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4 Zusammenfassung

Noch immer wird über die Reform des globalen Finanzsystems diskutiert. Die Eu-
ropäische Union (EU) hat einige Reformen bereits umgesetzt, doch bleiben die-
se häufig halbherzig und bieten daher keinen angemessenen Schutz vor künftigen 
Turbulenzen. Dennoch müssen Europas Finanzreformen letztlich den Weg zu ei-
ner nachhaltigen globalen Wirtschaftsentwicklung ebnen. Darüber hinaus berüh-
ren die Reformen nicht nur die EU, sondern haben auch deutliche Auswirkungen 
auf die Entwicklungsländer. Folglich sollte die EU den folgenden Zielen Priorität 
einräumen:

•	Berücksichtigung der Nachhaltigkeit und des Vorsichtsprinzips in allen Refor-
men

•	Vollständige Transparenz sämtlicher Finanzmärkte, Finanzmarkt-Teilnehmer 
und -Betreiber der EU

•	Umfassende Regulierung aller Finanzmarktakteure und Bekämpfung von 
Schattenbanken

•	Reduktion des Verschuldungsgrads (‚deleveraging’) im Finanzsystem, besonders 
bei Banken

•	Einführung von Beschränkungen für Spekulanten und spekulative Finanzin
strumente, insbesondere in den Rohstoffmärkten

•	Überwachung europäischer Banken, die in Entwicklungsländern tätig sind

•	Zulassung kluger Kapitalverkehrskontrollen in Freihandels- und Investitionsab-
kommen

•	Kampf gegen Steuerhinterziehung und Steuervermeidung, Verstärkung der pro-
gressiven Vermögensbesteuerung

•	 Förderung innovativer Entwicklungsfinanzierung durch eine Finanztransakti-
onssteuer

•	Verstärkte internationale Zusammenarbeit bei Wechselkursen, Handelsun-
gleichgewichten und Kapitalflüssen

•	Mehr Einfluss für die Entwicklungsländer im internationalen Entscheidungsfin-
dungsprozess und bei der Aufsicht.



51. Einführung

Die jüngste Finanzkrise hat wahrhaft 
globale Ausmaße. Sie wird dauerhafte 
Folgen für das Wirtschaftswachstum, 
Arbeitsplätze und Verschuldung haben 
und die Volkswirtschaften rund um den 
Globus über lange Zeit belasten. Ihren 
Ausgangspunkt hatte die Krise zwar in 
den Industriestaaten, doch ihre negati-
ven Konsequenzen waren in den Ent-
wicklungsländern schmerzlich zu spü-
ren. So führte der Rückgang von Kre-
diten, Auslandsinvestitionen und Hilfs-
zahlungen in Kombination mit schwä-
cheren Exporten zu wachsender Armut, 
Arbeitslosigkeit und Verschuldung.
Die Krise ist eine Folge des weltwei-
ten Aufstiegs des Neoliberalismus. Der 
unerschütterliche Glaube an die Effizi-
enz und Selbstregulierung von Märk-
ten und Banken mündete in exzessiver 
Privatisierung, Liberalisierung und De-
regulierung. Heute haben die Finanz-
märkte eine dominante Position erobert 
und traditionelle Wirtschaftstätigkeit 
wie die klassische Produktion von Gü-
tern und Dienstleistungen ist langsam 
an den Rand gedrängt worden. Dieses 
System produziert Ungleichheit, Unsi-
cherheit und die Machtkonzentration in 
den Händen Weniger. Kurzfristige Spe-
kulation und exzessive Risikoübernah-
me werden belohnt – trotz ihrer nega-
tiven Folgen für die Gesamtwirtschaft. 
Darüber hinaus ist die aktuelle Krise 
kein isoliertes Ereignis, wie die Asien-
krise von 1997 verdeutlicht. Trotz al-
ledem können Finanzmärkte Entwick-
lung befördern, solange ihnen vernünf-
tige Grenzen gesetzt werden. Es ist 
schlicht der ungezügelte Kapitalismus, 
gegen den man angehen muss. 
Viele Länder unternehmen nun Schrit-
te, um das System zu restrukturieren 

und die Stabilität wieder herzustellen. 
Welche Reformmaßnahmen geeignet 
sind, darüber wird noch debattiert. Die 
Europäische Union (EU) hat einige Re-
formen bereits umgesetzt, doch bleiben 
diese häufig halbherzig und bieten da-
her keinen angemessenen Schutz vor 
künftigen Turbulenzen. Zudem fehlen 
viele wichtige Reformen oder sind bis-
lang lediglich in der Konzeptionsphase. 
So wird die EU nach eigenen Planungen 
vor 2011 keine Einigung in so wichtigen 
Bereichen wie der Derivate-Regulierung 
erzielen, obwohl dieses Schlüsselthema 
schon lange auf der Tagesordnung steht. 
Obwohl also viele der umgesetzten EU-
Reformen vielversprechend sind, bleibt 
noch viel zu tun. Das übergreifende 
Ziel muss in einem globalen Finanzsys-
tem bestehen, das der nachhaltigen Ent-
wicklung dient – in Industrie- wie in 
Entwicklungsländern.
Diese Broschüre ist Teil des EU-
finanzierten Projekts „Ein globales Fi-
nanzsystem im Dienst nachhaltiger 
Entwicklung“ (‚Towards a Global Fi-
nance System at the Service of Sustai-
nable Development’). Zunächst soll ein 
Blick auf den Einfluss der Krise auf die 
Entwicklungsländer geworfen werden. 
Es folgt ein Überblick über verschiedene 
Gesetzesvorhaben, die die EU seit Be-
ginn der Krise vorgelegt hat. Einige die-
ser Gesetze haben negative Konsequen-
zen. In diesen Fällen werden Alternati-
ven vorgeschlagen und diskutiert. Eines 
wird dabei deutlich: Ohne eine grund-
legende und umfassende Finanzreform 
wird die Geschichte sich wiederholen. 
Es liegt in unserer Verantwortung, da-
für zu sorgen, dass das Finanzsystem 
eine nachhaltige Entwicklung unter-
stützt und nicht behindert.



6 2. Finanzkrise und Entwicklungsländer

In den vergangenen Jahrzehnten wur-
den Entwicklungsländer häufig zu Op-
fern von Finanzkrisen. Solche Krisen 
können direkte Folgen für ganze Gene-
rationen haben. Zu Beginn der jüngs-
ten Krise glaubten einige ÖkonomIn-
nen, die aufstrebenden Länder könnten 
unbeschadet aus den Turbulenzen her-

Abb. 1: Ausländische Direktinvestitionen in Schwellen- und Indus-
trieländer 
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vorgehen, denn bei ihnen war der spe-
kulative Finanzkapitalismus nicht so 
dominant und ihre Wachstumszahlen 
waren zunächst robust. Doch diese Ent-
kopplung erwies sich als Illusion, und 
als Kreditflüsse und Handel versiegten, 
folgten die Entwicklungsländer dem 
Rest der Welt in den Abschwung.

2.1 Kapitalflüsse

In den Jahren vor der Krise kam es zu 
einem Anschwellen der Kapitalflüs-
se in die Industriestaaten und beson-
ders in die Entwicklungsländer. Doch 
das Jahr 2008 brachte hier eine Wende 
und den ersten Rückgang dieser Inves-
titionen seit 1997. Den größten Anteil 
an den Kapitalabflüssen hatten Portfo-
lioinvestitionen. Mit Portfolioinvesti-
tionen erwerben Anleger Vermögens-
werte (wie Aktien, Anleihen, Derivate), 
ein langfristiges aktives Engagement ist 
nicht beabsichtigt. Im Gegensatz dazu 
übernimmt der Geldgeber bei auslän-
dischen Direktinvestitionen eine aktive 
Rolle im Zielland und führt dort häufig 
neue Technologien und neues Know-

how ein. Dennoch kommt es auch hier 
zu unvorteilhaften Begleiteffekten wie 
Steuervergünstigungen und -befreiun-
gen für ausländische Investoren.
Portfolioinvestoren halten ihre Vermö-
genswerte üblicherweise nur kurze Zeit. 
Darüber hinaus neigen sie zu Herden-
verhalten. Das heißt: Kauf- und Ver-
kaufsentscheidungen richten sich we-
niger nach den ökonomischen Funda-
mentaldaten, sondern nach den Ent-
scheidungen der anderen Investoren. So 
kann ein kollektiver Kaufrausch entste-
hen, der zu Spekulationsblasen führt, 
die schließlich platzen, woraufhin die 
Herde umdreht und in einem kollekti-
ven Verkaufsrausch den Markt in den 
Abgrund treibt. In beiden Fällen basie-
ren die Investitionsentscheidungen auf 
Emotionen und nicht auf einer stren-
gen Finanzanalyse. Portfolioinvestiti-
onen sind daher sehr schwankungsan-
fällig und unterstützen nicht ein stabi-
les ökonomisches Wachstum. Ihre Rolle 
in der Entwicklungsfinanzierung sollte 
daher in Frage gestellt und Kapitalver-
kehrskontrollen sollten erwogen werden.

Glücklicherweise war der Einfluss der 
Finanzkrise auf die offizielle Entwick-
lungshilfe bislang schwächer als zu-
nächst erwartet. Viele Geberländer ha-
ben Kürzungen vermieden, dennoch 
ging die Gesamtsumme der Zahlungen 
deutlich zurück. Dieser Trend könnte 
sich fortsetzen: Da viele Industriestaa-
ten mit Sparprogrammen gegen ihre ho-
hen Haushaltsdefizite vorgehen, könn-Prognosen/ Quelle: IWF
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7ten viele sich zu Kürzungen des Ent-
wicklungshilfeetats entschließen, um 

die nationalen Folgen der Sparprogram-
me zu lindern.

Eine weitere Folge des Neoliberalismus 
war der starke Anstieg der Nahrungs-
mittelpreise zwischen 2006 und 2008. 
Dies ist ein alarmierender Beleg dafür, 
wie moderne Finanzmärkte das Leben 
von Millionen Menschen in den Ent-
wicklungsländern gefährden können. 
Ende 2007 kam es zu einer dramati-
schen Verteuerung von Nahrungsmit-
teln in der ganzen Welt (s. Abb. 2). Al-
lein auf Grund dieses Anstiegs fielen 
nach UN-Angaben zwischen 109 Mil-
lionen und 126 Millionen Menschen 
unter die Armutsgrenze von 1 US$ pro 
Tag. Zunächst wurde eine Reihe von 
Gründen für die Verteuerung genannt: 
zum Beispiel die zunehmende Nach-
frage in den Schwellenländern oder die 
vermehrte Produktion von Biotreibstof-
fen. Doch der Kollaps der Preise ab Juli 
2008 zeigte: Die genannten Ursachen 
konnten die Preisbewegungen nicht 
vollständig erklären. Hier waren also an-
dere Kräfte am Werk, insbesondere die 
Zunahme der Spekulation an den Roh-
stoffterminmärkten. In den Jahren vor 
der Krise waren Banken und so genann-
te Indexfonds in diesen Markt eingestie-
gen. So wuchs allein 2007 der Handel 
mit Agrarrohstoff-Futures und ande-
ren Derivaten um 32%. Auch 2010/11 
kam es abermals zu einer drastischen 

Verteuerung von Agrarrohstoffen, der 
Nahrungsmittelpreis-Index der UN-
Ernährungsorganisation FAO überstieg 
bereits im Dezember 2010 sein Niveau 
von 2008 und erreichte im Januar 2011 
ein Rekordhoch. Zwar wird im Finanz-
sektor noch darüber diskutiert, welchen 
Einfluss die Spekulation tatsächlich auf 
die Rohstoffpreise hat. Nichtsdestowe-
niger erkannte die Weltbank in einem 
neueren Arbeitspapier die Verbindung 
von Spekulation und Nahrungsmittel-
preisen an. 

2.2 Finanzialisierung der Rohstoffmärkte

Abb. 2: FAO-Nahrungsmittelpreis-Index 

2.3 	 Übertragung auf die Realwirtschaft: Handel und 	
	 Rücküberweisungen
Der starke Anstieg des globalen Han-
dels spielte in den vergangenen Jahren 
eine Schlüsselrolle für die Entwick-
lung und die Reduktion von Armut. 
2009 jedoch ging der globale Han-
del um fast 13% zurück. Dieser Ein-
bruch war der schärfste seit den drei-
ßiger Jahren und machte sich in allen 
Entwicklungsländern schmerzlich be-
merkbar. Eine zusätzliche Gefahr für 
die Erholung der weltweiten Expor-
te sind die Handelsungleichgewichte 
zwischen Staaten (siehe 3.11) sowie da-

raus folgende mögliche protektionisti-
sche Maßnahmen.
Eine ähnliche Rolle spielten die Über-
weisungen von MigrantInnen in ihre 
Heimatländer. In den Jahren vor der 
Krise nahmen diese Überweisungen 
dramatisch zu: von 83 Milliarden US$ 
im Jahr 2000 auf 338 Milliarden US$ 
im Jahr 2008. Für viele Entwicklungs-
länder repräsentierten diese Einnahmen 
einen substanziellen Anteil am Brutto-
inlandsprodukt. Doch Lohndruck und 
zunehmende Arbeitslosigkeit in den In-
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8 dustriestaaten haben diese Zahlungs-
ströme stark vermindert. Nach einem 

Bericht der Weltbank schrumpften sie 
2009 um schätzungsweise 6%.

2.4 Soziale und wirtschaftliche Folgen der Krise

Durch die Krise wurde die in den ver-
gangenen zehn Jahren erreichte gesell-
schaftliche Entwicklung unterbrochen, 
häufig kam es sogar zu Rückschritten. 
Als Konsequenz sind die Millennium-
Entwicklungsziele der UN nun uner-
reichbar geworden. In Folge der Krise 
sind laut Weltbank und UN zwischen 
55 und 114 Millionen Menschen un-

ter die Armutsgrenze (Einkommen von 
weniger als 1,25 US$ pro Tag) gefal-
len. Eine ähnliche Entwicklung gab es 
bei jenen, die weniger als 2 US$ am Tag 
verdienen (s. Abb. 3). Doch auch die-
se alarmierenden Zahlen geben nur ein 
unvollständiges Bild von den Leiden 
und der Ungerechtigkeit, die die Armen 
erleben müssen.

Die Krise könnte auch die Fortschrit-
te der Entwicklungsländer bei der Re-
duktion ihrer Schuldenlast zunichte 
machen. Sinkende Steuereinnahmen, 
höhere Sozialausgaben (wo es sie gibt), 
die Unterstützung des Finanzsektors 

und Konjunkturprogramme zwangen 
die Länder zwischen 2008 und 2009 
zu einer verstärkten Kreditaufnahme (s. 
Abb. 4), obwohl sie häufig bereits hohe 
Haushaltsdefizite aufwiesen. 



9Abb. 3: Anzahl der Menschen mit einem Einkommen von unter 2 US$ pro Tag

Schätzungen / Quelle: ILO

Abb. 4: Auslandsschulden der Schwellen- und Entwicklungsländer 
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Weiterführende Literatur: 

International Monetary Fund (2010): World Economic Outlook April 2010. Rebalancing 
Growth. Washington. 
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/pdf/text.pdf 

Wahl, Peter / Christoph Ernst (2010): Nur ein Kollateralschaden? – Die Finanzkrise und die 
Entwicklungsländer. WEED, Berlin.  
http://www.weed-online.org/publikationen/3636581.html
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10 3. Finanzreformen der EU

Die Notwendigkeit tiefgreifender Re-
formen des Finanzsektors wird von al-
len Staaten und allen PolitikerInnen 
anerkannt. Dennoch ist es der einfluss-
reichen Finanzlobby gelungen diese 
Entwicklung zu bremsen. Infolgedes-
sen sind viele Maßnahmen bestenfalls 
halbherzig und unvollständig geblie-
ben. Während die USA im Juli 2010 
ein recht anspruchsvolles Reformpro-
gramm auf den Weg brachten, agier-
te die EU eher zaghaft. In Europa geht 
es nur in Trippelschritten voran. Vie-
le wichtige regulatorische Maßnahmen 
wie die strengere Kontrolle des Deriva-
tehandels werden bislang lediglich dis-
kutiert.
Wie zu erwarten war, konzentrieren 
sich die europäischen Reformen auf die 
EU selbst, anstatt auf die Folgen der 
Reformen für die Entwicklungsländer. 

Dieser Ansatz jedoch greift zu kurz an-
gesichts der Vernetzung der Weltwirt-
schaft, angesichts der Bedeutung der 
EU für die globale Finanzstabilität, an-
gesichts der verschiedensten Aktivitä-
ten europäischer Unternehmen, Ban-
ken und Investmentfonds in Entwick-
lungsländern und angesichts der Be-
deutung, die von der EU beschlossene 
oder beeinflusste Regeln auf die Set-
zung globaler Standards haben. 
Dieser Abschnitt untersucht die wich-
tigsten Reformvorschläge und -diskus-
sionen hinsichtlich ihres Einflusses auf 
die Finanzstabilität und auf die nach-
haltige Entwicklung. Geprüft wird 
also, ob sie in den Entwicklungslän-
dern einen höheren Lebensstandard 
und weltweit eine ökologisch nachhal-
tige Entwicklung fördern.

Weiterführende Literatur: 

Wahl, Peter (2010): Fighting Fire with Buckets. A Guide to EU Regulation of Finance.
http://www.weed-online.org/publikationen/publikationen/4148887.html

3.1 Reform des Bankensektors

Kapital und Finanzdienstleistungen 
werden noch immer vor allem von 
Banken bereitgestellt. Banken stan-
den im Zentrum der Krise, und ihre 
Reform ist das wichtigste Projekt von 
allen. Benötigt wird ein nachhaltiges 
Modell, das sicherstellt, dass Banken 
der Realwirtschaft dienen.
Gut durchdachte Eigenkapitalvor-
schriften sind ein Schlüsselelement 
für einen stabilen Bankensektor. Die-
se Vorschriften begrenzen die Kredi-
te, die eine Bank gewähren kann, und 
zwingen sie zur Schaffung von Kapi-
talreserven für den Fall von Verlus-
ten durch Zahlungsausfälle. Die Vor-
schriften können sich auf einzelne Ak-
tivitäten der Bank beziehen – z.B. auf 
Kredite – oder auf das gesamte Enga-
gement der Bank – z.B. auf das Ver-

hältnis des gesamten Kreditvolumens 
zur Kapitalbasis. Diese Regeln können 
einheitlich angewandt werden oder 
sie können die Unterschiedlichkeit 
verschiedener Geschäftsmodelle und 
Transaktionen berücksichtigen – also 
klassische Kreditvergabe anders be-
werten als zum Beispiel das Geschäft 
mit Derivaten oder verbrieften Wert-
papieren. Da die geforderten Reserven 
Kapital binden und dieses nicht mehr 
verliehen oder investiert werden kann, 
wehrt sich die Bankenlobby prinzipi-
ell gegen schärfere Eigenkapitalvor-
schriften. In der zurückliegenden Pha-
se der ‚weichen’ Regulierung gelang es 
den Banken, die Behörden zu geringe-
ren Eigenkapitalanforderungen zu be-
wegen. Dies war eine der wichtigsten 
Ursachen für die jüngste Finanzkrise. 



11Die internationalen Eigenkapitalstan-
dards setzt der Basler Ausschuss für 
Bankenaufsicht, ein internationales 
Aufsichtsgremium. Der aktuell gel-
tende Regulierungsrahmen wird da-
her ‚Basel II’ genannt. Die EU setz-
te die Basler Vorschriften 2008 in 
Form der Eigenkapitalrichtlinie (Ca-
pital Requirements Directive, CRD) 
um. Seit Ausbruch der Finanzkrise 
2008 wurden jedoch die schwerwie-
genden Mängel der Kapitalvorschrif-
ten deutlich. Die Basler Regeln wer-
den derzeit überarbeitet und die EU 
prüft ihre CRD. Eine Änderung aus 
dem Jahr 2009 beinhaltet die Begren-
zung von Verbriefungen (dabei wer-
den Kredite und andere nicht-handel-
bare Vermögenswerte zu Wertpapieren 
zusammengefasst und anschließend 
verkauft), die Minderung des Risikos 
von Interbankenkrediten und die Auf-
sicht über alle grenzüberschreitend tä-
tigen Banken mit Hauptsitz in der EU. 
Die Einigung vom Juli 2010 beinhal-
tete die höhere Kapitalunterlegung für 
Wieder-Verbriefungen (bei denen be-
reits verbriefte Papiere abermals neu 
kombiniert und verkauft werden), den 
Handel in allen Anlageklassen, eine 
erhöhte Transparenz, verbesserte Ri-
sikobewertungsprozesse und strengere 
Regeln zur Vergütung der Banker.
Parallel zum EU-Reformprozess ver-
läuft die umfassende Reform von Ba-
sel II, deren Ergebnis die so genann-
ten Basel-III-Regeln sein werden. Ba-
sel III wird neue Standards für Quan-
tität und Qualität der Kapital- und Li-
quiditätsreserven setzen. Des Weite-
ren geht es um den Aufbau antizykli-
scher Kapitalpuffer, um den Verschul-
dungsgrad (‚leverage ratio’) und um 
den Umgang mit systemrelevanten Fi-
nanzinstitutionen. Nach der Einigung 
auf internationaler Ebene wird die EU 
diese Reformen in Europa umsetzen.
Die Frage ist nun: Schmälert die kom-
mende Erhöhung der Kapitalunterle-
gung die Verfügbarkeit von Krediten 
und Finanzdienstleistungen für (ärme-
re) KundInnen in jenen Entwicklungs-
ländern, in denen EU-Banken vertreten 
sind (s. Tabelle 1)? Viele Banken haben 
davor gewarnt. Analog könnten inlän-
dische Banken in Entwicklungsländern 
Mühe haben, liquide zu bleiben, wenn 

Tabelle 1: Anzahl von Tochtergesellschaften/Zweigstellen von EU-
Banken in Entwicklungsländern

Bank
Anzahl von Töchtern/Zweigstellen 
in Entwicklungsländern

HSBC (UK) 38

BNP Paribas (F) 35

Credit Agricole (F) 33

Barclays (UK) 25

Deutsche Bank (Germ) 20

Unicredit (It) 18

ING (NL) 17

RBS (UK) 17

Santander (SP) 9

ABN Amro (NL) 7

Quellen: SOMO auf Basis der Jahresberichte und Internet-Seiten der Banken

 Stand: März 2010

Entscheidend für die Verhinderung von 
leichtsinnigen und unnachhaltigen Fi-
nanzgeschäften der Banken ist eine Re-
form der Risikobewertungen, die vor 
der Krise gänzlich unangemessen wa-
ren. Die CRD und Basel II schreiben 
den Banken vor, wie sie ihre Risiken 
zu bewerten haben. Von Bedeutung ist 
dies nicht nur für den allgemeinen Ge-
schäftserfolg der Bank. Darüber hinaus 
hängt von dieser Risikobewertung ab, 
wie viel Kapitalreserven ein Finanzin-
stitut vorhalten muss. Basel II erlaub-
te den Banken, die Risiken mittels ih-
rer eigenen Bewertungs- und Rating-
modelle festzustellen – dies war der so 
genannte ‚internal ratings-based ap-
proach’. Daher konnte es nicht über-
raschen, dass die Banken ihre Risiken 
kleinrechneten, wodurch ihre Kapital-
reserven auf ein Minimum schrump-
fen konnten und ihnen gleichzeitig ein 
Maximum an Mitteln für Kreditver-
gabe und Investments zur Verfügung 
stand. Demgegenüber hingen Banken 
aus Entwicklungsländern von externen 
Ratings ab, was sie im Durchschnitt 
zu größeren Kapitalpuffern zwang. 

sie dazu gezwungen sind, mehr Kapital 
zur Seite zu legen.



12 Dies verschaffte den EU-Banken ei-
nen Wettbewerbsvorteil, da sie Kredite 
billiger anbieten konnten. Die Prozes-
se zur Risikobewertung müssen daher 
überarbeitet und standardisiert werden. 
Darüber hinaus müssen die Reformen 
die Banken dazu zwingen, Nachhaltig-
keitskriterien in ihre Risikobewertun-
gen einzubeziehen.
Ein weiteres drängendes Problem ist die 
finanzielle Exklusion – also der Aus-
schluss von Finanzdienstleistungen. 
Das aktuelle Finanzsystem diskrimi-

niert häufig die armen und benachtei-
ligten Menschen, sowohl in Entwick-
lungsländern wie auch in der EU. So 
wird vielen EU-BürgerInnen zum Bei-
spiel die Eröffnung eines Kontos ver-
wehrt, da Banken vor allem an Sparkon-
ten und der Vergabe von Hypotheken-
krediten verdienen, die arme Menschen 
voraussichtlich niemals benötigen wer-
den. Folglich ist es unerlässlich, dass die 
Reformen in Europa allen Menschen ei-
nen Zugang zu grundlegenden Finanz-
dienstleistungen eröffnen.

Weiterführende Literatur: 

Gormley, Todd A. (2007): Banking Competition in Developing Countries: Does Foreign Bank 
Entry Improve Credit Access? 
http://fic.wharton.upenn.edu/fic/india/11gormley.pdf 

BankTrack (2010): Submission to the Basel Committee on “Strengthening the resilience of 
the banking sector” / “International framework for liquidity risk measurement, standards 
and monitoring”. 
http://www.banktrack.org/download/submission_to_the_basel_committee/100415_sub-
mission_to_the_basel_committee.pdf 

BankTrack (2010): Close the Gap. Benchmarking credit policies of international banks. 
http://www.banktrack.org/download/close_the_gap/close_the_gap.pdf  

3.2 Ratingagenturen

Ratingagenturen sind Unternehmen, 
die die Kreditwürdigkeit von Banken, 
Investoren und Staaten bewerten sowie 
das Risiko, dass es bei Wertpapieren zu 
Zahlungsausfällen kommt. Der Rating-
Markt ist hoch konzentriert: Zwei große 
Agenturen (Moody’s und Standard & 
Poor’s) und eine kleinere (Fitch) kont-
rollieren etwa 90% des Weltmarkts. Die 
Macht dieser drei Agenturen wird da-
durch gestärkt, dass regulatorische Rah-

menwerke wie Basel II die Verwendung 
ihrer Ratings vorschreiben (s. Abschnitt 
3.1) und Banken häufig auf die Bewer-
tungen angewiesen sind. 
Die Asienkrise von 1997 wie auch die 
aktuelle Krise zeigen jedoch, dass die 
Ratingagenturen nicht in der Lage sind, 
die Kreditwürdigkeit von Finanzpro-
dukten und -institutionen angemessen 
zu beurteilen. Auch ihre Bewertungen 
von Staaten wurden von Regierungen 
heftig kritisiert: Häufig erhielten Län-
der zunächst sehr gute Bonitätsnoten. 
Als dann die Krise ausbrach, stuften die 
Agenturen die betreffenden Staaten ei-
lig herab, was die Krise verschärfte. Die-
se schnellen Revisionen lassen darauf 
schließen, dass bereits die anfänglichen 
Ratings unbedacht vergeben wurden 
und daher unangemessen waren. Opfer 
dieser Herabstufungen war in jüngster 
Zeit Griechenland: Die verschlechterten 
Bonitätsnoten beeinträchtigten stark 
die Fähigkeit des Landes, sich durch die 
Ausgabe von Anleihen zu finanzieren.

„PIGS“ steht für Portugal, Italien, Griechenland und Spanien



13Vor der Krise regulierte die EU Rating-
agenturen gar nicht, und die jetzige Re-
form der Regulierung ist noch nicht ab-
geschlossen. Seit September 2010 müs-
sen Ratingagenturen sich registrieren 
lassen, sie müssen Interessenkonflikte 
untersuchen und ihnen werden Trans-
parenz- und Sorgfaltspflichten aufer-
legt. Zusätzliche Reformvorhaben be-
ziehen sich auf die europaweite Aufsicht 
und sollen die Offenlegung der Ratings 
gegenüber anderen Agenturen regeln, 
um eine höhere Transparenz zu gewähr-
leisten.

Ratingagenturen haben einen enormen 
Einfluss auf Entwicklungsländer, da 
ihre Ratings die Finanzierungskosten 
sowohl von Regierungen wie auch von 
Unternehmen dort bestimmen. Häufig 
können sich kleinere Unternehmen die 
Ratinggebühren nicht leisten und er-
halten daher keine Bewertung. Damit 

fehlt ihnen der Zugang zu Fremdkapital 
zu tragbaren Konditionen – sei es über 
Bankkredite oder über die Ausgabe von 
Anleihen und Aktien.
Ein zentrales Problem ist die geringe 
Anzahl von etablierten Ratingagentu-
ren, was zu einer unterdurchschnittli-
chen Wettbewerbsintensität führt. Die 
EU-Kommission hat darüber zwar ihre 
Sorge ausgedrückt, hat aber bislang 
noch keine Lösungsvorschläge vorge-
legt. Auch das Problem der Interessen-
konflikte innerhalb der Agenturen be-
handeln die vorliegenden EU-Vorschlä-
ge bislang noch unzureichend. Zudem 
ist bei der Bewertung von Ausfallrisiken 
derzeit keine brauchbare Alternative ab-
zusehen. Völlig ungeklärt ist darüber 
hinaus, wie Ratingagenturen künftig 
die sozialen und ökologischen Risiken 
der von ihnen bewerteten Unternehmen 
und Finanzprodukte in ihren Ratings 
berücksichtigen können.

Weiterführende Literatur: 

Elkhoury, Marwan (2008): Credit Rating Agencies and Their Potential Impact on Developing 
Countries. UNCTAD discussion paper. 
http://www.unctad.org/en/docs/osgdp20081_en.pdf

Elkhoury, Marwan (2010): Credit Rating Agencies and Their Impact on Developing Coun-
tries. Credit Rating Agencies and Their Impact on Sovereign Debt in Developing Countries. 
Saarbrücken.

3.3 Regulierung von Investmentfonds

Anlagefonds haben einen großen An-
teil des globalen Kapitals bei sich kon-
zentriert und spielen daher eine wichtige 
Rolle auf den modernen Finanzmärk-
ten. Unter ihnen finden sich so genann-
te „Alternative Investmentfonds“ (AIF). 
Hierunter fallen Hedge-Fonds, Priva-
te-Equity-Gesellschaften, Rohstoff-
fonds, Immobilienfonds, Infrastruktur-
fonds und andere Formen institutionel-
ler Fonds. Ende 2008 verwalteten diese 
Fonds ein Vermögen von rund 5 Billio-
nen Euro.
Hedge-Fonds sind die Flaggschiffe des 
ungezügelten Kapitalismus. Bislang wa-
ren sie von Aufsicht und den meisten In-
vestitionsbeschränkungen befreit. Mit 
ihren Geschäften generieren sie enor-
me Profite für institutionelle Investo-
ren und wohlhabende Individuen. Um 

ein Beispiel für ihren Einfluss zu geben: 
Im Juli 2010 kaufte ein Hedge-Fonds 
7% der globalen Kakaoernte mit dem 
Ziel, die Kakaopreise nach oben zu trei-
ben. Auch in der jüngsten Krise spielten 
Hedge-Fonds eine entscheidende Rolle, 
z.B. beim Zusammenbruch der US-In-
vestmentbank Bear Stearns. Schon lan-
ge vor dem jüngsten Crash demonstrier-
te der Kollaps des Hedge-Fonds LTCM 
1998, dass diese Fonds die Stabilität des 
gesamten Finanzsystems untergraben 
können. Hedge-Fonds investieren auch 
in Entwicklungsländern, und sie sind 
Bestandteil des Geschäfts mit Steuer-
paradiesen, das jedes Jahr riesige Geld-
summen aus den Entwicklungsländern 
herausschleust. 
Private-Equity-Fonds (PE) kaufen Un-
ternehmen mit dem Ziel, sie zu restruk-



14 turieren und ein paar Jahre später ge-
winnbringend zu verkaufen. Zwar kann 
dies eine Form der Unternehmensfi-
nanzierung sein. Dennoch bleiben die 
Geschäftspraktiken häufig fragwürdig. 
So finanzieren PE die Unternehmens-
käufe oft mit großen Kreditsummen 
und übertragen diese Schuldenlast an-
schließend der übernommenen Firma. 
Zudem führt das kurzfristige Interes-
se von PE-ManagerInnen bei der Re-
strukturierung häufig zu Entscheidun-
gen, die nicht im langfristigen Interes-
se des Unternehmens liegen. So werden 
langfristige Investitionen vernachläs-
sigt, oder profitable Unternehmenstei-
le werden abgetrennt und separat ver-
kauft (‚asset stripping’).
2009 legte die EU-Kommission einen 
Richtlinienentwurf für ManagerIn-
nen von Alternativen Investmentfonds 
(AIFM) vor, der anschließend inten-
siv debattiert wurde. Am 11. Novem-
ber 2010 wurde die AIFM-Richtlinie im 
europäischen Parlament verabschiedet. 
Nun bedarf es noch der Zustimmung 
des europäischen Rats. Danach haben 
die Mitgliedstaaten zwei Jahre Zeit, die 
Vorschriften in nationales Recht umzu-
setzen. Die Hauptelemente der AIFM-
Richtlinie sind:

•	Verpflichtende Registrierung, und 
Aufsicht sowie Eingriffsmöglich-
keiten bei allen Fonds 

•	Regulierung gemäß Art und Größe 
des AIF

•	Mögliche Begrenzung der Verschul-
dung des AIF

•	Mehr Transparenz durch Berichter-
stattungspflichten 

•	Verwahrung der AIF-Vermögens-
werte bei einer EU-Bank

•	Vergütungsregeln zur Minderung 
von Risikoübernahme

Die aktuellen Reformvorschläge der EU 
zielen darauf, die schädlichsten Spekula-
tionsgeschäfte einzuschränken und in be-
grenztem Ausmaß auch zu verbieten. Aus 
der Perspektive einer nachhaltigen Ent-
wicklung jedoch hätten AIF wesentlich 
stärker reguliert und eingeschränkt wer-
den müssen. Zumindest hätte man sie 
denselben Regeln wie Investmentfonds, 
Banken etc. unterwerfen sollen. Zusätz-
lich sind strikte Regeln, Transparenz und 
Aufsicht (s. auch 3.5) nötig, um zu ver-
hindern, dass Investments oder andere 
Finanzaktivitäten wie auch die Gewinne 
von Hedge-Fonds nicht gemäß den gel-
tenden Regeln jenes Landes versteuert 
werden, in dem der Fonds tätig ist.

Weiterführende Literatur: 

Griffith-Jones, Stephany with Pietro Calice and Carmen Seekatz 
(2007): New Investors in Developing Countries: Opportunities, 
Risks and Policy Responses, the Case of Hedge Funds. 
http://www.stephanygj.net/papers.html 

Wahl, Peter (2008): Superstars in the Emperor’s New Clothes. Hedge 
Funds and Private Equity Funds: What is at Stake? WEED, Berlin. 
http://www2.weed-online.org/uploads/hedge_private_equity_funds.pdf

Singh, Kavaljit (2010): Fixing Global Finance. A Developing Country 
Perspective on Global Financial Reforms. New Delhi: Madhyam. 
http://www.madhyam.org.in/admin/tender/FGF2510.pdf

3.4 Derivatehandel, Rohstoff- und Nahrungsmittelspekulation

starke Hebelwirkung (‚leverage’) haben, 
eignen sie sich zur Spekulation. So kön-
nen Anleger mit einem Derivat auf den 
künftigen Preis eines Produkts wetten, 
ohne dieses Produkt überhaupt zu be-
sitzen. Finanzderivate wurden in den 
1970ern entwickelt, in den 1990er Jah-

 Gesamt     Währungsderivate    Zinsderivate

Ein Derivat (lat. f. ‚Abgeleitetes’) ist ein 
Finanzinstrument, dessen Wert sich von 
der erwarteten Entwicklung eines ande-
ren Vermögenswertes – Rohstoffe, Akti-
en, Währungen – ableitet. Derivate kön-
nen zur Absicherung von Risiken ver-
wendet werden. Doch da sie auch eine 
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Source: Bank for International Settlements

ren explodierte ihr Volumen (s. Abb. 5).
Den stärksten Anstieg verbuchten die 
unregulierten und intransparenten 
‚over-the-counter’-(OTC-)Märkte, auf 
denen Derivate direkt zwischen zwei 
Vertragsparteien gehandelt werden an-
statt öffentlich über geregelte Handels-
plätze. Dieser OTC-Boom reduzier-
te die Transparenz des Marktes dras-
tisch und machte sowohl die allgemei-
ne Regulierung wie auch die Überwa-

chung von systemischen Risiken ext-
rem schwierig. Darüber hinaus werden 
die meisten OTC-Geschäfte nicht über 
zentrale Abrechnungsstellen (‚Clearing-
häuser’) abgewickelt. Beim Clearing 
muss eine Vertragspartei eine Sicherheit 
(‚collateral’) hinterlegen, deren Höhe 
vom aktuellen Marktwert des gehandel-
ten Produkt abhängt. Dies mindert die 
Gefahr von Verlusten, sollte eine Partei 
zahlungsunfähig werden.

Abb. 5: OTC-Derivatehandel, tägliches Handelsvolumen weltweit

 Gesamt     Währungsderivate    Zinsderivate
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Die EU erkennt zunehmend an, dass die 
Regulierung von Derivaten gestärkt wer-
den muss, um das Finanzsystem zu sta-
bilisieren. So wird derzeit die Richtli-
nie über Märkte für Finanzinstrumen-
te (Markets in Financial Instruments 
Directive, MiFID) überarbeitet. Vorge-
schlagene Gesetzesänderungen beinhal-
ten den Zwang zur Abwicklung so ge-
nannter „standardisierter“ OTC-Kon-
trakte über Clearingstellen als zentrale 
Gegenpartei. Im Falle „nicht-standardi-
sierter“ OTC-Kontrakte sollten die Kon-
traktparteien ein Abkommen zur Hinter-
legung von Sicherheiten schließen. Um 
die Transparenz zu erhöhen, müssten alle 
Transaktionen in einem Transaktionsre-
gister gemeldet werden. 
Für Entwicklungsländer sind Rohstoff-
Derivate von besonderer Bedeutung (s. 
2.2). Dies ist auch der EU bewusst. An-
fang 2010 sagte EU-Binnenmarktkom-

missar Michel Barnier: „Die Spekulati-
on mit Grundnahrungsmitteln ist ein 
Skandal, wenn gleichzeitig einer Milli-
arde Menschen auf der Welt der Hun-
gertod droht.“ Die EU-MinisterInnen 
für wirtschaftliche Zusammenarbeit be-
tonten im Mai 2010 die Notwendigkeit, 
Mittel gegen die starken Preisschwan-
kungen bei Nahrungsmitteln zu finden, 
um die Ernährungssicherheit zu erhö-
hen. Der Bericht „Derivatives markets: 
future policy actions“ des EU-Parla-
ments vom Juli 2010 forderte ein Verbot 
des rein spekulativen Handels mit Roh-
stoffen und Agrarprodukten. Im August 
drängten drei französische Minister in 
einem Brief auf eine striktere Regulie-
rung der Rohstoffmärkte.

Trotz alledem ist die EU bislang zu zag-
haft vorgegangen. Die vorgeschlagenen 
Reformen werden den Derivatehandel 
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16 nicht deutlich reduzieren; exzessive Spe-
kulation verhindern sie eben so wenig 
wie den undurchsichtigen OTC-Han-
del. Folglich bleiben Entwicklungsländer 
Spekulationsattacken, der Instabilität des 
Systems und starken Marktschwankun-
gen ausgesetzt. Benötigt wird daher eine 
Regulierung, die Positionslimits (eine 
Höchstzahl von gehaltenen Futures-Kon-
trakten), eine Art Notbremse zur Unter-
brechung des Börsenhandels (‚circuit 
breaker’) und möglicherweise das expli-

zite Verbot der Spekulation in bestimm-
ten Märkten vorsieht. In den Märkten 
für Rohstoffderivate sollte Banken und 
Fonds jede Spekulation untersagt wer-
den, die zu steigenden Preisen führt. Zu-
dem ist hier eine eigene Aufsichtsbehörde 
vonnöten. Vom Standpunkt einer nach-
haltigen Entwicklung aus gesehen ist es 
schließlich besorgniserregend, dass dem 
Derivatehandel auf Basis von CO2-Emis-
sionserlaubnissen keine gesteigerte Auf-
merksamkeit geschenkt wird.

Weiterführende Literatur: 

SOMO (2010): Financing Food. Financialisation and Financial Actors in Agriculture 
Commodity Markets.  
http://somo.nl/publications-en/Publication_3471 

World Development Movement (2010): The great hunger lottery. How banking 
speculation causes food crises.  
http://www.wdm.org.uk/sites/default/files/hunger%20lottery%20report_6.10.pdf 

De Schutter, Olivier, UN Special Rapporteur for the Right to Food (2010): Food 
Commodity Speculation and Food Price Crises. Regulation to Reduce the Risks of Price 
Volatility.  
http://www.srfood.org/images/stories/pdf/
otherdocuments/20102309_briefing_note_02_en_ok.pdf

Handel von Rohstoff-Futures an der Warenterminbörse in Chicago.



173.5 Die neue Aufsichtsstruktur

Finanzaufsicht beinhaltet die Beaufsichti-
gung von Finanzmärkten, Finanzinstitu-
tionen wie Banken oder Versicherungen 
sowie von Finanzprodukten wie Deriva-
ten. Die Finanzaufsicht in Europa ist von 
besonderer Bedeutung, da europäische Fi-
nanzinstitute Tochtergesellschaften und 
Zweigstellen in der ganzen Welt haben, 
auch in Entwicklungsländern (s. 3.1). Die 
jüngste Krise hat gezeigt, dass die alte 
Aufsichtsstruktur ungenügend war.
Nach einer intensiven Debatte zwischen 
den EU-Mitgliedstaaten hat das Europa-
parlament im September 2010 die Schaf-
fung neuer EU-Aufsichtsbehörden be-
schlossen. In dem neuen Europäischen Fi-
nanzaufsichtssystem werden drei Behör-
den zuständig sein:
•	 Europäische Bankenaufsichtsbehörde 

(European Banking Authority, EBA)
•	 Europäische Börsenaufsichtsbehörde 

(European Securities und Market Au-
thority, ESMA)

•	 Europäische Aufsichtsbehörde für das 
Versicherungswesen (European Insur-
ance and Occupational Pensions Au-
thority, EIOPA)

Zwar behalten die nationalen Aufsichts-
behörden weiterhin umfangreiche regu-
lative Befugnisse, gleichzeitig aber wird 
den drei neuen Behörden erhebliche Be-
deutung zukommen. Sie dürfen einschrei-
ten, wenn gegen EU-Gesetze verstoßen 
wird, bei Streitfällen zwischen einzelnen 
nationalen Behörden und in Notsituatio-
nen. Dennoch haben sie nicht die Macht, 
Maßnahmen zu erzwingen, die Folgen 
für den Staatshaushalt haben. Ähnlich ist 
es im Falle des jüngst geschaffenen Euro-
päischen Ausschusses für Systemrisiken 
(European Systemic Risk Board, ESRB): 
Er darf zwar Warnungen aussprechen, 
kann jedoch nicht selber gegen makro-

ökonomische Risiken wie Aktienspeku-
lationsblasen vorgehen. Prinzipiell fehlt 
all diesen neuen Behörden das Mandat, 
sich mit Stabilitätsrisiken außerhalb des 
Finanzsektors zu beschäftigen. So hat es 
die EU bislang zum Beispiel versäumt, die 
Risiken von Bankgeschäften für die Zivil-
gesellschaft und die Umwelt in ihre Auf-
sichtsreformen einzubeziehen. 
Sowohl die Aufsichtsbehörden der EU 
wie auch die der einzelnen Mitgliedstaa-
ten vernachlässigen bislang noch immer 
die direkten Folgen, die eine schwache 
Finanzaufsicht in Europa auf Entwick-
lungsländer und deren Aufseher haben. 
Geht eine europäische Bank bankrott, 
so hat dies ernste Konsequenzen für das 
Finanzsystem in allen Staaten, in denen 
sie tätig ist. Es existieren bislang kei-
ne Mechanismen, mit denen Entwick-
lungsländer für die Folgen eines Bank-
zusammenbruchs in Europa entschädigt 
werden können.

Unterhält eine EU-Bank Zweigstellen in 
einem Entwicklungsland, so unterliegt 
diese im Prinzip der Aufsicht durch die 
Behörden in ihrem europäischen Hei-
matland. Hat eine EU-Bank hingegen 
eine Tochtergesellschaft in einem Ent-
wicklungsland gegründet, so sind sowohl 
das Heimatland wie auch das Gastgeber-
land für die Aufsicht verantwortlich. Es 
bleibt jedoch abzuwarten, in welchem 
Ausmaß Entwicklungsländern tatsäch-
lich Einfluss und Einsicht in die Bankge-
schäfte gewährt werden. Analog bleiben 
Bedenken bei der Frage, ob ein Entwick-
lungsland Einsicht in und Einfluss auf 
Anlagefonds haben wird, die auf ihrem 
Markt aktiv sind. Das gleiche gilt für De-
rivatemärkte, deren Aktivitäten das Ent-
wicklungsland beeinflussen.

Weiterführende Literatur: 

Zarrouk, Hajer / Sana Ayachi (2009): Regulatory Environment and Banking Crises: 
The Case of Developing Countries. European Journal of Economics, Finance and 
Administrative Science, Issue 15.  
http://www.eurojournals.com/ejefas_15_02.pdf 

Bank for International Settlements (2010): Microfinance Activities and the Core 
Principles for Effective Banking Supervision.  
http://www.bis.org/publ/bcbs175.pdf



18 3.6 Handels- und Investitionsabkommen

Handels- und Investitionsabkommen 
sind für das Finanzsystem in zweifa-
cher Hinsicht von Bedeutung: Zum ei-
nen haben sie Einfluss auf die Kapital-
flüsse, zum anderen auf Finanzdienst-
leistungen. Beide Punkte sind für Ent-
wicklungsländer sehr wichtig. Derarti-
ge Abkommen werden sowohl bilateral 
– also zwischen zwei Vertragsparteien 
– geschlossen wie auch multilateral, 
also zwischen vielen Parteien gleich-
zeitig. In der Welthandelsorganisation 
(WTO) deckt das Allgemeine Abkom-
men zum Handel mit Dienstleistungen 
(General Agreement on Trade in Servi-
ces, GATS) den Bereich Finanzdienst-
leistungen ab. Das Abkommen liberali-
siert den Handel mit Finanzdienstleis-
tungen und -produkten sowie ausländi-
sche Investitionen in den Finanzsektor. 
Ähnliche Liberalisierungen sind durch 
bilaterale und regionale Freihandels-
abkommen (Free Trade Agreements, 
FTA) möglich.
Wie viele Finanzdienstleistungen ein 
(Entwicklungs-)Land unter einem sol-
chen Abkommen liberalisiert, hängt ab 
von den Zugeständnissen (‚committ-
ments’), zu denen es sich bereit erklärt. 
Sind diese Zugeständnisse jedoch erst 
einmal gemacht, so sind die Regierun-
gen durch ein FTA sehr strengen Re-
geln unterworfen. Denn will ein Land 
die Zugeständnisse widerrufen, so kön-
nen die Vertragspartner von ihm eine 
Ausgleichszahlung verlangen, und zwar 
in Höhe des erwarteten Verlustes an 
Profiten, den der Widerruf ihrer Fi-
nanzbranche beschert. 
Das in Freihandelsabkommen enthal-
tene Diskriminierungsverbot untersagt 
es einem Staat, einzelnen Ländern oder 
Auslandsbanken, bevorzugten Zugang 
zu seinem Markt zu gewähren – zum 
Beispiel wenn zu erwarten ist, dass eine 
bestimmte Auslandsbank an der Be-
reitstellung von Finanzdienstleistungen 
für Arme interessiert ist. Zwar erlauben 
einige Abkommen sogenannte vorsorg-
liche Ausnahmen, in denen eine klu-
ge, fallbezogene Regulierung möglich 
ist. Verboten bleibt jedoch, vor der Zu-
lassung eines Finanzdienstleisters eine 
„ökonomische Bedarfsprüfung“ durch-
zuführen. Ebenfalls untersagt ist es, 

ausländischen Investoren Grenzen für 
ihren Anteilsbesitz, für die Größe oder 
den Wert ihres Engagements zu setzen. 
Das Diskriminierungsverbot gilt auch 
dann noch, wenn eine Auslandsbank 
von ihrer Heimatregierung mit Fi-
nanzhilfen gerettet wurde und nun auf 
dem ausländischen Markt gegen lokale 
Wettbewerber antritt, die keine solche 
Unterstützung erhalten haben.
GATS, FTA und andere Investitions-
abkommen enthalten zudem das gene-
relle Verbot der Kontrolle oder der Be-
schränkung des Kapitalverkehrs. Er-
laubt sind derartige Beschränkungen 
lediglich in außergewöhnlichen Um-
ständen, zum Beispiel in einer schwe-
ren Krise. Dabei kann es für ein Ent-
wicklungsland entscheidend sein, die 
Kapitalzu- und abflüsse zu kontrollie-
ren oder zu begrenzen. Dies zeigen die 
jüngsten Maßnahmen von Ländern wie 
Brasilien, Indonesien und Südkorea.
Die EU ihrerseits macht sich für ei-
nen leichten Zugang zu den Finanz-
märkten der Entwicklungsländer stark. 
Denn in diesen Märkten winken der 
EU-Finanzbranche gigantische Profite. 
In bilateralen und multilateralen Ver-
handlungen mit Entwicklungsländern 
dringt die EU daher auf eine Liberali-
sierung, selbst wenn die internationale 
oder lokale Finanzaufsicht und Regu-
lierung ungenügend ist. Die jüngsten 
FTA im Jahr 2010 haben gezeigt, dass 
die EU hier ihre Strategie nicht geän-
dert hat.
Stattdessen sollte die EU umfassend 
und transparent die Folgen von Frei-
handelsabkommen auf Entwicklungs-
länder untersuchen, bevor sie weiter auf 
Liberalisierung drängt. Als erstes muss 
die EU untersuchen, inwieweit die in 
den Abkommen vorgesehenen „vor-
sorglichen Ausnahmen“ alle notwen-
digen Regulierungsmaßnahmen zulas-
sen. Zweitens sollte die EU dafür sor-
gen, dass der regulatorische Rahmen 
den Entwicklungsländern ausreichend 
Spielraum lässt, um ausländische Fi-
nanzinvestoren zu regulieren, spekula-
tive Attacken abzuwehren, Finanzkri-
sen zu begegnen und eine nachhaltige 
Entwicklung zu fördern.
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3.7 Steuerparadiese

Steuerparadiese sind Länder oder 
Rechtssysteme, in denen Investoren, 
Unternehmen oder Individuen paradie-
sische Zustände vorfinden: Die Steuern 
sind niedrig oder inexistent; die Regu-
lierung ist schwach oder fehlt; und In-
vestoren, Unternehmen und Privatper-
sonen wird umfassende Geheimhaltung 
garantiert. Die daraus folgende Steuer-
vermeidung und Kapitalflucht aus Ent-
wicklungsländern stellt eine große Ge-
fahr für die Entwicklung dar. Die ille-
galen Kapitalflüsse aus den Entwick-
lungsländern betragen schätzungswei-
se 250 bis 900 Milliarden US$ pro Jahr 
und nehmen zu.
Zudem verschärfen Steuerparadiese die 
Steuersenkungskonkurrenz, durch die 
Staaten Investoren anlocken wollen. Zu-
sätzlich unter Druck geraten Regierungen 
durch Unternehmen, die Gesetzeslücken 
nutzen, um Produktion in Niedrigsteu-
ergebiete zu verlagern. Die Kapitalflucht 
führt zu einer deutlichen Minderung der 
Steuereinnahmen und behindert so die 
Finanzierung öffentlicher Güter.
Die EU hat in jüngster Zeit Maßnah-
men gegen Steuervermeidung und Ka-
pitalflucht unternommen. Im April 
2010 veröffentlichte die EU-Kommissi-
on eine Mitteilung zu „Steuerwesen und 
Entwicklung“. Darin fordert sie eine er-
höhte Transparenz und den gegenseiti-
gen Informationsaustausch, um Steuer-
flucht in Entwicklungsländern aufzu-
halten. Unterstützt wurde diese Mittei-
lung im Juni 2010 durch die „Schlussfol-
gerungen zu Steuerwesen und Entwick-
lung“ des Europäischen Rates. Dane-
ben hat sich das EU-Parlament in zwei 

jüngeren Berichten deutlich für eine er-
höhte Transparenz ausgesprochen, ein-
schließlich einer länderbezogenen Rech-
nungslegung. Eine solche würde multi-
nationale Unternehmen dazu zwingen, 
in ihren Jahresberichten Informationen 
über ihre finanziellen Operationen in 
Drittländern offenzulegen. Dies würde 

Unternehmen davon abhalten, ihre Ge-
winne zwischen verschiedenen Ländern 
zu verschieben, um ihre Steuerzahlun-
gen zu minimieren.
Innerhalb der EU ist die 2005 beschlos-
sene Richtlinie zur Zinsbesteuerung 

	
  



20 (EU Savings Tax Directive, ESD) eine 
wichtige Waffe gegen Steuervermei-
dung. Sie sieht einen automatischen In-
formationsaustausch zwischen EU-Län-
dern vor. Dieser Austausch ist eine not-
wendige Bedingung für den erfolgreichen 
Kampf gegen Steuerbetrug. Die aktuell 
laufende Überprüfung dieses Mechanis-
mus könnte dazu genutzt werden, einen 
automatischen Informationsaustausch 
auch mit Entwicklungsländern zu verein-
baren.
Im Juni 2010 verabschiedete der EU-Rat 
„Wirtschaft und Finanzen“ (Ecofin) ei-
nen Beschluss zur Koordinierung von 
Steuer-Missbrauchsbestimmungen der 
EU-Mitgliedstaaten. Er beinhaltet Re-
geln für beherrschte ausländische Un-
ternehmen. Zudem hat sich die EU of-
fiziell zum Ziel der „Steuer-Regulierung“ 
bekannt. Dies bedeutet, dass innerhalb 

des Ecofin die „Gruppe Verhaltenskodex 
(Unternehmensbesteuerung)“ bestehen 
bleibt. Ziel dieser Gruppe ist der Kampf 
gegen Bestimmungen, die zu schädli-
chem Steuerwettbewerb führen. 
Zivilgesellschaftliche Institutionen for-
dern seit langem unermüdlich die Um-
setzung verschiedener Maßnahmen, 
ohne die der Kampf gegen Steuervermei-
dung und Kapitalflucht aussichtslos ist. 
Einige dieser Forderungen spiegeln sich 
in den genannten Initiativen der EU wi-
der. Nichtsdestoweniger ist der Weg noch 
lang, und viele Vorschläge müssen erst 
noch umgesetzt werden. Zudem fehlen 
noch viele wichtige Regeln auf der Agen-
da, zum Beispiel die Pflicht zur Veröffent-
lichung der Eigentumsverhältnisse aller 
Wirtschaftseinheiten, einschließlich der 
Anteile von Trusts und Fonds.

3.8 Die Finanztransaktionssteuer

Eine Finanztransaktionssteuer (FTS) 
könnte mehrere Probleme auf einmal 
lösen: die Finanzierung von Entwick-
lung und die Anpassung an den Klima-
wandel. Zudem würde sie den Hoch-
frequenzhandel (hierbei werden Wert-
papiere mit Hilfe von Computern in 
kürzester Zeit gehandelt, was zu hohen 
Umsätzen führt) von Spekulanten be-
steuern, womit sowohl dieser Handel 
wie auch die Marktschwankungen ver-
mindert würden. Die Grundidee hinter 
der FTS ist die Besteuerung des Handels 
mit sämtlichen Finanzanlagen, seien es 
Aktien, Anleihen, Derivate oder Wäh-
rungen. Ausgenommen wären Zentral-
banktransaktionen und grundlegende 
Privatkundengeschäfte wie Überwei-
sungen. Die Höhe der Steuer läge bei ei-
nem sehr geringen Prozentsatz des Han-
delsvolumens. Damit würde ein drama-
tisches Absinken der Marktliquidität 
vermieden. Schätzungen zufolge könn-

te eine FTS ein Steueraufkommen zwi-
schen 200 Milliarden US$ und 1 Billi-
on US$ weltweit generieren, in der EU 
alleine könnten es schätzungsweise 118 
bis 178 Milliarden US$ sein. Dadurch 
würde die FTS zu einer wichtigen Quel-
le der Entwicklungsfinanzierung. Eine 
wachsende Zahl einflussreicher Ökono-
mInnen haben sich für eine solche Steu-
er ausgesprochen, unter ihnen die No-
belpreisträger Joseph Stiglitz und Paul 
Krugman.
Die politische Unterstützung für die FTS 
ist in Europa und darüber hinaus stetig 
angewachsen. Auf dem EU-Gipfel im Juni 
2010 beauftragten die Staats- und Regie-
rungschefs die G20, die „Einführung ei-
ner globalen Finanztransaktionssteuer“ zu 
untersuchen und weiterzuentwickeln. Die 
EU-Institutionen sind in dieser Frage je-
doch gespalten. Das EU-Parlament ist für 
die Steuer, die EU-Kommission eher da-
gegen. Im Oktober 2010 veröffentlich-
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21te die Kommission ein Arbeitspapier, das 
die FTS aus ökonomischer und politi-
scher Perspektive kritisiert. Dennoch un-
terstützte das Papier die Einführung einer 
FTS auf globaler Ebene und fordert eine 
so genannte Finanzaktivitätssteuer auf 
Gewinne und Vergütungen von Bankan-
gestellten. Die EU-weite Einführung einer 
FTS oder einer Bankenabgabe scheiterte 
beim EU-Finanzministertreffen im Sep-
tember 2010. Die Diskussion auf EU- und 
G20-Ebene läuft jedoch weiter.
Der Internationale Währungsfonds 
(IWF) erklärte im Oktober 2010 in einem 
Arbeitspaper die Einführung einer FTS 
für technisch machbar. Dies war ein wich-
tiges Zugeständnis, da viele Gegner der 
FTS stets mit der Undurchführbarkeit der 
Steuer argumentieren. Eine aufwändige 
globale Kooperation wäre zudem überflüs-
sig, wenn die FTS Teil internationaler Ver-
rechnungs- und Buchungsverfahren (Sett-
lement und Clearing) würde. Denn es ist 
nur eine Handvoll Institutionen, die die-
se Dienste anbieten. Und Banken könnten 
es sich nicht leisten, diese Institutionen zu 
boykottieren, um die FTS zu vermeiden, 
denn diese Verfahren reduzieren drastisch 
das Verlustrisiko bei Zahlungsausfällen 
der Gegenpartei. Die Clearing-Branche 
für OTC-Produkte stellt ebenfalls ein na-
türliches Monopol dar, was den Marktein-
tritt neuer Wettbewerber verhindert.

Auf globaler Ebene ist die Welt in der 
Steuer-Frage in zwei Lager gespalten. So 
hat sich die kanadische Regierung deut-
lich gegen die Einführung einer Banken-
abgabe oder einer FTS ausgesprochen, da 
diese die kanadischen Banken bestrafen 
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3.9 Währungen

Die Existenz unterschiedlicher Wäh-
rungen hat starke Konsequenzen für 
das Verhältnis zwischen den einzel-
nen Wirtschaftsregionen. Investitionen 
in Entwicklungsländer werden durch 
Wechselkursschwankungen untermi-
niert. Innerhalb des Landes machen 

diese Schwankungen die Finanzplanun-
gen unsicher, und ausländische Investo-
ren müssen sich zudem Sorgen machen, 
dass der Wert ihrer Investments durch 
Hyperinflation kollabiert. Wechselkur-
se können durch Intervention von Re-
gierungen fixiert werden oder sich frei 

würde, die ihrerseits ausreichend reguliert 
waren und von der Krise verschont blie-
ben. Länder wie Indien ziehen eine besse-
re Regulierung einer höheren Besteuerung 
vor. Nichtsdestoweniger würde eine FTS 
die Märkte nicht destabilisieren und wäre 
eine sehr progressive Steuer, die nur mini-
male internationale Kooperation erforder-
te. Bei der Reform des Finanzsystems hat 
die EU die Pflicht, dafür zu sorgen, dass 
das neue System fairer ist.



22 am Markt bilden. Beide Varianten ha-
ben ihre Vor- und Nachteile. In einem 
System fester Wechselkurse spiegelt der 
Außenwert der Währung unter Umstän-
den nicht mehr die ökonomischen Fun-
damentaldaten wider. Freie Wechselkur-

Leitwährung den internationalen Han-
del. Gleichzeitig bedeutet es aber auch, 
dass die Weltwirtschaft vom US-Dollar 
abhängig ist und dass Probleme der US-
Wirtschaft sich schnell auf andere Länder 
übertragen. Die Vorherrschaft des US-
Dollar wurde durch die Gründung des 
Euro und in jüngster Zeit durch den Auf-
stieg Chinas und anderer Schwellenländer 
geschwächt. Das entstehende multipolare 
Währungssystem reduziert zwar die aus 
der Dollar-Hegemonie erwachsenen Pro-
bleme. Gleichzeitig aber wird das System 
dadurch komplexer und kann zu Nachtei-
len für die Realwirtschaft führen, insbe-
sondere in den Entwicklungsländern. 
Da Wechselkurse ein Problem für Han-
del, Investitionen und Schuldenbedie-
nung darstellen, sind viele Anläufe un-
ternommen worden, diesen Problemen 
auf gesamtwirtschaftlicher Ebene zu be-
gegnen. Einer davon war 1944 der Vor-
schlag von John Maynard Keynes, eine 
einheitliche Währung zu schaffen. Auch 
die Einführung des Euro zielt in diesel-
be Richtung. Andere Regionen wie Asi-
en oder Lateinamerika erwägen eben-
falls regionale Währungszusammen-
schlüsse. Eine nähere Betrachtung ver-
dient auch die Ausweitung der Rolle der 
Sonderziehungsrechte (SZR) des IWF. 
Die SZR sind eine Kunstwährung, ba-
sierend auf einem Währungskorb. Eine 
weitere Alternative ist ein koordinier-
tes System globaler Wechselkurse, z.B. 
durch die Steuerung der Inflation, wie 
auch der Einsatz von Kapitalverkehrs-
kontrollen (s. 3.10).
Eine Integration der Währungsräume 
wäre natürlich ein lang andauernder Pro-
zess. Das Hauptproblem hierbei liegt in 
der unterschiedlichen Stärke der einzel-
nen nationalen Ökonomien. Vereinigen 
sich eine schwächere und eine stärkere 
Ökonomie unter derselben Währung, so 
büßt die schwächere einen Wettbewerbs-
vorteil ein. Solange diese Unterschie-
de bestehen, erlaubt es eine eigene nati-
onale Währung einem Defizitland, sei-
ne Währung abzuwerten, darüber seine 
Exporte tendenziell zu verbilligen und 
einen Wettbewerbsvorteil zu erlangen. 
Spiegelbildlich wertet die Währung des 
Überschusslandes auf. Innerhalb eines 
gemeinsamen Regulierungs-Rahmens je-
doch können unterschiedliche Ökonomi-
en mit der Zeit harmonisiert werden.

Abb. 6. Offizielle Devisenreserven 

Quelle: IWF

se hingegen können durch ihre Schwan-
kungen – die durch Spekulation verstärkt 
werden können – ebenfalls Probleme ver-
ursachen. Fest steht: Seit dem Ende des 
Bretton-Woods-Systems fester Wechsel-
kurse Anfang der siebziger Jahre haben 
Währungskrisen zugenommen.
Entwicklungsländer koppeln ihre Wäh-
rung meist an die stabile Währung eines 
Industrielandes, zumeist an den US-Dol-
lar, um Inflation zu vermeiden. Dieses Sys-
tem ist jedoch anfällig für spekulative At-
tacken: Anleger spekulieren aggressiv auf 
die Abwertung der Währung in der Hoff-
nung, dass die Regierung zu einer Gegen-
wehr nicht in der Lage ist und die Wäh-
rung schließlich tatsächlich offiziell ab-
wertet. Daher haben Entwicklungsländer 
große Devisenreserven angesammelt. Mit 
diesen Reserven können sie ihre Währung 
stützen, sollte sie in Folge spekulativer An-
griffe oder aus anderen Gründen unter 
Abwertungsdruck geraten.
Nach dem zweiten Weltkrieg wurde der 
US-Dollar als Weltleitwährung etab-
liert. Bis heute werden die meisten Roh-
stoffe wie Öl in der US-Währung gehan-
delt. In dieser Hinsicht vereinfacht eine 
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Innerhalb ökonomischer Zusammen-
schlüsse wie der EU stellt die Freiheit des 
Kapitalverkehrs ein Schlüsselelement dar. 
Insbesondere für Entwicklungsländer 
kann diese Freiheit jedoch Probleme auf-
werfen: Sie werden von Auslandskapital 
und von den globalen Märkten abhängig 
und geraten in eine Krise, wenn das Ka-
pital plötzlich wieder abfließt. Daher wa-
ren Kapitalverkehrskontrollen seit 1945 
üblich. Wie Keynes während des Krieges 
schrieb, „sollte die Kontrolle der Kapital-
bewegungen, sowohl in ein Land hinein 
wie aus einem Land hinaus, ein dauerhaf-
tes Merkmal des Nachkriegssystems sein“.
Mit dem Zusammenbruch des Bretton-
Woods-Systems Anfang der siebziger Jahre 
allerdings galten Kapitalverkehrskontrollen 
als protektionistisch, veraltet und als un-
vereinbar mit einer Marktwirtschaft. Nach 
der Asienkrise 1997/98 jedoch kam die 
Frage auf, ob die Liberalisierung der Ka-
pitalbilanzen tatsächlich unter allen wirt-
schaftlichen Umständen eine vernünftige 
Politik ist. Malaysia, das den Kapitalver-
kehr beschränkte, kam besser durch die 
Krise als Thailand, das dies unterließ. An-
dere Länder wie China und zum Teil auch 
Indien hatten ihre Finanzmärkte nicht li-
beralisiert und waren daher nicht oder nur 
indirekt von der Asienkrise betroffen.
Kapitalverkehrskontrollen sind eines der 
besten Instrumente, um sicherzustellen, 
dass Kapitalflüsse einer nachhaltigen Ent-
wicklung dienen. In einem Arbeitspapier 
stellte sogar der IWF im Februar 2010 fest: 
„Kontrollen für bestimmte Formen von 
Kapitalzuflüssen können eine kluge Regu-
lierung in nützlicher Weise ergänzen, um 
die Anfälligkeit des Finanzsystems zu be-
grenzen. Sie können daher Teil des Instru-
mentenkastens sein.“ Der IWF warnt im 
Folgenden vor „Verbindlichkeiten, insbe-
sondere in ausländischer Währung, die ei-
nen Kreditboom nähren“. Diese Verbind-

lichkeiten, „einschließlich als finanzielle 
ausländische Direktinvestitionen registrier-
te Schulden, scheinen die Wirtschaft ver-
letzlich zu machen“ (s.u. Ostry et al.). 
Die Beschränkung des Kapitalverkehrs 
kann auch dazu führen, dass Regierun-
gen und Unternehmen in Entwicklungs-
ländern mehr Kapital zur Verfügung steht 
– und zwar indem die Summen begrenzt 
werden, die inländische Investoren im 
Ausland anlegen dürfen. Am wichtigsten 
ist jedoch: Kapitalverkehrskontrollen ver-
hindern, dass große Mengen an Kapital ei-
nem Land zufließen und zu einem späte-
ren Zeitpunkt plötzlich wieder abfließen. 
Derartige Prozesse wirken hochgradig de-
stabilisierend und sind einer nachhaltigen 
Entwicklung nicht förderlich. Viele Län-
der beschränken daher derzeit den Kapi-
talverkehr. So erhebt Brasilien zum Bei-
spiel seit Oktober 2009 eine Steuer von 
2% auf Kapitalzuflüsse und erhöhte die-
se Steuer 2010 auf 6%, um Carry Trades 
mit dem brasilianischen Real abzuwehren. 
2010 setzten auch Südkorea und Indone-
sien Beschränkungen zum Schutz ihrer 
Währungen ein.
Ziel sollte es nicht sein, alle internationa-
len Kapitalflüsse zu stoppen. Die Bewe-
gungen müssen schlicht beobachtet und 
reguliert werden. Die EU sollte Lehren 
aus den vergangenen Krisen ziehen und 
ihre dogmatische Ablehnung von Kapi-
talverkehrskontrollen aufgeben. Derzeit 
zwingt sie mit Handels- und Investiti-
onsabkommen den Entwicklungsländern 
die in der EU geltende Kapitalverkehrs-
freiheit auf. Diese Freiheit erlaubt nur we-
nige, vorübergehende Beschränkungen 
grenzüberschreitender Kapitalflüsse und 
auch dies nur unter genau festgelegten 
Bedingungen. Daher sollte Europa auf-
hören, in den GATS-Verhandlungen und 
in bilateralen Handels- und Investitions-
abkommen auf eine Liberalisierung der 

3.10 Kapitalverkehrskontrollen



24 Kapitalbilanzen zu drängen. Einzig die 
Schwellen- und Entwicklungsländer sel-
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ne und eine hohe Sparquote als kompa-
rative Vorteile dienen, um die Entwick-
lung voranzutreiben. Nichtsdestoweniger 
können Überschüsse – wie auch Defizi-
te – zum Problem werden, wenn sie von 
Dauer sind. Häufig ist ein Überschuss ein 
Zeichen ökonomischer Stärke. Für diese 
Stärke jedoch zahlt der/die Durchschnitts-
bürgerIn den Preis in Form von stagnie-
rendem oder gar sinkendem Lohnniveau. 
Oder, wie das Beispiel China zeigt, der rie-
sige Überschuss ist schlicht das Spiegelbild 
eines riesigen Defizits (der USA).
Das Problem der Ungleichgewichte muss 
auf globaler Ebene angegangen werden, 
insbesondere in der G20. Nötig sind Me-
chanismen, die diese nicht-nachhaltige 
Konstellation beenden. Möglich ist dies 
lediglich durch Maßnahmen auf den Fel-
dern Handel und Finanzen, einschließ-
lich Kapitalverkehrskontrollen und Wech-
selkurssteuerung. Die wichtigsten Akteu-
re sind hier natürlich die USA und China, 
nicht die EU. Dennoch kann Europa hier 
aktiv werden, zum Beispiel indem es die 
Ungleichgewichte innerhalb der EU an-
geht. Auf internationaler Ebene haben die 
USA vorgeschlagen, die Höhe von Leis-
tungsbilanzsalden auf einen bestimmten 
Prozentsatz des Bruttoinlandsprodukts zu 
begrenzen. Derartige Vorschläge sollten 
auch in Europa erwogen werden.
Weiterführende Literatur:

ber sollten entscheiden können, wie weit 
sie bei der Liberalisierung gehen.

Globale Ungleichgewichte werden häufig 
als eine der Ursachen für die jüngste Fi-
nanzkrise genannt. Eine bestimmte Form 
des Ungleichgewichts steht hierbei im Fo-
kus: Außenhandelsungleichgewichte, also 
die Tatsache, dass einige Länder mehr ex-
portieren als sie importieren und umge-
kehrt. Besteht ein solches Ungleichgewicht 
über lange Zeit, so folgen daraus hohe Leis-
tungsbilanzüberschüsse auf der einen Seite 
und hohe Defizite auf der anderen.
Ein Land mit einem dauerhaften Defizit 
akkumuliert Schulden, ein Überschuss-
land hingegen wird zum Gläubiger der De-
fizitländer. Ein Blick auf die Statistik zeigt: 
Die größten Überschussländer sind China, 
Deutschland und Japan, das größte Defizit-
land sind die USA. Die Vereinigten Staa-
ten finanzierten ihr Defizit durch die Aus-
gabe von US-Staatsanleihen. Größter Käu-
fer dieser Anleihen war wiederum China. 
Im Jahr 2009 hatte die Volksrepublik die 
größten jemals akkumulierten Reserven 
angesammelt: ca. 3 Milliarden US-Dollar. 
Die Ungleichgewichte können also Auswir-
kungen auf andere wichtige ökonomische 
Parameter haben: auf Wechselkurse, Wäh-
rungsreserven, Zinsen, Arbeitsmärkte und 
– am Ende – auf die gesamte Ökonomie.
Die Erzielung von Außenhandelsüber-
schüssen kann für ein Entwicklungsland 
attraktiv sein, da es auf diese Weise gegen-
über den Industrieländern aufholt. Dies 
zeigt das Beispiel China, wo niedrige Löh-

3.11 Außenwirtschaftliche Ungleichgewichte

Flassbeck, Heiner / Massimiliano La Marca (2009): Global imbalances and destabilizing 
currency speculation. Journal of Business, Finance and Economics in Emerging 
Economies, Vol 4, No 1.  
http://vi.unctad.org/uwist08/sessions/tue0513/flassbeckglobimb.pdf 

UNCTAD (2010): Trade and Development Report 2010. Geneva.
 



254. 	Schlussfolgerung: 
	 Ein globales Finanzsystem im Dienst 
	 nachhaltiger Entwicklung

Diese Broschüre hat die wichtigsten Folgen der EU-Finanzreformen für die nach-
haltige Entwicklung umrissen. Aktuell verpflichten die Reformen den Finanzsek-
tor nicht ausreichend zu einem Beitrag zum Übergang von einem ungleichen, sozi-
al und ökologisch zerstörerischen System hin zu einem neuen Finanzmodell, dass 
Fairness und Nachhaltigkeit fördert. 

Zusammenfassend sollte die EU die folgenden Reformziele anstreben:

•	Berücksichtigung der Nachhaltigkeit und des Vorsichtsprinzips in allen Re-
formen

•	Vollständige Transparenz sämtlicher Finanzmärkte, Finanzmarkt-Teilnehmer 
und -Betreiber der EU

•	Umfassende Regulierung aller Finanzmarktakteure und Unterbindung von 
Schattenbanken

•	Reduktion des Verschuldungsgrads (‚deleveraging’) im Finanzsystem, besonders 
bei Banken

•	Einführung von Beschränkungen für Spekulanten und spekulative Finanz-
instrumente, insbesondere in den Rohstoffmärkten

•	Überwachung europäischer Banken, die in Entwicklungsländern tätig sind

•	Zulassung kluger Kapitalverkehrskontrollen in Freihandels- und Investitionsab-
kommen

•	Kampf gegen Steuerhinterziehung und Steuervermeidung, Verstärkung der pro-
gressiven Vermögensbesteuerung

•	 Förderung innovativer Entwicklungsfinanzierung durch eine Finanztransakti-
onssteuer

•	Verstärkte internationale Zusammenarbeit in Fragen von Wechselkursen, Han-
delsungleichgewichten und Kapitalflüssen

•	Mehr Einfluss für die Entwicklungsländer im internationalen Entscheidungsfin-
dungsprozess und bei der Aufsicht.

Bis zur Verwirklichung einer nachhaltigen Wirtschaft ist es noch ein langer Weg. 
Dennoch – angesichts der Bedeutung dieses Ziel ist es entscheidend, dass die EU 
sich nicht vor einer Führungsrolle drückt. Die jüngste Finanzkrise hat einen nie da-
gewesenen Willen zur Reform geboren. Diese Chance muss genutzt werden.
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Allgemeine Quellen und weiterführende Literatur

Hier folgen einige allgemeine Quellen, mit denen die Debatte um die Finanzreformen 
verfolgt werden kann. Eine fortlaufende Aktualisierung bietet der alle zwei Monate er-
scheinende Newsletter on Financial Reforms, den man auf der SOMO-Website abon-
nieren kann 
http://somo.nl/dossiers-en/sectors/financial/eu-financial-reforms/newsletters/subscribe 
oder E-Mail an Myriam Vander Stichele: m.vanderstichele@somo.nl 
Darüber hinaus gibt es verschiedene Mailing-Listen:
Zur Reform von Rohstoff-Spekulation und Derivatemärkten global: E-Mail an 
food-spec-strat+subcribe@googlegroups.com  
Zur Reform von Rohstoff-Spekulation und Derivatemärkten in der EU: E-Mail an 
eu-food-spec+subcribe@googlegroups.com
Zur Finanztransaktionssteuer: E-Mail an transactions-tax+subcribe@googlegroups.com 

Offizielle Webseiten:
Bank für Internationalen Zahlungsausgleich: http://www.bis.org 
Europäischer Rat: http://www.consilium.europa.eu/showPage.aspx?id=&lang=en
EU-Parlament: http://www.europarl.europa.eu
EU-Kommission: http://ec.europa.eu/index_en.htm
Forum für Finanzstabilität (Financial Stability Board): http://www.financialstabilityboard.org  
Internationaler Währungsfonds: http://www.imf.org
UNCTAD: http://www.unctad.org
Weltbank: http://www.worldbank.org

Mitglieder des Projekts “Ein globales Finanzsystem im Dienst nachhaltiger 
Entwicklung“ (“Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable 
Development”):
Association Internationale de Techniciens, Experts et Chercheurs (AITEC): 
http://aitec.reseau-ipam.org
Centre for Research on Multinational Corporations (SOMO): http://somo.nl
Glopolis: http://www.glopolis.org
New economics foundation (Nef): http://www.neweconomics.org
Védegylet: http://www.vedegylet.hu
Weltwirtschaft, Ökologie und Entwicklung (WEED): http://www.weed-online.org

Andere NGOs, die zu Finanzreformen und Nachhaltigkeit arbeiten:
Bretton Woods Project: http://www.brettonwoodsproject.org  
Campagna per la riforma della banca mondiale (CRBM): http://www.crbm.org
Corporate Europe Observatory (CEO): http://www.corporateeurope.org
Friends of the Earth: http://www.foe.org 
Re-Define: http://www.re-define.org
Word Development Movement (WDM): http://www.wdm.org.uk

Netzwerke und Kampagnen:
European Network on Debt and Development (EURODAD): http://www.eurodad.org
Europeans for Financial Reforms: http://europeansforfinancialreform.org
Make Finance Work: http://www.makefinancework.org 
Regulate Finance for Development: http://regulatefinancefordevelopment.org/homepage
Rethinking Finance: http://rethinkingfinance.org
Seattle to Brussels Network: http://www.s2bnetwork.org 
Tax Justice Network: http://www.taxjustice.net 

Zu den Reformen in den USA:
Americans for Financial Reforms: http://ourfinancialsecurity.org
Institute for Agriculture and Trade Policy (IATP): http://www.iatp.org
Commodity Futures and Trading Commission: http://www.cftc.gov 

Perspektive der Entwicklungsländer:
Focus on the Global South: http://www.focusweb.org
Madhyam: http://www.madhyam.org.in 
South Centre: http://www.southcentre.org 
Third World Network: http://www.twnside.org.sg



ISBN  978-3-937383-77

Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of 
Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global 
Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable Devel-
opment | System | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System 
at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | 
Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of 
Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable DevelopmentSystem | Towards a Global 

Towards a Global Finance System at the Service of Sustainable Development


