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-~<UObamas Bankenplane sind Wunschdenken*

Okonom Barry Eichengreen fordert eine umfassende
Regulierung statt Stiickwerk. Er rechnet mit einer
neuen US-Rezession und der Rettung Griechenlands
durch EU und IWF. Andreas Schnauder fragte nach.

STANDARD: Sie haben diese Woche
den Schumpeter-Preis erhalten.
Hdtte Schumpeter die Institute
nicht im Sinne der kreativen Zer-
stérung fallengelassen?

Eichengreen: Ja. Schumpeter war
in der Groflen Depression gegen
die Rettung von Banken. Aber er
hatauch erkannt, dass die Lage au-
Ber Kontrolle geriet und dass der
Kollaps des Finanzsystems zu viel
Leid verursachen wiirde. Letztlich
hat er das keynesianische Argu-
ment der Intervention verstanden.

STANDARD: Doch seit Lehman wer-
den die Banken aufgefangen. Ist
das nicht ein Blankoscheck fiir die
Institute?

Eichengreen: Das ist ein Problem.
Das erklart, warum die Finanz-
wirtschaft seither wieder gréfere
Risiken eingeht. Daher: Die Ban-
ken diirfen nicht so gro werden,
dass sie ein systemisches Risiko
darstellen und somit nicht fallen-
gelassen werden kénnen. Ebenso
wichtig ist das Problem der Coun-
terparty-Risiken: Lehman
Brothers musste wegen der Credit
Default Swaps (zur Absicherung
von Risiken, Anm.) gerettet wer-
den, die andere Banken hielten.
Diese Papiere sollten iiber Clea-
ring-Héduser geregelt werden.

STANDARD: Die EU hat zudem be-
schlossen, einen Selbstbehalt ein-
zufithren, wenn diese Derivate wei-
tergegeben werden.

Eichengreen: Das hilft ein biss-
chen, reicht aber nicht. Wir beno-
tigen hoheres Eigenkapital, eine
Untergrenze fiir Liquiditat, eine
Obergrenze fiir die Verschuldung,
die Reform der Vergiitungen.

STANDARD: Und wie stehen Sie zu
einer Bankensteuer?

Eichengreen: Steuern abhéngigvon
der Bilanzsumme einer Bank, da-
mit sie nicht zu grof werden, sind
verniinftig. Der Vorschlag Obamas
gehtin dierichtige Richtung. Aber
die Steuer ist zu gering, um eine
Kerbe zu schlagen.

STANDARD: Was halten Sie von der
ebenfalls angekiindigten Kastra-
tion der Banken?

Eichengreen: Dass Obama das Too-
big-to-fail-Problem angeht, ist
vielversprechend. Aber der Zu-
gang macht mir Kopfzerbrechen.
Die Frage stellt sich, ob mit Gro-
Renlimits und Verbot des Eigen-
handels das Geschift nicht aufier-
halb der Bilanzen verlagert wird.
War das Schattenbankensystem
nicht die Wurzel der Finanzkrise?
Ich betrachte die Pldne als
Wunschdenken. Wir brauchen
eine umfassende Herangehens-
weise an das Problem, die ich der-
zeit nicht erkennen kann, und
kein Stiickwerk.

STANDARD: Werden die Bemiihun-
gen auf internationaler Ebene weit
genug gehen?

Eichengreen: Werden sie nicht. Le-
diglich die Basel-Vorschldge fiir
Eigenkapitalanforderungen  an
Banken gehen weit genug. Doch
die USA haben schon Basel Il mit-
verhandelt aber nicht umgesetzt.
Sostellt sich die Frage: Werden sie
die jetzige Reform tibernehmen?
Ich bin mir nicht sicher.

STANDARD: Ist der Hohepunkt der
Krise tiberschritten?

Eichengreen: Ich befiirchte, dass
das Schlimmste nicht iberwun-
den ist. Die Konsumnachfrage in
den USA diirfte durch die steigen-
de Arbeitslosigkeit wieder ge-
schwicht werden. Dazu kommt
die anhaltende Schwéache am Im-
mobilienmarkt. Ich befiirchte eine
Double-Dip-Entwicklung.

STANDARD: Wie geht es mit dem Dol-
lar weiter?

Eichengreen: Der Dollar wird wahr-
scheinlich weiter nachgeben,
weil die USA mehr expor-
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Den Schumpeter-Preis hat er in der Tasche, auf eine umfassende Finanzregulierung wartet er noch. Bar-

ry Eichengreen verlangt dabei einen umfassenden Zugang statt Stiickwerk.

STANDARD: Wird Osteuropa an die
Boomzeiten anschliefsen?
Eichengreen: Das wird unmdéglich
sein. Das hohe Wachstum war
nicht nachhaltig. Ein grofles Pro-
blem ist, dass viele Lander ihre
Wechselkurse nicht anpassen und
damit ihre Wettbewerbsfdhigkeit
erhdhen kénnen. Das gilt iibrigens
auch fiir Griechenland.

STANDARD: Wird Griechenland den
Euro ernsthaft gefdhrden?
Eichengreen: Die logische Losung
ist eine Losung, bei der der Wéh-
rungsfonds die Bedingungen vor-
gibt und die EU den gréften Teil
der Finanzhilfe beisteuert.

STANDARD: Das ist bei Euro-Mitglie-
dern aber eigentlich nicht méglich.
Eichengreen: Alle Alternativen -
dass Griechenland das Problem
selbst 18st oder pleitegeht - kon-
nen wir eliminieren.
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Europas Politiker begriiien US-Vorstol3

Branche aber in Aufruhr — Aktien von Bankinstituten kommen weltweit unter Druck

Frankfurt - Die Pldne von US-Préa-
sident Barack Obama zur Regulie-
rung der Banken haben in Europa
gemischte Reaktionen ausgelost.
Wéhrend Politiker in Deutsch-
land, Frankreich und Grofbritan-
nien den Vorsto grundsétzlich
begriifiten, dufierten sich Banken
und Branchenvertreter zuriick-
haltend bis ablehnend.

Nach den Planen Obamas miis-
sen sich US-Institute kiinftig zwi-
schen klassischen Bankgeschéf-

ten und Eigenhandel entscheiden.
Zudem dirften Geschéiftsbanken
keine Hedgefonds oder Beteili-
gungsgesellschaften besitzen.
Auch hinsichtlich der GroRe sol-
len den Instituten Schranken auf-
erlegt werden.

Die Konservativen in Grofbri-
tannien, die sich Hoffnungen auf
eine Regierungsiibernahme ma-
chen, bezeichneten die Bankplidne
als ,Vorbild“. Das britische Fi-
nanzministerium kiindigte an, die

Burgholzer besetzt wurde.

mitgewirkt.

GemaB § 5 des Stellenbesetzungsgesetzes, BGBI. |,
verdffentlicht die Research Center for Non Destructive Testing GmbH
mit Sitz in Linz (FN 321400y), dass die Stelle der Geschéftsfuhrerin/
des Geschaftsfihrers mit Wirkung 15.01.2010 durch Herrn Dr. Peter

An dieser Entscheidung haben Herr DI Bruno Lindorfer, Geschaftsfuhrer
0OO. Technologie- und Marketinggesellschaft m.b.H. und Herr Dr.
Otmar Hoglinger, Geschaftsfiihrer Upper Austrian Research GmbH,

1998/26,

Pldne genau zu analysieren. Auch
Frankreichs Finanzministerin
Christine Lagarde hiefl den Vor-
stof8 gut. Das deutsche Finanzmi-
nisterium sieht die Vorschlége als
hilfreiche Anregung fiir die weite-
re internationale Debatte. Sie tri-
gen aber stark nationale Ziige und
seien nicht ohne weiteres auf
Deutschland iibertragbar.

In Osterreich dufierten sich die
Raiffeisenbanken ablehnend. ,Die
Vorschldge von Obama mogen fiir
den US-Bankenmarkt notwendig
sein, fiir die europédischen Ver-
héltnisse schiefen sie aber tiber
das Ziel hinaus“, hief es. An den
Borsen kamen die Bankaktien
weltweit unter Druck. ,Sollte Oba-
ma das durchbringen, wiirde das
den Gewinnen der Banken zuset-
zen“, sagte ein Héandler. (red)
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Macht sie einen Kopf kiirzer

ach der
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krati-
schen Wahlnie- §
derlage in Mas
sachusetts
scheint die Re-
gierung Obama
endlich einen
entscheiden-
den Schritt gegen Amerikas
Bankeliten zu erwégen. Die
Vorschldge von Ex-Fed-Chef
Paul Volcker zur Beschnei-
dung der Banken-Marktmacht
werden wieder abgestaubt.

Bisher war die Geschichte
ein Sieg fiir die groflen Ban-
ker, seit im Frithjahr 2009 den
gesiinderen erlaubt wurde,
Mittel des Rettungspaket des
Finanzministeriums zuriickzu-
zahlen. Damit kamen sie den
ohnehin sehr schwachen Be-
schrankungen aus, die ihnen
bei Boni auferlegt wurden.

Normalerweise, wenn eine
Branche in eine Krise schlit-
tert, sind Einschnitte angesagt.
Selbst wenn sich Pech mit In-
kompetenz paart, muss das
Management gehen, soll ein
Unternehmen vom Staat geret-
tet werden. Das US-Finanzmi-
nisterium hat dies wiederholt
verlangt, auch mit IWF-Hife,
wenn andere Staaten in
Schwierigkeiten kamen.

Nur bei der US-Finanzin-
dustrie ist gar nichts passiert.
Die meisten groflen Banken
gibt es weiterhin, ihre Risiko-
praktiken haben sich kaum ge-
andert, und schon gar nicht
ihre Bezahlung. Warum war
die Regierung so zurtickhal-
tend? Die Furcht vor dem Zu-
sammenbruch spielte eine
Rolle, und die enge Verflech-
tung zwischen politischer und
finanzieller Elite.

Jedenfalls wurde die Chan-
ce zur Reform verpasst; die
Mafinahmen wirkten und die
Banken verdienen wieder
Geld, sogar mehr als vor der
Krise. Die Regierung machte

im Sommer einen schwachen
Reformvorschlag, der heftig
bekdmpft wurde. Die Anfang
2010 vorgeschlagene Banken-
steuer wiirde nur ein Prozent
der Gewinne ausmachen.

Es ist kein Wunder, dass
sich die Banken widersetzen.
Denn in guten Zeiten kénnen
sie den Rahm abschopfen, in
schlechten Zeiten den schwar-
zen Peter dem Steuerzahler
zuschieben. Das beglinstigt ex-
zessive Risiken und verkiirzt
die Boom-Bust-Zyklen.

Aber jetzt ereilt die Regie-
rung doch noch Reformeifer.
Der Volcker-Vorschlag wiirde
Banken verbieten, mit Kun-
den-Einlagen auf eigene Rech-
nung zu spekulieren, ein Ver-
bot, das nach der Depression
eingefiihrt, spéter verwéssert
und 1999 abgeschafft wurde.
Das machte den Weg fiir ris-
kante Hypothekenpapiere frei.

bama muss weiter ge-
Ohen. Erstens sollten die

Eigenkapitalerforder-
nisse verdreifacht werden, auf
20 bis 25 Prozent Kernkapital.
Damit kdme den Aktionédren
kiinftig eine fithrende Rolle
dabei zu, die Banken zur Ver-
nunft zu bringen. Zweitens,
wenn Banken , too big to fail*
sind, miissen sie geschrumpft
werden, damit sie nicht in je-
der Krise der Steuerzahler ret-
ten muss.

Obama tut recht daran, die
Samthandschuhe im Umgang
mit den sechs grofiten US-
Banken auszuziehen. Die Kon-
zentration von Wirtschafts-
macht, erkldrte Teddy Roose-
velt schon vor mehr als 100
Jahren, fithrt zu politischer
Macht, was die Demokratie
aushohlt. Jetzt kann man se-
hen, dass sie auch schlechte
Wirtschaftspolitik ist.

Simon Johnson ist Professor am
MIT und war Chefékonom des
Internationalen Wdihrungsfonds.
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