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NUL DEN BESTEN TAG,
GEHERELT AUF
DIE JAHRESRILANZ
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Das Finanzsystem braucht
neue Spielregeln

Wieder Krise. Warum ist das Bankensystem noch immer so fragil?

VON WILFRIED STADLER

ie Jahre der Scheinsicher-
D heit sind vorbei. Nach der

Pleite der Silicon Valley
Bank, der Zwangsunterwerfung
der Credit Suisse unter die UBS
und dem Kurssturz bei Bankaktien
wissen wir nun, dass die ndchste
Finanzkrise viel ndher ist, als wir
gehofft haben.

Warum aber ist das Banken-
system noch immer so fragil? Die
niichterne Wahrheit lautet, dass
viele der seit der Finanzkrise 2008
gesetzten regulatorischen Maf3-
nahmen an den eigentlichen Aus-
l6sern systemischer Schocks des
Geldsystems vorbeizielen.

Zum einen ist die seit damals
gestiegene  Eigenkapitalausstat-
tung von Grof$banken noch immer
viel zu gering im Verhaltnis zu den
eingegangenen Risiken. Bis heute
wird das regulatorische Mindest-
kapital mittels einer an der Rating-
einstufung der Ausleihungen ori-

gen gerade nicht erhiltlich sind.
Eine weitere, prozyklische, krisen-
verstirkende Wirkung geht von
den an Kapitalmarkttageswerten
orientierten Bilanzen aus. Diese
tduschen ndmlich in guten Zeiten
hohe Werte vor, verfallen aber in
schlechten Zeiten umso rascher.
Die Illusion, dass Marktwerte im-
mer die ganze Wahrheit widerspie-
geln, platzt gerade wieder einmal
vor unser aller Augen.

Auch das Bemiihen der Ban-
kenaufseher, mit allerlei , Stress-
tests” eine letztlich triigerische Si-
cherheit zu erzeugen, kann das Er-
fordernis einer grofieren Soliditdt
des Systems keinesfalls ersetzen.
Sie schiitzen jedenfalls nicht vor
den spekulativen Transaktionen
gdnzlicher unkontrollierte Schat-
tenbanken, Hedgefonds und sons-
tigen Spielarten eines ungebrems-
ten ,,Casino-Kapitalismus“ (© John
Maynard Keynes), der sich von
Staaten und Notenbanken Ausfall-
haftungen erwartet.

Dazu kommen in den vergan-
genen Jahren unbemerkt ange-
wachsene, erst jetzt offensichtlich
werdende Gefahren einer tiber So-
cial Media und digitale Plattfor-
men vernetzten Welt, in der sich
das Produzieren von Marktgeriich-
ten, wie sie zuletzt rund um die
Deutsche Bank verbreitet wurden,
fir Spekulanten rasch bezahlt ma-
chen kann. Ein Szenario, in dem
ein der erzwungenen Ubernahme
der Credit Suisse vergleichbares
Szenario durch derartige Mandver
herbeigefiihrt wiirde, kann nicht
mehr ausgeschlossen werden.

Da Europa mit seiner Gemein-
schaftswidhrung in Finanzkrisen
besonders exponiert ist, weil jeder-
zeitige Ansteckungsgefahren zwi-
schen den Eurostaaten in eine
ndchste Euro-Staatsschuldenkrise
fithren konnen, muss es gerade in
unserem Interesse sein, die Rah-
menordnung, in der sich das Fi-
nanzwesen abspielt, wesentlich
solider als bisher neu zu gestalten.

entierten »Risikogewichtung” . - Auch wenn die globalen Grof3-
schongerechnet, wihrend der Nichtmit Zinshoch gerechnet banken dagegen Sturm laufen wer-
sechte“  Eigenmittelpolster im  Die abrupten Zinssteigerungen der den: Das Spiel nach dysfunktio-

Schnitt der groflen Geldinstitute
nur bei knapp fiinf Prozent liegt.
Der Hebel, mit dem daraus eine
Bilanz von 100 wird, liegt demnach
immer noch beim 20-Fachen da-
von! Fatal ist, dass die zugrundelie-
genden ,Risikogewichte in der
Krise dramatisch ansteigen - zu
einem Zeitpunkt also, zu dem
plotzliche Eigenkapitalaufstockun-
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Notenbanken, welche eine aus
ganz anderen Ursachen erwach-
sene Inflation mit drakonischer
Geldverteuerung zu bekdmpfen
suchen, wurden im Ubrigen in kei-
nem dieser Stresstests zur Arbeits-
annahme gemacht - obwohl sie
doch schon 2008 ein entscheiden-
der Mitausloser der damaligen Kri-
se waren.

nalen Regeln, die nur zum Schein
fiir Finanzmarktstabilitdt sorgen,
muss zugunsten eines Finanzsys-
tems beendet werden, das wieder
vorrangig der Realwirtschaft dient.
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