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Standpunkt

Markte brauchen Krisen

Zuerst die Deutsche Industriebank IKB,
nun die Sachsen LB. Ja, es ist richtig: Die
beiden Banken haben sich massiv verspe-
kuliert. Sie haben auf der Suche nach ho-
hen Renditen an internationalen Markten
mitgespielt und dabei die Risiken unter-
schatzt. Sie haben mit kurzfristigem Geld
langfristige Geschafte finanziert. Nun
fehlt es an Liquiditat. Hilfspakete miissen
geschniirt werden. Bei der Sachsen LB haf-
ten der Freistaat Sachsen und die Sparkas-
sen, bei der IKB musste die Staatsbank Kfw
zusammen mit anderen Banken einsprin-
gen. Damit spielt der Steuerzahler einmal
mehr ungefragt den letzten Retter. Das

darf nicht sein.

Nun schlagen viele mit der Moralkeule
zu. ,Gier braucht Grenzen.“ Neue Gesetze
seien erforderlich. Sie sollen verhindern,
dass sich ahnliche Krisenszenarien wieder-
holen. Richtig ist, dass mehr Transparenz
nie schaden kann. Richtig ist auch, dass
Markte gesetzliche Spielregeln benétigen.
Falsch ist es jedoch zu glauben, neue Ge-
setze kdnnten kiinftige Bankenkrisen ver-
hindern. Krisen lassen sich nicht verhin-
dern. Krisen gehdren zu Markten. Sie sind
Bausteine auf dem Weg des Fortschritts
von guten zu besseren Losungen. Sie hel-
fen, aus Fehlern zu lernen.

Welche Lehren lassen sich denn heute be-
reits aus den Liquiditatsengpdssen bei der
IKB und der Sachsen LB ziehen? Erstens
ist gerade der Fall der Sachsen LB ganz of-
fensichtlich ein Staatsversagen und kein
Marktversagen. Er veranschaulicht, wie
sehr gerade 6ffentlich-rechtliche Finanzin-

stitute gefahrdet sind, zu rasch zu groRRe
Risiken einzugehen, weil sie erwarten,
dass im Notfall der Staat Hilfe gewahrt. So
stellt sich die Frage nach der Rolle der 6f-
fentlich-rechtlichen Banken in einem mit
privaten Finanzinstituten reichlich ausge-
statteten Deutschland. Landesbanken und
Sparkassen kénnen enorm wichtige Aufga-
ben wahrnehmen. Dazu gehort aber sicher
nicht die Maximierung der Gewinne. Of-
fentlich-rechtliche Finanzinstitute sind fir
jene Kreditprobleme notwendig, fir die es
keine privaten Lésungen gibt. Das trifft bei
Geschaften mit keinen oder nur geringen
Gewinnerwartungen zu, die aber dennoch
von Ubergeordnetem &ffentlichem Inter-
esse sind — etwa die Vergabe von Kleinst-
krediten fiir das lokale Gewerbe.

Zweitens hat Finanzminister Steinbriick
recht, wenn er verwundert dariber ist,
»dass Rating-Agenturen noch sorglos ihre
besten Noten vergeben haben, als tiich-
tige Journalisten lber die Risiken auf dem
Hypothekenmarkt bereits sehr zutreffend
berichtet haben®. Ursache und Wirkung
liegen jedoch so, dass aus Sicht der Rating-
Agenturen gerade der 6ffentlich-rechtliche
Status der Sachsen LB zu einer im Vergleich
zu privaten Banken ,zu guten® Bonitat ver-
holfen hat. Die Sachsen LB ist nicht pleite-
gegangen, sondern wurde vom Staat und
den Steuerzahlern gerettet. Das haben die
Rating-Agenturen genauso erwartet und
genau diese Botschaft ausgesendet.

Drittens bleiben der Gesetzgeber und da-
mit die Politik in der Pflicht, ein gesetzli-
ches Rahmenwerk zu schaffen, das private
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Akteure eigenverantwortlich handeln l3sst
und die Folgen von Fehlverhalten oder
falsch eingeschatzten Risiken fir unbe-
teiligte Dritte minimiert. Wer Risiken ein-
geht, soll nicht nur im positiven Falle die
Gewinne einstreichen. Im negativen Falle
soll er auch fiir die Verluste haften. Wer
sich die Suppe durch heiBe Spekulations-
objekte einbrockt, soll auch selber die Fol-
gen ausloffeln. Bei 6ffentlicher Unterstiit-
zung werden die Spekulanten belohnt und
die vorsichtigen Anleger bestraft. So wird
Fehlverhalten erst recht provoziert.

Viertens hat wohl gerade die in Deutsch-
land noch wenig gelibte und oft kritisch be-
urteilte Verbriefung von Verpflichtungen

und Rechten zwar zu weltweiten Kettenre-
aktionen, nicht aber zu einer Zahlungsun-
fahigkeit oder einem Zusammenbruch des
Bankensystems geflihrt —auch nichtin den
USA. Vielleicht flihren gerade die aktuellen
Erfahrungen dazu, aus den Fehlern in den
USA zu lernen und trotzdem in Deutsch-
land bei der Unternehmensfinanzierung
vermehrt neue Wege zu gehen.

Fiinftens stellt sich die Frage, wieweit die
Falle IKB und Sachsen LB zu einer gene-
rellen Vertrauenskrise fiihren. Haben sich
Vorstande, Kontroll- oder Aufsichtsgre-
mien unredlich verhalten? Was auch im-
mer die sicherlich vorzunehmenden Abkla-
rungen ergeben werden, eines ist sicher:

Weder strengere Gesetze noch scharfere
Kontrolle konnen menschliches Fehlver-
halten und Fehlentscheidungen verhin-
dern. Je mehr Fiihrungskrafte durch Ge-
setze gebunden und geknebelt werden,
umso weniger fiihlen sie sich moralisch fiir
ihr Verhalten verantwortlich, weil sie sich
vor allem als Ausfiihrende, weniger aber
als Anfiihrer verstehen. Das aber ist der
Anfang vom Ende einer marktwirtschaft-
lich organisierten liberalen Gesellschaft.

Dieser Beitrag ist am 21. August 2007 auf ,, WELT DE-
BATTE - Die Seite fiir Meinung und Diskussion von WELT

ONLINE* erschienen.
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