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Transparenz ist der Schlissel

Anforderungen an ein nachhaltiges Finanzsystem

Nachdem sich das Fieber der Finanzmarktkrise etwas gelegt zu haben scheint, wird auch von
ideologisch unverdéchtiger Seite die Systemfrage gestellt. Wenn auch nicht grundsétzlich, so scheinen
doch angemessene Anderungen innerhalb des etablierten Finanzsystems unumgénglich. Nach
schnellstméglicher Behandlung der geféhrlichsten Symptome ist die Diagnostik noch nicht so weit,
dem ,Patienten” eine Medizin zur nachhaltigen Gesundung zu verabreichen. Daher ist zu befirchten,
dass er nach Linderung der schlimmsten Schmerzen zurickfdllt in das Fehlverhalten, das die Krankheit
ausgelést hat. Solange noch keine ernsthaften Reformen (bzw. Therapiepldne, um im Bild zu bleiben)
in Gang gesetzt wurden, lohnt eine Reflexion iber Alternativen. Akteure der Sozialfinanz pladieren

fir mehr Vielfalt.

Mitte Mérz ist die Zeit der Geschifts-
berichte. Als Leser des Wirtschaftsteils
der Zeitungen reibt man sich die Au-
gen: Zwar sind die Gewinne der Banken
2008 stark gesunken, aber es gibt noch
Gewinne. Die 152 Banken am Luxem-
burger Bankplatz haben 2008 immerhin
noch einen Uberschuss von 548 Millio-
nen Euro erwirtschaftet, doch ist dies
89 % weniger als 2007 (4 988 Milliarden
Euro). Die Banque centrale du Luxem-
bourg (BCL), die diese Zahlen jungst
verkiindete, wies jedoch auch darauf
hin, dass die Situation erheblich negati-
ver widre, hétte sie nicht grofle Summen
in den Markt gepumpt. Dies sei notig
geworden, weil der Interbanken-Markt
quasi zusammengebrochen war.

Die Bank of America, die Deutsche
Bank oder die JP Morgan schreiben zum
Jahresauftakt schwarze Zahlen und
befinden sich zum Frithlingsbeginn im
Aufwind. Thre Borsenkurse verzeichnen
ein deutliches Plus. Andere Bankaktien
wie Commerzbank und HSBC stiirzen
weiter ab. Im Wesentlichen scheinen die
Banken jedoch mit immensem 6ffentli-
chen Einsatz gerettet worden zu sein.

Die Skepsis tiber den weiteren Verlauf
bleibt jedoch bestehen: Wirtschafts-
wissenschaftler warnen, dass die Tal-
sohle der Krise noch nicht erreicht sei.
Politik und Gesellschaft haben auch in
Luxemburg mit ungewohnt steigender
Arbeitslosigkeit umzugehen. Aber auch
mit der Frage, wie es mit dem Finanz-
platz weitergeht.

So schnell wird kein business as usual
einkehren. Aber es ist unheimlich: Man
ahnt eine fundamentale Bedrohung, aber
sie ist nicht wirklich sichtbar. Niemand
weild wirklich, was geschieht. Die Zei-
tungen tun nur so, als wissen sie’s von
Tag zu Tag. Solange das Finanzsystem
nicht ernsthaft reformiert wurde und
das Vertrauen wieder hergestellt wor-
den ist, scheinen alle — bis auf die neuen
Arbeitslosen — ihre gewohnten Wege zu
gehen. Die Ampeln funktionieren noch.
Also: Warten bei Rot, Gehen bei Griin.
Die Leute gehen etwas hdufiger in den
Bioladen, beobachtet der Jeudi.! Sie le-
gen etwas mehr Wert auf die Qualitat
der Produkte und auf die Transparenz
der Herstellungsmethoden, hat man
bei Biogros und Naturata festgestellt.

Ansonsten ist ,die Krise® zwar in aller
Munde, wie schon lange kein Thema
mehr. Aber im Kopf der Konsumenten
ist sie nicht wirklich angekommen.

Ein Paradox¢ Man hat den Verdacht, dass
keine fundamentale Verdnderung mehr
erwartet wird. ,Der Kapitalismus ist in
einer Krise. Aber er ist nicht am Ende,
weil es keine Alternative gibt“, sagt
Hans-Werner Sinn, Leiter des Miinchner
ifo-Instituts.2 Eine Krise des Gesamt-
systems scheint vorerst abgewendet zu
sein. Schaut man aber auf die Staatsver-
schuldung wichtiger Lander, ist zu be-
fiirchten, dass das dicke Ende vielleicht
nur etwas auf sich warten lisst.

Restauration oder Systemwechsel?

Dem Untergang geweiht scheint aber
sicherlich der Finanzkapitalismus an-
gelsichsischer Pragung. Beim Weltwirt-
schaftsforum in Davos wollte diesen
niemand mehr verteidigen. Auch wenn

Ekkehart Schmidt-Fink ist seit Juni 2008 bei etika
— Initiativ fir Alternativ Finanzéierung asbl fir die
Offentlichkeitsarbeit zusténdig.
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dort der Glaube an die sich selbst korri-
gierenden Markte als Hauptursache fiir
die Krise genannt wurde, sind die Grund-
prinzipien der Marktwirtschaft weiter
wirksam. Die Europder priesen nun je-
doch ihre ,soziale Marktwirtschaft“.3
Der Exzess im Teilsektor der Finanz-
wirtschaft entwickelte sich durch die
rasant voranschreitende Globalisierung,
gepaart mit neuen Moglichkeiten der In-
formationstechnologie. Befordert wurde
er aber auch durch ein volliges Fehlen
von Verantwortungsbewusstsein — bei
Investmentbankern in gleicher Weise
wie bei ,Otto Normalinvestor”. Blitz-
artig ist nun der Glaube in Vernunft und
Tugendhaftigkeit eines autoregulativen
Marktes geplatzt. Die erste Einsicht
war: Der globale Finanzmarkt muss re-
guliert werden, neue Blasenbildungen
sind zu verhindern. Die zweite Ein-
sicht: Da sich die Finanzkrise zu einer
Vertrauens- und Wirtschaftskrise glo-
balen Ausmafles auswuchs, sind grofb
angelegte (keynesianische) Konjunktur-
programme vonnoten.

Welche weiteren Konsequenzen ziehen
die Parteien vor Ort¢ Immerhin stehen
Wahlen vor der Tir. ,\Wir suchen eine
Losung, wie der Markt reguliert werden
kann, ohne dass man ihn erstickt. Und
es ist wichtig, die Wirtschaft zu diversi-
tizieren, weil wir nicht mehr ausschlief’-
lich vom Finanzplatz abhédngig sein
konnen“, sagt Serge Wilmes, Prasident
der Christlich-Sozialen Jugend (CSJ).
Am anderen Ende des politischen Spek-
trums heif’t es bei der Kommunisti-
schen Partei Luxemburgs (KPL): ,Wir
haben keine Medizin parat, mit der sich
der Kapitalismus retten liefle. Wir wol-
len ihn abschaffen und durch eine so-
zialistische Gesellschaft ersetzen, in der
die Schaffenden entscheiden und nicht
die, die Geld haben.” Fiir déi Lénk haben
die Interessen der Arbeitnehmer ,abso-
luten Vorrang®. Zur Kernfrage heif’t es:
»Am Bankenplatz Luxemburg wurden
durch Gesetze die abenteuerlichen spe-
kulativen Geschifte und die Anhdufung
privaten Geldkapitals systematisch ge-
fordert. Hiermit muss Schluss sein.”
Der Finanzplatz Luxemburg miisse
Vorreiter bei der Reform der interna-
tionalen Finanzmaérkte sein“. Man will
,die Finanzmarkte durch Gesetze streng
regulieren und kontrollieren, die hoch-
spekulativen und hochriskanten Bank-
Produkte verbieten und die Gewinne
aus finanziellen Transaktionen stark be-
steuern”. Entsprechende Konzepte soll
die Uni Luxemburg erarbeiten.

Solidaritét und Okonomie

Wiéhrend die einen also neu die System-
frage stellen und den Kollaps der zen-
tralen Planwirtschaft als nur vortber-
gehenden Sieg des Kapitalismus sehen,
denken alle anderen Parteien tiber Res-
taurierungsarbeiten innerhalb des Sys-
tems nach. Jedenfalls hoffen dies die
Biirger. Die Rettungsaktionen, inklusive

Wer ein , alternatives” oder
~grunes” Sparkonto einrichtet,
hat die Garantie, dass bei der

Verwendung des Geldes der
Dreiklang aus Verantwortung,

Transparenz und Solidaritdt

respektiert wird.

— vor einem Jahr noch véllig undenkba-
ren — Teilverstaatlichungen von Banken,
haben die meisten befiirwortet, akzep-
tiert oder hingenommen. Jetzt erwar-
ten sie mehr als eine Diskussion tiber
die Anpassung des Bankgeheimnisses.
Vonnoten ist eine ernsthafte Suche nach
Wegen, die fundamentalen Probleme
des Weltfinanzsystems zu l6sen. Von
der Politik hort man diesbeztiglich nicht
viel, wohl aber von den Banken (siehe
Kasten S. 29).

Der Sturz des einbeinigen Kolosses

Die Krise bietet die einmalige Chance,
das Geschift des Bankiers klassischer

27

Pragung wie auch des Investmentban-
kers neu zu definieren. Diese sollten
sich wieder als gesellschaftliche Ak-
teure im Kontext ihres regionalen Wirt-
schaftsraumes definieren, in dem sie
eine bedeutende Rolle erfiillen, fordern
Vertreter der Solidarwirtschaft und der
Sozialfinanz.# Beide Alternativen zum
vorrangig auf Rendite ausgerichteten Fi-
nanzsystem werden schon seit einigen
Jahrzehnten erprobt. Erstere propagiert
eine andere Form des Unternehmer-
tums, indem sie auf 6konomisch, sozial
und 6kologisch nachhaltiges Wirtschaf-
ten abzielt.> Letztere bieten Interessier-
ten Anlagemoglichkeiten, die nicht nur
eine faire Rendite garantieren, sondern
dartiber hinaus auch einen sozialen
und/oder 6kologischen Mehrwert.

Gerade die Sozialfinanz nutzt die Gunst
der Stunde, um alternative Investment-
modelle aufzuzeigen: Geldanlagen mit
gutem Gewissen und tiberschaubarem
Risiko. Ein Vermégenszuwachs, der aus
einer Wertschépfung entsteht, in der
der Mensch, die Gesellschaft und die
Natur origindre Ziele sind — nicht nur
externe Variablen. Ihre Ideen und Ide-
ale bieten einen wichtigen Kontrast zu
dem bisherigen Diskurs, bei dem ein
maximaler finanzieller Ertrag in einem
Minimum an Zeit angepriesen wurde
— ein 6konomischer Unsinn, wie jeder
Wirtschaftsstudent im ersten Semester
lernt. Mit dieser Sicht hat man sich weit
von der realen Wirtschaft entfernt. Die
Lernerfahrung ist nun: Ein System, das

Naturpferdehof von Anne Muller in Weiler-la-Tour. Dieser von etika mit einem zinsginstigen Kredit geférderte
Betrieb, dessen offizielle Eréffnung dieses Frihjahr erfolgt, bietet auch eine Reittherapie fir Menschen mit
Behinderungen an (Foto: Ekkehart Schmidt-Fink)
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Afrikanische Fraven planen im Rahmen eines Mikrokreditorogramms gemeinsam Ausgaben und Einnahmen.
(Foto: ADA)

nur auf einem einzigen Modell basiert,
ist wie ein Koloss, der auf einem Bein
steht. Wenn er stiirzt, erzeugt er sehr
viel Zerstérung.

Im bisherigen Modell ist jeglicher Bezug
zu verantwortungsvollen und transpa-
renten Kapitalanlagen verloren gegan-
gen: Jedermann und jedefrau gab Geld
in eine Black Box und erntete spéater die
Frichte, ohne zu wissen, welche sozi-
alen und 6kologischen Stérungen zwi-
schenzeitlich produziert worden sind.
Und auch ohne Gesptr dafur, dass das
nicht mit rechten Dingen zugehen kann.
Investitionen, die mit einem Mindest-
mafl an Verantwortungsbewusstsein
getdtigt werden, haben nie zweistellige
Renditen. Wiirde man die externen Kos-
ten der Anlagepolitiken vieler Fonds er-
fassen, sdhe die Rechnung anders aus.

+Mehr Vielfalt bitte!”

Es zeigt sich, dass das just gescheiterte
Geschiftsmodell an einem Extrempol
des Spektrums von Finanzinvestitionen
angesiedelt war: Hohe Renditen bei ho-
hem Risiko, aber ohne sonstigen Mehr-
wert. Die Akteure und Handlungsmus-
ter am anderen Ende des Spektrums
zielen dagegen auf die Maximierung so-
zialer und 6kologischer Mehrwerte. Bei
den Angeboten der Sozialfinanz steht
der ,ethische Umgang mit Anlagen” im
Vordergrund. Die individuellen finanzi-
ellen Renditen sind iiberschaubar, dafiir

wird ein kollektiver Zusatznutzen er-
zeugt: Transparenz, Verantwortung und
Solidaritat.

Hinter der Forderung ,Mehr Vielfalt
bitte!“6 schimmert aber auch die rea-
listische Einsicht durch, dass Solidar-
wirtschaft und Sozialfinanz nur fir
ein Teilsegment des Marktes ein neues
Standbein bieten konnen. Aber ihre
Ideale weisen in die richtige Richtung.
Sprecher des franzdsischen Crédit co-
opératif, der niederldndischen Triodos
Bank, der deutschen GLS-Bank oder
der UmweltBank erinnern dieser Tage
an ihr Griindungscredo eines ,Sozial
verantwortlichen Investments® (eng-
lisch: ,Social Responsible Investment®,
SRI). Unter dem Anspruch eines ,ethi-
schen Investments“ verstehen sie die
Einbeziehung nicht genuin finanzieller
Kriterien — umweltbezogene, soziale
oder auch religiose Aspekte — in Anlage-
entscheidungen. Neben dem unent-
behrlichen Finanzertrag werden ideelle
Werte wie Naturschutz, Einhaltung der
Menschenrechte oder Schutz benachtei-
ligter Gruppen integriert.

Schaffung nicht-finanzieller
Mehrwerte

SRI wurde zundchst eher negativ defi-
niert als Exklusion unethischer oder
nicht nachhaltig produzierender Un-
ternehmen und Branchen (mit aus-
beuterischen Tendenzen, Kinderarbeit
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oder Waffenhandel). Spater wurde SRI
auch positiv erkldrt als Bevorzugung
(Inklusion) von Produkten, fiir die ethi-
sche Grundsitzen Prioritdt haben. Die
Akteure der Sozialfinanz, zu der auch
Kooperativen wie die belgische Credal,
die franzésische La Nef und die mit der
Spuerkees kooperierende Luxemburger
Initiative etika zdhlen, haben in der
Umsetzung des SRI-Anspruchs schon
immer innovative Sparformen als Ins-
trument verantwortlichen Handelns
eingesetzt.

Mit gutem Gewissen finanziert werden
die Biolandwirtschaft oder Anlagen er-
neuerbarer Energien. Die Kapitalgeber
sind geduldig. Intrinsisch motiviert
zielen sie uneigennttzig auf eine Wert-
schopfung auf lange Sicht ab, wollen
aber wissen, was mit ihrem Geld ge-
schieht. Es soll in Ubereinstimmung
mit ihren Idealen arbeiten. Dafiir ver-
zichten sie auf einen Teil der marktiib-
lichen Zinsen. Das iiberzeugt nun im-
mer mehr: Bei der GLS-Bank kam es im
Winter zu einer Verdopplung der Kun-
denanfragen. Wochentlich stieg hier das
Anlagevolumen um 10 bis 20 Millionen
Euro. Bei der Banque Triodos hat sich
die Zahl der Anfragen zur Eroffnung
eines Kontos gar verzehnfacht. Allein
im Oktober hat auch etika so viele neue
Sparer gewonnen wie im gesamten Vor-
jahr zusammen.

Alternativer Dreiklang

Wer ein ,alternatives” oder ,griines”
Sparkonto einrichtet, hat die Garantie,
dass bei der Verwendung des Geldes der
Dreiklang aus Verantwortung, Transpa-
renz und Solidaritdt respektiert wird.
Es wird ausschlieflich in Projekte der
Okologie, des Sozialen oder der nach-
haltigen Entwicklungshilfe investiert.
Dabei werden ethische und finanzielle
Aspekte meist getrennt beurteilt. Nur
wenn beide Priifungen positiv sind,
werden Kredite vergeben. Verantwor-
tung und Gewinnerwartung werden so
ein gutes Paar.

Eng mit dem Kriterium der Verantwor-
tung verknupft ist das der Transparenz:
Inhaber solcher Sparkonten werden per
Kundenzeitschrift, Jahresbericht und
Homepage tber alle Kredite und Inves-
titionen informiert. So unterstiitzen
Sparer mit ihrem Verzicht Projekte, die
ihren Wertvorstellungen entsprechen.
Sei es die Professionalisierung von Bio-
laden, die Sanierung historischer Was-
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sermithlen, Naturschutzprojekte oder
Mikrokredite in Afrika.

Moralisch glaubwiirdig waren diese
Konzepte der Schaffung nichtfinanziel-
ler Mehrwerte schon immer. Anders als
in den 1980er Jahren ist heute auch die
finanzielle Vertrauenswiirdigkeit der So-
zialfinanz gegeben. Ihre Initiativen, Ko-
operativen und Banken sind solide. Das
frithere Misstrauen, Idealisten kénnten
keine Geschéftsleute sein, ist gewichen.
Verantwortungsvolles Handeln und Si-
cherheit werden zwar mit niedrigeren
Zinsen entgolten, doch messen einige
Anleger nun mit neuem Maf. Sie erin-
nern sich jetzt an die Regel, Geld breit
gestreut arbeiten zu lassen. Also auch
in Investmentfonds, aber nicht mehr
blaudugig in solche, bei denen um das
goldene Kalb einer maximalen ,Perfor-
mance“ getanzt wird. In Luxemburg
werden tber 200 Fonds gehandelt, fiir
die SRI kein Fremdwort ist, zeigt der im
Januar erschienene Investmentfiihrer
von etika. Hier kann man gute Rendi-
ten erzielen, ohne ,Black-Box“-Gefihl.
Mehr als ein kleines Segment der Nach-
frage bedienen diese ,ethischen Fonds“
und die Sozialfinanz noch nicht. Aber
dieses wachst.

Die Krise hat grundlegende Fragen tiber
die Globalisierung aufgeworfen. Diese
wird erst dann in ein Gleichgewicht
kommen, wenn sie auch sozial und 6ko-
logisch nachhaltige Wirkungen zeigt.
Dies zu verwirklichen sollte in den Ziel-
katalog einer zukunftsfiahigen Finanz-
wirtschaft integriert werden. Auch weil
der Klimawandel die wohl bedeutsa-
mere globale Krise ist. ¢

Kontakt: www.etika.lu
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Solidaritét und Okonomie

29

Vorschldge alternativer Banken zur
Wiederherstellung eines funktionierenden
Finanzsektors

Auf Einladung des Internationalen Verbunds der Investoren der Sozialékonomie
(INAISE) hat eine Gruppe von Direktoren europdischer alternativer Banken im
Dezember 2008 acht Punkte erarbeitet, die aus ihrer Sicht bei der Schaffung
eines neuen Rahmenwerks fir den Finanzsektor zu beachten sind. Die hier
verkirzt dargestellten Empfehlungen basieren auf den Erfahrungen alternativer
Banken wie Banca Etica (ltalien), Cultura Bank (Norwegen), Ecological Building
Society (Grof3britannien), Ekobanken (Schweden), Freie Gemeinschaftsbank
(Schweiz), Triodos Bank (u. a. Niederlande und Belgien), GLS-Bank (Deutsch-
land) und Merkur Bank (Ddnemark).

1. Finanzdienstleister haben sich kinftig eindeutig an den Bedirfnissen der
realen Wirtschaft auszurichten. Maf3stab hat eine deutliche Reduzierung sol-
cher Finanz- und Spekulationsinstrumente zu sein, die nicht der realen Wirt-
schaft dienen.

2. Zur Kontrolle der internationalen Geldwertstabilitat gehért neben dem
Kampf gegen die Inflation von Konsumgiterpreisen auch die Beachtung von
JInflations”Risiken in Bezug auf Geldanlagen (Beispiel: Immobilienblase in
den USA und Danemark). Diese Inflation von Investitionskapital beinhaltet eine
deutliche Tendenz zur Vergréferung des Kreditwesens. Dies ist einzuddmmen,
da die Wirtschaft sonst zu abhéngig von der Infusion von Geldern aus Krediten
wird.

3. Ethische Finanzen sind nicht kompatibel mit dem Fortbestehen von Aus-
weichmaglichkeiten zu Finanzplatzen, an denen Regulierungsunterschiede aus-
genutzt und das Zahlen von Steuern vermieden werden kann.

4. Das GroBenkriterium, das in nationalen Aufsichtsbestimmungen in Bezug
auf die Systemkompabilitat von Institutionen giltig ist, sollte auch fir die glo-
bale Finanz gelten. Es darf nicht méglich werden, dass eine einzelne Finanz-
institution so grof3 wird, dass ihr Zusammenbruch im Falle einer Krise das
ganze System zum Kollaps bringt. Entsprechende Lektionen sollten aus dem
Beispiel von Island und den dortigen Banken gezogen werden.

5. Das Reglement zur Tatigkeit der Rating-Agenturen sollte in der Weise ver-
dndert werden, dass Interessenkonflikte vermieden werden. In dhnlicher Weise
wie die von ihnen beurteilten Institutionen und Produkte sollten auch die Agen-
turen einer unabhéngigen Kontrolle unterworfen sein.

6. Die Transaktionen der Finanzservice-Institutionen haben starkeren Trans-
parenz-Anforderungen zu geniigen. Hierbei sollte das Hauptaugenmerk auf
den langfristigen Interessen von Konsumenten und Birgern liegen, weniger auf
denen der Shareholder. Regulierungen sollten allerdings nicht zu einem exzes-
siven Verwaltungsaufwand bei den beteiligten Marktteilnehmern fihren, ohne
dass — aus dem Blickwinkel der Birger — ein realer Nutzen entsteht.

7. Die Ausgestaltung der Produkte sollte einfach sein mit Blick zum einen auf
ihre Funktionsweise, zum anderen auf die Vertragsbedingungen. Transparenz
ist der Schliissel nicht nur zum Meistern dieser, sondern auch zum Verhindern
kinftiger Krisen.

8. Parallel zu diesen Vorschlagen besteht ein hoher Bedarf an Informations- und
Bildungskampagnen zu finanziellen Themen. Die Art und Weise in der Geld
genutzt, investiert und verzinst wird sowie unsere Gesellschaft pragt und formt,
ist in deutlich verstarktem Ausmaf3 in das &ffentliche Bewusstsein zu tragen.




