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. Was ist passiert?

(1) Der lange Boom des leichten Geldes

Spatestens seit dem Fall der Mauer und den Umwalzungen in Osteuropa und der friheren
Sowjetunion erlebt die Weltékonomie einen langen Boom. Wo liegen hierfir die Ursa-
chen? Zunachst einmal 6ffnete sich ein lange Zeit abgeschotteter Teil der Welt den Mark-
ten. Eigentumswerte wurden verfiigbar, Humanpotenziale konnten aktiviert werden. Im
Besonderen in der Ausdehnung nach Siidostasien gab es preiswerte Arbeitskrafte en
masse. Die moderne Informationstechnik machte weltumspannende Lésungen mdg-
lich, zugleich erlaubte diese Innovation massive Kostensenkungen. Ein gigantischer Kapi-
talbedarf rund um den Globus wartete auf Befriedigung. Und dies in aufholenden Landern,
fur die Wachstumsraten bis zu 10 % pro Jahr aus systemischen Grinden, im Unterschied
zu hoch entwickelten Volkswirtschaften, mdglich sind (sogenanntes Leap frogging) [25, 29,
32]. Es war eine ideale Situation zur Steigerung der Rendite auf Eigenkapital und zur Aus-
weitung der Geldmenge ohne Gefahr inflationarer Tendenzen [55, 56, 57, 58]. Hieraus resul-
tierte der eingangs erwahnte lange Boom, der alleine fir China 20 Jahre Wachstumsraten
von 10 und mehr Prozent bedeutet. Die Weltwirtschaft wuchs in dieser Zeit auf einem

Durchschnittsniveau von 3 - 4 % pro Jahr.

Der Prozess warf auch Probleme auf. Die Globalisierung der Okonomie bedeutete den U-
bergang des Okonomischen in teilweise unregulierte Rdume, Kinderarbeit, den massenhaf-
ten Transport von Glitern auch niedrigster Wertschdépfung rund um den Globus und die in
der Folge der rasch zunehmenden Nutzung fossiler Rohstoffe erfolgende beschleunigte
Aufheizung des Klimas. Operieren zu Lasten der Zukunft und zukiinftiger Generationen
erlaubte im heute und jetzt ,,Bonanza™-artige Verhaltnisse. Von diesen Verhaltnissen
haben viele profitiert, manchmal in exorbitanter Weise: Fachleute in der reichen Welt, Ar-
beiter in den Schwellenlandern und dann Berater und Investmentbanker, Politiker, Man-

ger, junge Kreative, Macher.

Das Gesagte gilt allerdings nur in einer kurz- bzw. mittelfristigen Perspektive. Die prinzi-
piellen Bedrohungen der Zukunft der Menschheit, die mit einer rasch wachsenden Weltbe-
vOlkerung, der immer groBer werdenden Schere zwischen Arm und Reich, dem Konflikt
zwischen den groBen Kulturen und der Klima- und Umweltkatastrophe zusammenhangen,
haben in dieser Zeit an Brisanz gewonnen [32]. Das ist die Sicht des Club of Rome auf das
Thema, das ist die Sicht des Okosozialen Forums Europa und der Global Marshall Plan Ini-
tiative, die Sicht des Bundesverband fir Wirtschaftsféorderung und AuBenwirtschaft (BWA)

[4] und des Global Economic Networks. Das ist auch die Sicht des Autors.
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Im unglinstigsten Fall drohen 6kologischer Kollaps oder Brasilianisierung der Welt [3,
6, 29, 32, 34]. Beide Bedrohungen sind gréBer und von grundsatzlicherem Charakter als die
aktuelle Weltfinanzmarktkrise, die eher ein ,technisches Thema" ist. Aber auch diese be-
inhaltet ein gewaltiges Potential, die Zukunft zu geféhrden, z. B. im Sinne der Beschleuni-
gung des Prozesses hin zu einer Brasilianisierung der Welt oder hin zu einem Kol-
laps. In diesem Sinne hat uns der lange Boom ein Stiick ndher in Richtung einer unange-
nehmen Zukunft gebracht. Auf der Negativseite des Booms stehen des Weiteren Opfer von
Umweltkatastrophen und von Terror und Verlierer der Globalisierung, z. B. Hartz IV Emp-

fanger in Deutschland sowie Umweltfliichtlinge in den drmsten Léandern der Welt.

Der lange Aufwartstrend war auch durch Merkwirdigkeiten gekennzeichnet, wie die New
Economy-Blase [27, 46], groBe Betrugsdelikte und am Ende jetzt eine veritable Finanzkrise,
aber zunachst einmal beherrschte der Boom die Wahrnehmung - ein Siegeszug des ka-
pitalistischen Systems, ein Siegeszug von Privat Equity und Investmentbanking. Wie im
~Aufzug" ging es aufwarts: Verhaltnisse, die fir die Wirtschaft, die Politik, fir Firmen, far
viele Menschen attraktiv waren. Der 11.09.2001, der wie ein Schock einschlug, wurde
durch eine Politik des leichten Geldes Gberwunden. Mit leicht verfigbarem Geld, mit im-
mer mehr Kredit, mit massiver Verschuldung der USA wurde die drohende Lahmung durch
eine wilde Dynamik GUberwunden. Fir besorgte Zuschauer war allerdings die Frage, wie

lange die ,Party" weitergehen wirde?

(2) Was ist liberhaupt Geld?

Geld hat fur eine Welt des Handels und des Wirtschaftens eine ganz zentrale Bedeutung.
Unser heutiges Leben ist ohne ein leistungsfahiges Geldsystem nicht vorstellbar. Historisch
betrachtet entstand das Geld, um den Austausch zwischen Menschen, insbesondere den
Austausch der von ihnen gehaltenen bzw. geschaffenen Gliter zu erleichtern. Tauschhan-

del ist eine frihe, vorgelagerte Form einer derartigen Wechselwirkung.

Zur Vereinfachung dieser Situation hat sich historisch die Nutzung von Geld als neutra-
lem Medium herausgebildet. Geld Gbernimmt dabei viele Funktionen. Es ist eine Wertein-
heit, ein Messsystem und macht (in dieser Dimension) alles mit allem vergleichbar. Die
praktische Frage, was etwas wert ist, wird in Markten durch Bestimmung von Preisen ent-
schieden. Uber das Geld wird alles mit allem in Relation gesetzt. Es ist eine wesentliche
Funktion des Geldes, komplexe Biindel von Gitern vergleichbar zu machen. Geld ist ferner
ein Tauschmittel, und schlieBlich kann Geld Wert aufbewahren, auch Uber groBe Zeitrau-

me - solange die Stabilitdat des Gesamtsystems gesichert werden kann. Geld ist in diesem
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Sinne ein ,Intermediar®, eine SystemgroBe, die die Transaktionskosten ékonomischen

Tuns massiv zu senken erlaubt - wie Ubrigens auch Vertrauen.

Er war in der Historie eine Machtfrage, wer Geld herausgeben konnte bzw. durfte. Der
Herausgeber sollte den Wert des Geldes garantieren kédnnen, und mit dem Herausgeben
des Geldes war immer auch die Méglichkeit verbunden, sich selber zu beglinstigen. In der
frihen Phase war Geld eine Metallwahrung. Der Metallwert des Geldes stellte eine Art Ge-
genwert flr das dar, was man gegen das Geld eintauschte. Dieses Prinzip hat sich in
Goldwahrungen lange gehalten. Fir moderne Gesellschaften ist allerdings diese Art von
Geld von der Sache her unzureichend. Es geht heute teilweise um gigantische Summen
und diese sollen schell und bequem transferiert werden kénnen. Der nachste Schritt war
daher das Papiergeld - vom Gewicht her viel leichter und daher besser transportierbar.
Papiergeld ist erst seit dem 18. Jahrhundert verbreitet. In jlingerer Zeit tritt neben das
Bargeld das Bankgeld oder Buchgeld (sogenanntes Giralgeld), das heute die alles domi-
nierende Geldform im Leben der Birger ist. Hinzu kommen moderne Finanzierungsinstru-
mente mit Geldcharakter, die aber auBerhalb der Sphare des Alltagslebens der lberwie-
genden Zahl der Blirger platziert sind. Die verschiedenen Formen von Geld verbergen sich
hinter offiziell differenzierten Geldmengenkonstrukten wie M1, M2 und M3. Geld in der
modernen Welt aus Sicht der Blrger ist also vor allem das von Banken erzeugte Giralgeld.
Es erlaubt nicht nur den bequemen Umgang mit groBen Geldmengen. Auch werden Trans-

fers dokumentiert und damit nachvollziehbar.

Wenn man fragt, wo das Giralgeld entsteht, dann ist das wichtigste Prinzip das folgende:
Die Geldmenge wachst, wenn ein Kredit gewahrt wird, sie schrumpft, wenn ein Kre-
dit zuriickgezahlt bzw. notleidend wird (und im letzteren Fall letztlich abgeschrieben wer-
den muss). Eine groBe Verantwortung fiir den Banksektor und eine wichtige Wertschop-
fungsdimension liegt konsequenterweise in der Qualitatssicherung der Kreditgewdhrung.
Welche Business-Pléne, fur die Kredit nachgefragt wird, sind werthaltig, wo sind die Chan-

cen gut, dass ein Kredit zuriickgezahlt wird?

Giralgeld besteht letztlich in Positionen in Datenbanken, die zu finanziellen Verfi-
gungen bzw. zu Transaktionen ermachtigen. Diese Transaktionen gehen im Wesentlichen
von einem Konto zu einem anderen. Mit der informationstechnischen Revolution haben
sich die Prozessmoglichkeiten in diesem Bereich multipliziert — auch die Manipulations-

maoglichkeiten.

Eine wichtige Frage ist, wie viel (Giral-)Geld zu einem Zeitpunkt vorhanden ist. Zuviel Geld
kdénnte zur Inflationen fihren, zu wenig Geld die Wirtschaft und das Wachstum behindern.

Insofern ist die Kontrolle der Geldmenge durch den Staat oder eine daflir geschaffene No-
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tenbank ein wichtiges Thema. In modernen Gesellschaften wird diese Kontrolle zum einen
Uber die Messung der GréBen unterschiedlich definierter Geldmengen wie M1, M2 und M3
und zum anderen Uber die Messung der Inflation gesteuert. Allerdings haben die USA vor
einigen Jahren die Feststellung der Geldmenge M3 ausgesetzt. Das gibt der Inflati-

onsmessung als der letzten verbliebenen universellen SteuerungsgréBe eine umso wich-
tigere Rolle. Ein Abgrenzungsthema ist in der Folge der konkrete Inflationsbegriff und da-
mit die Natur der Warenkdrbe, die zur Inflationsmessung herangezogen werden. Hier wird

immer wieder verandert bzw. experimentiert.

Das Ziel der Politik ist es, die Inflation gering zu halten, allerdings ist das nicht das einzi-
ge Ziel. Es geht beispielsweise auch darum, die Wirtschaft anzukurbeln, Wachstum zu fér-
dern, die Unternehmen mit Geld zu versorgen. Falls die Verschuldung der Staaten zu hoch
ist, kann Inflation auch ein Mechanismus sein, um die Zurickzahlung von (Staats-) Schul-

den zu erleichtern.

Die Geldgeschdfte erfolgen Uber Banken. Auf diese Bankgeschafte wiederum wird iber die
Zentralbanken oder Notenbanken ein gewisser Einfluss ausgetibt. Uber die Bankauf-
sicht hat der Staat in einen gewissen Umfang Kontrolle liber das Geschehen. Hinzu kom-
men weitere Regelungsmechanismen und Finanzmarktakteure wie z. B. die Finanz-
marktaufsicht, die Basler Bank fiir Zahlungsausgleich, der internationale Wahrungsfonds
und die Weltbank.

Die Eingriffsmoglichkeiten der Staaten Uber die Bankenaufsicht bestehen darin, den Ban-
ken gewisse Auflagen machen zu kdénnen, ihnen Mindestreserven abzuverlangen. Zent-
ralbanken kdnnen den Banken bestimmte Zinssatze flir dasjenige Geld (Zentralbank-
geld) abverlangen, das ihnen von der Zentralbank zur Verfiigung gestellt wird. In einem
gewissen Umfang kann die Zentralbank so Einfluss auf die Geldmenge nehmen und damit
darauf, wie viel Kredit gewahrt wird. Wie oben schon erwahnt, ist Kreditgewahrung durch
Banken, auch von Banken untereinander, in der modernen Okonomie ein wesentlicher Ort
der Geldschépfung. Die Geldmenge wachst mit jedem eingegangenen Zahlungsersprechen
oder aufgenommenem Kredit, sie sinkt mit jedem zurlickgezahlten bzw. abgeschriebenen
Kredit. Der Deutsche Staat darf sich, in Reaktion auf historische Erfahrungen und zwei
Hyperinflationen nach zwei verlorenen Weltkriegen nicht direkt bei der Notenbank mit
Geld versorgen, sondern nur Gber das private Bankensystem. Eine wichtige Rolle spielt
dabei u. a. die Hypo Real Estate als groBer ,Staatsfinanzierer". Diese Rolle ist ein wichti-
ger Grund, warum der deutsche Staat die Hypo Real Estate um fast jeden Preis geschafts-
fahig erhalt.
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Fir die Kreditgenerierung durch Banken sind Regelsysteme, wie Basel I und Basel II, die
meistens Uber die Internationale Bank flir Zahlungsausgleich in Basel abgestimmt werden,
wesentlich. Sie regeln beispielsweise Eigenkapitalhinterlegungspflichten. Der Uber-
gang von Basel I zu Basel II bedeutet eine Verknipfung von (Mindest-) Kapitalhinterle-
gungspflichten der Banken (und damit indirekt der Zinshéhe flir einen Kredit) mit der Bo-
nitat des Schuldners bzw. im Wesentlichen gleichwertig der Qualitdat von ihm hinterlegter
Sicherheiten bzw. von ihm herausgegebener Schuldverschreibungen. Hier wird also fest-
gelegt, wieviel Prozent der jeweiligen Kreditsumme als Eigenkapital der Bank hinterlegt
werden missen, wenn sie einen Kredit vergibt bzw. generiert. Die Kreditgewahrung setzt
auch das Vorhandensein entsprechender Einlagen voraus. Allerdings wurde der Einlage-
begriff in den letzten Jahren so weit gedehnt, dass Einlagen fir die Kreditgewahrung nur
partiell eine Restriktion darstellen. Insbesondere spielt in diesem Bereich der Interban-
kenhandel, die Ausgabe von Buchschuldverschreibungen und die Beschaffung von kurz-

fristiger Liquiditat Gber die Zentralbanken eine Rolle, um Salden auszugleichen.

Basel II hat in der Folge zu einer Ausdehnung der Kreditvolumen und damit der Geldmen-
ge gefuihrt. Und zwar dadurch, dass die Banken Kredit primar an solche Abnehmer gege-
ben haben, die (iber eine hohe Bonitat verfiigten. Dies erlaubt bei gleichbleibender Eigen-
kapitalgréBe die Erzeugung einer deutlich gréBeren Kreditmenge. Zu den beglinstigten
Kredithehmern gehorten in der Regel auch ,Téchter" oder ,Mitter" der Banken, die wie-
derum deshalb eine hohe Bonitat vorweisen konnten, weil die kreditgewdhrende Bank ihre

,Mutter" bzw. ihre , Tochter" war.

Das Konstrukt der Sicherheit, die gezielte Ausweitung von Sicherheit - und eine verdeck-
te Aushohlung vermeintlicher Sicherheit wurden zu ,wertschépfenden® Aktivitaten. Eine
massive Ausweitung der Kreditmenge war auch eine Folge des Mechanismus der struktu-
rierten Verbriefung von Krediten, eine jlingere Finanzmarktinnovation, die beispielhaft
in [33] beschrieben wird. Mit strukturierten Verbriefungen verkauft eine Bank Kredite
weiter, wobei sie diese in Pakete zusammenfasst und die Pakete in Teilgruppen zerlegt,
die die Ausfallrisiken sequentiell tragen, z. B. ein sogenanntes Equitysegement, ausges-
tattet mit dem hdéchsten Risiko und den hdchsten Zinsen, dann mit deutlich geringerem
Risiko und reduzierten Zinsen ein sogenanntes Mezzaninesegment und schlieBlich ein im
Wesentlichen ohne Ausfallrisiko und mit entsprechend reduziertem Zins ausgestattetes

sogenanntes Seniorsegment.

Die entsprechenden Fonds werden gerne bei Banktdchtern platziert, die haufig von ihren
Mittern mit Burgschaften ausgestattet werden und ansonsten auB8erhalb der Bankbilanz
operieren. Der Fonds verkauft Fondsanteile weiter, meist auBerhalb des Banksektors. Uber

die Verbriefung Gibernehmen nun Bereiche auBerhalb des Bankensektors genuine Aufga-
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ben der Risikoiibernahme, die friiher bei den Banken lagen und dort Eigenkapital ban-
den. Der Bankensektor wird auf diese Weise in die Lage versetzt, die Umschlaghaufig-
keit beim Einsatz des eigenen Eigenkapitals in seiner Basisfunktion zur Kreditgenerierung
zu erhéhen — und damit die Kreditmenge massiv auszuweiten, parallel dazu die erzielte
Eigenkapitalrendite weiter zu steigern. Der Hebeleffekt des Eigenkapitals der Banken
wurde durch jeden der beiden beschriebenen Mechanismen (Basel II, Verbriefungen)
deutlich erhdht.

Dies gilt ebenso fir eine Erhdhung der Eigenkapitalbasis in Boomzeiten durch Zugrunde-
legung internationalen Bilanzierungsrichtlinien (IFRS), die seit einigen Jahren im
Bankensektor standardmaBig verwendet werden. Dies beinhaltet, dass z. B. Aktienpakete
oder Immobilienbestande, die eine Bank auf der Eigenkapitalseite halt, standig wertvoller
werden, wenn die Markte sich im Aufwind befinden und damit entsprechende ,Besitzti-
mer" am Markt stédndig an Wert gewinnen. Bei Anwendung von IFRS (bersetzt sich das
zeitgleich in ein vergroBertes Eigenkapital, das sogleich die BezugsgréBe flir die Moglich-

keit darstellt, noch mehr Kredit zu generieren.

Die Uber die beschriebenen Mechanismen erfolgte Ausdehnung der Geldmenge war ein
weiterer Baustein in einer schon viele Jahre andauernden weltweiten Politik des leichten
Geldes [46]. Politik des leichten Geldes bedeutet dabei nicht nur Ausdehnung der
Geldmenge, sondern Ausdehnung der Geldmenge zu giinstigen Konditionen und das
insbesondere fir bestimmte Akteure im Zentrum des Systems. Die dadurch entstandene
Illusion der kontinuierlichen Verfiigbarkeit kurzfristiger, zugleich besonders kostengiinsti-
ger Liquiditat hat bei den entsprechenden Akteuren eine Politik geférdert, die auf groBe
Hebel setzte. Eigenkapital, das im Wesentlichen aus Kredit bestand, aber beispielweise
auch Nutzung des Kurzfrist-/Langfrist-Hebels. In dieser Situation war es vor allem attrak-
tiv, gegen Sicherheiten kurzfristig Kredit und damit Liquiditat zu generieren. Sicherheiten
gewannen dadurch weiter an Bedeutung, die Erzeugung von Sicherheiten wurde selber zu
einem entscheidenden wertschépfenden Instrument. Zugleich wurde so eine Risikoposi-
tion aufgebaut: Das Risiko, dass es irgendwann nicht mehr gelingen wiirde, einen aus-

laufenden kurzfristigen Kredit durch eine neuen zu ersetzen.

Es ist offensichtlich, dass die beschriebene Politik des leichten Geldes insbesondere dieje-
nigen beginstigte, die ,an der Quelle"™ saBen. Weniger gut bewertete Mittelstandler oder
Projektideen bekamen im Gegenzug oft keinen attraktiven Kredit, mussten sich dann an
diejenigen wenden, die den Kredit glnstig bekamen, z. B. als Finanzierungspartner im
Kontext Private Equity. Die Politik des leichten Geldes hat weltweit Wachstum stimuliert,
und fur viele Jahre fir viele Vieles ermoéglicht aber um einen Preis. In der jingsten Sub-

prime Krise wurde dieser Preis deutlich.
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ll. Die Krise — wo lagen die Ursachen?

(1) Deregulierung und Finanzmarktinnovationen

Die Zeit seit dem Fall der Mauer stand in der Welt der Ideen unter dem Megatrend ,Frei-
heit". Freiheit hatte (angeblich) den Kommunismus besiegt, der freie Markt war das
Uberlegene System, der freie Markt wiirde alle globalen Herausforderungen lésen, die Ar-
mut zu Uberwinden helfen, den Frieden mit der Natur herbeifliihren, die nachhaltige Ent-
wicklung férdern und einen reichen Globus hervorbringen. Es wundert rlickblickend, wie
viele Menschen diese absurden ,Versprechungen" akzeptiert haben, die letztlich vor allem
zur Ermdglichung von ,Pliinderungsprozessen" bestimmter zentraler Akteure dienten [2,
3, 10, 18, 20, 24]. Hierauf haben der Autor und andere seit vielen Jahren hingewiesen [21, 22,
28, 29, 30, 32, 34, 36, 37, 40, 53]. Bestatigt hat sich an dieser Stelle, dass die gréBten Effekte,
gerade auch der Umverteilung von unten nach oben, mit der Durchsetzung bestimmter
Ideen erreicht werden [20]. Von den Wirkungen und den GréBenordnungen her gilt dabei
das Prinzip die schlimmsten Formen von Diebstahl und Betrug an der Grenze des Lega-
len, aber letztlich legal stattfinden ,The touffest crimes are legalised"™. Wobei bei Pliinde-
rungsprozessen die handlungsleitenden Ideen und Vorstellungen bzgl. leistungsfahiger
Systemkonstrukte, etwa bzgl. der notwendigen ,Freiheit der Markte" oder die ,komparati-
ven Kostenvorteile im Welthandel unter den heutigen Offentlichkeitsbedingungen ,fast®
richtig sein mussen, sonst wiirden die Bilrger es merken. Aber eben nur fast. Entschei-

dend sind feine Details, das ,Kleingedruckte™. Und ,fast daneben ist auch daneben®.

Im Wettbewerb der Staaten gegeneinander kam es in der Folge zu einer permanenten
Deregulierung, vor allem des Weltfinanzmarkts [3, 9, 13, 14, 23, 36, 40, 44, 45, 49]. Das
Geld gewann einen immer starkeren elektronischen Charakter, die Verarbeitungsprozesse
waren immer starker computergetrieben [10]. Indem man das Geld um den Globus trieb,
konnte man sich sehr weitgehend den staatlichen Regulierungen auf nationaler Ebene ent-
ziehen. Zum Schluss schrieb man seine eigenen Regulierungen oder operierte freiwillig
nach einem groBartig klingenden ,,Code of Conduct" [53]. Ein wichtiges Wertschépfungs-
element war dabei die weitgehende Vermeidung von Steuerzahlungen [15, 16]; so lieB
sich die Rendite auf Eigenkapital im Finanzwesen weiter steigern. Und natulrlich brauchte
man Innovationen. Innovationen, die vor allem der Ausweitung der Geldmenge dienten
und zwar mit dem Ziel, selber von dieser Ausweitung massiv zu profitieren. Mit Blick auf
die aktuelle Krise sind verschiedene wesentliche (Innovations-) Elemente bzw. Mechanis-

men involviert, von denen nachfolgend 15 aufgelistet sind:

(1) Unakzeptable Verkaufspraktiken auf dem US-Hypothekenmarkt (so genannte Sub-

prime-Thematik / Zweiklassenhypotheken. Letztlich wurden massiv Hypotheken



(2)

(3)

(4)

(5)

(6)

(7)

(8)

(9)

(10)

(11)

(12)
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zum Kauf an Personen vergegeben, die zur Rickzahlung wahrscheinlich nicht fahig
sein wirden). Wieso dies mdglich war, welche Anreizstrukturen dies ermdglicht
bzw. geférdert haben, findet sich in [43]. Fir detaillierte Hinweise und Zahlenverglei-
che siehe auch [33]).

Finanzmarktinnovationen im Bereich sogenannter Verbriefungen, also den Wei-
terverkauf von Krediten bzw. von Anteilen an Bindeln solcher Kredite (im Besonde-
ren Asset-backed Securities).

Interierte Verknlpfung von Verbriefungen zu immer neuen Verbriefungsstrukturen,
sogenannte (strukturierte) Collateralized Debt Obligations (CDOs), deren Risi-
koprofil vollig diffus ist [1]. In [55, 56, 57, 58] wird hierfiir immer wieder zur Ver-
besserung des Verstandnisses als Bild der Unterschied zwischen Fleisch und Wiirs-
ten benutzt. In ,Wirsten" wird viel verarbeitet - man weil3 zum Schluss nicht, was
drin ist = Verzehr wird zur Vertrauenssache.

Die , Absicherung"™ der Werthaltigkeit von Collateralized Debt Obligations durch ver-
sicherungsahnliche Konstrukte, sogenannte Credit Default Swaps (CDS), die den
Absicherungen von Wahrungsrelationen nachgebildet sind.

Gigantische Geschafte der Banken auBerhalb ihrer Bilanz, die erstaunlicherweise
bis heute erlaubt sind.

Die enormen internationalen Zahlungsbilanzasymmetrien, vor allem die extrem
hohe Verschuldung der USA im Ausland, im Besonderen in China.

Der von den USA nicht verhinderte Zusammenbruch der groBen Investmentbank
Lehman Brothers (15.09.2008). Hierdurch wurde enorm viel Vertrauen in die Fi-
nanzmarkte verspielt.

Basel II, also die Bindung der Eigenkapitalhinterlegungspflicht von Banken bei der
Kreditgewahrung an die Bonitdt der Schuldner (was bei Konzentration auf gut be-
wertete (,geratete™) Schuldner zu einer gigantischen Ausweitung der Geldmenge
geftihrt hat).

Die internationalen Bilanzierungsrichtlinien (IFRS), die in ihrer prozyklischen
Ausrichtung zundchst die Ausweitung der Eigenkapitalbasis der Banken und der
Kreidtimenge beschleunigten, dann, in der Krise, massiv Krisen-verstarkend wir-
ken.

Die Kurzfristorientierung der Entlohnungssysteme flir das Spitzenpersonal im
Investmentbanking.

Qualitatsprobleme im Bereich des ,Ratings", also der institutionellen Beurteilung
der Qualitat von Finanzmarktpapieren.

Rechnergetriebene Handelssysteme, orientiert an Interventionspunkten, die
Abwartsspiralen auf den Verkaufsmarkten, z. B. im Rahmen eines ,erzwungenen

Deleveraging" verstarken kénnen.
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(13) UbergroBe Kredithebel in Privat Equity Geschéften. D. h. z. B. die Ubernahme
von Unternehmen durch Akteure mit wenig Eigenkapital aber ausgestattet mit viel
und glnstigem Kredit in Folge einer guten Bonitat, z. B. aufgrund der Birgschaft
einer ,Mutter".

(14) Fristigkeitsrisiken in der Finanzierung bei Long/Short Hebelgeschaften. Hierzu
gehort die Gewdhrung langfristiger Kredite bzw. das Eingehen langfristiger Ver-
pflichtungen durch Finanzmarktakteure, obwohl ihnen die entsprechenden Geldmit-
tel nicht langfristig als Einlage (z. B. Gber Bausparvertrage) zur Verfligung stehen.
Sie miussen sich also immer wieder kurzfristig refinanzieren. Das ist ein gutes Ge-
schaft, wenn immer wieder eine ginstige Refinanzierung gelingt. Gelingt das ir-
gendwann nicht mehr, kann es zum Desaster kommen.

(15) Kursbeeinflussung an Borsen durch groBe Akteure.

(2) Wie kam es zu der Krise?

Will man die Abldufe verstehen ist es wichtig, von der Ebene der Einzelereignisse zur Sys-
temebene Uberzugehen. Das Finanzsystem hatte, u. a. Gber gigantische Mengen von
Credit Default Swaps, einen ,Sicherheitsschirm" aufgebaut, der auf formalisierten Si-
cherheiten basierte, die von Rating-Agenturen bestatig waren. Die Struktur war im We-
sentlichen vom Null-Eins Typ. Das AusmaB eingegangener Verpflichtungen zentraler Ak-
teure war nicht bekannt. Intransparenz war von Seiten der Akteure gewollt und Teil des
Geschidftsmodells. Gegen die marktfundamentalistische Propaganda und die Interessen
starker staatlicher Akteure im angelsachsischen Raum gelang der Politik die Durchsetzung
der erforderlichen Transparenz nicht. So war das AusmaB der ungesicherten Positionen
Uberhaupt nur durch einen Totalzusammenbruch des Systems erkennbar zu machen. Es
mussten dazu zunachst Zweifel an der Nachschussfahigkeit zentraler Finanzmarktakteure
wie AIG oder Lehmann Brothers greifen, ehe die Probleme hinter den Problemen in ihrer
ganzen Tragweite Schritt flr Schritt deutlicher werden konnten. Besonders schlimm ge-
trieben hatte man es im Subprime-Sektor in den USA, also bei ,Zweiklassenhypothe-
ken" [33, 43]. Hier begann lokal eine Erosion. Zahlreiche Kunden konnten ihre Hypothek-
enddarlehen nicht mehr bedienen. Es kam zu groBeren Zahlungsausfallen. Immobilien-
preise hérten auf zu steigen, begannen zu fallen. Zwangsversteigerungen brachten nicht
mehr die Einnahmen, die erwartet wurden. Zunehmend wurde deutlich, dass bestimmte

Typen von Verbriefung nicht mehr die Werthaltigkeit hatten, die bisher im Markt galt.

Die Krise begann also lokal und langsam mit dem , Rutschen™ der Subprimes, ein Prozess,
der auf Leichtsinn und Uberhitzungszustédnde in einem Spezialmarkt der Hypothekenkredi-

te in den USA zurilckzufiihren war. Falsche Gewohnheiten und Erwartungen und eine vol-
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lig unverantwortliche Kreditvergabe fiihrten hier also letztlich zu diesem , lokalen
Problem™ (vgl. die Darstellung in [43] sowie auf Beispielebene in [33]), das in der Folge ka-
talysator- und kaskadenartig vom Subprime Segment ausgehend Schritt flr Schritt
zum ,Rutschen™ des gesamten Marktes der Collateralized Debt Obligations gefihrt hat.
Wesentliche Ursache der Entwicklung im Subprimebereich waren einerseits die Méglichkeit
der Verschiebung des Risikos der Kreditvergabe weg von den kreditgewahrenden Banken
hin zu anderen Akteuren durch Verbriefung und andererseits die begrenzten rechtlichen

Verpflichtungen von Hausbesitzern in den USA bei Hypothekenkrediten.

Die irgendwann deutlich werdenden Probleme im Subprimebereich tberforderten nach
einer gewissen Zeit diejenigen Versicherungen, die die dort gehaltenen Papiere liber Cre-
dit default swaps (CDS) abgesichert hatten. Diese Absicherungen waren letztlich die
Basis hoher Ratings entsprechender Obligationen bzw. Sicherheiten. Allerdings genigten
die Absicherungen Uber CDS generell nicht den tblichen Anforderungen an Versicherun-
gen, etwa bzgl. Offenlegung oder Deckung. Ferner wurde das Versicherungsprinzip da-
durch pervertiert, dass nicht betroffenen ebenfalls ,Wetten" auf bestimmte Ereignisse ein-
gehen konnten bzw. dass viele Akteure auf dasselbe Ereingis ,Wetten" konnten, was aus
Sicht der Risikoverteilung dramatische Konsequenzen haben kann [52]. Auch gab es in den
entsprechenden Markten keine Transparenz bzw. Aufsicht. Solche Kontrollen hatten die
schéne ,Bonanza-Veranstaltung" gefahrdet. Deshalb wehrt sich der Finanzsektor seit Jah-
ren gegen solche Transparenz, die z. B. die Folge einer geringfligigen Steuer auf alle der-
artigen Transaktion gewesen wére. Eine solche Tobin Abgabe, die z. B. der groBe Fi-

nanzmarktspezialist G. Soros beflirwortet [46], wird und wurde vehement bekampft.

Fragt man also nach den Griinden, warum es so schwer war, die Krise vorauszusagen,
dann erweist sich als einer der Hauptgriinde das Fehlen ausreichender Information. Dies
fihrte zu Vorstellungen Uber Risiken, vor allem Ulber Extremereignisse, die viel zu optimis-
tisch waren. Die Zahlenbeispiele in [33] zeigen das sehr deutlich. Auf der Ebene der Ein-
zelprobleme sind oft Abschatzungen unter Normalverteilungsannahme korrekt. Auf
Ebene der Systemrisiken sieht das ganz anders aus. Die (unbekannten) Wahrscheinlich-
keiten flr Extremrisiken sind, wie oben erwahnt, deutlich héher, als bei Normalvertei-
lungsannahmen gegeben. Die entsprechenden Verteilungen haben sogenannte ,long
tails™ und sind z. B. vom Typ Potenzgesetze [52]. Aber diese Zusammenhange waren

weitgehend verdeckt aufgrund der unvollstdandigen Datenlage.

Die handelnden Akteure haben dieses Segment der Okonomie, wie oben dargestellt, sehr
gut abgeschirmt, im Besonderen im Rahmen von Deregulierungsprozessen. Die Geschéafte
fanden auf Handelsplattformen statt, die privat waren. Es gab keine 6ffentliche Beo-

bachtung der Transaktionsvolumina. Selbst an Bérsen werden in der Regel nur Tagessal-
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den festgehalten, das detaillierte Hin und Her Uber den Tag ist nicht dokumentiert. Des
Weiteren residieren viele Akteure, insbesondere auch Dachstrukturen von Hedgefonds,
aus genau solchen Griinden in Steuerparadiesen mit zum Teil nur begrenzter Aufsicht tber
Bilanzierungsprozesse, so dass Compliancefragen von vorneherein nur begrenzt ausge-
pragt sind, und die zur Verfiigung gestellten Informationen haufig kein korrektes Bild der

realen Gegebenheiten widerspiegeln (off-shore / off-sheet).

In der Folge wusste niemand, dass der Umfang entsprechender Papiere und damit die Vo-
lumina der abgesicherten Werte (notional amounts) sich schlieBlich in der GréBenordnung
der Wirtschaftsleistung der ganzen Welt in einem Jahr (ungefahr 50.000 Milliarden
Dollar) bewegten, von denen offenbar maximal 1 Prozent als haftendes Eigenkapital ir-
gendwo hinterlegt waren, wobei dieses Eigenkapital selber gréBtenteils wohl frihere Bi-
lanzgewinne darstellte. Als nun die abgesicherten Papiere auf breiter Front an Wert verlo-
ren, musste von Seiten der Versicherer standig Geld nachgeschossen werden. Irgendwann
hatten diese Institutionen, wie Lehman Brothers oder AIG, damit ein offensichtlich wer-
dendes Finanzierungsproblem. Spatestens dann wurde ihr Rating deutlich verschlechtert.

Damit konnten sie keine glinstigen Kredite mehr erhalten. Das Spiel war aus.

Gigantische Mengen verbriefter Sicherheiten, geschatzt 3 x Jahres Welt-BIP [44, 45],
verwandelten sich in ,toxisches"™ Material. Und da der interne Wert vieler Verbriefungen
nicht abschatzbar ist, gab es fiir die Papiere irgendwann keinen Markt mehr. Die System-
krise wurde in dieser Lage, wie oben schon angedeutet, noch einmal massiv verscharft
durch die Wirkung der internationalen Bilanzierungsrichtlinien (IFRS), die jetzt eine rasch
schrumpfenden Eigenkapitalbasis vieler Akteure und eine drohende Insolvenz zur Folge
hatten, und ein weiters Mal durch die spezifischen Kreditgewahrungsbedingungen von Ba-
sel II, die Kreditkonditionen an die Bonitat der Schuldner und damit Sicherheiten koppeln
und zur Folge hatten, dass ein GroBteil gewdhrter Kredite unter den sich einstellenden
Bedingungen rechtlich nicht mehr zuldssig war. Beide Regelungsbereiche wirkten dabei
wie Brandbeschleuniger. Und je mehr die Akteure versuchten und versuchen mussten,
Wertpapiere zu verkaufen um sich frische Liquiditdt zu verschaffen und dagegen zu halten,

umso schneller fielen die Verkaufserlése in den Keller.

Als die Sicherheiten immer schneller an Wert verloren und die Bilanzaktiva zusammen-
schmolzen, als Verbriefungen kaum mehr maglich waren, stand schlieBlich das gesamte
Kreditsystem vor dem GAU. Internationale Bilanzierungsrichtlinien, Basel II und der Ver-
briefungsmechanismus wirkten voll prozyklisch. Es war die Umkehrung dessen, was vor-
her ,Bonanza ohne Ende"™ war und dem im Bereich der Weltfinanzmarkte agierenden Spit-
zenpersonal unglaubliche Boni eingebracht hat. Die hochste je erzielte Einnahme dieser

Art war in 2006 ein Einkommen des Fordmanagers Alan Mulally von 3,7 Milliarden $ in
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einem Jahr, welches zudem nicht der Einkommensteuer unterworfen war, sondern (nur)

einer 17% Kapitalertragssteuer.

Wobei die Entlohnung der genanten Personen nicht nur unangemessen hoch war, sondern
in der kurzfristigen Orientierung der Boni eine Politik des Fiihrungspersonals begiinstigt
hat, die vornehmlich auf das Hier und Jetzt ausgerichtet war. Kurzfristiger Erfolg in Form
hoher Renditen als dominierendes Ziel unternehmerischen Handelns - die Ubelste Form

eines vermeintlichen Shareholder Values.

In der Folge steht die Welt jetzt vor der ,Down-side" der jahrelangen Politik des leichten
Geldes, von der so viele so lange profitiert haben. Der hdchst erfolgreiche Spekulant und
Mathematiker George Soros, der auch in 2008 erneut einer der gréBten Gewinner an den
Weltfinanzmarkten war, spricht in diesem Kontext in seinem jlingsten Buch [46] zur Krise
von der ,Super Bubble". An der Super Bubble hatten viele ihre Freude. Letztlich fltterte
das leichte Geld den eingangs skizzierten lang anhaltenden Boom der Weltdkonomie. Die-
se Politik fihrte, wie oben dargestellt, nur deshalb nicht zu einer hohen Inflation, weil der
unglaublich rasche technische Fortschritt im Bereich der modernen Informations- und
Kommunikationstechnik, gekoppelt mit den glinstigen Léhnen in Schwellenldndern im
Kontext der Globalisierung, gegen-inflationdre Potentiale groBen Ausmafes aktivierte
[55, 56, 57, 58]. Diese fast einmalige historische Konstellation ermdglichte zweierlei: einer-
seits den langen groBen Boom, der flr Viele und vieles Erhoffte und Erwlinschte Voraus-
setzung war, andererseits aber auch das Desaster, das jetzt in der Krise abzuarbeiten ist,
eine gigantische Spekulationsblase in der GroBenordnung des Welt-BIP eines Jahres. Nur
noch der Staat konnte die Situation retten. Viele Banken sind eigentlich konkursreif. Und
es gibt viele unschuldige Verlierer, gerade im Bereich des kleinen Mittelstandes und der
sozial Schwachen, darunter viele Arbeitnehmer, die nun kurzarbeiten missen bzw. ihre
Arbeit ganz verlieren. Und viele Menschen haben ihr gespartes verloren und viele Selbst-
standige die Halfte ihrer privaten Alterversorgung. Und fiir alle diese ,,unschuldigen®™ Ver-
lierer gibt es keinen Rettungsschirm. Den gibt es nur fir die, die jahrelang das ,groBe

Rad gedreht haben". Eine Situation, die kaum auszuhalten ist.

(3) Ist das Geld weg?

Die letzten zehn Jahre waren neben den dauernden Aufwartstrend auch durch Verwerfun-
gen des Weltfinanzsystems und der Weltbdrsen gekennzeichnet: Kollaps der New Eco-
nomy [27, 40, 46], Bilanzskandale bei Weltunternehmen, und jetzt die von den USA aus-
gehende Finanzkrise. Am Ende solcher Marktzyklen ist unisono die Botschaft: Hier wurde
gigantisch viel Geld vernichtet. Die aktuelle Finanzkrise hat einen Gesamtschaden von
derzeit ca. 40.000 Milliarden USD, allein ca. 20.000 Milliarden USD davon sind die Folge
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fallender Boérsenkurse, angerichtet. Die GréBenordnung der weltweiten staatlichen Schutz-
schirme liegt schon weit jenseits von 10 Billionen Euro. Und es kénnten in den nachsten
Monaten noch deutlich mehr werden. Das Geld scheint weg zu sein - so als hatte es der

Erdboden verschluckt oder eine Feuersbrunst verbrannt.

Stimmt dieses Bild? Nein, es wird nur gern von interessierter Seite so gemalt. Denn die
Krisen bringen neben Verlierern auch etliche Gewinner hervor, denen allerdings sehr daran
gelegen ist, dass die Verlierer diese Geschichte mit den verschwundenen Milliarden glau-
ben. In Wahrheit ist das Geld ganz oder in Teilen den Personen zugeflossen, die einen we-
sentlichen Einfluss auf das Erzeugen von Hypes und kettenbriefartige Ablaufe in dem gro-

Ben Roulette der Finanzmarkte haben.

Wie funktioniert die ,Wegzauberung" des Geldes im Einzelnen? Es gibt drei Elemente:
Teilweise war das Geld nie da, teils kommt es wieder, und zu erheblichen Teilen befindet

es sich auf anderen Konten. Kommen wir erstens zum Fall der Geldverlust-Illusion.

Das Geld war nie da

Stellt zum Beispiel die Marktkapitalisierung eines Unternehmens zu einem bestimmten
Zeitpunkt, das ,Mantra" der Shareholder-Value ,Enthusiasten™ den Wert des Unterneh-
mens in einer realistischen Weise dar? Oder handelt es sich teilweise um eine ,Halluzinati-
on“, um ein Element einer ,Vodoo-Okonomie“? Ublicherweise schaut man sich hierzu die
aktuellen Handelspreise an den Aktienmadrkten an. Dieser Wert ist aber in der Regel zeit-
bezogen und bezieht sich oft auch nur auf eine kleine Teilmenge der Aktien. Manchmal
sind — obwohl verboten - Insider am Handel beteiligt und treiben gezielt den Kurs hoch.
Die ganz groBen Fonds haben oft die Mdglichkeit, den Kurs zu beeinflussen, u. U. zu ,ma-
chen®. Darum ist der Ausdruck Casinokapitalismus beschonigend. Im Casino geht es
zumindest bzgl. der Wahrscheinlichkeiten korrekt zu. Im Weltfinanzsystem kann davon
nicht die Rede sind. Wahrscheinlichkeiten éandern sich standig und bestimmte Akteure und
Insider wissen mehr GUber Wahrscheinlichkeiten als ,,normale" Akteure, teilweise deshalb,
weil sie darauf einen aktiven Einfluss haben [46]. Weil das so ist, sind Marktbewertungen
an Aktienmarkten mit Vorsicht zu genieBen. Es entsteht oft der Eindruck einer Werthaltig-
keit, die es gar nicht gibt. Wenn dann z. B. solche Blasen platzen und der Kurs auf die
Halfte oder weniger der vermeintlichen Marktkapitalisierung sinkt, dann ist u. U. kein Geld

weg, denn vielleicht war dieses Geld im Sinne eines tatsdchlichen Wertes nie da.

Das Geld kommt wieder
Betrachten wir nun zweitens die Situation, in der vermeintlich verlorenes Geld in Tei-
len zuriickkehrt. Oft rutscht der Wert von Anlagen im Schockfall tiefer als es von den

Kerndaten wirklich gerechtfertigt ware. Denn im Hintergrund gibt es weiterhin Gebaude,
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Maschinen, Ressourcen, Vorrate, Infrastruktur, gut ausgebildete Menschen, Kundenbezie-
hungen, Vertrauenskonstellationen etc. Der adaquate Wert, z. B. der Firmenanteile liegt

irgendwo in der Mitte zwischen euphorischer Hochbewertung und frustrierter Unterbewer-
tung, und dieser Wert stellt sich dann auch irgendwann wieder ein. Manches, was verloren

geglaubt war, kommt dann wieder zurick.

Das Geld ist auf einem anderen Konto

Drittens geht es um den gern ausgeblendeten Tatbestand, dass ein GroBteil der angeblich
verlustigen Millionen schlicht auf anderen Konten liegt. En Punkt, den insbesondere die
jungen Akteure gerne verheimlicht sehen, bei denen jetzt das Geld liegt. Betrafen die bis-
herigen Hinweise kasinoartige Ablaufe in Verbindung mit Insiderphdanomenen, so kommt
hier die Wechselwirkung mit der Realwirtschaft als wichtiges Element hinzu. Es wird im
Auf und Ab viel Geld verdient und verloren - die eingesetzten Mittel wandern. Ein typi-
scher Fall: Hoch bewertete Aktien dienen als Sicherheit flir die Gewahrung von Krediten.
Es wird neues Geld zu glinstigen Konditionen geschopft, weil es die entsprechenden Si-
cherheiten gibt. Am Ende gewinnen, falls es nicht zu einem Schadensfall kommt, zwei Sei-
ten: Die Vermittler der Kreditgeschafte haben Pramien kassiert und behalten diese - spa-
tere niedrige Kurse hin oder her. Die Unternehmen sind mit diesem geliehenen Geld ex-
pandiert und haben ihre Umsatze angekurbelt — das Plus auf dem Konto kann ihnen keiner

mehr nehmen, auch wenn sich die urspriinglichen Sicherheiten als Illusion erweisen.

Der Gewinn-Mechanismus funktioniert erst recht, wenn Aktien oder Assets verkauft wer-
den. Der Insider steigt auf niedrigem Niveau ein und auf hohem Niveau im richtigen Mo-
ment aus, eine Geldmaschine. Wenn er dann spater auf niedrigem Niveau wieder ein-
steigt, dann ist er Besitzer desselben Aktienpakets, aber die Differenz in ,,Cash™ gehort
ihm. Die ,Dummen" sitzen auf der anderen Seite. Sie kaufen als Spateinsteiger bei hohem
Wert, miissen spater bei niedrigem verkaufen. Bei ihnen ist das Geld weg, bei den ande-

ren fillt es das Konto.

Noch attraktiver sind die Boni fiir das Spitzenpersonal - 2-stellige und 3-stellige
Millionenbetrage. Besondere Empdrung hat weltweit ausgelést, dass von Staaten geret-
tete Banken die Uber staatliche ,Schutzschirme" verfligbar gewordenen Mittel genutzt ha-
ben, um die Fihrungskrafte weiterhin mit absurd hohen Boni auszustatten. Bei AIG, die
Milliarden Gelder an Hilfe erhalten haben, gingen nach Medienberichten vom 18.03.2009
zwischenzeitlich 165 Millionen Dollar in Form von Bonuszahlungen an Manager, die z. T.
die Katastrophe zu verantworten haben - wobei ein Teil dieser Personen seit Monaten
nicht mehr in der Firma arbeitet, also offenbar auch nicht mehr zur Bewaltigung der Krise
benétigt werden. Diese von Politik und Offentlichkeit nicht akzeptierten Vorgénge fiihren

nun in den USA zu Planen eine Sondersteuer von 90 % auf solche Boni.
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Die genannte Schadenssumme von derzeit ca. 40.000 Milliarden USD Verlust der aktuellen
Finanzkrise stellt einen groBen Wert dar, gleichwohl verleitet sie zu falschen Schlissen.
Das Geld ist keineswegs zu Uberwiegenden Teilen vernichtet. Es war entweder nie da oder
es kommt wieder. Oder es taucht da auf, wo das Spiel gespielt wird, wo Insider groBe He-
bel bewegen und ,naive" Akteure ihr Geld verlieren. In der Folge trifft die Krise z. B. kleine
Mittelstéandler mit wenig Eigenkapital, auch wenn diese in dem eigentlichen ,,Match™ gar
nicht involviert waren. Sie muissen daflr bluten, dass manche ,zockergeschadigte™ Bank
nun die Eigenkapitalbasis bzw. den Mut daflr verloren hat, physische Geschafte mit ho-
hem Potential mit neuen Krediten zu ermdglichen. Das ist Teil der Dramen, die durch die
Finanzkrise induziert wurden. Ein anderes ist die Verschiebung von Eigentumstiteln. Wer
jetzt Liquiditat hat, also z. B. der, bei dem jetzt das angeblich ,verschwundene" Geld auf
dem Konto liegt, kauft jetzt da, wo das Geld temporar weg ist, aber bald wieder da sein

wird: Ein neues ,Bonanza".

(4) Die Entgrenzung des Finanzsektors — das Problem hinter den
Problemen

Warum konnte lebenspraktisch passieren, was passiert ist? Der tiefere Grund ist, dass die
Staaten in Zeiten einer forcierten Globalisierung den Entwicklungen im Weltfinanzsystem
wenig entgegensetzen konnten, selbst wenn sie es gewollte hatten. Dies hangt mit den
sehr unterschiedlichen Macht- und Interessenlagen der Staaten untereinander zusammen
und mit spieltheoretischen Zwangen (Konstellationen vom Typ ,Gefangenendilemma")
[32]. Gegen so groBe Profiteure der Finanzmarktentwicklung der letzten Jahrzehnte wie die
USA oder GroBbritannien war die Ubrige Staatenwelt machtlos - das zeigte sich 2008 beim
G8 Gipfel in Heiligendamm, als die USA und GroBbritannien jede ,Einhegung" der Fi-
nanzmarkte, und insbesondere der Hedge Fonds, kategorisch abgelehnt haben — man

wollte ,,Bonanza" bis zur letzten Minute.

Und fast ware es den dort tatigen Akteuren sogar gelungen, die deutsche Dreisdulen-
struktur des Bankenbereichs regulativ zu kippen. Ausgangspunkt war die Beobachtung,
dass sich in Deutschland die Einlagen der Sparer eher bei Sparkassen und Volks- und Raif-
feisenbanken als bei GroBbanken sammelten. Die GroBbanken, die sich auf ganz andere
Geschafte verlegt hatten, konnten dem Sektor der ,Normalblrger" nicht die notwendige
Aufmerksamkeit schenken, ersatzweise hatte das Aufbringen der nétigen Aufmerksamkeit
soviel zusatzliches Personal gekostet, dass dann die hohen Eigenkapitalrenditen nicht
mehr hatten realisiert werden kénnen, die als selbstverstandlich vorausgesetzt wurden.
Konsequenterweise versuchten die GroBbanken institutionell, z. B. tber Brissel, Sparkas-

sen und Genossenschaftsbanken auszuhebeln. Im einen Fall mit dem Argument, Staatsga-
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rantien seien unfaire Verzerrungen im Wettbewerb, im anderen Fall mit dem Argument, im
genossenschaftlichen Umfeld missten nicht dieselben Renditen generiert werden, wie
sonst im Markt. Beide Argumente sind als Argument gegen die Dreisaulenstruktur nattr-
lich inhdrent inadaquat, eben wegen der totalen Verschiedenartigkeit der Geschaftsmodel-
le und -Bedingungen: Z. B. zahlen die einen Steuern in substantiellem Umfang, die ande-
ren eher nicht. Nicht ohne Grund hat das Bundesverfassungsgericht in einem bahnbre-
chenden Urteil zur Chancengleichheit festgestellt: ,Chancengleichheit bedeutet die
Gleichbehandlung des Gleichen. Dies impliziert in der Regel aber die Ungleichbehandlung

des Ungleichen®.

Aber versuchen kann man es ja und in Teilen hatte das Bemiihen auch Erfolg, bis jetzt im
Zuge der Finanzmarktkrise viele politisch Verantwortlichen wieder deutlicher erkennen,
welche Vorteile eine institutionell auf ihr regionales Umfeld ausgerichtete Sparkassen-
und Genossenschaftsbank-Infrastruktur bietet. Richtig betrachtet ist eine solche Struktur

u. a. ein hervorragendes Instrument der Regionalforderung.

Ein weiteres kam hinzu. Ein zentrales Problem der Globalisierung der letzten Jahre war,
dass sich die starksten Akteure der Besteuerung entziehen konnten [4, 15, 16]. Das
setzte den Staat massiv unter Druck: Einerseits Verschuldung, andererseits der Zwang,
den Druck auf den Mittelstand zu erh6hen und zwar sowohl in Bezug auf Steuerlast, als
auch in Bezug auf Kontrolle. Denn der Staat kann fehlende Steuereinnahmen nicht belie-
big durch noch mehr ,Hartz IV" kompensieren. Denn sozialer Ausgleich, gute Ausbildung
fur alle, eine leistungsfahige Medizin fiir die ganze Bevdlkerung ist die Basis flir den Reich-
tum eines Landes. Und die Ausbildung der Kinder, die fiir das Gesamtsystem so wichtig
ist, kann der armere Teil der Bevdlkerung nicht aus eigener Kraft leisten [13, 14, 25, 26, 29,
30, 31, 32, 34]. Der Entzug von Steuersubstrat ist eine der Hauptursachen fir die Problema-
tik eines ,armen" Staats im Umfeld von unglaublich hohem privatem Reichtum, und das
ist in Demokratien politisch um so schwerer zu vermitteln, als die Verschlechterung der
sozialen Balance in Zeiten des leichten Geldes passiert ist. Wobei man in der Krise fiir die
Banken offenbar jeden Fallschirm mobilisieren kann, flir die oftmals sehr viel kleineren
Probleme der Blrger, etwa bzgl. der Renovierung von Schulen oder die Bezahlung einer

ausreichenden Zahl von Lehrkraften in Schulen, aber offenbar nicht.

Jede L6sung des Weltfinanzmarktproblems muss deshalb an dieser Stelle, an der Stelle
einer gerechten weltweiten Besteuerung, ansetzen. Dem steht nun aber weltweit die bis-
herige Entgrenzung des Finanzsektors in Folge der Globalisierung in Form des digitalen
Kapitalismus [10] gegenlUber. Geld vagabundiert vergleichsweise unkontrolliert um den
Globus, sucht nach immer hdéheren Renditen, setzt Regierungen unter Druck und entsteht

fast aus dem Nichts. GroBtes Wertschopfungssegment wird dabei einerseits die Geldneu-
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schoépfung bzw. die Kreditaufnahme durch Premium-Schuldner und die Nutzug der daraus
resultierenden Mdglichkeiten in der Realdkonomie, andererseits die Vermeidung von Steu-
erzahlungen unter Ausnutzung komplexer internationaler Gesetzeslagen und der besonde-

ren Mdglichkeiten bestimmter Off-Shore-Finanzplatzen.

Standige Vermehrung der Geldmenge Uber Verbriefungen und die Nutzung der Basel 1I-
Mdglichkeiten einerseits, andererseits die Effekte der Nutzung der internationalen Bilanzie-
rungsrichtlinien (IFRS), die im Banksektor Standard ist, treiben diesen Prozess voran. Die
Modifikationen der Finanzmarktregulierungen der letzten Jahre erlauben dabei vergleichs-
weise kleinen Gruppen von Premium-Akteuren die Generierung von Geld quasi aus dem
Nichts durch neue Formen der Geldneuschdépfung unter Nutzung innovativer Finanzie-
rungsinstrumente und bestimmter Formen von Schuldverschreibungen. Die Instrumente
sind dabei so komplex, dass kaum einer — auBBer Insidern - sie versteht — schon gar nicht

in ihrem Zusammenwirken.

Gleichzeitig ermdglicht die Verlagerung von Arbeit Gewinne bei wenigen zu Lasten hoher
Verluste bei vielen. Dies flihrte zu teilweise ,perversen™ Verhaltnissen. Je mehr Mitarbeiter
eines international operierenden Unternehmens entlassen wurden, desto schneller stieg
zeitweise der Aktienwert, also die Marktkapitalisierung des Unternehmens [3, 10, 13, 29,
32, 40]. Die Fuhrungskrafte profitieren vom Steigen des Aktienwertes, sie wurden letztlich
also (via statischer Abhangigkeit) daftir honoriert, dass sie Mitarbeiter forciert auf die
StraBe setzen. Die entsprechenden Verlagerungen ins Ausland wurden lange Zeit auch
noch steuerlich subventioniert. Die Beteiligung der Arbeitnehmer am Wachstum konnte so
systematisch zurlickgebaut, inflationare Effekte auf diese Weise weitgehend verhindert
werden. Mittlerweile kommt es zum Rlckbau der Sozialsysteme in reichen Landern, zu
einer ,Ausplinderung" des Mittelstandes und zu erheblichen Reduktionen bei den Steuer-
einnahmen der Staaten, vor allem, wenn man die Steuereinnahmen um die Zinszahlungen

des Staates vermindert.

Insgesamt ist dies eine Entwicklung, bei der die Stabilitat durch immer groBere Kurzfris-
tigkeit gefahrdet wird, auch zu Lasten der Zukunft. Allerdings besitzt diese Entwicklung
den ,Charme", den hohe soziale Ungleichheit immer schon flir bestimmte Vertreter der
Eliten besitzt und der in der Literatur unter den Begriffen Prekarisierung bzw. Brasilia-
nisierung diskutiert wird, verbunden mit einer zunehmenden Aushebelung der Demokra-
tie [3, 13, 14, 32].

Die letzten zwei Jahrzehnte stellen eine Entwicklung dar, die ganz im Sinne bestimmter
Vertreter der Elite abgelaufen ist: Leistung muss sich lohnen, Superboni flir die vermeint-

lichen ,Megawertschépfer" und Lohne unter 5 Euro die Stunde fir einfache Dienstleistun-
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gen (Sauberung, Gebaudebewachung etc.). Bei 5 Euro finden sich die Verlierer der Globa-
lisierung, die nicht nur mit extrem geringen L6hnen konfrontiert sind, von denen Familien
nicht leben kénnen (Working-Poor). Zusatzlich werden sie auch noch mit der Drohung
des weiteren Entzugs jeder staatlichen Hilfe konfrontiert, wenn sie es wagen sollten, die

Annahme solch schlecht honorierter Arbeit zu verweigern.

IlIl. Zur Rolle des Staates

(1) Die Staaten sind der letzte Anker

In der Krise @ndert sich in der 6ffentlichen Debatte radikal und kurzfristig der Blick auf den
freien Markt, der angeblich alles am besten kann. Der Unterschied zu den letzen Jahr-
zehnten kdnnte kaum gréBer sein. Wir erleben den Zusammenbruch einer Ersatzreligion,
den Glauben an die Allzustandigkeit und Omnipotenz des Marktes. Der immer so geschol-
tene Staat wird wieder zum entscheidenden Akteur. Die Krise ist die Stunde der Exekuti-
ve. Die Regierungen, die zuvor von ,kraftstrotzenden Investmentbanken" gerne als
~Bremser" und ,Empfanger von Transfereinkommen" charakterisiert, wenn nicht abqualifi-
ziert wurden, waren nun die einzigen, die das System am Laufen halten konnten. Der
Staat gibt Sicherheiten und bewahrte die ,Superwertschépfer® vor dem Gang zum Kon-
kursrichter. Der Staat sichert als eine Art letzte Instanz Kredite ab, er fihrt Eigenkapital
zu und im Fall der Hypo Real Estate wird er in Deutschland fast zu seinem eigenen Rilick-

versicherer.

Der Staat ist heute konfrontiert mit den Scherben, die aus der Marktideologie des freien
Marktes resultieren, die behauptete, fiir jedes Problem die richtige L6sung zu finden, vor
allem wegen der Effizienz des Wettbewerbs. Ganz abgesehen davon, dass der angeblich
freie Markt nie frei war, sondern auf der Eigentumsseite strikt durchreguliert, frei allenfalls
nur bzgl. der Nichtregulierung 6kologischer, sozialer und kultureller Anliegen der meisten
Menschen, und abgesehen davon, dass in der Wirtschaft selber global teilweise oligopo-
listische Verhaltnisse herrschten, was dem Wettbewerb Grenzen setzte und damit
selbst die Effizienzargumente teilweise aushebelte, ist immer zu beachteten, dass Effizienz

bestenfalls die ,halbe Miete" ist.

Man kann namlich héchst effizient das Falsche tun, z. B. die Umwelt plindern, eine Asset-
Blase generieren, Zukunftspotentiale zerstéren und Risiken eingehen, um im Gegenzug

kurzfristig ,Cash" fir Akteure an zentraler Position zu generieren. Besonders beliebt ist es,
Gewinne zu privatisieren und die Risiken zu sozialisieren - und das alles unter dem

Banner des freien Marktes mit seiner angeblich Uberlegenen Allokationsintelligenz. Der
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Hoéhepunkt der Absurditat in der Argumentation von ,Effizienzeuphorikern™ ist dabei das
dauernde Zitieren der vermeintlichen kollektiven Intelligenz der Weltfinanzmarkte, um
diese vor Regulierung und Steuerabgaben zu schiitzen. Hat je jemand diese Intelligenz in
Aktion erlebt? Und warum funktioniert die kollektive Intelligenz der Markte der Realtko-

nomie, obwohl kirzlich wieder die Mehrwertsteuer erhoht wurde?

Zur Effizienz muss komplementar auch die Effektivitat treten [30], also die Ausrichtung
des Okonomischen an den Mehrheitsinteressen der Menschen. Und die Menschen legen
verninftigerweise iber demokratische Konstruktionen fest, was ihnen wichtig ist, und
zwar in Form von Regeln und Rahmenbedingungen an den Markt. Die Marktideologie darf
also nicht der Demokratie diktieren, was die Menschen als Gemeinschaft fir Ziele verfol-
gen dirfen, sondern die Demokratie gibt dem Markt Regeln und Rahmenbedingungen vor,
um damit selbst gewédhlte Ziele, z. B. Balance, Gerechtigkeit und eine nachhaltige
Entwicklung [5, 19, 35, 37, 41, 47, 54, 59, 60, 61, 62] in selbst gewahlter Form zu verfolgen [7,
8, 19, 25, 34]. Von all dem ist auf globaler Ebene bisher nicht wirklich die Rede. Die Verhalt-
nisse sind offensichtlich nicht nachhaltig - ganz im Gegenteil. Man hat zu Recht den
Eindruck, dass die mittlerweile fast schon inflationdre Verwendung des wichtigen Begriffs
Nachhaltigkeit vor allem einem Zweck dient — der Ablenkung von Zustanden, die in allen

relevanten Dimensionen das genaue Gegenteil von nachhaltig sind.

An dieser Stelle ist interessant, was schon vor einiger Zeit Pascal Lamy, Generaldirektor
der Welthandelorganisation (WTO), und damit oberster Zustandiger des liberalisierten

Welthandel zu dieser Grundsatzfrage gesagt hat:

~Nachhaltigkeit ist ein entscheidendes Ziel der WTO: Wenn wir auch auf Marktliberalisie-
rung setzen, so braucht die den Markt lenkende unsichtbare Hand doch manchmal je-
manden, der sich bei der Hand nimmt. Wichtig fiir das richtige Funktionieren von Méarkten
ist vor allem die volle Inkorporierung aller externen Kosten und Effekte in den Markt. Da-
fiir ist die WTO ebenfalls verantwortlich. Es ist insbesondere darauf zu achten, dass die

Regeln der WTO nicht die Implementation multinationale Umweltabkommen torpedieren™.

Genauso interessant ist, was Dominique Strauss-Khan, Direktor des Internationalen
Wadhrungsfonds, kiirzlich zu der Frage auBerte, was er personlich aus der aktuellen Krise

gelernt hat:

Zunéchst einmal, dass die Vorstellung falsch ist, der Markt kénne sich selbst regulieren.
Diese Idee wurde in den letzten 30 Jahren gepflegt, und sie ist gescheitert. Ich bin ein
lUberzeugter Marktwirtschaftler, aber die Marktwirtschaft braucht Regeln, besonders im

Finanzsektor. Eine zweite Lektion ist, dass wir kein funktionierendes Friihwarnsystem ha-
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ben. Die dritte Lektion ist, dass wir das riesige Ungleichgewicht im Handel zwischen China

und den USA abbauen miissen.

Bezlglich des Washington Konsens, auf den sich Anfang der neunziger Jahre Weltbank
und IWF festgelegt hatten, der flir die Politik aller sich entwickelnden Lander stereotyp
Liberalisierung, Privatisierung und den Ausgleich der Staatshaushalte forderte, viele ver-
schuldeten Lander in noch gréBere Probleme trieb und ihnen vorenthielt, was die USA und
andere jetzt in ihrer Krise selber tun - und tun missen, duBerte sich Dominique

Strauss-Kahn wie folgt:

~Der Washington Konsens liegt weit hinter uns, denn wir haben viel aus Erfahrung gelernt.
Der IWF férdert Konjunkturprogramme, wir bieten Hilfe mit geringeren Konditionen an und
mit Konditionen, die mit den wirklichen Problemen eines Landes zu tun haben, nicht mit
Dingen aus der Vergangenheit. Bei den aktuellen Hilfen fiir Ungarn und Pakistan zum Bei-
spiel haben wir ausdriicklich héhere Defizite akzeptiert, um ein besseres soziales Netz zu

finanzieren™.

Erfolgreich ist letztlich nicht der freie Markt, sondern die Okosoziale Marktwirtschaft
[21, 29, 30, 32, 37], die Wettbewerb mit einer klaren Regulierung und Férderung 6kologi-
scher, sozialer, kultureller Anliegen verbindet und dazu auch die entsprechenden Instituti-
onen schafft. Wie der Nobelpreistrager und Entwicklungsékonom Amartya Sen kritisch in
der Financial Times Deutschland vom 19.03.2009 ausfiihrt [42], waren es die Anhanger
eines unregulierten Kapitalismus, die uns in die Krise gestiirzt haben, und zwar unter
Umdeutung der klassischen dkonomischen Prinzipien, etwa Bezug nehmende auf Adam
Smith:

Adam Smith predigte nicht den blinden Gauben in den Markt - der Vordeuter des Libera-

lismus betonte auch die Bedeutung von Werten und Institutionen

Ein wirklich tragfahiges Programm, das Programm einer sozialen Marktwirtschaft mit kla-
rer Umweltorientierung hat die Welt als Ganzes aber bis heute nicht implementiert, schon
gar nicht als Rahmen der Weltwirtschaft. Supranational hat einzig die Europdische Union
eine Governance dieser Art und ist damit als Beispiel zu sehen [7, 13, 29, 37]. Dies auch
deshalb nicht, weil es keine globale Demokratie gibt, die ein solches Regime rasch um-
setzen wirde [14]. Stattdessen leben wir in einer Welt souverdner Staaten, in der 20 %
der Weltbevédlkerung das Gesamtsystem vollig dominieren - ein aus demokratischer Sicht
auf Dauer Ubrigens nicht akzeptabler Zustand. Das Gesagte gilt vor allem fir die Okono-

mie in globaler Hinsicht, mit verheerenden Konsequenzen flr die 6kologische Seite unse-
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res Tuns, die Ressourcenseite, die Balance zwischen reich und arm und die Balance zwi-

schen den Kulturen. Und das Gesagte gilt nirgendwo so sehr wie im Weltfinanzsektor.

Jetzt, wo das Kind in den Brunnen gefallen ist, muss der Staat nicht nur das Geldsystem
stabilisieren, er muss zusatzlich im Sinne einer Keynes’schen Politik [17] flir Nachfrage
sorgen. Bildlich gesprochen: Der Staat sorgt ohnehin schon flir Wasser (Geld), aber wenn
die Pferde nicht trinken wollen (z. B. wegen mangelndem Vertrauen in die Zukunft), dann
muss der Staat auch noch fiir das Trinken der Pferde sorgen. Dass dabei gigantische Fehl-

allokationen drohen, ist offensichtlich.

(2) Leitlinien fur Regierungshandeln in schwierigen Zeiten

Es ist dies die Zeit der Exekutive. ,Wenn es brennt, muss man léschen". Daneben
steht der Umbau des Systems an. Beides muss in Form einer Doppelstrategie [32] simul-
tan geleistet werden. Bisher haben die Regierungen konsequent gehandelt, und das in
dieser komplexen Situation mit einem vergleichsweise kleinen Personalstock an Fachleu-
ten. Zentral ist zunachst das Ziel einer deutlich besseren Regulierung des Weltfi-
nanzsystems. Dieses wird zurzeit auf G20 Ebene verhandelt. Dabei liegt ein wesentli-
cher Fortschritt gegeniber der bisherigen Situation allein schon in der Verbreiterung der
Gruppe der Beteiligten dieser Verhandlungen im Verhaltnis zu der friher allzustandigen
G8. Erforderlich sind heute u. a. Korrekturen bei Basel II (Obergrenze bei Kredithebeln),
bei Verbriefung (mehr Transparenz) und bei den internationalen Bilanzierungsrichtlinien
(weniger Selbstverstarkung von Trends). Alle diese Themen sind heute auf der Agenda der
G20 Verhandlungen - zum Gliick. Hinzukommen sollte eine Besteuerung von Finanztrans-
aktionen (Tobin-Abgabe) und Veranderungen in der Honorierung von Flihrungskraften
Uber Boni (zeitliche Streckung etc.). Erforderlich ist parallel hierzu eine finanzielle Star-
kung zurlckliegender Lander, die z. T. sehr und unverschuldet unter der jetzigen Krise
leiden, und ein tragféhiges Klimaregime (Kyoto II), das auch Querfinanzierung zurick-

liegender Staaten beinhalten muss.

Neben der Unterstlitzung des Bankensektors, der als systemisch unverzichtbarer Akteur
unbedingt intakt gehalten werden muss, und neben der Ausweitung der Bankfunktion
der Nationalbanken versuchen Regierungen, wie die deutsche, auch direkt die Nachfra-
ge zu stimulieren, und zwar, wie angedeutet im Sinne einer Keynes’schen Politik [17]. Wie
soll man vorgehen? Die Regierungen Uberlegen, wo sie vernlinftigerweise das Geld ausge-
ben kdnnen. Die Aktivitaten sollen einen groBen Hebel haben. Sie sollen im Sinne von In-

vestitionen zukinftige Rickflisse erschlieBen, sie sollen Arbeitsplatze schaffen und die
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~Binnenkonjunktur® starken. All dies ist ,vermintes Gelande" und eine schwierige Heraus-

forderung - wirklich keine einfache Aufgabe.

(3) Okosoziale Marktwirtschaft als Zukunftschance

Wo liegt fur die Zukunft ein Ausweg? Als Ausweg erscheint einzig der 6kosoziale und im
Kern ordoliberale Ansatz regulierter Markte, wie er fir Europa (soziale Marktwirtschaft)
und einige groBe asiatischen Volkswirtschaften (Netzwerkdkonomien) typisch ist [2, 7, 13,
21, 29, 37]. Und zwar getreu der Uberlegung, dass in der Planwirtschaft die Politik den
Markt ersetzt — was nicht funktioniert, und im Marktfundamentalismus die Wirtschaft die
Politik — was genauso wenig funktioniert. Wir brauchen stattdessen Balance, d. h. eine
Politik, die die Regeln definiert (Effektivitatsfragen, Gerechtigkeit, Umweltschutz, Welt-
ethos, nachhaltige Entwicklung) und eine Wirtschaft, die fir Effizienz und Entfaltung indi-
vidueller Potentiale sorgt. Dabei wird anerkannt, dass die Politik nicht ausreichend fur
Effizienz sorgen- daher Marktwirtschaft. Aber der Markt kann ebenso wenig die Regeln
setzen - daher Demokratie und 6kosoziale Regulierung. Dieses auf nationalstaatlicher
Ebene unbestritten beste System gilt es hun im Rahmen der Weltékonomie auf globaler

Ebene zu etablieren und geeignet fortzuentwickeln.

Bundeskanzlerin Angela Merkel und ihrer Regierung kommt das Verdienst zu, diese
Position, die seit Jahren durch den Club of Rome, das Okosoziale Forum Europa, die Global
Marshall Plan Initiative, den Bundesverband fur Wirtschaftsférderung und AuBenwirtschaft
(BWA), das Global Economic Network (GEN) und viele Partnerorganisationen vertreten
wird, wie kein anderer Regierungschef international ins Zentrum der Debatte geriickt zu
haben. So hat sie auf dem Weltwirtschaftsforum im Februar 2009 in Davos erneut die So-
ziale Marktwirtschaft mit klarer 6kologischer Orientierung als Richtschnur fir die
Ordnung der Weltwirtschaft vertreten. ,Die soziale Marktwirtschaft muss zum wesentli-
chen Element einer Global Governance werden". Die Kanzlerin hat dieser Idee eine gro-
Be Schubkraft gegeben, wie schon zuvor bei ihren Eréffnungsreden beim Weltwirtschafts-
forum in Davos 2006 und 2007. Sie hat des Weiteren eine Charta Nachhaltigen Wirt-
schaftens gefordert. In diesem Zusammenhang hatte sie auch die Idee eines dem UN-
Sicherheitsrat vergleichbaren Weltwirtschaftsrates bei den Vereinten Nationen ins Spiel

gebracht.

Ein wesentlicher Schritt in die beschriebene Richtung war das Gipfeltreffen von Bundes-
kanzlerin Angela Merkel mit Spitzenvertretern von WTO, OECD, IWF, Weltbank und den

Vereinten Nationen am 05. Februar 2009 in Berlin. Unter dem Arbeitsthema , Globale Lo6-
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sung fiir die globale Krise" haben die Teilnehmer des Treffens eine Charta fiir nach-
haltiges Wirtschaften gemdB der Formulierung von Frau Merkel auf dem Weltwirt-

schaftsforum in Davos gestitzt. Eine wesentliche Kernaussage lautete:

~Die Marktwirtschaft ist "Garant fir wirtschaftliches Wachstum". Sie braucht jedoch Re-
geln, die Marktexzesse verhindern und kiinftigen Krisen entgegenwirken. Staaten und in-

ternationale Organisationen kénnen solche Regeln gemeinsam entwickeln."

Mit der Umsetzung der oben diskutierten Vorschlage, letztlich mit der schrittweise Imple-
mentierung einer weltweiten Okosozialen Marktwirtschaft wiirden im Rahmen eines Welt-
vertrages [8] Forderungen eines Weltethos und des interkulturellen Humanismus [2,

19] umgesetzt zu einer Form von Weltinnenpolitik mit weltdemokratischem Charakter, wie

sie von C. F. von Weizsacker immer wieder thematisiert wurde [54].

Einen aktuellen Ansatz, einen solchen Weg weltweit zu beférdern, stellt ein Global Marshall
Plan [31] dar, der Strukturbildung und Durchsetzung von Standards mit der Co-
Finanzierung von Entwicklung verknipft. Auf Institutionsseite argumentiert diese Initiative
seit langem konsequent fir die Integration der internationalen Ordnungsregime [31], so
wie dies auch Frau Merkel propagiert. Die Idee eines Global Marshall Plan geht u. a. auf
den friheren US Vizeprasident und Friedensnobelpreistréager Al Gore [11, 12] zurlick, der

sich hierzu wie folgt geauBert hat:

»Wir brauchen heute einen Global Marshall Plan, um die Welt zu retten und Milliarden be-
sitzlosen Menschen die Méglichkeit zu geben, wirklich an der Wirtschaft teilzuhaben. Be-
denken Sie, dass das Richtige richtig bleibt, auch wenn niemand das Richtige tut. Und das

Falsche falsch bleibt, auch wenn alle es tun.”

Dass bei der Uberwindung der Armut viel geleistet werden kann, hat niemand besser ge-
zeigt als der Okonom und Friedennobelpreistrager 2006, Muhammad Yunus aus Bangla-
desh, Erfinder der Kleinkreditbanken fiir die Armsten (Grameen Bank) und heute starker
Vertreter der Idee des Social Business [47, 60, 61, 62]. Yunus sieht gute Chancen, die Ar-
mut innerhalb von 30 Jahren weltweit vollig und flir immer abzuschaffen. Zwei wesentliche

Zitate folgen:

~Die Frage ist nicht ob die armen Menschen kreditwlirdig sind, sondern ob die Banken
menschenwdiirdig sind", sowie , Die Grinde fiir die Armut liegen in der Institution, nicht in

den Menschen. Wir brauchen ein anderes Weltwirtschafssystem."
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Die Europaische Union beweist in ihren Erweiterungsprozessen permanent die Leistungsfa-
higkeit des 6kosozialen Ansatzes [7, 29], der auf dem Prinzip ,Querfinanzierung gegen die
Akzeptanz abgestimmter Standards" basiert und der sich im Regionalen in den letzten Jah-
ren durchaus auch in den alten EU-Landern, z. B. auch Deutschland und Osterreich, positiv
ausgewirkt hat. International sei ebenso auch auf das erfolgreiche Montrealer Protokoll
verwiesen, das nach derselben Logik vereinbart wurde [8]. Das heiBt, mit dem Montrealer
Protokoll erfolgte der Schutz des Ozonschirms der Erde durch entsprechende internationa-
le Abkommen, die die Nutzung mehrerer Klassen von chemischen Substanzen, insbeson-
dere FCKW-haltiger Substanzen, die die Ozonschicht bedrohten, immer starker begrenz-
ten. Die Zustimmung der sich entwickelnden Lander zu einem entsprechenden Abkommen
wurde dadurch gesichert, dass die entwickelten Lander alle Umstellungskosten auf alterna-

tive technische Lésungen getragen haben.

Das europdische Modell ist in dieser Logik der wohl einzige erfolgversprechende Ansatz flr
Friedensfahigkeit und eine nachhaltige Entwicklung flir den Globus [6], ganz im Sinne ei-
nes Global New Deal. Auf einen solchen Global New Deal setzten in ihrem Treffen am
03.03.2009 auch US-Prasident Obama und der britische Premier Brown:

"Wir glauben an freie Mérkte, ... damit Unternehmen und Geschéfte gedeihen, aber ... es
braucht auch ein ausreichendes Regulierungssystem, damit die Mérkte nicht auBBer Kon-

trolle geraten. Dazu gehért auch eine stédrkere Regulierung der Finanzmérkte."

Die 6kosoziale Marktlogik steht in klarem Kontrast zu dem marktradikalen Modell der Ent-
fesselung der Okonomie (Turbokapitalis