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Dodd-Frank-Act: Der steinige
Weg zu soliden Banken

Dodd-Franc-Act, ein Gesetz zur Regulierung des Bankwesens, unterzeichnet.

Vor mehr als zwei Jahren, am 21. Juli 2010, hat US-Prisident Barack Obama den

Seit diesem Zeitpunkt wird iiber die Umsetzung heftig gestritten. Im Parlament
sabotieren die Republikaner das von den Demokraten initiierte Gesetz. Der republika-
nische Prisidentschaftskandidat, Mitt Romney, hat im Falle seines Sieges die Beseiti-
gung des Regelwerks angekiindigt. Aber auch, wenn das Stérfeuer der Republikaner
erfolglos bleiben sollte, tritt die entscheidende Bestimmung, die so genannte,,Volcker-
Rule” erst im Juli 2014 in Kraft: Ab diesem Zeitpunkt wiirden Kommerzbanken, die
Einlagen verwalten, nur mehr in geringem Umfang grofiere Risken eingehen diirfen.

Glass-Steagall 1933

Das Dodd-Frank-Gesetz zielt
auf die Beschriankung der Ris-
ken ab, die Banken eingehen
und die zur 2008 ausgebroche-
nen Finanzkrise  gefiihrt
haben. Auch wenn oft versucht
wird, die aktuellen Ereignisse
als Besonderheit darzustellen,
so ist doch ein Aspekt zu
unterstreichen: Es handelte
sich und handelt sich immer
noch um eine gigantische Spe-
kulation, die nicht hilt.

Somit ist der Vergleich mit
fritheren Spekulationsblasen
empfehlenswert und da riickt
der Wall-Street-Crash 1929 in
den Fokus der Aufmerksam-
keit. Auf dieses Ereignis wurde
in den USA mit dem Glass-
Steagall-Act reagiert, aller-
dings auch erst 1933, und mit
der Errichtung der Borsenauf-
sicht Securities and Exchange
Commission SEC 1934.

Die Trennung von
Kommerz- und
Investmentbanken

Glass-Steagall schaffte ein
Korsett, das vor allem Kom-
merzbanken, die Einlagen ver-
walten, verbot zu spekulieren,
wobei in den dreifliger Jahren
vor allem der Handel mit
Aktien im Vordergrund stand.
Dies fiihrte zur strengen Tren-
nung zwischen Kommerz-
und Investmentbanken, die
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sich  weiterhin  riskanten
Geschiften widmen durften.
Ab den sechziger Jahren wur-
den die strengen Regeln von
Glass-Steagall gelockert.
Immer stirker setzte sich die
Uberzeugung durch, man
konne durch moderne Techni-
ken die Risken der Spekulati-
on beherrschen. Nobelpreise
fir entsprechende Thesen
unterstiitzten diese Illusion.
1999 beseitigte der Gramm-
Leach-Bliley Act die Trennung
zwischen Kommerz- und
Investmentbanken.

Freie Fahrt den
leeren Derivaten

2000 folgte der Commodity
Futures Modernization Act,
der ausdriicklich Derivate der
freien  Gestaltung  durch
Finanzinstitute iiberlie. Der
Abschluss von leeren Termin-
geschiften auf Waren und
Wertpapiere am Bankschalter
begann seinen Siegeszug: Part-

ner, die die Gegenstinde des
Geschiifts, Waren oder Wert-
papiere, nicht besitzen und
auch nicht erwerben wollen,
hoffen auf Gewinne durch die
Entwicklung der Preise dieser
Waren oder Wertpapiere an
den Bérsen.

Ein Vielfaches der tatsichlich
existierenden Waren und
Werte wurde und wird auf
diese Art ,,gehandelt”. Die Bal-
lung von Fehlspekulationen
bildete eine der Hauptursa-
chen fiir den Ausbruch der
Krise 2008.

Dodd-Frank ist
nicht Glass-Steagall

Dodd-Frank soll nun Gramm-
Leach-Bliley und den Futures
Modernization Act korrigie-
ren. Allerdings konnten sich
die Initiatoren nicht zu einer
vollstindigen Wiederherstel-
lung von Glass-Steagall oder
zur Schaffung eines entspre-
chenden  Gesetzes  unter
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Die Volcker-Rule schiitzt die Einlagen vor Spekulationen

Berticksichtigung der moder-
nen Spekulationsinstrumente
entscheiden. Zu stark verbrei-
tet ist heute die Akzeptanz der
Spekulation.

Obwohl man nicht so weit
gehen will wie bei Glass-Stea-
gall, protestieren die Vertreter
der Finanzindustrie heftig.
Unbeschadet der immer wie-
der auftretenden, gigantischen
Verluste wollen sie doch alle
moglichen  Gewinnchancen
niitzen konnen.

Hier wirkt die fiir die Wirt-
schaftsentwicklung so schidli-
che Tatsache, dass mit einer
erfolgreichen Spekulation viel
mehr zu verdienen ist als mit
einem Kredit an ein Unterneh-
men der Realwirtschaft.

Die ,,Volcker-Rule”

Dodd-Frank enthilt eine Viel-
zahl von Bestimmungen. Von
besonderer Bedeutung ist aber
die eingangs erwihnte, nach
dem fritheren Prisidenten der
US-Notenbank Paul Volcker
benannte Volcker-Rule, die
Mitte 2014 umgesetzt sein soll.
Obwohl das Gesetz seit Mitte
2010 in Kraft ist, wurden die
Ausfihrungsbestimmungen
noch nicht formuliert und sol-
len auch erst Ende 2012 pri-
sentiert werden. Somit sind
die Auswirkungen noch nicht
klar abschitzbar.

Ein Sieg des Republikaners
Mitt Romney bei den Prési-
dentenwahlen im November
wiirde zudem vollends andere
Verhiltnisse schaffen.

Die Volcker-Rule betrifft Ban-
ken, die Einlagen von Unter-
nehmen und Privaten verwal-

Glass, Steagall, Gramm, Leach,
Bliley, Dodd, Frank sind die
Namen der Abgeordneten, die
die Gesetze vertreten haben.
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ten und im Krisenfall

von der staatlich
gestiitzten Einlagen-
sicherung Hilfe
erwarten  konnen.

Diese sollen unter
Aufhebung des
Gramm-Leach-Bli-
ley-Act von 2000 ab
2014 keinen Eigen-
handel mit spekulati-
ven Anlagen betrei-
ben, nicht in Hedge-
Fonds und Private-
Equity-Fonds inves-

tieren oder mit die- 2

sen  Einrichtungen Doy Weg zu einer soliden Bankenwelt ist aufierordentlich steinig

Partnerschaften ein-

gehen oder sich an diesen
beteiligen.

Da in der Praxis eine totale
Abkoppelung nicht maoglich
ist, sollen Risken in diesem
Bereich im Ausmafd von maxi-
mal 3 Prozent des Eigenkapi-
tals toleriert werden.

Das Gesetz sieht vor, dass diese
Regel fiir alle US-Banken in
den USA und weltweit gilt,
aber auch fiir Nicht-US-Ban-
ken, die in den USA agieren.
Somit finden die Proteste der
US-amerikanischen Bankma-
nager eine lautstarke Unter-
stitzung durch die Sprecher
der international titigen Ban-
ken aus anderen Liandern.

Die Spekulation wird
nicht verhindert

Dodd-Frank verhindert mit
der Volcker-Rule nicht die
Spekulation. Die Kommerz-
banken kénnen fiir ihre Kun-
den weiterhin alle gewiinsch-
ten Geschifte abwickeln.
Kritiker, die sich ein schirferes
Regulativ wiinschen, sehen
hier eine Schwachstelle, da das
Eigen- und das Fremdgeschift
einer Bank nicht immer sau-
ber zu trennen sei.

Allerdings sorgt die Volcker-
Rule in etwa fiir die Wieder-
herstellung des Trennbanken-
systems: Investmentbanken
sind von den Einschrinkun-
gen nicht betroffen, konnen
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also nach Belieben handeln,
doch muss allen Beteiligten
klar sein, dass im Krisenfall
der Staat nicht hilft und ein
Konkurs unvermeidlich ist.

Die Reize der
Universalbank

Es bedarf wohl keiner beson-
deren Phantasie um zu mei-
nen, dass das Universalban-
kenprinzip bei Bankern so
beliebt ist, weil die 6ffentliche
Hand im Interesse der Einle-
ger helfen muss, auch wenn
Spekulationen das jeweilige
Institut ruiniert haben.

So ist auch erklirbar, warum
Vertreter der europiischen
Universalbanken gegen eine
Ubernahme des Trennbanken-
systems durch die EU protes-
tierten. An vorderster Front
agierten die Sprecher der
Deutschen Bank, die das tradi-
tionelle  Einlagen-Kredite-
Geschift nur mehr restriktiv
betreibt und vorwiegend als
Investmentbank titig ist.

Die europdische Spitzenpolitik
erftllte den Wunsch der Ban-
ker. Womit den US-amerika-
nischen Bankern ein Argu-
ment gegen Dodd-Frank gelie-
fert wurde: Nachdem die Vol-
cker-Rule fiir das gesamte, also
auch  das internationale
Geschift der US-Kommerz-
banken gilt, sehen sich diese in
Europa benachteiligt.

Kriftige Stimmen
fiir ein Trenn-
bankensystem

Mittlerweile hat sich die Stim-
mung geidndert. In Grof3bri-
tannien hat eine Arbeitsgrup-
pe unter dem Vorsitz des Oko-
nomen John Vickers im Auf-
trag des Finanzministeriums
ein Konzept zur Vermeidung
kiinftiger Krisen erarbeitet
und spricht sich eindeutig fiir
das Trennbankensystem aus.
Eine weitere Gruppe, die im
Auftrag der EU-Kommission
unter dem Vorsitz des Gouver-
neurs der finnischen National-
bank, Erkki Liikanen, arbeitet,
kommt zu dem gleichen
Ergebnis.

Borsen fiir Derivate

Obwohl die spekulativen Deri-
vate entscheidend zur Finanz-
krise beigetragen haben und
beitragen, sieht Dodd-Frank
keine wirksame Einschrin-
kung vor.

Auch hier wiirde sich ein Blick
in frithere Regeln anbieten. Bis
zur Liberalisierungwelle im
letzten Drittel des 20. Jahr-
hunderts konnten Banken
keine Leergeschiifte betreiben.
Die Termingeschifte mussten
an tatsichliche Verkidufe von
Waren oder Wertpapieren
gebunden sein.

Zu diesem Zustand soll nicht

zurlickgekehrt wer-
den.  Dodd-Frank,
und in diesem Punkt
ist man sich mit der
europdischen Politik
einig, unterbindet
nur die Schalterge-
schifte — den so
genannten over-the-
counter oder kurz
OTC-Handel — und
erzwingt die Abwick-
lung iber eine Borse
oder ein zertifiziertes
Clearing-House.
Dadurch sollen Ris-
ken und Preise trans-
parenter werden, das
Publikum wiirde sich weniger
leicht zu extremen Spekulatio-
nen verfiihren lassen.

Vor allem aber soll die schon
jetzt an den offentlichen Ter-
minbodrsen iibliche Praxis
bremsend wirken: Der Wert
eines Derivats verindert sich
mit dem Preis des dem Ter-
mingeschift zugrunde liegen-
den Produkts oder Werts. An
einer Borse ist laufend erkenn-
bar, ob ein Teilnehmer einen
Verlust riskiert, wenn die
jeweils aktuelle Situation auch
am Tag der Filligkeit gegeben
sein sollte. Im Ausmafd dieses
drohenden, sich aber mit den
Preisschwankungen dndern-
den Verlusts muss der Teilneh-
mer ein Guthaben halten.
Diese Regel wirkt fur viele
abschreckend und minimiert
das Gesamtrisiko.

Proteste aus Asien

Nicht begeistert, aber doch
finden sich die grofien Akteure
des Derivate-Marktes mit der
Verlagerung des Geschifts zu
Borsen ab. Da wird Protest aus
Asien laut: In Fernost spielten
bisher die Derivate nur eine
geringe Rolle, doch ist man an
diesem vermeintlich so lukra-
tiven Geschift sehr interes-
siert. Man will nicht, bevor
noch ein attraktives Volumen
erreicht ist, in das grelle Licht
einer Borse gezerrt werden.
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