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Vertrauenskrise zwischen Politik und
Finanzwirtschaft

Raettig geiRelt Regulierungssammelsurium — Banken werden
uberfordert — Leerverkdaufe nicht verteufeln

Von Norbert Hellmann, Frankfurt
Borsen-Zeitung, 19.5.2010
Ein Sammelsurium von Regulie-
rungsinitiativen droht die Branche
zu {iberfordern. Der Dialog zwi-
schen Politik und Bankenwelt
scheint im Zuge der Aufarbeitung
der Finanzkrise gestort. Auf der ei-
nen Seite zwingt politischer Druck
zu schnellen Losungen, auf der an-
deren Seite aber arbeitet man auf
das Ziel eines neuen, stabileren Fi-
nanzsystems hin, das jedoch nicht
unter Zeitdruck geschaffen werden
kann, wenn es im Ganzen funktio-
nieren soll. Solche Widerspriiche
sind Ausdruck einer ,,strammen Ver-
trauenskrise zwischen Politik und
Finanzwirtschaft, meint der Auf-
sichtsratsvorsitzende der Morgan
Stanley Bank AG, Lutz Raettig:
»Wenn man sieht, wie der Dialog
nicht mehr funktioniert, ist das be-
sorgniserregend”, so Raettig am
Dienstag auf einer Konferenz der
Frankfurt School of Finance & Mana-
gement.

Kapazitatsengpasse

Mit dem sich jetzt abzeichnenden
Fahrplan fiir die Verabschiedung
von Regulierungspaketen seitens
der EU und dem G 20-Gipfel in Korea
im Juni sowie der Verschirfung der
Eigenkapital- und Liquiditétsregeln
seitens des Baseler Ausschusses fiir
Bankenaufsicht werde ein Hand-
lungsdruck aufgebaut, der nur noch
schwer abzufangen sei, betont Raet-
tig. Das gleichzeitige Auftreten der
Reformprojekte iiberfordere die
Banken und sei kontraproduktiv. Al-
lein bei der IT-Umstellung auf regu-
latorische Anforderungen stofse man
auf Kapazitatsengpisse, die bei-

spielsweise eine gezielte Weiterent-
wicklung von Risikomanagement-
Techniken behinderten.

Raettig, der in seiner Eigenschaft
als Prasidiumssprecher der Finanz-
platzvereinigung Frankfurt Main Fi-
nance gerne als Mr. Finanzplatz be-
zeichnet wird, lobt zwar, dass sich
die Politik in Sachen Folgeabschét-
zung von Regulierungsmal$nahmen
der Restriktion sogenannter Impact
Studies (Auswirkungsstudien) un-
terworfen hat, doch wiirden diese
Bemiithungen nicht ausreichen. Es
bedarf seiner Uberzeugung nach
némlich anschlief3end einer zweiten
Phase der Folgeabschédtzung, um die
Regulierungsmanahmen in ihrer
Wirkung aufeinander abzustimmen.

Da die Reform der Baseler Eigen-
kapitalsystematik nach einer derzeit
laufenden Impact Study bis zum De-
zember festgezurrt werden soll,
bleibt keine Zeit fiir eine Abschat-
zung der Interdependenzen mit an-
deren aufsichtlichen MaBnahmen.
Raettig hofft allerdings, dass diesem
Manko mit einer entsprechenden
Flexibilitdt oder zeitlichen Staffe-
lung des Inkrafttretens der Regeln
entgegengewirkt werden kann. Da-
bei spielten nicht zuletzt Wettbe-
werbsaspekte zwischen europé-
ischen und amerikanischen Banken
eine Rolle — nachdem kiirzlich mit
Blick auf transatlantische Unstim-
migkeiten eine vorlaufige Ausset-
zung der Regelverschérfung fiir die
Kapitalunterlegung von Wertpapier-
geschéften im Handelsbuch der Ban-
ken beschlossen wurde.

Ein Facette des gestorten Dialogs
zwischen Finanzwirtschaft und Poli-
tik sind fiir Raettig die immer schér-
feren Forderungen einer Unterbin-
dung von ,,schadlicher Spekulation
via Kreditderivate und Leerverkiufe.

Eine kurzfristige Aussetzung von
Leerverkdufen konne in bestimmten
Marktphasen zwar sinnvoll sein.
Raettigs Auffassung nach darf man
aber nicht vernachlissigen, dass
diese oft auch zur Beruhigung der
Markte fithren, indem sie stets eine
Gegenbewegung erzeugen.

Hier widerspricht ihm der Prési-
dent des Ifo Instituts fiir Wirtschafts-
forschung Hans-Werner Sinn im
Rahmen einer Podiumsdiskussion.
Er hélt Leerverkiufe per se fiir desta-
bilisierend und ein Ubel, weil sie Be-
wegungen erzeugen, die es sonst am
Markt nicht gébe. Bei Leerverkdufen
wiirden Marktteilnehmer durch ihre
Aktionen Kurse im eigenen Sinne be-
einflussen, betont Sinn. Demgegen-
iiber seien Terminverkaufe zu Spe-
kulationszwecken = unbedenklich,
weil es zu keiner eigenen Marktbe-
einflussung komme.

Ablenkungsmandver

Einig sind sich die Diskutanten,
darunter auch Christopher Pleister,
Mitglied des Leitungsausschusses
Sonderfonds Finanzmarktstabilisie-
rung (Soffin), allerdings in der Ein-
schétzung der jetzt von der Regie-
rungskoalition befiirworteten Ein-
fiihrung einer Finanztransaktions-
steuer. Eine solche sei rein fiskal-
beziehungsweise  verteilungspoli-
tisch motiviert und trage nicht zur
Verbesserung der Regulierung von
Finanzinstituten und der Finanz-
marktstabilitét bei. Sinn spricht von
einem reinen Ablenkungsmanover.
Mit Blick auf die Krise der Finanz-
mérkte sei eine Transaktionssteuer
jedenfalls keine Losung, pflichtet
ihm Pleister bei, sie diene lediglich
als Einnahmequelle.



