechanismen aufzu-
zwingen. Daneben muss das offentliche
und genossenschaftliche Banken-
system gestérkt werden.

TRENNNUNG VON
GESCHAFTS- UND
INVESTMENTBANKEN

Seit mehr als einem Jahr tobt die Krise an den Finanzmarkten. Wann immer es heiBt, das
Schlimmste sei iiberstanden, folgt kurze Zeit spater der nachste Bank-Kollaps, die nachste
verzweifelte Rettungsaktion durch eine Zentralbank, der nachste Bdrsen-Absturz. Diese Krise
ist die schwerste Krise des Kapitalismus seit der Weltwirtschaftskrise in den 1930er Jahren.

Zentraler Bestandteil der notwendigen Transformation ist die demokratische Kontrolle der
Finanzmarkte. Finanzmarkte diirfen nicht noch weitere Krisen verursachen, die systema-
tische Umverteilung von unten nach oben muss gestoppt werden. Hier werden einige der
zentralen Forderungen von attac systematisch dargestellt.

STEUEROASEN
AUSTROCKNEN

Die Steueroasen spielen nicht nur bei der Steuerhin-
terziehung eine wichtige Rolle, sondern erfiillen auch
eine zentrale Funktion im globalen Finanzmarkt-Casino.
Hier wurden unter Umgehung nationaler Regulierung Fonds
aufgesetzt oder Zweckgesellschaften der Banken gegriin-
det. Die Steueroasen miissen endlich geschlossen werden.
Besonders schwerwiegend wirken sich Steueroasen auf
Entwicklungslander aus: Die hier verlorengehenden
Staatseinnahmen werden auf 350-500 Mrd. US-Dol-

EINFUHRUNG EINES
EFFEKTIVEN FINANZ-

MARKT-TOVs

lar jéhrlich geschétzt und iibersteigen damit die
globale Entwicklungshilfe eines gesamten
Jahres deutlich (103,7 Mrd. US-Dol-
lar im Jahr 2007).

EIGENKAPITAL-
ANFORDERUNGEN
ERHOHEN

REGULIERUNG

UND SCHRUMPFUNG

GARANTIE DES SOZIALEN
UND UMVERTEILUNG

Die Krise sozial zu bewéltigen bedeutet im globalen Rahmen:
Die arm gemachten Lander des Siidens im Blick zu haben, die
verstérkt unter den Krisen leiden. Sie brauchen einen umfassenden
Schuldenerlass, die Abschaffung der Struktura
IWF und MaBnahmen, um die Erndhrungssouvel
Die Abkehr von der unmenschlichen Migrationspolitik der letzten Jahre
gehdrt ebenfalls dazu.

Inunseren eigenen Gesellschaften bendtigen wir eine Umverteilung von
Einkommen und Vermdgen und eine Stérkung offentlicher Teilhabe-
mdglichkeiten: Vermdgensabgabe und hohe Vermdgensteuer, so-
lidarische Einfachsteuer, Mindestlohn, Arbeitszeitverkiirzung
und tatsdchliche soziale Grundsicherung, solidarische
Biirgerversicherung, umfassender Ausbau von kos-
tenloser Bildung und Infrastruktur, Schluss
mit Privatisierung und Public-Pri-

vate-Partnership.

PROFITEURE ZUR
KASSE BITTEN

Uberall wurden mit Millarden von Steuergeldern
Banken gerettet, um den Kollaps des Bankensystems
abzuwenden. Wir werden nicht akzeptieren, dass die
Rettungsaktionen nun zu Lasten der sozial Benachtei-
ligten oder der sozialen Infrastruktur gehen. Die Ver-
ursacher miissen zahlen. Wir fordern daher eine ein-
malige Sonderabgabe auf groBe Vermégen, um die
Kosten der Krise zu finanzieren. Banken, denen
der Staat mit 6ffentlichem Geld hilft, miissen
durch eine Verstaatlichung auch unter
offentliche Kontrolle gestellt

werden.

WELTWEITE
MOBILITAT DES KAPI-
TALS EINSCHRANKEN

VERBOT
DES

ZERSCHLAGEN
VON FINANZ-
KONGLOMERATEN, DIE
ALS ,,T00 BIG TO FAIL*
ANGESEHEN WERDEN

SCHATTEN-
BANKENSYSTEMS VON
HEDGEFONDS, PRIVATE-
EQUITY- UND ANDEREN
ZWECKGESELL-
SCHAFTEN

DER
FINANZMARKTE

GLOBALE

FINANZTRANSAKTIONS- KOOPERATION

STEUER EINFUHREN

Nicht erst mit dem Niedergang der Fiihrungsrol-
Eine internationale Steuer von 0,5 % auf alle BESONDERS RISKANTE gang 9

Finanztransaktionen macht kurzfristige Speku-
lationen unattraktiver und verhindert dadurch

RATING-AGENTUREN
UNTER OFFENTLICHE
KONTROLLE

FINANZPRODUKTE UND
LEERVERKAUFE VER-
BIETEN

le der USA ist es richtig, dass Regierungen ihr Ver-
haltenin der Krise weltweitabstimmen und nicht auf
eigene Faust handeln. Aber es gibt keinerlei Grund,

einen Teil der spekulativen und krisenauslésen-
den Finanzstrome. AuBerdem kénnen dadurch
weltweit Milliarden an Geldern mobilisiert
werden fiir die soziale Bewaltigung
der Krise und die Umverteilung
in den globalen Siiden.

warum das in dem kleinen, selbsternannten Kreis
der G20 und nicht mitallen Regierungen gemein-
sam geschehen sollte. Die UN ist, obwohl re-
formbediirftig, momentan das einzig le-
gitime Gremium zur Abstimmung
der globalen Wirtschafts-
politik.

DAS GFFENTLICHE DEN
FINANZMARKTEN ENTZIEHEN

Wer diese Krise ernst nimmt, kann nur die Konse-
quenz ziehen: Die offentliche Daseinsvorsorge muss
der Willkiir und dem irrationalen Herdentrieb privater In-
vestoren entzogen werden. Sie muss wieder allein dem
Gemeinwohlinteresse dienen. Darum darf es keine wei-
teren Privatisierungen geben. Die Privatisierung der Bahn
muss endgiiltig vom Tisch, der Gesundheitsfonds und
die Privatisierung der sozialen Sicherungssysteme
miissen zuriickgenommen werden. Inshesondere
die Riester-Rente, die mit zur Aufblahung der
Finanzmérkte beitragt, muss durch eine
solidarische Biirgerversicherung
ersetzt werden.

GLOBALES
WAHRUNGS-
UND FINANZSYSTEM
mit stabilisierten Wech-
selkursen, Ausgleich
globaler Ungleichge-
wichte, Schulden-
streichung

VERBOT VON
SPEKULATION MIT
NAHRUNGSMITTELN

20 g
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GLOSSAR

ASSET BACKED SECURITIES (ABS) - FORDERUNGSBESICHERTE WERTPAPIERE

ABS sind e, mit Vermo ten (As-
sets) besicherte Wertpapiere. In diesen Wertpapie-
ren sind Forderungen verschiedenster Art gebiin-

delt. Diese Biindelung bzw. Verbriefung wird meist
iiber eigens dafiir geschaffene Zweckgesellschaf-
ten durchgefiihrt. Vor der Krise wurden ABS in

groBer Zahl auf den Weg gebracht. Banken konn-
ten mit Gewinn Risiken aus ihren Bilanzen ver-
bannen.

Als Finanzierungsinstrument wurden ABS schon
vor iiber 30 Jahren in den USA entwickelt. Auf dem
deutschen Finanzmarkt gibt es sie seit 1998.

BAD BANK
Unter einer ,Bad Bank“ (schlechte Bank) versteht
man eine i die risil

Kredite oder Wertpapiere aus pleitegefahrdeten
Banken einlagert. Die Bad Bank versucht, Geld fiir
die faulen Papiere einzutreiben. Die ,,gute“ Bank ist
aktuell entlastet und kann neue Kredite vergeben
und hofft, so auch das Vertrauen in die Bank wieder
herzustellen.

Wenn Kredite nicht zuriickzahlt werden oder
Wertpapiere einer Bank stark an Wert eingebiiBt
haben, miissten solche ,toxischen Papiere” von

der Bank als Verlust in ihre Bilanz aufgenom-
men werden. Das mindert den Wert einer Bank,
sie wiirde zahlungsunfahig oder miisste von der
Bankenaufsicht geschlossen werden. Die Finanz-
krise hat die unverantwortlich hochriskanten Ge-
schéfte vieler Banken platzen lassen. Um einen
des

zu verhindern, haben Staaten bzw. Regierungen
mit Kapital und Biirgschaften eingegriffen. Dabei
wurden auch schlechte Papiere aufgekauft und in
eine Bad Bank eingelagert.

Das Bad-Bank-Modell der Bundesregierung vom
Juli 2009 sieht vor, dass die gerettete Bank Biirg-
schaftsgebiihr zahlen und bis zu 20 Jahren in der
Haftung bleiben soll fiir den Fall, dass die Papiere
weniger einbringen als bei dem Ubertrag in die
Bad Bank. Problematisch ist die sichere Bewer-
tung der faulen Papiere. Die Bank wird auch in
Zukunft die zu erwartenden hohen Verluste evil.
nicht tragen konnen, und die Rechnung zahlt am
Ende die Allgemeinheit.

BAIL-0UT
Bail-Out — aus der Klemme helfen — ist eine Be-
fiir eine oder |

nahme durch Dritte, insbesondere durch den Staat,
2.B. im Fall einer Wirtschafts- oder Finanzkrise.

CARRY TRADE

Carry Trade ist eine Anlagestrategie, bei der man
Geld bzw. Kredite in einer Wahrung mit niedrigen
Zinsen aufnimmt und das Kapital in einer Wahrung
mit hoheren Zinsen anlegt. Die Differenz zwischen
den erhaltenen Zinsen aus der Anlage und den zu
zahlenden Zinsen fiir das Darlehen stellt den Ge-
winn dar. Diese Form, Gewinne zu machen, kann
schief gehen, wenn Wahrungen oder Zinsen sich
unerwartet deutlich veréndern.

CLEARING

Clearing ist eine Methode, gegenseitige Forde-
rungen und Verbindlichkeiten der Mitglieder eines
Teilnehmerkreises wie z.B. dem Bankensektor
liber { Cleari iteil u
Auf dem Fi kt finden Clea-
rings vor allem im Wertpapier- und Termingeschaft
statt. Clearingprozesse werden auch zwischen
den Banken durchgefiihrt: Interbankverbind-lich-
keiten werden mit Interbankforderungen auf-
g und i Als Zwi
agiert hierbei die Zentralbank.

COLLATERALIZED DEBT OBLIGATIONS (CDOs)

CDOs bestehen aus einem ganzen Biindel oder
Portfolio i icherter
Wertpapiere (Asset Backed Securities, ABS). CDOs
sind ein Finanzmarktinstrument, mit dem durch
2Zweckgesellschaften die Ausfallrisiken bestimmter
Wertpapiere gestreut werden sollen. Der Gedanke
dahinter ist, dass ein Risiko, das auf viele Schultern
verteilt wird, leichter zu tragen ist. Die Bewertung,
ob eine CDO sicher oder weniger sicher ist, wird
von Ratingagenturen vorgenommen, die der He-
rausgeber der CDO fiir diesen Zweck engagiert.

CREDIT DEFAULT SWAPS (CDS)

CDS sind handelbare Wertpapiere und eine Art Ver-
sicherungspolice: Der Verkaufer einer CDS bietet
einem Kéufer an, gegen Zahlung einer Pramie fiir
mdgliche Ausfille von forderungs-besicherten
Wertpapieren einzuspringen. Dafiir muss er nichts
weiter in den Vertrag einbringen als das Verspre-
chen, eventuelle Ausfélle zu iibernehmen. Ein
Nachweis, dass das Geld dafiir auch tatséchlich
zur Verfiigung steht, ist nicht notwendig.

Das e an diesen Versi icen ist,

dass der Versi die zu

den Forderungen gar nicht wirklich besitzen muss.

Die versicherten Forderungen und die dafiir abge-
icherungen kénnen angi

voneinander auf dem Markt weiterverkauft wer-

Um das Risiko zu streuen, werden verschiedenste
Wertpapiere mit teils hohem Ausfallrisiko zu einem
Paket geschniirt. Das Gesamtpaket ist die CDO.
Diese CDO wird nun in mehrere Stiicke aufgeteilt
und mit unterschiedlichen Verzinsungen verkauft.
Eins dieser Stiicke wird als hochriskant eingestuft
und entsprechend hoch verzinst angeboten. Die
anderen Stiicke erhalten eine gute bis sehr gute
Bewertung und entsprechend eine normale oder
niedrigere Verzinsung. Die evtl. eintretenden Ver-
luste im CDO-Gesamtpaket werden vorrangig von

den. (Ungeféhr so, als schldsse jemand eine Feu-
erversicherung auf das Haus seines Nachbarn ab.)
Das gesamte System ist extrem intransparent und
beruht in weiten Teilen auf einem rational nicht
begriindbaren Vertrauen in den Markt.

den Kéufern der hochriskanten Anteile getragen.

Die Geféhrlichkeit der CDOs liegt in der Uniiber-

keit der i i Pa-
piere und in dem Unwillen der vom Herausgeber
der CDO finanzierten Ratingagenturen, die Risiken
objektiv und realistisch zu beurteilen.

DERIVATE

Derivate sind Finanzinstrumente, deren Preise
sich nach den Kursschwankungen oder den Preis-
erwartungen anderer Investments richten. Deri-
vate sind Vertrége, die das Recht garantieren, zu
einem fixen Preis zu kaufen oder zu verkaufen.
Die Preisbildung basiert auf einer marktabhangi-
gen 0Be (Basi t). Basi te konnen
Wertapiere (z.B. Aktien, Anleihen), marktbezogene
ReferenzgroBen (Zinssétze, Indices) oder andere
Handelsgegenstande (Rohstoffe, Devisen) sein.

Sie lassen sich sowohl zur Absicherung gegen Ver-
luste als auch zur Spekulation auf Kursgewinne
des Basiswertes verwenden. Zu den wichtigsten
Derivaten zéhlen Zertifikate, Optionen, Futures
und Swaps.

EIGENKAPITAL

Als Eigenkapital wird das Kapital eines Unterneh-
mens i das die Eigentii Ak-
i oder die einge-

bracht haben. Dies kann in Form von Bargeld oder
Gewinnen, als Spar- und Sacheinlagen oder als
Eigenleistung erfolgen.

Grt atzlich haftet jedeR Eigentiimerin mit dem
von ihm/ihr eingebrachten Eigenkapitalanteil ge-
geniiber den Gléubigern des Unternehmens, wo-
bei bei Personengesellschaften (OHG, GbR, KG
etc.) noch zusatzlich das private Vermdgen in die

Haftung mit einbezogen wird.

Eigenkapital bei Banken und Finanzinstituten istin
der Krise in den Blick geraten, weil es eben nicht
in der Lage war, fiir die eingegangenen Geschfte

i zu haften. Vorschriften
iiber das Verhaltnis von Eigenkapital zu Kreditver-
gabe wurden umgangen z.B. durch den Weiter-
verkauf/die Verbriefung von Krediten und die Aus-
lagerung von Geschaften in Zweckgesellschaften
(meist in Offshore-Zentren), fiir die laschere oder
gar keine Eigenkapitalvorschriften gelten.

EIGENKAPITALRENTABILITAT ODER RETURN ON EQUITY (RoE)

Die Eigenkapitalrentabilitét ist eine betriebswirt-
schaftliche Kennzahl neben vielen anderen zur
Beurteilung der Ertragslage eines Unternehmens.
Diese Kennzahl gibt an, wie hoch sich das einge-
setzte Kapital (Eigenkapital) des Kapitalgebers in-
nerhalb einer bestimmten Periode verzinst.

Neben steigenden Borsenwerten macht eine hohe
Rentabilitit des Eigenkapitals Unternehmen fiir
Anleger interessant. Durch Aufnahme von Kredi-
ten kann die Eigenkapitalrentabilitat erhoht wer-
den, wenn mit diesen Krediten zusétzliche Ertrage
erzielt werden.

HEDGEFONDS

k werden im als
»Sondervermdgen mit zusatzlichen Risiken“ be-
zeichnet. Diese spezielle Art von Investmentfonds
sind durch eine spekulative Anlagestrategie ge-
kennzeichnet. Hedgefonds bieten die Chance auf

sehr hohe Renditen und tragen entsprechend ein
hohes Risiko. Um hohe Renditen zu erreichen, wird
z.B. sowohl auf steigende als auch auf fallende
Kurse spekuliert.

Typisch fiir Hedgefonds ist der Einsatz von Deri-
vaten und Leerverk&ufen. Hiervon riihrt auch der
irrefiihrende Name, da diese Instrumente auBer
ur ion auch zur Absif g (Hedging)
verwendet werden konnen. AuBerdem wird ver-

sucht, mit | iber F i ierung
eine hdhere Ei i ite zu erwir

(Hebel- oder Leverage-Effek). Die meisten Hedge-
fonds haben ihren Sitz an Offshore-Finanzplatzen.

LEISTUNGSBILANZ

Defizit: Ein Land bezieht wesentlich mehr Waren
und Dienstleistungen aus dem Ausland als es sel-
ber dorthin liefert, wie zum Beispiel die USA. Die-
ses Mehr muss mit Krediten finanziert werden.

Uberschuss: Ein Land verkauft dem Ausland mehr
Produkte und Dienstleistungen als es selbst bereit
istvon dort zu beziehen, wie zum Beispiel Deutsch-
land. Im Jahr 2008 betrug der Exportiiberschuss
mehr als 176 Mrd. Euro. Hohe Leistungsbilanz-
tiberschiisse erzeugen nicht nur eine geféhrliche

angigkeit von externer und Finan-
zierung, wie in der augenblicklichen Krise erlebt.
Sie tragen auch zur globalen Umverteilung auf
Kosten anderer Lander bei - siehe EU.

In die Berechnung der Leistungsbilanz flieBen
verschiedene Faktoren wie Aus- und Einfuhr von
Waren, Di i und Vermog und
Kapitaliibertragungen ein. Um die Weltwirtschaft
stabil zu halten, sollten die Leistungsbilanzen ei-
nigermaBen ausgeglichen sein.
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LEERVERKAUF

Beim Leerverkauf geht es um die VerauBerung ei-
nes Wertpapiers, eines Devisenbetrages oder einer
Ware, ohne dass der Verkdufer zum Zeitpunkt des
Vertragsabschlusses im Besitz dieses Verkaufs-
gegenstandes ist. Der Verkaufer schlieBt mit einer
Kéuferin einen Vertrag und vereinbart fiir den Ba-
siswert einen pi Preis. Er iert
darauf, dass bis zur Falligkeit der Lieferung der
Preis des Basiswertes am Markt sinkt. Tritt das
ein, kann er den Basiswert billiger einkaufen und
bekommt bei Erfiillung des Vertrages den héher
vereinbarten Preis aus dem Leerverkauf. Leerver-
kaufe sind ein klassisches Beispiel filr ein reines
Finanzspekulationsgeschaft, u.U. mit groBen Aus-
wirkungen auf die Finanzmérkte, betroffene Un-
ternehmen oder Staaten.

LEITWAHRUNG

Als Leitwahrung bezeichnet man eine fiir den in-
ternationalen Finanz- und Wirtschaftsverkehr
bedeutsame Wahrung. Diese Bedeutung wird {ib-
licherweise daran bemessen, in welchem Umfang
eine Wahrung als Transaktions- und Reservemit-
tel genutzt wird. Momentan ist der US-Dollar die
weltweit wichtigste Wahrung und damit die Leit-
wahrung schlechthin. Dies hat fiir die USA groBe
Vorteile. Die Rolle des US-Dollars gerat jedoch zu-
nehmend in die Kritik und unter Druck. Zusétzlich
gewinnt ein Land in den wichtigen internationalen
Institutionen (G20, IWF) an Einfluss, sobald die
L al internati hat.

LEVERAGE-EFFEKT (HEBELWIRKUNG/HEBELEFFEKT)

Bei einem Leverage-Effekt geht es um die Steige-
rung der Rendite des eingesetzten Eigenkapitals.
Durch die Aufnahme von Kreditgeldern, die man
zusammen mit seinem Eigenkapital investiert,

kann man hohere Gewinne erzielen — wenn die
Rechnung nicht aufgeht allerdings auch deutlich
hohere Verluste.

WEIL DIE KRISE SYSTEM HA @

LEVERAGED BUY-OUT (LBO)

Leveraged Buy-Out ist die Ubernahme eines an-
deren Unternehmens mittels einer vorrangig aus
F i i i g. Bekannt
dafiir sind Private-Equity-Gesellschaften, die fi-
nanziell in Schieflage geratene und dadurch dem
Wettbewerb nicht mehr gewachsene Firmen auf-
kaufen und dafiir Kredite aufnehmen. Die iiber-

Firmawird und neu aufdem
Markt platziert, um nun als wettbewerbsféhige Ge-
sellschaft wieder Gewinn zu erzielen. Die Zinsen
und Kreditriickzahlungen werden dabei vorzugs-
weise aus dem voraussichtlichen Betriebsertrag
des gekauften Unternehmens finanziert. Das be-
deutet, dass das Unternehmen seine Ubernahme
letztendlich mit dem eigenen Betriebsvermdgen
bezahlit. Dadurch kann der Kaufer mit sehr gerin-
gen Eigenkapitalmitteln auskommen. Nicht selten
wird eine solche LBO-MaBnahme dazu eingesetzt,
bei anderen Firmen zunéchst nur Mehrheitsbetei-
ligungen zu erwerben und sie erst spater ganz zu
iibernehmen.




GLOSSAR! (FoRTSETZUNG)

MORAL HAZARD

Verminderte Achtsamkeit im Verhalten oder be-
wusstes Fehlverhalten, wenn man damit rechnen

kann, dass andere den angefallenen Schaden
(mit)tragen. GroBe Unternehmen kdnnten zum

Beispiel riskanter wirtschaften, weil sie darauf
vertrauen, wegen ihrer GroBe und Bedeutung

»gerettet” zu werden, wenn sie ernsthaft gefahr-
det sind.

OFFSHORE-OKONOMIE

Der Begriff "Offshore" bezeichnet im wértlichen
Sinn eine Insel vor dem Festland. Die Offshore-
(Okonomie ist jedoch nicht durch ihre Geographie
gekennzeichnet. Die Geschaftstatigkeit der Off-
shore-Welt findet formal in einer Steueroase statt,
im Auftrag von zwei Parteien, die sich an anderen
Orten der Welt ("Offshore") befinden. Dabei bietet
die Steueroase nur den rechtlichen Rahmen fiir

afte, die de facto gemacht wer-
den, weil die Steueroase dafiir besonders giinstige
Bedingungen bietet, z.B. niedrige Steuern, keine
einschrénkenden Bestimmungen, strenges Bank-
geheimnis.

Die Offshore-Wirtschaft besteht vor allem aus
Steueroasen und Offshore-Zentren, aber zu ihr
gehdren auch beispi ise Sonderwirtschaft
zonen, Billigflaggen in der Schifffahrt, Telefonsex-
Anbieter und Offshore-Kasinos.

Nach Schatzungen liegen die weltweiten Verluste
an Steuereinnahmen durch Offshore-Finanzplat-
ze bei 255 bis 350 Mrd. Dollar jahrlich. Dariiber
hinaus wird auf Grund fehlender Transparenz die
Geldwésche gefordert. Die laxe Finanzaufsicht in
den Steueroasen gefdhrdet die Stabilitdt der Fi-
nanzmérkte. Zahlreiche Banker halten die Off-
shore-Finanzplatze mitverantwortlich fiir mehrere
Wahrungskrisen in den 1990er Jahren.

OVER-THE-COUNTER (0TC)

Over-the-counter kann iibersetzt werden mit ,,iiber
den Tresen“. Gemeint ist damit auBerborslicher
Handel, d.h. finanzielle Transaktionen mit nicht-

ierten Fi i Teil-
nehmern am Finanzmarkt, die nicht iiber die Borse
abgewickelt werden. Die einzelnen Vertragshe-
standteile werden durch die jeweiligen Vertrags-
parteien eigens und individuell vereinbart und
festgelegt.

Generell wird zwischen drei Formen des OTC-
Handels differenziert: Handel mit borsennotierten
Wertpapieren, Handel mit Finanzderivaten ohne
standardisierte Spezifikationen und Handel mit

Wertpapi die zum Bo, nicht zuge-

lassen sind.

Fiir einen Teil der am Finanzmarkt gehandelten
Produkte ist der OTC-Handel wichtiger als der
Bdrsenhandel, da die Borsen nur standardisierte
Produkte anbieten. Die Gefahr des OTC-Handels
liegt in der fehlenden Aufsicht und Kontrolle und
der fehlenden Markttransparenz.

PFANDBRIEF

Pfandbriefe sind langfristige, gedeckte Schuldver-
schreibungen, ausgegeben von einer auf das
P i aft ialisierten Bank. Pfand-
briefe haben eine so genannte Deckungskongru-
enz. Das bedeutet, dass die umlaufenden Pfand-
briefe jederzeit nach dem Barwert inklusive der
Zins- und Tilgungsverpflichtungen durch entspre-
chende Vermdgenswerte gedeckt sein miissen.
Gleichzeitig fiihrt das geringe Ausfallrisiko zu einer

im Vergleich zu den Schuldverschreibungen pri-
vater Emittenten niedrigeren Rendite.

In den Urkunden der Pfandbriefe ist das Rechtsver-
héltnis besonders in Bezug auf die Kiindbarkeit der
Pfandbriefe deutlich zu machen, wobei dem Glau-
biger kein Kiindigungsrecht eingerdumt werden
darf. Die Bezeichnung ,Pfandbrief* ist gesetzlich
geschiitzt, Pfandbriefe diirfen nur von befugten
Kreditinstituten oder Stellen ausgegeben werden.

PRIVATE-EQUITY-FONDS

Private-Equity-Fonds (privates Eigenkapital =
private equity) sind Kapitalgesellschaften, die das
Kapital ihrer privaten GroBinvestoren und institu-
tionellen Anlegerinnen an nicht geregelten Kapi-
talmérkten — also auBerbdrslich — investieren.
Investiert wird zumeist in angeschlagene Unter-
nehmen, die mit der Investition iibernommen,
umgebaut und gewinnbringend wieder verkauft
werden. Eine besondere Anlagestrategie von PEF

ist die Beteiligung mittels eines Leveraged Buy-
Outs (siehe dort). Ist das Risiko sehr groB, spricht
man bei der Investition von Risikokapital oder
venture capital. In der Kritik stehen PEF, weil die-
se Anlagestrategie einen rigorosen, rein gewinn-
orientier—ten Umbau von Firmen erfordert, was
in der Regel mit dem Abbau von Arbeitspldtzen
und sozialen Rechten von Arbeitnehmerinnen
einhergeht.

SHAREHOLDER VALUE

Der Begriff Value —

mdgen - steht fiir eine unternehmerische Strate-
gie, die einzig auf die Interessen der Kapitalgebe-
rinnen (Aktionarinnen) ausgerichtet ist. Seit den
1980er Jahren hat dieses Konzept an Bedeutung
gewonnen, vor allem durch institutionelle Anle-
ger wie Fonds. Die jahrliche Dividende wird dabei
immer unwichtiger, wahrend der Borsenwert des
Unternehmens an Bedeutung gewinnt. Uber stark
ansteigende Borsenwerte Iasst sich ein hoherer
Wertzuwachs fiir die Shareholder erzielen — al-
lerdings nur, wenn es immer aufwarts geht.

Das Management des Unternehmens wird in diese
Strategie eingebunden, indem ein attraktiver Teil
ihrer Bezahlung in Form von Aktien erfolgt und da-
mit an den Borsenwert gebunden wird. Besonders
schnell und effektiv lassen sich z.B. die Aktienkur-
se durch Massenentlassungen nach oben treiben.
Schon die Ankiindigung von Personalabbau wirkt
sich an der Borse i.d.R. kurssteigernd aus und
vergroBert so den Shareholder Value. Der Share-
holder-Value-Ansatz ist eine so genannte Kurz-
frist-Orientierung mit vielféltigen negativen Lang-
frist-Folgen: Ver assil von i
massive intréchti der Ar
rinneninteressen, der Kundinnen, der Umwelt und
der Standortgemeinden.

SQUEEZE-OUT

Squeeze-Out i den Z

von Aktionaren, d.h. eine

bestimmter Aktienanteile an einem Unternehmen.
Der aus der Unter ili
erfolgt dabei durch einen Beschluss in der Haupt-
versammlung.

Die rechtliche Grundlage hierfiir bildet das Aktien-
gesetz, in dem ein solches Verfahren der Haupt-
aktiondre mit dem 1.1.2002 eingefiihrt wurde. Die
Kleinaktionére erhalten fiir ihren ,,Rausschmiss*
eine angemessene Entschadigung fiir ihre Aktien.
Die Hohe der i wird vom }

nar festgelegt, muss aber die Verhaltnisse der
Gesellschaft zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
beriicksichtigen.

SPEKULATION
Die ion gehort zur kurzfristi Investi-
i oglichkeit eines er Anlegers (=

Spekulantin). Dadurch sollen moglichst hohe und
schnelle Gewinne erzielt werden.

Spekulationen basieren immer auf Erwartungen
und Prognosen und nie auf tatséchlichen Fakten,
da man nie genau wissen kann, wie sich der Markt
entwickeln wird. So verldsst sich einE Spekulantin
gerne auf Zukunftstrends in der Finanzwelt. Ste-
hen Aktien relativ niedrig und haben einen Trend
zum igen, wird der/die ein Ge-
schaft wittern. Man kann hier hohe Gewinne er-
zielen, aber auch sehr viel Geld verlieren.

SUBPRIME LENDING

Der Begriff Subprime Lending bedeutet ,zweit-
klassiger Kredit*. Es geht dabei um Kreditvergabe
an Schuldnerlnnen oder Kreditkarteninhaberin-
nen, die nur iiber eine mindere Bonitét verfiigen,
d.h. eine itwiirdigkei isen.
Dadurch wird auch diesen Kreditnehmenden eine
Chance auf eine Finanzierung beispielsweise fiir
den Hausbau geboten. Auf Grund der minderen
Bonitat und Kreditwiirdigkeit entsteht fiir die Dar-
lehensgeber ein enormes Risiko, das sie durch
i wie Risil
auf die Zinsen oder erhdhte Kreditkartengebiihren
ausgleichen.

SPEKULATIONSBLASE

Unter einer Spekulationsblase versteht man den
raschen Anstieg eines Aktienkurses, der sich in
der Regel im Borsen-, Rohstoff- oder Immobilien-
bereich vdllig von der realen Wirtschaftsentwick-
lung abgekoppelt hat. Getrieben von Berichten
{iber raschen und miihelosen Reichtum springen
immer mehr (auch unerfahrene) Anlegerinnen auf
den fahrenden Zug auf, kaufen zu schon iiberhdh-
ten Preisen und rechnen dennoch mit einer ra-
schen Wertsteigerung ihrer Investition. Die Preise
scheinen unbegrenzt weiter zu steigen, bis sich
irgendwann die Erkenntnis des realen Wertes des
jeweilig i j und
Kéuferlnnen zu hdheren Preisen plétzlich aus-
bleiben. Es kommt zum Krach, die Werte verfallen
in kurzer Zeit und die zahlreichen Spekulanten
sehen sich mit dem rapiden Verlust ihrer Investi-
tionen konfrontiert. Der Mechanismus é&hnelt ei-
nem Schneeballsystem. Allein schon die enorme
Menge des freien Kapitals weltweit, das Anlage-
und Spekulationsmdglichkeiten sucht, erhdht die
Gefahr von immer neuen Spekulationsblasen.

SWAPS

Der Begriff Swap wird mit ,Tausch“ iibersetzt.
In der Finanzwelt bezeichnen Swaps einen Aus-
tausch von Félligkeiten bzw. Zahlungsstromen.

Swaps dienen dabei vorrangig der Absicherung
eines Portfolios und werden héufig bei Devisen-
termingeschéften angewandt. Aber auch der
flexiblere Handel zwischen zwei Parteien an un-
terschiedlichen Handelsplétzen oder der Tausch
verschiedener Wahrungen gehdren zu den Griin-

den fiir Swapgeschafte.

STAATSSCHULDEN

Staatsschulden sind die Summe aller Forderungen
von kreditgebenden Glaubigern an den Staat. In
Deutschland sind das die gemeinsamen Schulden
des Bundes, der Lander, der Kommunen, der ge-
setzlichen Sozialversicherungen sowie des Son-
dervermdgens. Eine ganze Reihe verschiedener
KenngroBen zeigen die Hohe sowie die Bedeutung
der offentlichen Verschuldung.

Staatsschulden sind offentlich und kénnen auch
an eine andere Wéhrung gebunden werden — bei-
spielsweise an den Euro oder an den US-Dollar.
Bei einer Inflation wird der Wert der landeseige-
nen Wéhrung von enormen Preissteigerungsraten
beeinflusst, wahrend bei einer Abwertung der Ver-
gleichswert der Wahrung neu festgesetzt wird,
wenn der Kurs der Wahrung unverhaltnismaBig
hoch scheint. Im Fall einer Inflation oder einer Ab-
wertung im eigenen Land ist eine stabile fremde
Wahrung also auch eine zusatzliche Sicherheit fiir
den Staat bei seinen Schuldnern.

Wenn die Gldubiger der Staatsschulden daran
zweifeln, ob ein Staat seinen Verpflichtungen bei
fremden Staaten in der Fremdwahrung auch nach-
kommen kann, werden die Inhaber der Schuldver-
schrei i und die verkau-
fen. Die Aufnahme von weiteren Krediten wird fiir
den Staat nicht moglich oder nur zu sehr teuren
Bedingungen. Im schlimmsten Fall kann das zum
Staatsbankrott fiihren.

SYSTEMRELEVANZ

Im Weltwirtschaftssystem wie auch auf national-
staatlicher Ebene gibt es Banken, Institutionen
und Industriebetriebe, die wegen ihrer GroBe und
Bedeutung als ,too big to fail“ — ,zu groB um zu
scheitern“ — bezeichnet werden.

Systemrelevanz bedeutet, dass die Insolvenz eines
in Schwierigkeiten geratenen Unternehmens ne-
gative Auswirkungen auf das gesamte Wirtschafts-
system haben wiirde. Durch einen Domino-Effekt
wiirde das Unternehmen bei seinem Untergang
auch andere Betriebe mitin den Ruin reiBen und das
Wirtschafts- und Finanzsystem zu Fall bringen.

VERBRIEFUNG
Die Verbriefung von Forderungen oder Schuldver-
i ist eine am Fil sehr ge-

bréuchliche Transaktion, die es ermoglicht, die
Forderungen, die ein Kreditgeber an eine Kredit-
nehmerin hat, in handelbare Wertpapiere umzu-
wandeln. In der Regel sind fiir Verbriefungen spe-
zielle Zweckgesellschaften (Special Purpose
Vehicles — SPV) verantwortlich, die die Verbriefun-
gen am Markt platzieren.

Und so funkioniert eine Verbriefung am Beispiel
eines Darlehens: Der Kreditgeber gewéhrt dem
Kreditnehmer ein Darlehen. Der Kreditnehmer
iiberlasst dem Kreditgeber fiir dieses Darlehen
Sicherheiten. Der Kreditgeber verkauft die Forde-
rung (Darlehen) inklusive der Sicherheiten an die
SPV. Diese verbrieft die Forderungen und gibt sie
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am Kapitalmarkt aus (Refinanzierung des Kaufs).
Der Kredi kann diese Eil wieder
verleihen und Zinsen dafiir verlangen. An dem ur-
spriinglichen Darlehensvertrag dndert sich nichts,
und der Kreditnehmer zahlt weiterhin seine Schul-
den bei der Bank ab. Anspriiche der Investoren,
die letztlich die verbrieften Forderungen kaufen,
sind ausschlieBlich gegen die SPV und das ver-
briefte Kreditportfolio zu richten und nicht gegen
den Kreditgeber.

Verbrieft bzw. gebiindelt werden stets ganze
Portfolios und nie einzelne Forderungen. Dabei
kommen auch Ratingagenturen zum Einsatz, die
die Qualitdt der Forderungen analysieren und die
Transaktionsstruktur iiberpriifen.

ZWECKGESELLSCHAFTEN (SPECIAL PURPOSE VEHICLES - SPV)

A sind G die zu
einem bestimmten Zweck gegriindet werden.
Meistens werden diese Gesellschaften von Ban-
ken oder Unternehmen gegriindet, in deren Auf-
trag sie strukturierte Wertpapiere ausgeben. Dazu
lagern Banken oder Unternehmen verbriefte For-
derungen, die sie an Kunden haben, in Zweckge-
sellschaften aus. Diese bauen dann daraus die
strukturierten Wertpapiere und verkaufen sie.

Fiir die Bank hat das den Vorteil, dass sie die Kredi-
te, die sie vergeben hat, nicht mehr in ihrer Bilanz
fithren und dafiir Eigenkapital hinterlegen muss.

Viele sind ierbar in
latzen

Die deutschen Bundesregierungen haben immer

wieder die Spielrd fiir
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erweitert. Ein Unternehmen hat so die Moglichkeit,
ohne Bankkredit schnell an Kapital zu kommen.

2 kénnen mi werden
- und wurden es — um hohe und fiir den Unter-
nehmensruf schédliche Risiken aus dem eigenen
Jahresabschluss auszulagern und diese gegen-
liber i 0 u iern.




