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Zusammenfassung

ngesichts eines starken Wett-
Abewerbs unter den groRRen Finanz-

dienstleistern und akuter
Krisenerscheinungen in der Branche
besteht ein starkes Interesse der
Industrielander, neue Maérkte zu
erschlielen. Daher wollen die EU und
die USA die Verhandlungen zur
Liberalisierung  von  Finanzdienst-
leistungen (FDL) im Rahmen des GATS
fur eine Expansionsoffensive ihrer wett-
bewerbsstarken Unternehmen nutzen.
Auf diesem Hintergrund gibt das Papier
zunéchst einen Uberblick tber die
wichtigsten Branchen der Finanzdienst-
leistungsindustrie und deren volkswirt-
schaftliche Funktion. Es werden dann
einige Grundtrends skizziert, wie der
Trend zu Allfinanzkonzernen, die
Bedeutung sog. innovativer Instru-
mente (Derivate), Fusionen, der hohe
Konzentrationsgrad in der Branche, die Rolle
von Investmentbanking sowie von Renten-
und Versicherungsfonds.
Danach werden quantitative Aspekte
dargestellt, wie der Anteil der FDL am
BIP einzelner Volkswirtschaften und ihr
Exportanteil. Es werden dann die groli-
ten Unternehmen der Branche sowohl
global als auch auf europdischer Ebene
vorgestellt, sowie die wichtigsten
Lobbyverbénde und Netzwerke. Dabei
wird deutlich, dass die Finanz-
dienstleistungsindustrie einen sehr gro-
Ren Einfluss auf die Formulierung der
politischen Positionen der Regierungen
und der WTO hat.
Im zweiten Kapitel werden die wichtig-
sten Spielregeln der WTO und des
GATS erldutert, sowie die Vorgeschichte
des Finanzdienstleistungsabkommens
und der aktuelle Verhandlungsstand
skizziert. Dann werden die Forderungen

des Nordens und der EU analysiert.
Dabei wird festgestellt, dass die EU an
94 Lénder Offnungsforderungen bei
FDL stellt (von 109 insgesamt), was
den hohen Stellenwert der FDL fir die
EU zeigt. Das inhaltliche Profil der Off-
nungsforderungen der EU hat dabei
einen Schwerpunkt bei der Offnung der
Renten- und Versicherungsmérkte, bei
der Forderung nach Aufhebung von
Beteiligungsbeschrankungen von aus-
landischem  Kapital ~und  der
Liberalisierung des Kapitalverkehrs,
alles Bereiche, die als entwicklungspoli-
tisch sensitiv einzustufen sind. Die
Interessen der EU werden an einigen
Lénderbeispielen  (Malaysia, Chile
Thailand und Stdafrika) belegt.

Kapitel drei behandelt im einzelnen die
Risiken, die sich fur die Stabilitat des
internationalen Finanzsystems sowie
fur nationale Finanzsysteme der
Entwicklungslénder ergaben, wenn die
Forderungen der EU erfiillt wirden. So
wird darauf hingewiesen, dass einzelne
GATS-Bestimmungen dazu genutzt
werden kénnten, stabilitdtsorientierte
MalRnahmen zu unterbinden oder
abzuschrecken. So konnte u.U. die
Einfihrung einer Devisen-
transaktionssteuer  als  Handels-
hemmnis interpretiert werden.

Aus der verstarkten Prasenz von
Dienstleistern der Industrielénder auf
den Mérkten des Stidens und bestimm-
ten Praktiken, wie z.B. Kreditvergabe in
Fremdwéahrungen, oder die Repat-
riierung von Profiten resultieren ver-
starkt Kapitalflisse, die wiederum
Instabilitatsrisiken bergen und die
Zahlungsbilanz belasten kénnen. Ver-
suche zur Regulierung dieser Kapital-
strome konnen leicht in Gegensatz zu

Bestimmungen des GATS geraten.
AulBerdem wachsen die Anforderungen
an die einheimischen Kontroll- und
Aufsichtsbehorden, die in vielen
Entwicklungsldndern bereits jetzt Gber-
fordert sind.

Das Papier stellt einen Widerspruch fest
zwischen dem Reformstau im interna-
tionalen Finanzsystem und dem
hohem Liberalisierungsdruck, den das
GATS auf die Entwicklungslénder aus-
ubt. Als Problem wird auch die zuneh-
mend oligarchische Struktur auf einigen
Teilmarkten gesehen. Als entwicklungs-
politisch hochsensibel ist auch die
Expansion der Finanzdienstleistungs-
industrie im Versicherungs- und Renten-
sektor anzusehen. Hier droht die
Gefahr, dass drmere Bevolkerungs-
gruppen schlechteren oder keinen
Zugang mehr zu Dienstleistungen von
existentieller Bedeutung haben. Es wird
darauf hingewiesen, dass die auslandi-
schen Unternehmen zur ,Rosinen-
pickerei” neigen und daher keinen posi-
tiven Einfluss auf Entwicklung und
Armutsbekémpfung haben. Im Gegen-
teil, einige Forderungen zur Liberali-
sierung laufen darauf hinaus, entwik-
klungspolitisch sinnvolle Regulierungen
zu unterlaufen, z.B. die Verpflichtung far
alle in Malaysia aktiven Banken, eine
bestimmte Quote kostengtnstiger
Wohnungskredite fir sozial Schwache
bereitzustellen. Auch das Risiko ver-
mebhrter Kapitalflucht erhéht sich durch
die wachsende Présenz auslandischer
Finanzdienstleister.

Auch wenn von einzelnen Aspekten
einer Liberalisierung der FDL Impulse
fur Innovation ausgehen u.a. positive
Wirkung maglich sind, so ist dies nur
dann maoglich, wenn eine ausreichend
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effiziente Regulierung und Aufsicht
gewdhrleistet ist. Am Beispiel China
werden diese Trends empirisch belegt.
Das Papier kommt zu dem Schluss,
dass angesichts der ungel6sten
Probleme der internationalen Finanz-
architektur und der notorischen
Schwéche vieler nationaler Finanz-
systeme das GATS dazu geeignet ist,
die Instabilitat zu erhohen. Es besteht
die Gefahr, dass die Liberalisierung zu
Umverteilungseffekten von unten nach
oben fuhrt und die ohnehin schon
bestehende Asymmetrie zwischen
Nord und Sud vertieft wird.

Daher wird gefordert, keine Uiberstirzte

Liberalisierung durchzusetzen, sondemn
zunéchst eine Folgenabschétzung vor-
zunehmen, die Aspekte der Finanz-
stabilitét, entwicklungspolitische, sozia-
le und verteilungspolitische Risiken und
Probleme des Konsumentenschutzes
einbezieht. Fur die Gruppe der &rmsten
Lander haben MaRnahmen zum
Capacity Building im Vordergrund zu
stehen. Druckaustibung, bestehende
Regulierungen, die der Stabilitét des
Finanzsystems,  entwicklungspoliti-
schen Zielen und der Armuts-
bekdmpfung dienen, auszuhebeln,
muss unterbleiben. Stattdessen sind
Konzepte zu entwickeln, mit denen

Finanzdienstleistungen in den Dienst
von  Entwicklung und  Armuts-
bekédmpfung gestellt werden kénnen.
Im Zentrum sollten dabei Dienst-
leistungen der Daseinsflrsorge wie
Gesundheits- und Altersversicherung,
sowie der Zugang von &rmeren
Schichten zu finanziellen Ressourcen
stehen.
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Einleitung

it dem spektakuldren Scheitern
’\/lder Ministerkonferenz in Seattle

Ende 1999 geriet die erst 1995
gegrtindete WTO in eine Krise, von der
sie sich bis heute noch nicht recht
erholt hat. Neben Differenzen zwischen
den beiden groRBen Spielern des
Welthandels, EU und USA, war es vor
allem die Unzufriedenheit vieler
Entwicklungslénder Uber die mageren
Ergebnisse, die die Liberalisierung des
Welthandels fur sie bis dahin gebracht
hatte, die die Konferenz platzen lieR.
Das Versprechen, die Welle der
Liberalisierung wiirde alle — die grolen
Dampfer wie die kleinen Boote —
emporheben, hatte sich als triigerisch
erwiesen. Die groBen Gewinner waren
mit  wenigen  Ausnahmen die
Industrielénder.

Als Reaktion darauf deklarierte die
Ministerkonferenz von Doha 2001 die
neue Verhandlungsrunde zur
LEntwicklungsrunde.” An der urspriing-
lichen Agenda &nderte sich jedoch
nichts. Fur die ,big players” steht die
Liberalisierung des Dienstleistungs-
handels unter dem GATS im Zentrum
ihres Interesses. Agrarhandel, Fragen
des geistigen Eigentums und ,neue
Themen” wie Investitionen, Wett-
bewerb sind fur sie vorwiegend Ver-
handlungsmasse.

Unter den Dienstleistungen wiederum

gehoren die Finanzdienstleistungen

(FDL) zu den Prioritdten sowohl der

USA wie der EU. Daftr gibt es mehrere

Grunde:

« die FDL bilden die 6konomische
Infrastruktur  der internationalen
Finanzmérkte, die ihrerseits das 6ko-

nomische Kraftzentrum des
Globalisierungsprozesses bilden;

die Industrielénder haben bei FDL
einen noch grolleren Wettbewerbs-
vorsprung gegeniiber dem Stiden, als
in anderen Bereichen und damit ent-
sprechende Expansionschancen vor
allem in Schwellenlandern;

« die bereits weitgehende Offnung der
Finanzdienstleistungsmaérkte im
Norden in den letzten zwanzig Jahren
haben den internationalen Wett-
bewerb zwischen groRen Unter-
nehmen der Branche so verschérft,
dass jetzt neue Mdrkte erschlossen
werden miissen;

auch der hohe Konzentrationsgrad
zwingt die Finanzdienstleister — im
Verein mit dem Wettbewerb — dazy,
immer wieder neue Wachstums-
potentiale zu erschlieRen;

das Platzen der Spekulationsblase
2001, die sog. ,Buchhaltungsskandale”
renommierter  GroRBunternehmen
und die bis heute (Sommer 2003)
nicht beendete Talfahrt der Kurse hat
zu schweren Einbriichen bei den
Gewinnen, zu drastischem Sparkurs,
Insolvenzen, Massenentlassungen
und anderen Krisenerscheinungen in
der Branche gefuihrt.

Angesichts derart massiver Interessen
an einer Expansion in neue Méarkte
besteht die Gefahr, dass andere
Interessen, wie Entwicklung, Soziales
und Verbraucherschutz in den Hinter-
grund gedréngt werden. Daher ist ein
Gegengewicht zu einer einseitigen
Durchsetzung der Interessensvertretung
der Finanzdienstleistungsindustrie not-
wendig.

Die Krise von Seattle hatte noch eine
dritte Komponente: die Proteste von

sozialen Bewegungen, Nichtregierungs-
organisationen und Gewerkschaften. In
Seattle trat die globalisierungskritische
Bewegung firr die internationale Offent-
lichkeit zum erstenmal weithin sichtbar
auf den Plan. Seither st die
Aufmerksamkeit fur die WTO unaufhorlich
gestiegen. Die kritische Beobachtung
der WTO durch die Zivilgesellschaft,
verantwortungsbewusste Politiker und
Politikerinnen,  Wissenschaft und
Medien nimmt stetig zu.

Allerdings wird dem Finanzdienstleistungs-
sektor bisher noch zu wenig Auf-
merksamkeit geschenkt. Mit diesem
Arbeitspapier wird erstmals eine
umfangreichere zivilgesellschaftliche
Sicht auf die Liberalisierung der
Finanzdienstleistungen vorgelegt. Wir
sind uns dabei im klaren, dass dies ein
Einstieg ist. Es ging uns zundchst einmal
darum, im Sinne von ,capacity building”
die grundlegenden Zusammenhéange
und erste kritische Fragestellungen zu
erarbeiten. Als ,work in progress” wer-
den wir diese Arbeit vertiefen und den
weiteren Prozess begleiten. Dabei hof-
fen wir, dass andere Akteure der
Zivilgesellschaft angeregt werden, sich
mit dem Thema auseinanderzusetzen.

Berlin, im August 2003

Peter Wahl
(Mitgl. d. WEED-Vorstands)



6 LizENZ zuM KASSIEREN?

FINANZDIENSTLEISTUNGEN

1. Zur Struktur der Finanzdienstleistungsindustrie

ISABEL LIPKE

,Dieser Sektor st wie ein
Nervensystem. Er sendet

Signale fiir den Industrie-

muskel aus und leitet

Kapital und Investment zu
denjenigen Projekten, die

den grélSten Gewinn versprechen.”
Lloyd Bentsen, ehem. US-Finanzminister

1.1. Was sind

Finanzdienstleistungen?
Finanzdienstleistungen (FDL) sind Teil
des &uBerst dynamischen Dienst-
leistungssektors - auch tertidrer Sektor
genannt - der heute der bedeutendste
Sektor der Volkswirtschaft in den
Industrielandern ist. In der Gruppe der
Lénder mit hohem Einkommen betrégt
der Anteil der Dienstleistungen 65% am
Bruttoinlandprodukt (BIP), in einigen
Féllen, wie den USA liegt er weit Uber
70%. In den USA arbeiten inzwischen
80% der Beschéftigten im Dienst-
leistungsbereich. Auch in den Schwellen-
lédndern  machen Dienstleistungen
bereits Uber die Hélfte (56%) des BIP
aus, wéhrend ihr Anteil in der Gruppe
der L&nder mit niedrigem Einkommen
nur 38% betragt (WTO, 2003 a). Im
Grunde musste man daher von
,Dienstleistungsldndern” und nicht l&n-
ger von Industrieldndern sprechen.
Trotz der groRen Bedeutung der Dienst-
leistungen besteht bis heute keine ein-
heitliche Definition des Dienstleistungs-
begriffes. Meist werden folgende
Kriterien genannt:

+ Gleichzeitigkeit von Konsum und
Produktion,

« mangelnde Transport- und
Lagerfahigkeit,

* Immaterialitat,

« hoher Anteil an Sach- und
Humankapital.

Diese Kriterien mlssen natlrlich nicht
immer alle gleichzeitig zutreffen.

Der internationale Handel mit Dienst-
leistungen hatte seinen Durchbruch in
den 80er Jahren. Von Anfang der 70er
Jahre bis in die 90er Jahre hat er sich um
1.200% erhoht (Duwendag, 1999: S.

257). Im Jahr 2001 wurden mit dem
Export von Dienstleistungen weltweit
fast 1,5 Billionen US-Dollar verdient.
Insgesamt betragt der Anteil der Dienst-
leistungen am Welthandel inzwischen
300%. Die Zunahme der volkswirtschaft-
lichen Bedeutung von Dienstleistungen
reflektiert den generellen Wandel der
Weltwirtschaft, die umfangreiche
Technologisierung im 20. Jahrhundert,
der Aufbruch ins Informationszeitalter,
etc. Der technische Fortschritt, insbe-
sondere die modernen Kommunikations-
technologien haben immer neue Dienst-
leistungsbranchen entstehen lassen
und dazu beigetragen die ,Handelbarkeit”
(,Tradability”) von Dienstleistungen Uber
nationale Grenzen hinweg zu erhohen.
Der groBte Akteur im internationalen
Dienstleistungshandel ist die EU.

Uber seine quantitative Bedeutung hin-
aus ist der Dienstleistungsbereich auch
qualitativ von besonderer Bedeutung.
Zu ihm gehdren volkswirtschaftliche
Querschnittssektoren der materiellen
und sozialen Infrastruktur, darunter Tele-
kommunikation, audiovisuelle Dienst-
leistungen (z. B. Fernsehen, Presse und
Nachrichtenagenturen), Bildung, Gesund-
heit u.a. soziale Sicherungssysteme von
existentieller Bedeutung.

Einer dieser volkswirtschaftlich so
bedeutenden Sektoren ist die Finanz-
dienstleistungsbranche. Finanzdienst-
leister ermdglichen durch ihr Angebot
erst den Handel mit Waren und anderen
Dienstleistungen (Eckert, 1997). Ein
intakter Finanzdienstleistungssektor wird
demnach zurecht als Nervensystem
einer Volkswirtschaft betrachtet und bil-
det die Voraussetzung einer zielgerich-
teten und ertragsorientierten Verteilung
der verfigbaren finanziellen Mittel.
Finanzdienstleistungen umfassen allge-
mein alle Dienstleistungen, die von
Kreditinstituten, Versicherungen, Finanz-
intermedidren (sekundére Finanz-
institutionen') und sonstigen Nicht-
banken im Finanzsektor angeboten wer-
den. Dazu gehoren insbesondere samt-
liche traditionelle Formen von Banken-
und Versicherungsdienstleistungen. So
kann bspw. eine internationale
Geschéftsbank bis zu 250 verschiedene
Bankdienstleistungen (retail products)
anbieten. Finanzdienstleistungen gelten

ebenso wie andere Dienstleistungen -
im Gegensatz zu Waren - zunéchst ein-
mal als nicht sichtbare, nicht materiell
greifbare und nicht lagerféhige Produkte
(Tamirisa, 1999), die, vermittelt Gber
Gterverkehr, Menschen, Informationen
oder Geld, gehandelt werden.”

Um Streitigkeiten Uber die Definition
von Dienstleistungen aus dem Weg zu
gehen, hat die WTO eine Auflistung von
Finanzdienstleistungen vorgenommen,
die  Gegenstand  der  GATS-
Verhandlungen sind. Demnach werden
FDL in vier groRRe Kategorien eingeteilt:

1. Versicherungsdienstleistungen:
Direktversicherung (Lebens- und
Sachversicherung),
Ruckversicherung,
Versicherungsvermittlung und
Hilfsdienstleistungen wie
Versicherungsstatistik;

2. Bankdienstleistungen: Annahme von
Einlagen, Darlehen und Zahlungen;

3. Wertpapierdienstleistungen:
Vermogensverwaltung, Handel mit
und Beteiligung an der Emission von
Wertpapieren, Abrechnungs- und
Clearingdienstleistungen;

4. sonstige Dienstleistungen:
Bereitstellung von
Finanzinformationen und
Beratungsdiensten.

Demnach fallen praktisch samtliche

Tatigkeiten des nationalen und interna-

tionalen Finanzgeschafts unter diese

Klassifizierung (s. detaillierte Liste in Box

1). Die Liste erhebt keinen Anspruch auf

Vollsténdigkeit. Sie kann jederzeit von

den Verhandlungsparteien um weitere

Kategorien erganzt werden.

'Das sind Institutionen, die auf den Geld- (kurzfristig) und
Kapitalmérkten (langfristig) zwischen Angebot und
Nachfrage vermitteln, z.B. Effektenbérsen (Effekten sind
Aktien, Anleihen, Anteilsscheine, etc.), Kapitalanlege-
und Versicherungsgesellschaften, Bausparkassen, usw.
* Wie bei anderen Dienstleistungen, sind auch Finanz-
dienstleistungen nicht immer eindeutig zurechenbar.
Das gilt z.B. fur ausldndische Direktinvestitionen
(FDI = Foreign Direct Investment). Es ist umstritten,
inwieweit in den Statistiken die Finanzstrdme, die durch
auslandische Direktinvestitionen entstehen, zum
Handel mit Finanzdienstleistungen hinzugezahlt werden

sollen.
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FINANZDIENSTLEISTUNGEN IM GATS
Versicherungen und versicherungsbezogene Dienstleistungen

1. direkte Versicherungen
a) Lebensversicherungen, z.B. Kapitallebensversicherungen
b) Nicht-Lebensversicherungen, z.B. Unfall-, Haftpflicht-, private Krankenversicherung

2. Ruckversicherung und Riickubertragungen bzw. Folgertckversicherungen
3. Versicherungsvermittlungen, wie Makler- und Agenturleistungen
4. Unterstttzende (Hilfs-) Dienstleistungen, wie Beratungsleistungen, Versicherungsstatistiken, etc.

5. Risikoeinschétzung und —bewertung sowie Leistungen, die die Schadensregulierung betreffen
Bankdienstleistungen und andere Finanzdienstleistungen

1. die Annahme von Einlagen und anderen riickzahlbaren &ffentlichen Geldern

2. alle Arten der Kreditvergabe, einschl. Konsumenten-Kredite und Hypotheken, Exportkredite
Faktoring (Forderungsankauf), und die Finanzierung von Handelsgeschaften

3. Finanzleasing (dazu z&hlt die Vermietung bzw. Verpachtung langlebiger Investitionsgtter wie Maschinen
und Gebdude)

4. samtliche Zahlungs- und Geldubertragungsdienste, (wie z.B. Kredit-, Kundenkarten- und
Bankwechseldienstleistungen, Ausstellen von Traveller-Schecks, gezogene Schecks und Wechsel)
5. Bankbuirgschaften, Garantien, Verbindlichkeiten

6. Borsenhandel, aullerborslicher Handel, etc., dazu gehéren u.a.:
« Geldmarktinstrumente (einschl. Wechsel und Schecks)
« Devisenhandel
* Derivate (z.B. Optionen, Futures,) Swaps
« Wechselkurs- und Zinsinstrumente (z.B. Swaps, Forwards)
« Ubertragbare Wertpapiere (z.B. Aktien)
« Andere handelbare Instrumente, Finanz- und Vermégensanlagen (z.B. Goldbarren)

7. Teilnahme an der Emission/Ausgabe von Wertpapieren einschl. Zeichnung und Platzierung, in 6ffentlicher oder
privater Vertretung sowie die Bereitstellung von dazugehérigen Dienstleistungen

8. Geld- und Devisenhandel
9. Vermogensmanagement, wie Portfolio-, Cash- und Pensionsfondsmanagement, alle Formen kollektiven
Investitionsmanagements, sowie in diesem Zusammenhang erbrachte treuhdnderische, vormundschaftliche und

aufbewahrende Leistungen

10. Ausgleichs- und Verrechnungsleistungen von Finanzvermogen einschlieBlich Wertpapiere, Derivate und andere
handelbare Instrumente

11. Bereitstellung und Transfer von Finanzinformationen, Datenverarbeitung und Software von Anbietern anderer
Finanzdienstleistungen

12. Beratungs-, Vermittlungs- und andere Hilfsfinanzdienstleistungen aller vorher aufgelisteter Aktivitaten.
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1.2. Welche Aufgaben erfiillen die

einzelnen Finanzdienstleistungen?
Der Bereich der Finanzdienstleistungen
gehort—neben dem Telekommunikations-
und Informationsbereich - zur Infra-
struktur einer modernen Okonomie.
(Tele)kommunikations- und Informations-
sektoren und Finanzdienstleistungen
bedingen und unterstltzen sich gegen-
seitig. Ohne die Innovationen in der
Informations- und Kommunikations-
technologie wdren der bargeldlose
Geschéftsverkehr, die Millionen von
Gehalts- und Girokonten, all die
Fernabsatztransaktionen, der Inter-
bankengeschéftsverkehr, elektronischer
Parketthandel, etc. nicht moglich. Dank
der Telekommunikationstechnik finden
all diese Operationen in Echtzeit und zu
sehr geringen Transaktionskosten statt.
Aufgrund ihrer immateriellen Be-
schaffenheit eignen sich Finanz-
dienstleistungen besonders gut flr
Transaktionen im Fernabsatz. Mit der
(informations)technologischen  Re-
volution hat daher auch das internatio-
nale Handelsvolumen von Finanz-
dienstleistungen (besonders bei den
sogenannten ,neuen” Finanzprodukten)
zugenommen, ebenso wie die Pro-
duktdiversifikation.
Finanzdienstleistungen sind nicht nur
das Nervensystem volkswirtschaftlicher
Aktivitdten, sondern die finanziellen
Transaktionen, die durch Dienst-
leistungen im Finanzsektor zustande
kommen, bilden Uberhaupt erst die
Grundlage fur volkswirtschaftliches
Handeln.

Anhand einiger zentraler Tatigkeitsfelder
der Finanzdienstleister soll hier exempla-
risch die volkswirtschaftliche Funktion
des Sektors verdeutlicht werden:

Finanzintermediare

Zu den Finanzintermedidaren zé&hlen
samtliche  Marktteilnehmer,  die
Vermittlungsdienstleistungen zwischen
Geld- oder Kapitalnehmern und -
gebern im weitesten Sinne anbieten.
Das konnen einzelne Personen oder

Finanzdienstleistungsinstitute, wie z.B.
Banken und Borsen, Versicherungs-
unternehmen und  Kapitalanlage-
gesellschaften, Leasing- und Faktoring-
unternehmen sein. Im Grunde genom-
men fallen sémtliche Akteure darunter,
die in irgendeiner Form vermittelnd auf
den Kapitalmarkten agieren.

Ein Aufgabenbereich beinhaltet die
Vermittlung von Finanzbedarf und
Finanzanlage, d.h. Zahlungsmittel von
Geldgebern werden gegen das
Versprechen spéterer Riickzahlung ent-
gegengenommen (Anlageleistung) und
Geldnehmern gegen das Versprechen
spaterer Rickzahlung zur Verfligung
gestellt.

Zu ihrem Leistungsangebot gehdren:
I. Vermittlungsleistungen, darunter

1.) vor allem die Herbeiftihrung des
Abschlusses zwischen Geldgeber
und —nehmer; Akteure sind z.B.
Finanzmakler, Kreditvermittler aber
eben auch Versicherungsinstitute
oder —vertreter/makler (z. B.
Ruckversicherungsinstitute);
Beispiel fur eine Vermittlungsleistung
dieser Art ist die Emission und
Platzierung von kurzfristigen
Schuldtiteln (z.B. Euronotes)

2.) die Ubertragung bereits bestehen-
der Anspriiche oder Verpflichtungen
vom bisherigen Geldgeber
(Geldnehmer) auf einen neuen
Geldgeber (Geldnehmer); Akteure
sind hier Wertpapierhduser,
Wertpapiermakler, z.B.
Ruckversicherungsmakler und -unter-
nehmen; ein Beispiel ist die revolvie-
rende’ Vermittlung von
Schuldscheindarlehen.

Da den urspriinglichen Geldgebern
(Geldnehmern) ein mehrstufiges
Vermittlungssystem durch die
Weitergabe von Anspriichen und
Verpflichtungen zur Verfigung
gestellt wird, ist das
Beziehungsgeflecht zwischen den

* Revolvierend bedeutet Verldngerung bzw. Emeuerung
von Krediten.

Vertragspartnern oft nur noch schwer
tberschaubar.

Il. Informationsleistungen

wie Borsendienste, Ratingagenturen
(Bonitétstberprifung von Schuldnern,
z.B. Wertpapieremittenten), Evidenz-
zentralen (Institutionen, die Info-
rmationen Uber Geld- und Kredit-
nehmer sammeln und auf Anfrage hin
an Geldgeber weiterleiten, z.B. die
SCHUFA)

I11. Risikoiibernahme- bzw.

Risikoiibertragungsleistungen

und damit auch Haftungsleistungen,
wie alle Arten von Kreditversicherungen,
Burgschaften ( z.B. Kreditburgschaften,
Leasingburgschaften) und Faktoring.
Die Dienste der Finanzintermedidre
werden als chancensteigernd fur
Anleger betrachtet. Auch wird von der
Existenz der Marktintermediére auf den
Entwicklungsstand des Marktes ge-
schlossen: je mehr Intermedidre desto
entwickelter die Markte.
Finanzintermedidre sind rechtliche
eigensténdige Personen und erhalten
keine Gehalter sondern sogenannte
Vermittlungs- Inkasso- und/oder Ab-
schlussprovisionen (Courtagen).

Weitere Finanzdienstleistungen

I. Faktoring

Faktoring bedeutet nichts anderes als
der kontinuierliche Kauf kurzfristiger
Forderungen. Der Faktor tibermimmt mit
der Forderungstibernahme auch das
Ausfallrisiko und das Haftungsrisiko
(Delkredererisiko). Vor Ubernahme des
Delkredererisikos erfolgt eine Bonitdts-
und Seriositdtsprifung des Forderungs-
verkdufers  (Anschlusskunde), das
bedeutet, die Hohe der Forderung muss
einwandfrei, die Forderungen selbst
mussen frei von Anspriichen Dritter
sein. Ein Beispiel sind Inkasso-
Unternehmen. Sie sorgen dafir, dass
ausstehende Forderungen (meist nach
mehrfacher Mahnung nicht bezahlter
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Rechnungen und Gebtihren) so schnell
wie  moglich  wieder an ihre
Auftraggeber zurtickgefuhrt werden. Sie
tbernehmen also nicht das Ausfall- bzw.
Haftungsrisiko. Daher wird diese Form
der Forderungsibernahme auch als
unechtes Faktoring bezeichnet. Als
Entgelt erhalten Sie daftr einen prozen-
tualen Anteil des eingeforderten
Betrages, der wiederum auf den
Schuldner tibergewalzt wird.

II. Riickversicherungen,
Folgeriickversicherungen,

Riickiibertragungen
Ruckversicherungsborsen (typisch far
GroRbritannien) bzw. Riickversicherungs-
makler (typisch fir Deutschland) zéhlen
zu den Finanzintermedidren im weite-
ren Sinne. Versicherungen konnen sich
wiederum bei anderen Versicherungen
rickversichern. Diese Ruckversicherer
tbermehmen dann die Verpflichtungen,
die dem Versicherungsunternehmen aus
ihren eigentlichen  Versicherungs-
leistungen  (Erst- oder  Direkt-
versicherung) entstanden sind - nam-
lich das auf die Zukunft ausgerichtete
Schutzversprechen gegentber dem
Versicherungsnehmer.

Gegenstand der Ruckversicherung ist
sowohl das Risiko aus der Direkt-
versicherung (Zession) sowie aus der
Ruckversicherung (Retrozession). Fast
alle Erstversicherer geben auf diesem
Wege einen Teil der tbernommenen
Risiken weiter. Darber hinaus decken
Ruckversicherer Risiken Uiber die Weiter-
rickversicherungen  bei  anderen
Versicherern ab. Dadurch wird eine
Vielzahl  von  Versicherungsunter-
nehmen an den Risiken beteiligt. Die
Ruckversicherungsbdrse ist der Ort, an
dem mit Versicherungen gehandelt
wird.  Rickversicherer gelten als
besonders abhangig von der Bewertung
der Ratingagenturen®, da die Erst-
versicherer aufgrund von deren
Einstufung die Bonitdt der Ruckver-
sicherer bewerten.

“ Ratingagenturen sind fur die bonitdtsmaRige
Einstufung von Landern, Finanzinstituten, Geld- und
Kapitalmarktpapieren in bestimmte
Klassifikationssysteme zustandig. Fihrende
Ratingagenturen sind Standard & Poor (New York),
Moody's Investors Service (New York), International
Banking Credit Analysis Ltd. (London).

111. Maklerdienstleistungen

(brokerage)

Die hauptséchliche Tétigkeit des Brokers
(Makler) besteht in der Abwicklung des
Wertpapier-, Geld- und Devisenhandels.
Bei der Geschéftsvermittlung wirkt er
entweder im Namen Dritter oder als
Kommissiondr (Zwischenhandler) in
eigenem Namen auf fremde Rechnung.
Die Entwicklung geht allerdings zuneh-
mend weg vom klassischen Broker, der
keine eigenen Handelspositionen aus-
fuhrt- hin zum sogenannten Broker-
Dealer, der eigene Risikopositionen halt.
Fir seine Dienste erhdlt der Broker eine
Courtage.

IV. Portfoliomanagement

Unter einem  Wertpapierportfolio
(Wertpapierbtindel) versteht man die
Mischung verschiedener Anlageformen
(Aktien, Wertpapiere, Bundesanleihen,
Wechsel, etc.). Der Mix dient dem
Zweck der Risikostreuung.
Portfoliomanagement bedeutet die
optimale Planung und Auswahl von
Wertpapier(anlagen) im Sinne einer
fortlaufenden Optimierung bei Unter-
nehmen, Investmentgesellschaften und
Banken. Mit Hilfe mathematischer
Statistik wird versucht, neben Renditen
auch die Risiken der einzelnen Anlage
zu berticksichtigen. Die Hauptfunktion
des Portfoliomanagements ist die
Risikostreuung (Risikodiversifikation) im
Interesse langfristiger Renditesicherung.

Bei Portfolioinvestionen handelt es sich
im Gegensatz zu Direktinvestitionen um
kurzfristige Kapitalanlagen, die haupt-
sachlich spekulativen Interessen die-
nen. Gewinne werden durch die perma-
nente Ausnutzung von Kurs- und
Zinsdifferenzen erzielt. Sie umfassen
alle grenziberschreitenden Kéufe han-
delbarer Geld- und Rentenmarkt-
papiere, sowie jene Aktienkdufe, durch
die der auswaértige Investor keinen
wesentlichen EinfluB auf die Geschéfts-
politik des emittierenden Unter-
nehmens gewinnt (d.h. sie mussen

unter 10% des Gesellschaftskapitals lie-
gen). Portfolioinvestitionen sind seit der
Asienkrise auch in der Finanz-
Community als sog. ,hot money” in
Verruf geraten, weil sie die Krise mit aus-
gelost haben. Nach 1998 ist ihr Anteil
denn auch dramatisch zuriickgegangen
—von 22% 1994 auf ca. 2% 1998.

V. Investmentbanking

Zum Kundenkreis der Investment-
banken oder —gesellschaften (auch
Kapitalanlagegesellschaften genannt)
gehoren Grollunternehmen, Regie-
rungen und besonders vermogende
Kapitalbesitzer. Im Gegensatz zu den
Geschéftsbanken, die traditionell
Einlagen- und Kreditgeschéfte betrei-
ben, bewegen sich Investmentbanken
hauptsdchlich  auf den  Wert-
papiermarkten, d.h. sie vergeben keine
Kredite, sondern ihr Aufgabenbereich
besteht hauptsachlich aus Beratungs-
leistungen bzgl. der Emission von
Wertpapieren und Vermogensanlagen,
sowie dem Handel mit Wertpapieren in
eigenem Namen oder auf fremde
Rechnung (Investmentbanken konnten
also auch als Finanzintermediare
bezeichnet werden). Sie unterstltzen
Regierungen und Unternehmen bei der
Finanzierung Uber den Kapitalmarkt
oder der Neuemission von Aktien und
Anleihen. Diese Betreuungsleistung
reicht von der Beratung zur Festsetzung
des Ausgabekurses fiir neue Aktien tiber
die Zusammenstellung eines
Bankenkonsortiums, der Platzierung der
Wertpapiere auf den Markten bis hin zur
Abnahme des Platzierungsrisikos durch
die Verpflichtung, nicht abgesetzte
Papiere zu kaufen. Insgesamt sind sie
fur die moglichst rentable Anlage und
Verwertung von offentlichen und priva-
ten  Finanzen  zustédndig.  lhr
Geschéftsbereich reicht somit in die
Vermdgensverwaltung  (Uberschnei-
dung  von  Vermogens-  und
Portfoliomanagement) mit hinein.
Weiterhin zéhlen zu den
Dienstleistungen der Investment-
banken Marktforschung, Beratung und
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Risikomanagement (Fondsmanagement).
Investmentbanken bernehmen aber
auch fur transnationale Unternehmen
Wéhrungsabsicherungsgeschéfte, ein-
schlielRlich des Handels mit Derivaten.

Wie an dieser Darstellung sichtbar wird,
Uberschneiden sich zunehmend die
Geschéftsfelder der Hauptakteure -
Finanzintermediare, Broker, Makler,
Investmentbanker, Fonds- und
Portfoliomanager (auch als institutionel-
le Anleger, Investoren bezeichnet). Da
die Grenzen der Tatigkeitsbereiche ver-
schwimmen bzw. nicht mehr klar zu
trennen sind, ist es fur Nichtbeteiligte

viel  schwieriger geworden die
Strukturen und Machtverhaltnisse zu
durchschauen und somit

Verantwortlichkeiten festzustellen. Auch
Aufsichtsbehdrden haben mit diesem
Problem zu kdmpfen.

1.3. Grundlegende Trends im

Finanzdienstleistungssektor

Der Finanzdienstleistungssektor hat in
den letzten zwei Jahrzehnten groRe
Verénderungen erlebt. Ein entscheiden-
der Ausloser fur seine dullerst dynami-
sches Wachstum war 1973 das Ende
der Nachkriegsordnung des internatio-
nalen Finanzsystems mit seinem an den
Dollar gebunden Fixkurs, das 1944 in
Bretton Woods etabliert worden war. Mit
der Freigabe der Wechselkurse zwi-
schen den groRRen Wéhrungen setzte
eine Welle der Liberalisierung und De-
regulierung im Finanzsektor ein, die zur
Entstehung der globalen Finanzmarkte
fuhrte, wie wir sie heute kennen. Unter
den neuen Bedingungen nahm die
Finanzdienstleistungsindustrie einen
enormen Aufschwung und wurde selbst
zu einer treibenden Kraft hinter der
Dynamik der Finanzmérkte. Dieser
Prozess war von einigen grundlegenden
Entwicklungstrends gekennzeichnet, zu
denen zum einen ein hohes Mal3 an
Konzentration, zum anderen zahlreiche
neuartige Produkte und Institutionen
gehorten.

1.3.1. Expansion, Fusion,
Konzentration, und ,innovative”

Produkte

Expansions- und Internationalisierungs-
bestrebungen von Banken und anderen
Finanzdienstleistern sind schon seit den
60er Jahren des zwanzigsten Jahr-
hunderts zu beobachten; damals schuf
man u.a. die Euromérkte, um national-
staatliche Regulierung zu umgehen.
Wshrend sich in Deutschland die
Banken in den 50er Jahren noch vor-
wiegend dem Wiederaufbau widmeten,
folgten sie ihren Kunden - den multina-
tionalen Konzernen - bereits in den 60er
Jahren ins Ausland. Damals zeichnete
sich schon bei grenziiberschreitend téti-
gen Unternehmen internationale Unter-
nehmenszusammenschlisse ab. In den
70er Jahren gab es mit dem rapiden
Ausbau des internationalen Finanz-
geschafts fur international ausgerichtete
Unternehmen neue Betéatigungsfelder.
Es entstanden, da jetzt der Devisen-
handel dazukam, die ,neuen” Finanz-
zentren in London, New York, Tokio,
Hongkong, Frankfurt/M. etc. Aullerdem
wurde der internationale Kredithandel
zu einem wichtigen und rasch wachsen-
den Geschéftsbereich.

Aber auch Geschéftsbanken widmen
sich nicht mehr nur ihren urspriing-
lichen Aufgaben, sondern versuchen,
durch Diversifizierung des Dienstleistungs-
und Finanzproduktsangebots, Fusionen
und Ubernahmen zunehmend auch
andere lukrativere Geschéftsfelder zu
erobern. Der Trend geht zum Allfinanz-
angebot. Bis zu 75% des Umsatzes der
Grol3banken (zum groBen Teil sind das
inzwischen Allfinanzkonzerne) werden
mit der Handelstétigkeit im Investment-
banking-Sektor erzielt.

Ein weiterer Trend, der Anfang der 80er
Jahre im Zuge der Deregulierung der
nationalen Geld- und Kapitalmérkte ein-
setzte, ist die Verbriefung der Wertpapiere
bzw. wertpapierméRige Unterlegung
von Kredit- und Einlagepositionen in der
Regel in Form kurzfristiger Schuldtitel

(Securitization, Asset Backed
Securitization = Verbriefung der Banken-
Aktiva und Verkauf der Forderungen an
Investoren ).’

Der enorme Bedeutungszuwachs des
Investmentsektors bzw. des Investment-
bankings begann etwa zeitgleich mit
dem Wachstum der Finanzmarkte.
Einerseits haben sich gewohnliche
Geschéftsbanken zunehmend diesem
profitablen Geschéftszweig gewidmet.
Auf dem Hintergrund der massiven
Zunahme der Verschuldung &ffentlicher
Haushalte sowie der seit ca. zwei
Jahrzehnten in Wellen ablaufenden
Privatisierungen ist die Bedeutung von
Finanzdienstleistungen noch einmal
zusétzlich gestiegen (Huffschmid, 2002).
Die Finanzdienstleistungsindustrie
gehort daher zu den groRen Gewinnern
der Globalisierung.

Dennoch galten die Finanzmérkte der
EU-Mitgliedstaaten bis weit in die 80er
Jahre noch als hoch reguliert. Selbst
heute sind zahlreiche Finanzdienst-
leister, wie die deutschen Sparkassen,
noch in 6ffentlichem Besitz, trotz voran-
schreitender Privatisierung in den euro-
paischen Nachbarldndern. Wichtige
Schritte in  Richtung unregulierter
Kapitalmarkte in den 90ern waren dann:

« die Schaffung des Europdischen
Binnenmarktes 1992, der die Grund-
lage fur die Liberalisierungen von
Finanzdienstleistungen im Euroraum
ist und darauf folgend

« der Abbau so gut wie samtlicher
Kapitalverkehrsbarrieren in der EU,

« die Harmonisierung des Bankenrechts
und

« die Einfuhrung des ,Europa Passes”,
der das Niederlassungsrecht far
Finanzdienstleistungstochter und
Filialen innerhalb der EU regelte.

Vor diesem Hintergrund kommt es dann
nicht zuféllig zu einer weiteren
Konzentrationswelle durch Fusionen
oder Ubernahmen, sowie eine weiteren
Zunahme des Angebots an bdrslichen

* Securitization erméglicht Kreditinstituten z. B. die
Hereinnahme von umfangreichen Krediten in das eige-
ne Portfolio zu umgehen oder bereits vergebene Kredite
zu verflissigen. Das bedeutet u.a. dass Kreditinstitute
ihre Bilanzen entlasten und dadurch besser den heimi-
schen Eigenkapitalanforderungen nachkommen
kénnen.
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und aulBerborslichen Finanzprodukten.
Beispielsweise lag die Hohe der
Umsatze des taglichen Handels mit bors-
lichen Zinsderivaten (siehe Schaubild 1)
2001 bei Uber 2 Billionen US-Dollar.
Diese Summe entspricht dem zweifa-
chen Umsatz, der Mitte der 90er mit
dem borslichen Zinsderivatehandel
erzielt wurde.

Der auRerborsliche Derivatehandel (als
,Over the Counter” = OTC bezeichnet)
ist im gleichen Zeitraum um mehr als
das Dreifache — auf 800 Milliarden US-
Dollar - angestiegen (Bundesbank,
Monatsbericht, Januar 2003). Der stei-
gende Derivatehandel ist ein Produkt
unregulierter  Finanzmarkte. Wenn
Derivate als Spekulationsinstrumente
benutzt werden — und dies ist zu 90%
der Fall — hat er destabilisierende
Auswirkungen und kann Ausltser von
Wahrungs- und Finanzkrisen sein.

Da den internationalen Finanzmaérkten
eine betrachtliche Steuerungs- und
Lenkungsfunktion hinsichtlich samt-
licher anderer makrookonomischer
Bereiche zukommt, werden ihre
Schwachen und systemischen Risiken
als besonders stabilitdtsgefédhrdend
betrachtet. So wurde z.B. von der Bank

Schaubild 1:

fur Internationalen Zahlungsausgleich
(BIZ)® festgestellt, dass bei zunehmen-
dem Konzentrationsgrad der Banken
das systemische Risiko wéachst, sowie
eine Verzerrung der Marktpreise und
letztendlich  Fehlallokationen von
Kapital entstehen.

Ein anderes Beispiel fur die Kon-
zentrationsprozesse  (Merger &
Acquisitions — M&A), ist der weltweite
auBerborsliche Derivate- und Devisen-
handel, der zu fast 50% an weltweit
nur zwei Finanzpldtzen — London und
New York — getatigt wird. Fast 90% des
nominalen Umlaufs von Devisen-
derivaten, werden von 3 US-Banken
gehalten — dhnlich sieht die Konzen-
tration auf dem Markt fur Zins- und
Kreditderivate (86% und 94%) aus.
Rund drei Viertel der weltweiten
Devisengeschéfte werden von lediglich
30 Handlern getatigt (BIZ, 2002: S. 131).

Sieht man sich den Anteil an, den weni-
ge Banken und Fonds (z.B. Pensions-
fonds) am gesamten weltweiten
Kapitalvermogen halten, wird die
Vermachtung der Markte bzw. der
Oligopolisierungstrend noch deut-
licher. Umgekehrt allerdings konnte

Umsétze und Bestiande von Derivaten
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dies genutzt werden, um die
Durchgriffsfahigkeit von Aufsichts-
behérden und Regulierungsinstanzen
effizienter zu machen, da die Anzahl
der Akteure sehr tiberschaubar ist.”

Ein weiterer Trend ist der starke Ausbau
des Wealth- und Asset-Managements
(Vermogensverwaltung) in den
Banken. Es verweist auf die starke
Zunahme grolRer Vermogen, zum
einen als Ausdruck zunehmender sozi-
aler Polarisierung, die in den letzten
zwei Jahrzehnten weltweit zu beobach-
ten ist (World Bank, 2000) zum ande-
ren durch die sog. Erbengeneration.”

Diese Rahmenbedingungen haben die
ohnehin schon einflussreiche Rolle der
Bank- und Versicherungsdienstleister
zusétzlich  gestarkt. Den  Finanz-
dienstleistern bzw. Banken und vor
allem Investmentbanken (Citigroup,
Deutsche Bank, Credit Suisse First
Boston, Goldman Sachs, Morgan
Stanley, JP Morgan, Merill Lynch),
kommt damit zugleich eine fiihrende
Rolle im Prozess der 6konomischen
Globalisierung zu.

Blissan i Weltweile Bestinde an Derivalen
15872001

iw s e el g

° Die BIZ ist der Zusammenschluss der Zentralbanken
der OECD-Lander. Ihr Sitz ist in Basel.

7 In letzter Zeit sind die M&A-Aktivititen von
Investmentbanken infolge des Platzens der
Borsenblase und der lahmenden Welt-konjunktur
deutlich weniger geworden. Dagegen ist der Handel

mit- und der Verkauf von Anleihen besonders profita-
bel. Die drei groBten Investmentbanken (Lehman
Brothers, Morgan Stanley, Bear Stearns) der USA ver-
zeichnen in dieser Branche Rekordgewinne.

® Laut WGZ-Bank-Studie zeichnet sich neben der rela-
tiv stabilen Zunahme des gesamten Geld- und

Wertpapiervermégens ein tberproportionales
Wachstum des sehr vermogenden Segments ab.
Ungeféhr 350.000 Personen (< 0,5% der Gesamt-
bevolkerung) in Deutschland besitzen ca. 55%

(2 Billionen Euro) des gesamten Geldvermdgens in
Deutschland.
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WAS SIND DERIVATE?

Der Derivate-Markt, der vor 25 Jahren nur ein marginale Bedeutung hatte, entwickelte sich in den 90er Jahren zu
dem am schnellsten wachsenden Segment der Finanzmérkte.

Derivate sind eine erweiterte Form von Termingeschéften. Wesentliches Merkmal der Derivate (derivare, lat.:
ableiten ) ist, dass ihre Bewertung auf einem Basiswert (Underlying) — wie Aktien, Anleihen, Devisen, Zinssétze oder
auch andere Derivate, etc. — beruht. Grundformen sind Futures, Optionen und Forwards. Termingeschéfte lassen
sich je nach Vertragsinhalt in bedingte (Optionen) und unbedingte (Futures und Fowards), sowie in Bank- (nicht
standardisierte OTC-Produkte) und Borsenprodukte (standardisiert) unterteilen.

Die Klassifizierung in bedingte und unbedingte Termingeschéfte hangt mit der Vertragserfillung zusammen. Bei
unbedingten Termingeschaften ist die Vertragserfillung an keine Bedingung geknlpft - sie ist unbedingt. Bei
Optionen hingegen, den bedingten Termingeschéften, ist nur bedingte Erfiillung, ndmlich wenn das Wahlrecht aus-
gelbt wird, gewahrleistet.

Ein weiterer Unterschied besteht zwischen der Standardisierung und Nicht-Standardisierung der Produkte. Die stan-
dardisierten sind mit einheitlichen Merkmalen ausgestattet und an der Bérse handelbar; die anderen sind indivi-
duelle Produkte, die ,over the counter” gehandelt werden. Der Handel mit den OTC-Produkten ist bedeutend
umfangreicher, als der Borsenhandel. OTC-Derivate werden im wesentlichen ohne Aufsicht gehandelt. Mittlerweile
werden allerdings auch OTC-Produkte von gro3en Finanzinstituten in standardisierter Form angeboten.

Optionen: Beim Optionsgeschéft erwirbt eine Partei durch Zahlung einer (Options-)Pramie das Wahlrecht inner-
halb einer bestimmten Frist oder zu einem bestimmten Zeitpunkt das vereinbarte Produkt (z.B. eine Aktie) zu einem
vorher festgelegtem Preis (Kurs) abzunehmen bzw. zu liefern. Die Gegenpartei hat die Verpflichtung, den Basiswert
(Produkt) zu liefern bzw. abzunehmen.

Futures: Der Kdufer eines Future-Kontrakts verpflichtet sich, an einem zukiinftigen Termin, den Basiswert (z.B. Ol)
zum vorher festgelegten Preis (Kurs) abzunehmen. Analog dazu verpflichtet sich der Verkéufer, das Produkt zu den
abgemachten Vertragsbedingungen zu liefern.

Nach Angabe der BIZ bezieht sich heutzutage nur noch ein sehr geringer Teil des Derivategeschéfts (gerade mal
0,7%) auf echte (stoffliche) Derivate wie Rohstoffe und Waren.

Zu den kunstlichen (synthetischen) Produkten zéhlen z. B. Indices, Zinssétze, Differenzen zwischen kurz- und lang-
fristigen Renditen oder Kursen. Zu den Ubertragbaren gehdren Wéhrungen, Anleihen, Aktien und alle méglichen
Arten kurzfristiger Wertpapiere, Anspriiche auf Zinszahlungen

Die zentrale 6konomische Funktion derivativer Instrtumente besteht in einer isolierten Bewertung, Biindelung und
Weitergabe von Preisrisiken. Das grundlegende Prinzip ist der Versicherungsgedanke. Der Risikotransfer Idsst sich
grundsétzlich auch mit traditionellen Finanzinstrumenten, wie etwa klassischen Devisentermingeschéften errei-
chen. Die Verwendung von Derivaten ermoglicht im Unterschied zu ,normalen” Risikotransfergeschéften und —
techniken eine Steuerung der individuellen Risikoposition mit geringem Mitteleinsatz, weil ein Erwerb, Verkauf oder
Austausch der zugrundeliegenden Aktiva (Vermégen) nicht nétig ist. Sie sind lediglich rechnerische Bezugsgrol3e.
Diese kostengUinstige Moglichkeit ist ein Anreiz zum spekulativen Gebrauch von Derivaten.
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1.3.2. Institutionelle Anleger

Institutionelle Investoren (oder Finanz-
intermedidre, wie Versicherungen,
Pensionsfonds, Investmentfonds, Kapital-
anlagegesellschaften) sind eine neue,
strategisch wichtige Akteursgruppe auf
den Finanzmarkten. Gerade durch sie
wird das Problem der Konzentration gro-
Rer Kapitalvermdgen in wenigen
Hénden sehr deutlich. lhre Ent-
scheidungen tber Kapitalzuflisse und
Abflisse haben weitreichende volks-
wirtschaftliche Wirkungen. Sie werden

Schaubild 2:

daher zunehmend von staatlichen und
privaten Kapitalnehmern umworben
und in den wirtschaftspolitische Ent-
scheidungsprozess mit einbezogen.

Institutionelle Anleger sammeln zwar
wie Banken Sparbetrdge (Einlagen).
Diese werden allerdings nicht in Form
von Krediten an Unternehmen und
Regierungen weitergereicht und tragen
somit zur Wertschépfung bei, sondern
werden in Anleihen und Aktien angelegt
bzw. zu einer Mischung (Portfolio) aus

Vermdgenswerten zusammen gestellt
(Portfolioinvestitionen).

Die Bedeutung der Institutionellen
Anleger ftr Volkswirtschaften wird noch
klarer, wenn man die von ihnen verwal-
teten Vermogenswerte ins Verhdltnis
zum Bruttoinlandsprodukt setzt. In
Deutschland sind dies 38% des BIP. In
den USA machen die institutionell ange-
legten Vermogenswerte teilweise mehr
als das anderthalbfache des BIP aus
(Liitz, 2002: 160).

Verteilung institutioneller Anleger auf Herkunftslander 1998 (nach Liitz, 2002)

1.3.3. Private Pensionsfonds -

unsichere Renten

Aufgrund  der  demographischen
Entwicklung in den Industrielandern ist
eine breite Diskussion Uber die Zukunft
der offentlichen, auf dem Gene-
rationenvertrag basierenden und umla-
gefinanzierten Rentensysteme aufge-
brochen. Die Anbieter einer privaten
Altersvorsorge haben in dieser Diskussion
massive Eigeninteressen. FUr sie ist es
aulBerordentlich attraktiv, die riesigen
Summen, die von den offentlichen
Rentenkassen bewegt werden, zumin-
dest teilweise einer privaten Verwertung
zuzuftihren. Ein Beispiel hierfdr ist die
Allianz-Group, die infolge der Teil-

Japan
1%

privatisierung des deutschen Renten-
systems in der sog. Riesterreform
bereits einen Marktanteil von tiber 20%
bei den Riesterprodukten erreicht hat
(Schulte-Noelle, Henning, 2001).

Die optimistischen Vorstellungen, dass
kommerzielle Rentenfonds eine Losung
der demographischen Probleme brin-
gen, haben inzwischen jedoch einen
deutlichen Ddmpfer bekommen. Das
Platzen der spekulativen Blase 2001
nach fast einem Jahrzehnt scheinbar
unumkehrbarem  Hohenflug  der
Borsenkurse hat auch die Befurworter
privater Altersvorsorge auf den Boden
der Realitdt zurlckgeholt. In den USA
haben Tausende von Rentnern ihre

LI5a
5l

Renten verloren. Millionen Privat-
versicherte in aller Welt missen jetzt
erleben, dass die Ausschittungen deut-
lich zurtick gehen. Die so solide erschei-
nenden Rentenversicherer haben sich
verspekuliert und mussen jetzt mit den
drastischen Kursverlusten fertig werden.
Auch die deutschen Versicherer sind
inzwischen von den Auswirkungen des
Crashs erfasst. Bei der Mannheimer Ver-
sicherung ist die Sparte der Kapital-
lebensversicherungen, die héufig zur
Altersvorsorge eingesetzt werden,
bereits bankrott. Lediglich dank eines
von der Branche kirzlich gegrindeten
Auffangfonds (,,Protector”) konnen den
Versicherten wenigstens die gesetz-
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lichen Mindestleistungen garantiert wer-
den. Allerdings ist die Krise noch nicht
vorbei. Die Ratingagentur Fitch schétzt,
dass sich 45 - 50 Mrd. Euro stille Lasten
bei den deutschen Versicherern auftir-
men (Frankfurter Rundschau, 27. 6.
2003).

Dabei lagen entsprechende Erfahr-
ungen bereits friiher vor. Beispielsweise
wurde in den USA und in den
Niederlanden bereits in den 70er und
80er Jahren die Erfahrung gemacht,
dass kapitalmarktgedeckte Renten kei-
neswegs hoher und sicherer sind als die
umlagenfinanzierten. Neben dem ein-
erseits hohen Kapitalmarktrisiko besteht
fur die Masse der lohnabhéngigen
Versicherten ein systemimmanentes
Problem: einerseits sind hohe Léhne
notwendig, um sich tberhaupt ausrei-
chend privat abzusichern, andererseits
durfen die Lohne aber nicht zu stark
steigen, da sonst die Renditen der priva-
ten Fonds sinken (das entspricht der
betriebswirtschaftlichen Logik:
Unkosten (Lohne) runter, Aktienkurse
rauf).

Daruber hinaus tragen auch unabhéngig
von krisenhaften Entwicklungen die rie-
sigen Finanzmassen, die von den
Pensionsfonds zu ,normalen” Zeiten
bewegt werden, dazu bei, die Volatilitat
auf den Finanzmérkten zu erhohen.
Insbesondere Entwicklungslénder wer-
den hierdurch benachteiligt, da sie zur
Stabilisierung ihrer AuRenhandelserlose
und ihres Schuldendienstes h&ufig
gezwungen sind, ihre Wahrungs-
reserven einzusetzen, wodurch ein per-
manenter Umverteilungseffekt von den
Schwachwéhrungen in die Stark-
wahrungen entsteht (Beck et al., 2003).
Mit der Privatisierung der Altersvorsorge
wird nicht nur das volkswirtschaftliche
Gewicht der Finanzdienstleistungs-
industrie weiter gestarkt, sondern auch
deren Einfluss auf gesellschaftspoliti-
sche Grundverhéltnisse, in diesem Fall

die soziale Lage der Rentner und
Rentnerinnen  erhoht.  Wie die
Erfahrungen mit privaten Renten-
systemen in den USA und GroR-
britannien zeigen, werden die Renten
unsicherer, die Polarisierung zwischen
wohlhabenden Senioren und armen
Rentnern nimmt zu, die Altersarmut
steigt.

1.4. Quantitative Dimensionen der

Dienstleistungswirtschaft

Laut European Service Forum machen
die Umsétze, die sich aus der Dienst-
leistungsbilanz ergeben, in den meisten
hoch entwickelten OECD-Landern ca.
60-70% des gesamten BIP aus. Der
Sektor stellt inzwischen mehr als 60%
der Arbeitsplatze zur Verfigung, (ca. 110
Millionen), dh. fast 2 von 3
Beschéftigten arbeiten im Dienst-
leistungssektor.

Finanzdienstleistungen machen dem-
gegeniber nur etwas mehr als 5% des
BIP im Schnitt der OECD-Staaten aus. In
der Schweiz, die neben Luxemburg den
Ruf als der Bankenstaat Europas geniefit,
betrégt der Anteil der Finanzdienst-
leistungen am Bruttoinlandsprodukt ca.
15% (Panitchpakdi, 2002).*

Einige Ldnder im Vergleich

Irland féllt aus dem EU-Durchschnitt
heraus. Der Export von Finanz-
dienstleistungen (ohne Versicherungs-
dienstleistungen) lag im Jahr 2001 bei
13% (2,62 Mrd. US-Dollar), der Import
bei 5% (1,62 Mrd. US-Dollar).

Luxemburg, die Schweiz und GroR-
britannien fallen ebenfalls aus dem
Rahmen. Bei der Schweiz, betrug der
Finanzdienstleistungsexport  bereits
1990 17% (ohne Versicherungs-
dienstleistungen, wo der Anteil bei 5%
liegt) des gesamten Dienstleistungs-
handels. Im Jahr 2000 hatte sich der
prozentuale Anteil der Finanzdienst-
leistungen am gesamten Dienst-

" Es gibt unterschiedliche Praktiken bei der statistischen
Erfassung von Versicherungsdienstleistungen, die z.B. in
Zahlungsbilanzstatistiken getrennt von FDL aufgefthrt
werden. In diesem Papier werden sie durchgéngig unter
FDL erfasst.

leistungsexport auf 32% fast verdop-
pelt. Der Handel mit Finanzdienst-
leistungen bringt der Schweiz inzwi-
schen Handelstiberschiisse in Hohe
von fast 8 Mrd. US-Dollar. Die Uber-
schisse bei den Versicherungs-
dienstleistungen, die in den Statistiken
gesondert aufgelistet sind, betrugen
immerhin 1,2 Mrd. US-Dollar. Der
gesamte Dienstleistungsexport hatte
sich in der gleichen Zeit etwa um 50% -
von 18,8 Mrd. auf 27, 5 Mrd. US-Dollar
erhoht.

In Luxemburg ist der Handel — Export
und Import - mit Finanzdienstleistungen
(ohne Versicherungsdienstleistungen)
sehr stark ausgeprdgt. Der Anteil des
Finanzdienstleistungsexports betragt
tber 60% des gesamten Dienst-
leistungsexports. Der Importanteil liegt
etwa 10% darunter- bei ca. 50% - in
absoluten Zahlen sind das ca. 12,1 Mrd.
US-Dollar Exporte und 7,3 Mrd. US-
Dollar Importe.

Bei GroBbritannien wird der EU-
Durchschnitt mit 17% (2001) ebenfalls
weit Uberschritten. Dies reflektiert die
Tatsache, dass London das weltweit
groRte internationale Finanzzentrum ist.
Im Fall der Bundesrepublik hat sich der
Finanzdienstleistungsexport von 1%
1990 innerhalb von zehn Jahren auf 5%
in 2000 erhoht, ein Zuwachs von
500%. Die Importe fallen mit 1% dem-
gegenlber nicht besonders ins
Gewicht. Bei den Versicherungsdienst-
leistungen liegt der Exportanteil der
Versicherungsleistungen bei 2%, das
sind in absoluten Zahlen 1,6 Mrd. Dollar.
Deutschland tbertrifft damit Irland zwar
wertmaRig, dort betrdgt der Anteil der
Versicherungsleistungen an  den
Gesamtexporte jedoch inzwischen 7%.
Auch bei den USA macht der
Finanzdienstleistungsexport nur 6%
aus. In Japan liegt er bei 4% (2,7 Mrd.
US-Dollar).

Auf den ersten Blick sehen die Anteile
des Finanzdienstleistungshandels relativ
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bescheiden aus. Aber abgesehen von
der qualitativen Bedeutung der FDL
sind die Wachstumsraten enorm, wie
die 500%ige Steigerung der deut-
schen Exporte zeigt. Zum anderen ist
zu berlcksichtigen dass die bereits
stattgefundene Liberalisierung dazu
gefuhrt hat, dass die Unternehmen
weltweit Gber Tochterfirmen, Unter-
nehmensbeteiligungen, Ubernahmen,
Zusammenschliisse, etc. expandierten.
Die Umsdtze der Tochter tauchen in
den AuBenhandelstatistiken nicht
mehr auf. Dies erklart z.B. warum
Deutschland mit einer der weltgroliten
Banken (Deutsche Bank) und Europas
groflitem Versicherungskonglomerat
Allianz keinen besonderen Abdruck in
den Handelsbilanzen hinterldsst.
Grolitenteils werden die mal3geblichen
Finanzgeschéfte mit Hilfe der auslandi-
schen Niederlassungen und nicht
mehr im Heimatland abgewickelt.”

Zahlt man die Finanztransaktionen, die
im Zusammenhang mit Direktinvest-
itionen stehen, zu den Finanzdienst-
leistungen, und zwar nicht nur die
unmittelbar mit der Griindung von
Auslandsniederlassungen und Téchtern
verbundenen Investitionen der Banken
und Versicherungen (Modus 3 des
GATS; s. Box 1), sondern samtlicher
Unternehmen, bekommt man wesent-
lich eindrucksvollere Zahlen. Der Anteil
auslandischer Direktinvestitionen ist -
abgesehen von den internationalen
Kapitalstromen Mitte bis Ende der 90er
Jahre — im Vergleich zum Guterhandel
oder der Produktion am stérksten
gestiegen. So sind zwischen den 80er
und 90er Jahren die Auslands-
investitionen um fast 28% jhrlich
gestiegen.” Ende der 80er betrug der
Dienstleistungshandel 20% (heute
30%) vom Welthandel, die Héalfte
davon machte der Anteill der
Direktinvestitionen aus. Der groRte Teil
davon fiel auf die Finanzdienst-
leistungen, was sowohl die ausgehen-
den als auch die eingehenden

Direktinvestitionen betrifft. Die Direkt-
investitionen der Industrielander im
Finanzdienstleistungsbereich stiegen
von 1980 bis 1990 von 63 Mrd. US
Dollar auf 356 Mrd. US Dollar; das ent-
spricht etwa einer durchschnittlichen
jéhrlichen  Steigerung von  18%.
Umgekehrt betrug die Steigerungsrate
Uber 20% — d.h. die Investitionen in
Industrielénder sind im gleichen Zeitraum
von 28 Mrd. US-Dollar auf 187 Mrd. US-
Dollar gestiegen. (UNCTAD, 2003).

1.5. Die Big Player der

Finanzdienstleistungsindustrie
Die Finanzdienstleistungsindustrie wird
wie kaum eine zweite von grol3en
Unternehmen gepragt. Der weltweit
groRte Finanzdienstleister ist die ameri-
kanische  Finanzholdinggesellschaft
Citigroup - friher Citicorp - seit der
Fusion mit Traveller Group Inc.
(Finanzdienstleister ~ fir  Reise-
versicherungen). Zu der Gruppe geho-
ren bspw. die Citibank sowie diverse
weitere Banken und Versicherungs-
institute, u.a. eine der groBten
Investmentbanken, Salomon Smith
Barney (SSB) und VISA. Die haupt-
sachlichen Fusionen und Ubernahmen
fanden in den 90er Jahren statt. Die zur
Citigroup gehdrenden Unternehmen
und Tochter sind weltweit — in Uber
100 Landern zu finden, nattrlich auch
in den Schwellenlandern, hauptséch-
lich im ostasiatischen Raum. Im gene-
rellen weltweiten Unternehmens-
ranking nimmt die Citigroup inzwi-
schen den Platz 5 (nach dem Kriterium
Marktkapitalisierung) ein —und wird nur
noch Ubertroffen von Unternehmen
wie Microsoft, General Electric, Exxon
Mobil und Wal Mart Stores. Die mei-
sten und groBten Investmentbanken
sind trotz internationaler Fusionen in
den USA anséssig, bzw. betreiben ihr
Geschéft von dort.

° Siehe z.B. Homepage Allianz, www.Allianz.de

" Im Vergleich dazu: die Weltproduktion stieg im glei-
chen Zeitraum um 9,8% und der Welthandel um 11,1%
(WTO: 2001).

Im europdischen Ranking findet man
nach den  Mineral6l-Konzernen
Totalfina und BP, den Automobil-
herstellern Daimler Chrysler und Volks-
wagen die Allianz unter den ersten
7 Plétzen.

Im allgemeinen europdischen Ranking
der 500 groliten Unternehmen liegt
die Allianz auf Platz 5 und ist damit
Europas grofter Finanzdienstleister,
und zwar inzwischen nicht nur bei den
Versicherungsdienstleistungen, dem
traditionellen Geschaft der Allianz, son-
dern  auch  beim  Vermogens-
management und sonstigen Finanz-
dienstleistungen. Zur Allianz Group
zéhlen weltweit Uber 700 Unter-
nehmen, Beteiligungen und Tochter-
firmen auf allen Kontinenten. Die rund
400 Fonds (Geldmarkt-, Renten-,
Aktienfonds), die allein von ADAM
(Allianz Dresdner Asset Management)
verwaltet werden, sprechen fir sich.
Mit rund einer Billionen Euro (Assets
under Management) bezeichnet sich
die Allianz selbst als einen der groRten
Investoren weltweit. Der zweitgrofite
europdische Versicherer, Axa, ebenfalls
ein Allfinanzunternehmen, hat zukinf-
tig vor, die Zahl seiner Bankkunden zu
verdoppeln, neue Vertriebswege fir
traditionelle Produkte zu schaffen,
sowie die Produktpalette um Hausbau-,
Konsumentenkredite und Sparkonten
zu erweitern  (Financial  Times
Deutschland, 18. 6. 2003).

In den Niederlanden besteht - im euro-
pdischen Landervergleich - eine relativ
hohe Kapitalkonzentration. Ca. 80%
der gesamten Bankenaktiva befinden
sich in den Handen von nur funf
Bankdienstleistern. Dies wirkt sich, wie
die folgenden Tabellen zeigen, gtinstig
auf Eigenkapitalrendite und Gewinn-
zahlen aus.

Im Gegensatz dazu findet sich in
Deutschland eine eher heterogene
Marktstruktur. Das Bankenvermogen ist
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relativ weit gestreut. Nur 17% des
Kapitalvermogens ist auf funf Banken
verteilt. Obwohl es auch in Deutschland
in den spaten 90er Jahren groRe
Unternehmenszusammenschliisse und
Ubernahmen  gab", wird  von
Bankenseite die geringe Rentabilitat auf-

Schaubild 3:

grund fehlender positiver Skalenertrége
und nicht ausgenutzter Synergieeffekte
beklagt. Tatséchlich ist der Marktanteil
der groliten deutschen Banken relativ
gering  (Deutsche Bank  7,4%,
HypoVereinsbank 3%), was auf die
Vielzahl der Anbieter zurtickzufthren ist.

Dennoch ist, wie man anhand der
Rankings, der Bilanzsumme, Privat-
kundenanzahl, etc. sehen kann, die
internationale  Wettbewerbsféhigkeit
deutscher Banken — trotz wiederholter
Klagen (,Fastenkur” der Banken (WZG-
Studie; 2002)) - nicht beeintrachtigt.

Anteil der groRten Banken am nationalen Finanzvermogen in ausgew. Landern (Aktiva)

Miedarlanda

Belgien |

Osterreich |

Spanien

Frankreich |

ttalien |
Deutschiand

20%

Tabelle 1:

40% &0% 80%

Die groBten Versicherer und Bankdienstleister weltweit

Bank Land Marktkapitalisierung
in Mrd. US-Dollar

Citigroup USA 283

AIG (American International Group) USA 220
HSBC (Hongkong and Shanghai Banking Cooperatio GB
Allianz Group D 77

ING Groep NL/USA 74

Credit Suisse CH 63

AXA D 59
Deutsche Bank D 57

Aegon NL 47
Generali Holding Vienna AG A/l 43

Zurich CH 33

" Deutsche Bank/Bankers Trust, Allianz/Dresdner
Bank/Investmentbank Wasserstein (USA),
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Tabelle 2:
..und in Europa

Bank Land Marktkapitalisierung
in Mrd. US-Dollar

Schweizerische Bankgesellschaft (UBS) CH 1273

Hongkong & Shanghai Banking Corporation (HSBC) | GB 129,6

Allianz D 77

Royal Bank of Scotland GB 676

Halifax Bank of Scotland (HBOS) GB 58,9

Deutsche Bank D 48,6

Lloyds TSB GB 40,2

BNP Paribas FR 36,3

Crédit Agricole/Crédit Lyonnais (CA/CL) FR 332

Santander Central Hispano (SCH) E 32,3

Banco Bilbao Viscaya Argentina (BBVA) E 31,2

Quelle: Financial Times Deutschland 2001, Allianz und eigene Zusammenstellung

Tabelle 3:
Die groBten Versicherungsdienstleister im europdischen Unternehmens-Ranking 2002
Rang | Name Land Umsatz Kursverdinderung| Gewinn Marktwert
in Mio. USD (in % zum Vorjahr) in Mio USD in Mio USD
5 Allianz D 92232 -71.06 -1167 25548.8
6 ING Groep NL 90172.9 -49.83 4499.99 28574.9
12 Axa F 64507 -42.6 949 232446
16 Generali | 55122.2 -23.09 -754.49 26088.1
21 Aviva GB 50045 -42.76 -821 13777
22 Minchener Riick D 48781 -66.65 1081 16026.4
29 Zurich Financial CH 45122.4 -53.79 -3642.25 14085.1
42 Prudential GB 36409.9 -48.56 688.86 112774
46 Legal & General GB 34581.1 -46.24 -648.97 7915.08
69 Swiss Re CH 26205.6 -53.18 -62.71 17554.5
78 CNP Assurances F 22688.9 -728 571.1 5445.23
90 Royal & Sun Alliance GB 20060 -62.84 -1445 24475
99 Allianz Leben D 17739.4 -48 175 3412.5
101 AGF F 17149 -43.79 268 59679
102 Aegon NL 17088 -63.92 1547 13134.8
108 RAS | 16568 -9.25 911 9004.78
113 Swiss Life CH 15926 -72.78 -1167.54 1168.43
128 Old Mutual GB 14191.5 -33.62 240.87 4754.92
136 Ergo Versicherung D 13199.8 - 56.54 -1124.8 7398.21
138 | AMBAachener&Muinchener| D 13098.6 -59.39 -235.1 2646.42
168 Skandia S 10278.8 -53.93 -470.07 2680.76
190 Hannover Riick D 8860.21 -6.12 267.17 2517.52
201 Axa Colonia Konzem D 8306 -49.35 3.77 996.25
245 Baloise CH 6599.77 -68.67 443.06 1562.33
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Tabelle 4:
Die groBten Bankdienstleister im europdischen Unternehmens- (500)-Ranking

Rang Bank Land Umsatz Beschiftigte | Gewinn Marktwert
in Mio USD in Mio USD in Mio USD
19 Fortis B 51775.6 65.989 532 19534.3
25 Deutsche Bank D 46795 70.882 397 30159.9
27 UBS CH 46590.8 69.061 2436.4 57891.2
32 HSBC Holdings GB 40386.4 184.405 6342.09 108584
34 BNP Paribas F 38992 87.685 3295 38791.6
36 Bayer. Hypo-Vereinsbank| D 38571 65.926 -829 6260.82
40 ABN Amro Holding NL 36587 105.000 2207 246972
44 Credit Suisse CH 36138 78.457 2274.44 272214
45 Royal Bank of Scotland GB 35226.7 111800 4891.01 66398.1
47 Société Générale F 33818 88278 1528 237239
51 Crédit Agricole F 31961 28753 1468 16926.2
53 HBOS GB 31541.8 48180 2996.31 38249
64 BSCH E 28110 104178 26479 32425.1
67 Barclays GB 271479 77200 3421.29 39095.5
75 Lloyds TSB GB 23326.1 88495 2732.43 33530.2
77 BBV Argentaria E 227214 93093 1719 27132.8
85 Commerzbank D 21014 36566 -298 4879.86
93 Crédit Lyonnais F 19226 40950 853 19781.1
94 Dexia B 18674 24893 1299 12986.7
95 Almanij B 18436.4 0 7175 667759
97 Intesa Bci I 18292 71501 200 15025.9
115 Unicredito Italiano I 15901 66555 1801 25097.7
118 KBC Bankverzekering B 15793 48243 1034 9762.31
124 Abbey National GB 14556.6 32364 -1837.98 9976.34
129 Foreningssparbanken S 14160.8 15434 45410 6508.72

Quelle: Handelsblatt und eigene Zusammenstellung
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1.6. Die Lobby der

Finanzdienstleistungsindustrie

Die Finanzdienstleister verflgen Utber
eine starke und effizient arbeitende
Lobby, mit der sie politische Entscheidungs-
prozesse und die 6ffentliche Meinung
beeinflussen. Ihr gehtren die Reprasen-
tanten der einflussreichsten und
umsatzstérksten Finanzdienstleistungs-
industrien der wirtschafts- und finanz-
starksten Staaten an. Einer der bedeu-
tendsten Lobbyzusammenschlisse ist
die Financial Leaders Group (FLG), der
fihrende Finanzdienstleistungsvertreter
aus Kanada, der Europdischen Union,
Hongkong, Japan, der Schweiz und der
USA angehoren. Sie hat sich vornehm-
lich gegriindet, um die Verhandlungen
zum Finanzdienstleistungsabkommen
in der WTO in ihrem Sinne voranzutrei-
ben. Ohne Druck dieser méchtigen
Lobby hétte es wahrscheinlich kein Ab-
kommen zur Liberalisierung von Finanz-
dienstleistungen gegeben.

Die einflussreichste nationale Gruppe
in der Financial Leaders” Working Group
(inzwischen FLWG statt FLG), ist die US
Coalition of Service Industries (USCSI).
Schon Mitte der 70er Jahre des letzten
Jahrhunderts versuchte sie sich mit
Hilfe der bedeutendsten amerikani-
schen Finanzdienstleister American
International Group (AIG), American
Express und Citicorp und anderen ein-
flussreichen Dienstleistungsvertretern,
Zugang zu hoch regulierten Finanz-
maérkten aulerhalb der USA — vor allem
in SUdostasien - zu verschaffen, nicht
ohne damals noch auf heftigen
Widerstand von Seiten der Entwicklungs-
und Schwellenlénder zu stoRen.

Auf ihre Initiative hin ist das Thema
Dienstleistungshandel 1986 zu Beginn
der Uruguay-Runde erstmals Giberhaupt
auf die internationale Agenda gesetzt
worden.

Die USCSI wurde unter dem Vorsitz des
Vizeprasidenten von American Express,
Harry Freeman, 1982 gegrindet.
Zwischen 1982 und 1985 arbeitete die

Koalition eng mit den US-amerikani-
schen Handelsvertretern zusammen
und versuchte Kongress-Mitglieder
durch intensive Lobbyarbeit daftr zu
gewinnen, stdrker fur Handels-
liberalisierung einzutreten (Wesselius,
2002:S.6).

Das Ergebnis des Lobbying war eine
regelrechte Symbiose zwischen dem
Handelsressort der Regierung und den
Vertretern der Dienstleistungsindustrie.
Die USCSI erhielt privilegierten Zugang
zu allen handelspolitisch relevanten
Entscheidungsprozessen Uber das
Service Komitee (Industry Sectoral
Advisory Committee on Services ISAC).
Bei den Verhandlungen der Uruguay-
Runde wurde die USCSI die wichtigste
Stutze der amtlichen Unterhéndler. Der
Abschluss der Uruguay-Runde konnte
somit auch als Sieg der Service-
Industrie-Lobby betrachtet werden.

Finanzdienstleistungen waren damals
noch nicht Bestandteil der Liberalisierungs-
verhandlungen. Erste Fortschritte wur-
den hier 1997 gemacht. Bei den
\orbereitungen zur néchsten Verhandlungs-
runde GATS 2000 intensivierte sich die
Kooperation der beiden Parteien. Es
gab einen Business-Government-
Dialogue™ bezuglich der zukunftigen
Expansionsziele zwischen der Regierung
und der Service-Industrie. Auf einer
gemeinsamen Tagung der USCSI und
des Handelsministeriums wurden die
Ziele, wie verstérkter Marktzugang und
die Implementierung zusatzlicher
Regulations- und Uberwachungsstan-
dards diskutiert, sowie die exzellente
und enge Zusammenarbeit zwischen
der USCSI und der Handels-Administration
gepriesen. 1997 wurden die Vlerhandlungen
zum Finanzdienstleistungsabkommen
als Zusatzprotokoll zum GATS beendet.
1995 war ein sogenanntes Interims-
abkommen erzielt worden, das von der
EU und ihren 15 Mitgliedsstaaten und
ca. 30 weiteren Landemn unterschrieben
wurde. Vorldufiges Ergebnis des uner-
mudlichen Lobbying war schlielich das
1999 in Kraft getretene Abkommen,

2 S. Services 2002
http://www.uscsi.org/meetings/services2002/flyer.pdf
" Das befand auch der damalige WTO-Generaldirektor
Renato Ruggiero. Siehe auch
www.wio.org/english/news_e/pres97_e/fsdg.htm

" Siehe auch die Homepage der USCSI und der FLG
und bei GATSwatch bzw. Wesselius — z.B. Behind GATS
2002. Corporate Power at Work (Wesselius, 2002).
Und Driving the GATS Juggernaut (Wesselius, 2003)

das selbst bei den Liberalisierungs-
beftrwortern als weitreichend gilt,
deckt es doch 95% des gesamten
internationalen Finanzdienstleistungs-
verkehrs im Banken- , Wertpapier- und
Versicherungsbereich ab®.

Die Lobbypolitik der Financial Leaders
Group und einzelner groRer Finanz-
dienstleister wie AIG, Citigroup, Merill
Lynch und Goldman Sachs hatte sich
ausgezahlt."”

Das Européische Service Forum (ESF)
ist das Pendant zur USCSI. 1999
gegriindet, war es die Reaktion der
Européer auf den Erfolg der amerikani-
schen Lobby. Denn die Européer konn-
ten anhand des amerikanischen Exempels
sehen, was vereinte Krafte durch Druck
und Einflussnahme bewirken kénnen.
Das ESF arbeitet eng mit der Euro-
pdischen Kommission zusammen und
begleitet intensiv die aktuellen GATS-
Verhandlungen, ..."um die offensiven
und eventuelle defensive Handels-
interessen der Gemeinschaft zu defi-
nieren und die Kommission zu beraten”
(Barth, 2000: S. 290). Dies ist in
hohem Mafe gelungen: unter Ausschluss
der Offentlichkeit wurde 1999 ein
Aktionsplan (FSAP) fur Finanzdienst-
leistungen zur Umsetzung in der WTO
verabschiedet. Er ist die Marschroute
der EU-Kommission in den GATS-
Verhandlungen zu Finanzdienstleistungen.
Der FSAP basiert auf den Beratungen
der politischen Gruppe fur Finanz-
dienstleistungen (FSPG), die sich aus
personlichen Vertretern der Finanz-
minister und der Europdischen
Zentralbank zusammensetzen. Er ent-
halt u.a. Vorschlége zur Schaffung eines
integrierten  Finanzdienstleistungs-
marktes, die Modernisierung des
Aufsichtsrechts, etc.

Angesichts der aktiven Lobby der
Konkurrenz in den USA und Europa
konnte auch Japan nicht lénger zuriick-
stehen. Hier tbernimmt die Aufgabe
der Beeinflussung der Politik inzwi-
schen das Japan Service Network.
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Die bekanntesten Mitglieder der Financial Leaders’ Working Group bzw. der USCSI

American Associations of Advertising
Agencies

American Bankers Associations
American Council of Life Insurers
American Insurance Associations
American Express Company
American International Group
British Bankers Association
Bundesverband Deutscher Banken

Citigroup

Commerzbank AG
European Banking Federation

Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft

Investment Company Institute (CSI)
J.P. Morgan Chase & Co (CSI)

London Investment Banking
Association

Morgan Stanley Mastercard
International (CSI)

Sociéte Générale

Visa International

AOL Time Warner (CSI)

APL Logistics Americas (CSI)
AT&T (CSI)

Boeing Information Systems (CSI)
General Electric (CSI)

Microsoft (CSI)

Oracle (CSI)

Worldcom (CSI)
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2. Das Finanzdienstleistungsabkommen
in der WTO-Handelsrunde

ISABEL LIPKE

2.1. Die Struktur des GATS, seine

wesentliche Regeln und Verfahren
Die Welthadelsorganisation WTO ist -
neben dem Intemationalen Wahrungsfond
(IWF) und der Weltbank — die bedeu-
tendste internationale Institution fur
den Prozess der 6konomischen Globa-
lisierung. Ziel der WTO ist die weltweite
Offnung aller Mérkte durch multilaterale
Liberalisierungsabkommen.

Die Freihandelsdoktrin, wonach Liberali-
sierung Wachstum und Wachstum
Wohlstand schaffen wirden ist die ide-
ologische Grundlage der WTO
Programmatik.

Wéhrend bis zur Grindung der WTO
1995 nur der Handel mit Gitern Gegen-
stand von multilateralen Abkommen
war (GATT), sind nun auch der Agrar-
handel, intellektuelles Eigentum (TRIPS-
Abkommen), handelsbezogene
Investitionen (TRIMS-Abkommen) und
Dienstleistungen (GATS-Abkommen)

in das multilaterale Handelsregime
integriert worden.

Aufgrund ihrer Hauptprinzipien -
Reziprozitdt,” Meistbeglnstigungs-
klausel" und Nichtdiskriminierung” —
hat die WTO eine starke Liberalisie-
rungsdynamik entfaltet. Da sie als einzige
multilaterale Wirtschaftsorganisation tber
ein Streitschlichtungsverfahren verfigt,
das Wirtschaftssanktionen autorisieren
kann, besitzt sie eine starke
Durchgriffsfahigkeit in die Wirtschafts- und
Gesellschaftspolitik der Mitgliedsstaaten.

NICHT-TARIFARE HANDELSHEMMNISSE
Als nicht-tarifire Handelshemmnisse gelten bei den Finanzdienstleistungen beispielsweise Unternehmens-
rechtsform- und Mehrheitsbesitzbeschrankungen, Unternehmenskontrollen, Investitionsbegriindungen in Form
von Notwendigkeitstests, Verbote oder Beschrénkungen der kommerziellen Niederlassung, Hochstgrenzen auslan-
discher Kapitalbeteiligungen, wertmallige Beschrankungen internationaler Dienstleistungstransaktionen, sowie
samtliche weiteren Malinahmen, die den Marktzugang erschweren bzw. der Gleichbehandlung von ausldndischen

Wettbewerbern widersprechen.

Das WTO-Abkommen Uber Finanz-
dienstleistungen ist Bestandteil des
Allgemeinen Abkommens tber den
Handel mit Dienstleistungen (GATS =
General Agreement on Trade in
Services)”, das den Dienstleistungs-
handel insgesamt regelt.

Finanzdienstleistungen wurden erst-
mals 1986 mit dem Beginn der
Uruguay-Runde (1986 — 1993, 8.
Welthandelsrunde des Allgemeinen
Zoll- und Handelsabkommens GATT*)
Gegenstand von multilateralen Ver-
handlungen. Allerdings gab es zu die-
sem Zeitpunkt noch Widerstand der
Entwicklungsléander gegen die Liberal-
isierung von Finanzdienstleistungen, so
dass es mit dem Ende der Uruguay-

Runde keine Einigung Uber die
Integration eines Finanzdienstleistungs-
abkommens in das Vertragswerk der
WTO gab.”

Als die WTO 1995 ihre Arbeit aufnahm
und das GATS in Kraft trat gab es ledig-
lich ein Interimabkommen, in dem die
Liberalisierungsverpflichtungen im Banken-,
Versicherungs- und Wertpapiersektor weit
hinter den Erwartungen der Industrielénder
zurtickblieben. Im Rahmen von zwei
Nachverhandlungsrunden konnte der
Norden dank weitreichenderen Zuge-
standnissen der Entwicklungslénder ein
wesentlich besseres Ergebnis erzielen,
so dass schlieBlich am 12. Dezember
1997 ein Abkommen zu Finanz-
dienstleistungen erfolgreich abge-

schlossen werden konnte, das 1999
mit der Ratifizierung in Kraft trat.

Das Verhandlungsergebnis besteht aus
dem ,Funften Protokoll zum GATS" und
nationalen Verpflichtungslisten (Listen,
in denen Verpflichtungen beziglich
Marktzugang und Inlénderbehandlung
aufgefihrt werden) und Listen der
Befreiung von der Meistbeglns-
tigungspflichtim Finanzdienstleistungs-
sektor (sogenannte Anhénge).

Die generellen Prinzipien und allgemei-
nen Bestimmungen des GATS gelten
auch fur Finanzdienstleistungen. Dazu
gehdren u.a. Meistbeglinstigungs-
klausel, Reziprozitats- und Nicht-
diskriminierungsprinzip  und  die
Klassifizierung von Dienstleistungen

 Reziprozitét = Gegenseitigkeit

* Meistbegiinstigung = ein Vorteil, der einem
Handlespartner gewahrt wird, muss auch den anderen
gewahrt werden.

" Nichtdiskriminierung = ausléndische Unternehmen
mussen wie inléndische behandelt werden
(Inlanderbehandlung).

* Zur WTO liegt inzwischen ein umfangreiche Literatur

vor. Aus globalisierungskritischer Sicht s. u.a. George,
Susan: 2002,

** Ausfihrlicher zum GATS s. die WEED-Publikation
,Die letzte Grenze” (Fritz, Thomas (2003))

** Ziel des 1948 in Kraft getretenen Allgemeinen Zoll
und Handelsabkommens (GATT) ist die Forderung des
Welthandels durch Abbau von Zéllen und nichttariférer
Handelshemmnisse. 1995 wurde es mit der Grindung

der WTO in diese Uberfihrt.

*' Zundchst haben sich Entwicklungslénder wahrend
der Uruguay-Runde gegen die Aufnahme von
Dienstleistungen in das Regime der WTO ausgespro-
chen, mit dem Argument, dass ihre eigene Service-
Industrie zu schwach entwickelt sei und daher bei ver-
friihter Marktoffnung dem verschérften Wettbewerb
nicht standhalten kénnte
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nach Erbringungsart (vier Modi; s. Box
4 ), sowie die Ausnahmeregelung fir
Dienstleistungen, die ,in Ausibung
hoheitlicher Gewalt erbracht” (Art. I)
werden. Im Anhang zum GATS finden
sich hier die Tatigkeiten von
Zentralbanken  Aufsichts-  oder
Wéhrungsbehorden,  das  Streit-

schlichtungsverfahren (DSU = Dispute
Settlement Understanding), die soge-
nannte prudential carve out Klausel,
d.h. das Recht auf aufsichtsrechtliche
MaRnahmen, sowie andere Aus-
nahmeregelungen, wie der Ausschluss
der Meistbegiinstigung fur Regionale
wirtschaftliche Integration (Art. V)*

und Stillhaltevereinbarung (stand still),
wonach der bereits verhandelte
Liberalisierungsstand  als  weitere
Verhandlungsbasis festgeschrieben
wird (Irreversibilitat).

DIE VIER ARTEN (MODI) DER ERBRINGUNG VON DIENSTLEISTUNGEN

Modus I: Grenzuberschreitender Handel
Beispiel: Eine Schweizer Bank bietet im Ausland die Einrichtung von Nummernkonten in Zrich an.

Modus II: Konsum im Ausland

Beispiel: Eine Luxemburgische Bank stellt einem franzosischen Unternehmen einen Kredit zur Verfiigung, mit dem
dieses eine Investition in Frankreich tatigt.

Modus Ill: Kommerzielle Prasenz

Beispiel: eine deutsche Versicherung griindet in Brasilien eine Niederlassung

Modus IV: Grenziiberschreitende Bewegung von nattrlichen Personen
Beispiel: ein Manager ein amerikanischen Portfoliofonds arbeitet fur ein Jahr in der deutschen Filiale, oder ein ange-
hender Devisenhédndler aus Hongkong macht ein Praktikum in London.

Im Unterschied zum sonst Ublichen
Verfahren unter GATS, in dem fir den
Verhandlungsprozess das sog. Bottom-
up-Prinzip (Positivlisten-Ansatz) gilt,
sieht das Understanding on Commit-

ments in Financial Services, das
Negativlisten-Prinzip vor.”

Von Bedeutung ist auch die Klausel zur
Verbreitung neuer Finanzprodukte

(GATS Teil 3, Artikel XVI), die zum Ziel

*Diese Ausnahme ist fiir die EU von Bedeutung, da sie
verhindert, dass Handelsvorteile, die innerhalb der EU
gelten, zwangslaufig auch Drittstaaten gewahrt werden
mussen

* Ein Land geht nur solche Verpflichtungen ein, die es
ausdricklich in einer entsprechenden Liste erfasst. Der
Negativ-Listen Ansatz sieht dagegen vor, dass grund-
sétzlich ein gesamter Sektor automatisch einer
Vereinbarungen unterworfen wird. Ausnahmen miissen
ausdruicklich in einer Negativliste benannt werden.

hat, den Vertrieb von bereits im
Heimatland zugelassenen Finanz-
produkten (z.B. Derivate) auch von
Auslandsniederlassungen zuzulassen.
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KERNBESTIMMUNGEN DES GATS

Artikel XI: Zahlungs- und Uberweisungsverkehr

Artikel XII: MaRBnahmen bei Zahlungsbilanzungleichgewichten

Artikel XIX: Aushandlung spezifischer Verpflichtungen

Artikel XXIII: Streitbeilegung und Durchsetzung

Teil I: Geltungsbereich und Definition
Teil 1I: Allgemeine Verpflichtungen
Artikel Il: Meistbegtinstigung
Artikel llI: Transparenz
Artikel IV: Wirtschaftliche Integration
Artikel VI: Nationale Regulierung
Teil 111 Spezifische Verpflichtungen
Artikel XVI: Marktzugang
Artikel XXI: Inlanderbehandlung
Teil VI: Progressive Liberalisierung
Artikel XXI: Anderung der Landerlisten
Teil V: Institutionelle Regelungen
Teil VI: Schlussbestimmungen
Wichtige Anhdnge:

Anhang fur Artikel I Meistbegtinstigungsausnahmen

Anhang Uber Finanzdienstleistungen

Zweiter Anhang Uber Finanzdienstleistungen
Anhang tber Telekommunikationsdienstleistungen
Anhang tber die Verhandlungen zur Telekommunikationsinfrastruktur

Listen Uber konkrete Zugestéandnisse und Uiber Meistbegiinstigungsausnahmen

2.2. Die bisherige Entwicklung des

Finanzdienstleistungsabkommens
Zum Zeitpunkt des Inkrafttretens 1999
zéhlte die WTO 132 Mitglieder. Davon
haben 102 Staaten Liberalisierungs-
angebote unterbreitet, darunter waren
77 Entwicklungs- und Schwellenlénder
und alle 25 Industrieldnder. Das
Ungleichgewicht zwischen Industrie-
und Entwicklungsldnddeern ist gerade
im Finanzdienstleistungsverkehr

besonders stark ausgeprégt. So entfal-
len bspw. rund 80% des grenziber-
schreitenden Kreditgeschafts auf nur 7
OECD-Staaten (Werner, 1999; S. 49).*

Gemeinsamer Ausgangspunkt fir wei-
tere Verhandlungen ab dem Jahr 2000
ist das Understanding on Commit-
ments in Financial Services, das samtli-
che Industrielander (freiwillig) zur
Grundlage gemacht haben. Auch einige
Entwicklungs- und Schwellenldnder

**Deutschland, Frankreich, GroRbritannien, Italien,
Japan, die Schweiz und die USA.

* Bulgarien, die Tschechische und Slowakische
Republik, Nigeria, die Turkei und Sri Lanka.

sind dabei und haben das Understanding
als Grundlage anerkannt.”

Das Abkommen bietet signifikante
Verbesserungen fur auslédndische
Anbieter von Finanzdienstleistungen
und weitere Moglichkeiten der kom-
merziellen Niederlassung und der
Ausweitung ihrer Geschéftstatigkeit. Es
beinhaltet den Abbau von Beschrank-
ungen der Unternehmensrechtsform,
Mehrheitsbesitzhindernissen und —
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begrenzungen, Unternehmens-
kontrollen durch fremde Firmen und
sonstiger Expansionshindernisse.
Jnvestitionshindernisse” (wie Not-
wendigkeitstest) sollen zukinftig weg-
fallen, ebenso Verbote und Beschrénk-
ungen der kommerziellen Niederlassung
(s. Box 3 nicht-tarifére Handelshemmnisse).
Das Understanding gestattet die
Sicherung des Status Quo fiir schon
vorhandene Niederlassungen und von
bereits bestehenden Investitionen,
Aktivitdten und Rechten - grandfathe-
ring im Fachjargon genannt - neue
Regelungen dirfen demnach nicht
restriktiver sein als die schon vorhande-
nen- bzw. weggefallenen Auflagen
durch multi- oder bilaterale Verhandlungen.
Weiterhin erfasst das Understanding
sogenannte  nicht-diskriminierende
Handelshemmnisse, die z.B. durch
unterschiedliche aufsichtsrechtliche
Standards entstehen konnen. Die dar-
aus eventuell entstehenden Nachteile
sollen durch mehr Transparenz und
durch regulative Harmonisierung, also eine
Anpassung gegensétzlicher Regelungen,
zukUnftig vermieden werden.

Obwohl die Lobby der Finanzdienst-
leister klagt, das Abkommen wirde
nicht weit genug gehen, insbesondere
wegen der zu geringen Zugesténdnisse
der Entwicklungs- und Schwellenlénder,
wird auch von Befurwortern des
Freihandels festgestellt: ,Durch das
multilaterale  Finanzdienstleistungs-
abkommen ist es gelungen, ein aus
historischer Sicht einzigartig hohes
Liberalisierungsniveau multilateral zu
konsolidieren.” (Werner, 1999: S.102).
Werner kommt zu diesem Schluss vor
dem Hintergrund der ,atemberauben-
den” Liberalisierungsentwicklung des
Finanzsektors der letzten zwei Jahrzehnte,
die nun mit Hilfe des volkerrechtlichen
Abkommens festgeschrieben- und
damit unumkehrbar gemacht werden.
Der Stellenwert des Abkommens
besttinde dartber hinaus darin, dass es
eine fortschreitende Liberalisierung
vorschreibe (insbes. durch GATS, Teil 4).
Parallel zu den laufenden Verhandlungen

wurde 1999 von der EU der bereits
erwéhnte  Aktionsplan  (FSAP =
Financial Service Action Plan) verab-
schiedet, der einen voll integrierten
européischen Finanzmarkt bis 2005
implementieren soll. In den Rahmen
des Aktionsplans, der 42 Malinahmen
beinhaltet, von denen bereits 26 zum
Abschluss gebracht wurden, fallen u.a.
die weitere Integration der Wertpapier-
mérkte, ein Vier-Stufen-Konzept fir die
weitere Liberalisierung der Wertpapier-
leistungen, sowie die Annahme einer
endgtiltigen Verordnung Uber die
Anwendung internationaler Rechnungs-
legungsgrundsatze (Young, 2003).

Der Handel mit Dienstleistungen findet
hauptséchlich im Modus 3 kommer-
zielle Présenz im Ausland statt, gefolgt
vom Modus 1 grenziberschreitender
Handel. So haben Industrielénder bei
der Geschéftstatigkeit von Auslands-
niederlassungen bei Modus 3 bei 95%
aller im Rahmenvertrag aufgelisteten
Finanzdienstleistungen  Zugestand-
nisse gemacht. Dies hat unter anderem
auch mit der 25-jéhrigen Liberali-
sierungserfahrung im Finanzsektor zu
tun, auf die die Industrieldnder zurtk-
kblicken kénnen. Zudem werden bei
Modus 1 und 3 die volumenmalig
bedeutsamen Geschéfte getatigt.
Dagegen sind die Umsétze, die in den
anderen beiden Modi gemacht wer-
den, gering. Mit der Erbringung im
Ausland  und  den  Auslands-
niederlassungen wird der berwiegen-
de Teil des GrolRkundengeschéfts
abgewickelt. Zudem werden auf diese
Weise die Geschéftsbeziehungen der
Finanzunternehmen untereinander
unterhalten und gefordert (Werner,
1999: S. 36).

Dass die kommerzielle Prasenz (Modus
3) als die attraktivere Alternative gegeni-
ber dem Modus 1 gilt, liegt daran, dass
sie es den Unternehmen ermoglicht,
Transaktionskosten zu senken und Restri-
ktionen zu umgehen, die den grenz-
Uberschreitenden Handel mit Finanz-

dienstleistungen - noch - erschweren.
Zudem kommt die Unternehmens-
prasenz des Modus 3 der Neigung der
Konsumenten entgegen, Angebote
heimischer Firmen bevorzugt zu konsu-
mieren (home country bias, Tamirisa,
1999).”° Das gilt ganz besonders fur
Versicherungsdienstleistungen, von
denen angenommen wird, dass heimi-
sche Unternehmen in besonderem
Mal3e aufsichtrechtlichen Pflichten und
staatlicher Uberwachung unterliegen.
Zusétzlich spricht fur die Attraktivitat
von Modus 3, dass mit der kommer-
ziellen Prdsenz ein guter Ausgangs-
punkt fur die Eroberung von Markt-
anteilen im Zielland vorhanden ist.
Sollen Kapitalflisse jedoch keine sché-
digende Wirkung haben bzw. soll deren
optimale Allokation gewéhrleistet sein,
werden unbedingt Kontrollinstrumente
(Kapitalverkehrskontrollen) bendtigt,
und zwar nationale  Kontroll-
instrumente und deren internationale
Akzeptanz — zumindest solange es
keine von Entwicklungs- und Industrie-
landern gleichberechtigt entwickelten
internationalen Standards gibt.”

Die Schwerpunktsetzung bei Modus 3
und 1 wird Ubrigens auch bei den bila-
teralen Abkommen sichtbar, die zuneh-
mend parallel zu den Verhandlungen in
der WTO abgeschlossen werden.”

2.3. Streitpunkt ,Hoheitliche

Gewalt”

Eine der groRen Kontroversen in der
Diskussion um das GATS bezieht sich
auf den Status von offentlichen
Dienstleistungen. Im 1. Teil des GATS
,Reichweite und Definition” (Scope
and Definition) ist unter dem Terminus
,hoheitliche Gewalt” festgelegt, dass
Dienstleistungen, die in Austibung
hoheitlicher Gewalt erbracht werden,
vom GATS ausgenommen sind. Die
Interpretationen dariber, was unter
diese Klausel fallt, sind unterschiedlich.
Eine &hnliche Klausel findet sich im
Anhang zu den Finanzdienstleistungen,
die den Anschein erweckt, prazise zu

** Denn selbst wenn ausldndische Unternehmen langst
einheimische Firmen (ibernommen haben, ist das
nicht sofort fiir den Konsumenten ersichtlich.

”" Die Regulierungsstandards der BIZ (Basel I) sind von
den reichsten Landern, der G 10, entworfen worden.

**S. die verschiedenen Stellungnahmen der USCSI zu
den bilateralen Abkommen der USA mit Singapur und
Chile. www.uscsi.org
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sein. Unter Punkt (i) finden sich die
Tatigkeiten von Zentralbanken oder
Wéhrungsbehdrden wider sowie (ii)
Tatigkeiten, die die Bereiche Soziale
Sicherheit und Altersvorsorge betreffen.
Dienstleistungen, die in diesen Bereich
fallen, sollen also von Liberalisie-
rungsmaflnahmen ausgenommen sein.”
Zweifel an der Eindeutigkeit der
Ausnahmen kommen aber auf, wenn
man sich die EU-Forderungen in die-
sem Bereich ansieht - bspw. jene an
Schwellenldnder wie Malaysia (s. Kapitel
2.4.2). Wenn man die Bereitstellung
von Wechselkursstabilitét als ffentliche
Dienstleistung interpretiert, die hoheit-
lich zugunsten eines volkswirtschaft-
lichen Gesamtinteresses erbracht wird,
dann fallen alle MaRBnahmen, die die-
sem Ziel dienen, darunter, wie Kapital-
verkehrskontrollen, Besteuerung etc.
Isoliert man einzelne Instrumente, wie
Beteiligungsbeschrankungen ausléndi-
scher Banken oder Versicherungen vom
offentlichen Gut Wechselkursstabilitat,
dann will die EU dieses durchaus zur
Disposition gestellt sehen. Artikel XI/Teil
2 GATS Internationaler Zahlungsverkehr
bietet hier das Einfallstor, denn er
beschrankt bei entsprechenden sektor-
spezifischen  Verpflichtungen  die
Moglichkeit, Kapitalstrome national zu
regulieren. Dies impliziert nichts ande-
res, als dass Kapitalverkehrskontrollen
erschwert oder unmdglich gemacht
werden kénnten.

2.4. Die neue Verhandlungsrunde
- Interessen und Forderungen des

Nordens™

In der gegenwadrtigen Verhandlungs-
runde hat die EU an insgesamt 109
Lander requests (Offnungsforderun-
gen) gerichtet. Darunter sind im Finanz-
dienstleistungsbereich requests an 84
Lander gestellt worden. Darunter befin-
den sich 30 arme Entwicklungslander
(Low Income Countries). Wie bereits
diese hohe Zahl an requests signalisiert,
liegt neben Telekommunikation und
Wasser bei den Finanzdienstleistungen

ein Schwerpunk der EU-Interessen.
Hier ist die EU sehr wettbewerbsféhig
und weist selbst einen hohen
Liberalisierungsgrad aus, beides gute
Voraussetzung, auf diesem Gebiet
offensiv zu werden.

Hinzu kommt, dass durch den Crash an
den Borsen und der seitherigen Talfahrt
der Kurse, der Branche das Wasser am
Hals steht. Durch eine Exportoffensive
erhofft man sich einen Beitrag zur Uber-
windung der Krise.

Grundlage der neuen Marktoffnungs-
forderungen ist das Understanding on
Commitments in Financial Services.
Diese Basis gilt als Untergrenze bzw.
Minimalforderung. Generelles Ziel ist
demnach, dass das Understanding als
Grundlage fir weitere Verhandlungen
anerkannt wird bzw. die &rmsten
Entwicklungslénder  (LDCs  Least
Developed Countries) werden aufge-
fordert, soweit noch nicht vorhanden,
die Klassifizierung des Anhanges zu
Finanzdienstleistungen zu tiberehmen.”
Der Bundesverband Deutscher Banken
hat seine Liberalisierungsinteressen in
einem Lobbypapier deutlich formuliert
(Stellungnahme von Tobias Unkelbach,
BdB, bei der Anhorung des Deutschen
Bundestages zum GATS am 3. April
2003; Ausschussdrucksache 15(9)353).
Demnach besteht im Bereich der Bank-
dienstleistungen besonders hohes
Interesse an Modus 3, also an der
Niederlassung von Unternehmen und
Unternehmenstdchtern, sowie die sich
daraus ergebenen Grindungs- und
Betdtigungsrechte. In dem Zusammen-
hang ist folglich auch Modus 4 von
Bedeutung - also die Forderung nach
unburokratischer  Entsendung von
Fachpersonal in die Zielldnder.
Beschrankungen fir das Fachpersonal
(leitende Angestellte wie Manager oder
Geschéftsfihrer) sollen zuknftig weg-
fallen, zumindest aber verringert wer-
den. Angestrebt wird auch der Abbau der
nach wie vor massiven Beschrénkungen im

Dienstleistungsmodus 1 Grenziber-
schreitender Handel, der laut dem BdB
durch aufsichtsrechtliche Auflagen zu
stark reguliert sei.

Auch im Modus 2, dem Konsum von
Bankdienstleistungen im  Ausland
(Nicht-EU-Ausland) sind Offnungsver-
pflichtungen willkommen. Ansonsten
werden die Handelspartner der EU auf-
gefordert, in den Sektoren Bank- ,
Versicherungs- und Wertpapierdienst-
leistungen, in denen bereits teilweise
Zugestadndnisse bestehen, die aber
beschrankt (bound) sind, bzw. dort wo
nur teilweise liberalisiert wurde - die
Beschrénkungen wegfallen zu lassen
bzw. im glinstigsten Falle, die einzelnen
Sektoren vollstandig zu &ffnen.

* Siehe Anhang zu Finanzdienstleistungen (GATS), 1b)
."Dienstleistungen erbracht in der Austibung hoheit-
licher Gewalt” bedeutet folgendes:

(i) von einer Zentralbank, Finanzbehérde oder einer
anderen offentlichen Einrichtung durchgefiihrte
MaRnahme in Verfolgung von Zielen der monetéren
oder der Wechselkurspolitik;

(if) MaBnahmen, die Teil eines gesetzlichen Systems
der sozialen Sicherung oder der Alterssicherung sind;
und

(iit) andere Mallnahmen, durchgefiihrt von einer
offentlichen Einrichtung in der Verantwortung oder mit
der Garantie oder unter Nutzung der finanziellen
Ressourcen der Regierung.

* Ausfiihrlich dazu: Fritz, Thomas, 2003 Die letzte
Grenze, GATS: Dienstleistungsverhandlungen in der
WTO — Sachstand, Probleme, Alternativen

*' EC-Requests an Argentinien oder Malaysia: General
EC Request: Undertake commitments in accordance
with the Understanding on Commitment in Financial
Services. Siehe GATSwatch: EC Requests
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Tabelle 5
Ziellander von EU-requests bei Finanzdienstleistungen

Agyten Guinea Bissau Neu Seeland
Angola Honduras Nikaragua
Argentinien Hongkong Niger
Australien Indien Nigeria
Bahrain Indonesien Oman
Bangladesh Jamaica Pakistan
Barbados Japan Paraguay
Bolivien Jordanien Peru
Botswana Kamerun Philippinen
Brasilien Kanada Ruanda
Brunei Katar Sambia
Burkina Faso Kenia Singapur
Burundi Kolumbien Sri Lanka
Chile Kongo Stdafrika
China Korea Senegal
Costa Rica Kuba Swasiland
Cote d'lvoire Kuwait Schweiz
Dem. Rep. Kongo Macao Taiwan
Djibouti Madagaskar Tansania
Dominik. Republik Malaysia Thailand
Ekuador Mali Togo
El Salvador Mauritanien Trinidad und Tobago
Gabun Mauritius Tschad
Ghana Mexiko Tunesien
Grenada Marokko Uganda
Guatemala Myanmar USA
Guinea Namibia Uruguay
Venezuela
Ver. Arabische Emirate
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2.4.2. Forderungen der EU an aus-

gewdhlte Schwellenldnder

Wie die Liste der Zielldnder von
Liberalisierungsforderungen der EU
zeigt, gehoren alle Schwellenlander
dazu. Angesicht der Grol3e und poten-
tiellen Profitabilitét dieser Markte ste-
hen sie in besonders hohem Male im
Visier der EU-Offensive, wie kursorisch
an folgenden Beispielen deutlich wird.

Malaysia

Malaysia hatte vor der Asienkrise die
Offnung seines Finanzsektors nur sehr
vorsichtig betrieben und wéhrend der
Finanzkrise zeitweise die vom IWF und
anderen Marktfundamentalisten verpn-
ten Kapitalverkehrskontrollen (siehe Box
6) eingesetzt, um den Handel mit der
heimischen Wéhrung zu regulieren und
sich  damit vor destabilisierenden
Kapitalzuflissen zu schitzen.

Die ,Wunschliste” der EU beztglich der
zu offnenden Subsektoren — Bank-,
Versicherungs- und Wertpapierdienst-
leistungen - ist lang. Fir alle Bereiche
wird gefordert das Understanding als
Fundament zu akzeptieren. Im Banken-
sektor wird gegentiber Regulierungs-
und Aufsichtsbehorden verlangt, die
Bestimmungen gegen riskante Kredit-
vergabe des Herkunftslandes zu akze-
ptieren, wenn dieses dem Baseler
Abkommen zugestimmt hat. Das sieht
auf den ersten Blick positiv aus, bedeu-
tet aber auch, dass weitergehende
Auflagen Malaysias damit nicht mehr
angewendet werden durften.
AuRerdem wird verlangt, den Kauf und
Verkauf sowie die Ausstellung von tra-
veller cheques auch ausléndischen
Banken zu gestatten. Zusétzlich wird
der Abbau der Zugangsbeschrankungen
fur auslandische Finanzdienstleister
zum heimischen Wahrungsmarkt ver-
langt. Das kommt der Forderung nach
Abschaffung der Kapitalverkehrskontrollen
gleich und eroffnet Maoglichkeiten zur
Wahrungsspekulation. Auch der Ver-
sicherungssektor Malaysias ist Adressat
fur Liberalisierungsforderungen. Hier

wird verlangt, sémtliche Beteiligungs-
begrenzungen fir ausléndische Firmen,
die derzeit bei 51% liegen, zu entfer-
nen.*” 1997 hatte Malaysia diese Hochst-
grenzen entgegen massiven Drucks mit
der Begriindung, durchgesetzt, ohne sie
wirden auslédndische Versicherungen
den inldndischen Markt tiberrollen und
durch Fusionen die heimischen An-
bieter verdréngen. Dennoch ist es der
deutschen Allianz inzwischen gelun-
gen, mit der Ubernahme eines einhei-
mischen Anbieters weit in den malaysi-
schen Versicherungsmarkt einzudrin-
gen. Laut eigenen Aussagen hat die
Allianz den viertgrol3ten malaysischen
Versicherer MBA (Malaysia British
Assurance Berhad) Gbernommen und
verflgt jetzt Uber einen Mehrheitsbesitz
von 98,5% (Allianz Bilanzpresse-
konferenz 2002). Dartber hinaus wird
die Vergabe neuer Lizenzen fur Ver-
sicherungsunternehmen gefordert.
Einen entwicklungspolitisch und sozial
ausgesprochen problematische For-
derung ist es auch, die Verpflichtung,
eine Mindestquote fur billige Wohnungs-
kredite anzubieten, als Handels-
hemmnis zu beseitigen. Dies bedeutet,
dass MalRnahmen, die dazu dienen,
arme Haushalte mit Geld far ihre
Wohnungsfinanzierung zu versorgen
nicht unter das Recht auf Regulierung
fallen, sondern Handelshemmnisse
wadren, die im Widerspruch zu GATS ste-
hen.

Chile

Von Chile wird gefordert, sémtliche
noch bestehenden Kapitalverkehrs-
restriktionen zu eliminieren. So wird fur
Modus 1,2 und 3 bei Marktzugang
gefordert, dass die chilenische Zentral-
bank Begrenzungen fur Zahlungen und
Transfers aufhebt.”

Weiterhin soll das Land die gesetzlich
auf einen bestimmten Prozentsatz fest-
gelegte Besteuerung von Auslands-
Uberweisungen eliminieren.* Eine weite-
re Forderung betrifft Direktinvestitionen,
deren Laufzeit Chile auf mindestens
zwei Jahre festgelegt hat, um kurzfristi-

ge Kapitalzuflusse (Portfolio-
investitionen) zu begrenzen. Diese
Beschrankung soll ebenfalls aufgehoben
werden. Das Forum fiir Finanzstabilitat
(FSF), das nach der Asienkrise unter
Mitwirkung der wichtigsten Player der
Finance Community (darunter IWF,
Weltbank und die Finanzministerien der
Industrielénder) etabliert worden war,
um Reformen im internationalen
Finanzsystem vorzuschlagen, hatte
bereits in seinem ersten Zwischen-
bericht die kurzfristigen Investitionen
als besonderes Stabilitatsrisiko identifi-
ziert (FSF, 2000).

Dartber hinaus stehen - ebenso wie bei
Malaysia - samtliche Dienstleistungen
auf der Liste, die das Management von
Pensionsfonds betreffen, vornehmlich
far Modus 3.

Thailand

Interessant ist auch die EU-Forderung
an Thailand. Das Land soll Banken mit
Offshore-Lizenzen Zutritt zum heimi-
schen Finanzmarkt gewdahren. Das
Offshore-Banking, dessen Kerngeschaft
Kapital- und Steuerflucht sowie Geld-
wdsche ist, gilt, wie ebenfalls das FSF
feststellte, als besonderes Stabilitats-
risiko fir das internationale Finanz-
system.

Auf dem Hintergrund der bitteren Er-
fahrungen Thailands in der Asienkrise
und einer nach wie vor unzureichenden
Bankenaufsicht widerspricht die EU-
Forderung allen Beteuerungen, die
Risiken im internationalen Finanzsystem
vor allem im Interesse der Entwick-
lungslénder reduzieren zu wollen.

Siidafrika

Stdafrika hat seinen Kapitalverkehr
noch nicht vollsténdig liberalisiert. Zum
Beispiel konnen Versicherer und
Rentenfonds in Stdafrika ausléndische
Aktien nur bis zu 15% des Vermdogens-
wertes erwerben. Die EU hat von
Stdafrika gefordert, seine Rentenfonds
zu 6ffnen. Was aber, wenn ein ausléndi-
scher Rentenfonds einen groBeren

*? Die Forderung nach Abschaffung inléndischer
Kapitalmehrheiten taucht fast in allen Forderungen an
die anderen Entwicklungslander auf.

** zumindest aber aufsichtsrechtliche Manahmen im
Sinne der prudential regulation — Klausel, die den
Staaten verniinftige Regulierung gestattet

**:"Eliminierung von Zahlungs- und
Transferbeschrankungen; vorherige Autorisation durch
die Zentralbank vor der Ausfuhr von Dividenden aus
Chile. EC Request to Malaysia, siehe GATSwatch

Vor dem Hintergrund, dass Chiles
Mindestreserveforderung (Bardepotpflicht) auf

Kapitalzufliisse in den 90er Jahren zur Wech-selkurssta-
bilisierung allgemein anerkannt war, (siehe Bank ftr
Internationalen Zahlungsausgleich BIS), mutet dieses
Forderung sehr fragwiirdig an.
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WAS SIND KAPITALVERKEHRSKONTROLLEN (KVK)?

KVK sind ein Mittel zur Regulierung der Kapitalzufliisse- und —abflisse. Dazu gehoren verschiedene Malinahmen,

u.a.:

* Beschrankung der Kreditaufnahme von nationalen Unternehmen auf internationalen Finanzmérkten,

« SchlieBung von Sekundé@rmarkten (und damit von OTC-Geschéften), erlaubt ist nur der Handel Gber die Borse,

« Beschrénkung, Kontrolle und Lenkung des Handels mit der einheimischen Wahrung, z.B. durch Hochstgrenzen
fur Aus- und Einfuhr der inlandischen Wahrung,

« Beschrankungen bei der Kreditgewdhrung an ausléndische Unternehmen,

« Regelungen des Transfers zwischen ausldndischen Konten (Uberweisungen zwischen ausldndischen Konten

sind genehmigungspflichtig),

« Bardepotpflicht, d.h. ausléndische Investoren missen einen bestimmten Prozentsatz des transferierten Kapitals
bei der Zentralbank/Wahrungsbehérde hinterlegen.

Unter Kapitalverkehr versteht man Kapitalbewegungen zwischen Landern mit unterschiedlichen Wéhrungen.
Aufgrund der Auswirkungen des Kapitalverkehrs auf die Zahlungsbilanz (jedes Land hat diese fiktive Bilanz, die Ex-
und Importe des Giterhandels, Dienstleistungen, Kapital, etc. verrechnet) und damit auf die Wahrungsstabilitat
eines Landes unterliegt der Kapitalverkehr héufig einer Regulierung.

Anteil an ausléndischen Vermdgenswerte
erwerben mochte, um die Rentabilitat sei-
nes Fonds zu gewdhrleisten?

2.5. Keine Forderungen von

Drittstaaten an die EU
Forderungen von Drittstaaten im
Bereich Finanzdienstleistungen sind
bisher noch nicht an die Européischen
Gemeinschaft gerichtet worden. Das ist
insofern nachvollziehbar, als der EU-
Markt ohnehin schon weitgehend libe-
ralisiert ist. Wie die Stellungnahme des
Bundesverbands deutscher Banken bei
einer Anhorung des deutschen
Bundestages zu GATS zeigt, wére die
Branche jedoch gerne bereit, auf
Grundlage des Reziprozitatsprinzips
auch noch die nicht liberalisierten
Bereiche zu o6ffnen (Deutscher
Bundestag, 2003).

Generell aber zeigt das Profil von offers
und requests, dass der Finanz-
dienstleistungsbereich nicht zu den
Interessensgebieten  der  Entwic-
klungslander gehdrt. Das ist nicht wei-

ter verwunderlich, denn mit wenigen

Ausnahmen ist ihre Finanzdienst-

leistungsindustrie schwach, wahrend

die OECD-Lander hier sehr wettbe-
werbsstark sind.

Das Gesamtprofil von offers und

requests der EU zeigt, dass es darum

geht,

a. auf dem Hintegrund der groRen
Wettbewerbsstarke der européi-
schen Finanzdienstleister,

b. einem wachsendem Wettbewerbs-
druck und

c. der krisenhaften Entwicklung auf den
Finanzmaérkten

tiber das GATS eine Expansionsoffensive

einzuleiten.  Entwicklungspolitische

Interessen, wie die legitimen Schutz-

bedurfnisse  verwundbarer Volks-

wirtschaften mit ihren haufig nur unzu-
reichenden Aufsichts- und Regu-
lierungsmechanismen spielen dabei
ebenso wenig eine Rolle, wie Fragen
der systemischen Stabilitdt der interna-
tionalen Finanzarchitektur. Aus rein
betriebswirtschaftlicher Sicht werden
die Interessen der Unternehmen zur

Grundlage der Verhandlungsstrategie der
EU gemacht. Mit dieser Strategie wird
die bereits bestehende Asymmetrie
zwischen Nord und Std auch Uber den
Sektor der Finanzdienstleistungen ver-
tieft. Es wird zu Umverteilungseffekten
zugunsten des Nordens kommen. Die
Bemuhungen um stabilitétsorientierte
Reformen auf den Finanzmarkten wer-
den konterkariert. Die Stabilitétsrisiken
fur Entwicklungslander steigen.



FINANZDIENSTLEISTUNGEN

LizeENz zuM KASSIEREN? 29

BILATERALE HANDELSABKOMMEN - DIE SCHNELLE ALTERNATIVE ZUR WTO:
DIE USA UND IHRE BILATERALEN ABKOMMEN MIT CHILE UND SINGAPUR.

Die USA sind im Finanzdienstleistungssektor besonders wettbewerbsfahig und erwirtschafteten in diesem Sektor
seit Jahren Handelsbilanziiberschiisse in ihrem ansonsten hochdefizitdren AuRenhandel. Im Jahr 2001 lag der Uber-
schuss beim Handel mit Finanzdienstleistungen bei 6,3 Mrd. US-Dollar.
Auf diesem Hintergrund haben die USA ein besonderes Interesse an der Beseitigung von Handelshemmnissen bei
ihren Handelspartnern. Um damit schnell voranzukommen, vertraut man weniger auf die relativ langwierigen und
komplizierten Verhandlungen im Rahmen der WTO, sondern versucht parallel dazu, durch bilaterale Vertrage die
Expansionsmoglichkeiten der eigenen Finanzdienstleister zu verbessern.
So bestehen seit Anfang 2003 bilaterale Abkommen mit Chile und Singapur, die die Liberalisierung der im GATS
hart umkémpften essentiell wichtigen Kapitalverkehrsrestriktionen betreffen. * Auf bilateraler Ebene ist dann auch
léngst die multilateral bisher nur geforderte, aber noch nicht durchgesetzte Beseitigung der Restriktionen bei
Marktzugang und Inlénderbehandlung bereits abgeschafft worden.

* Siehe USCSI: Sogenannte Free Trade Agreements fir Singapur und Chile

3. Risiken fiir Finanzstabilitat und Entwicklungsldnder

MYRIAM VANDER STICHELE

3.1. Mogliche Folgen fiir die inter-

nationalen Finanzmarkte

An den Verhandlungen zur Liberalisierung
der Finanzdienstleistungen sind jene
Ministerien und Aufsichtsbehorden in
der Regel nicht vertreten, in deren
Zustandigkeit Probleme des internatio-
nalen Finanzsystems fallen. Die Feder-
fuhrung liegt bei den Handelsressorts
und letztlich bei der EU-Kommission.
Diese formuliert die Verhandlungs-
position, die wiederum stark beeinflusst
ist von den detaillierten Forderungs-
katalogen der grollen Finanzdienst-
leistungskonzerne (s. ausfuhrlicher
Kapitel 1.6.). Damit besteht ein Defizit
in der Beschéftigung mit dem GATS bei
jenen Institutionen, die eigentlich tber
die Kompetenz zu Fragen des nationa-

len und internationalen Finanzsystems
verfugen, wéhrend handelspolitische
Interessen einseitig dominieren. Das
gilt fur Industrieldnder wie fur
Entwicklungslénder.

3.1.1. Umstrittene Definition von
stabilitdtsorientierten Vorsichts-

maBnahmen (prudential measures)

Formell hindert das GATS kein Land
daran, aufsichtsrechtliche MaRnahmen
im Bankwesen zu ergreifen, um Konto-
inhaber, Anleger usw. zu schiitzen, bzw.
um die Integritét und Stabilitdt des Finanz-
systems zu sichern. Der Anhang legt
allerdings fest, dass solche MalRnahmen
nicht dazu benutzt verwendet dirfen,
aus dem GATS herriihrende Verpflicht-
ungen zu umgehen. Wenn also ein
WTO-Mitglied eine Malinahme eines
anderen WTO-Mitglieds mit der

Begriindung beanstandet, es handele
sich nicht um eine Malinahme zur sta-
bilitétsorientierten Regulierung des
Bankwesens, sondern um ein Instrument,
eine GATS-Verpflichtung zu umgehen,
kénnte das WTO-Schiedsgremium
angerufen werden, um den Fall zu ent-
scheiden. So wiirden die Zentralbanken
und andere Aufsichtsbehorden die
Freiheit verlieren, notwendige Sicherheits-
malnahmen zugunsten der Finanz-
stabilitdt zu ergreifen. Einige Regulie-
rungen, die beispielweise China fr sta-
bilitatsorientiert halt, wie bestimmte
Eigenkapitalanforderungen oder Auflagen
bei der Etablierung von ausldndischen
Dienstleistern, werden von der EU und
anderen WTO-Mitgliedern als unge-
rechtfertigte Handelshemmnisse in
Frage gestellt, weil sie das Prinzip der
Inldnderbehandlung nicht respektieren
wirden (WTO, 2002).
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Hier stellt sich die Frage, inwieweit dies
nicht eine einschtichternde Wirkung
auf nationale Regulierungsversuche
haben kann. Wenn z.B. einige Lander
eine Devisentransaktionssteuer (Tobin-
Steuer) nicht als stabilitdtsorientierte
Regulierung des Finanzsektors betrach-
ten, konnte ein WTO-Mitglied, das eine
solche Steuer erhebt, beschuldigt wer-
den, internationale Transfers einzu-
schranken und Artikel XI des GATS zu
verletzen.

3.1.2. Zunehmende Instabilitat
Nach Auffassung der Weltbank, des
IWF und der westlichen Lander stérke
die Liberalisierung der Finanzdienst-
leistungen die Finanzbranche eines
Landes und erschlieBe neue, stabilere
Finanzquellen — vorausgesetzt aller-
dings es bestehen die rechtlichen und
regulierungstechnischen  Rahmen-
bedingungen und eine angemessene
Aufsicht. Dartber hinaus werden
Reformen des Finanzwesens und eine
kontinuierliche Liberalisierung des
Kapitalverkehrs empfohlen, wobei auf
die richtigen Reihenfolge der einzelnen
Schritte (sequencing) zu achten ist.
Die Liberalisierung kénne die Rahmen-
bedingungen fir staatliche Regulierung
verbessern, da ausldndische Banken
neues Know-how und meist auch die
hoheren Sicherheitsstandards ihrer
Heimatlénder mitbringen  wiirde.
Dadurch wirde die Wettbewerbs-
fahigkeit gestarkt. Mehr Wettbewerb
wiederum koénne zu billigeren und bes-
seren Dienstleistungen fur die Ver-
braucher fihren. Dies wiederum sei
entscheidend fur hoheres Wirtschafts-
wachstum.

Wie die Erfahrungen mit den zurlcklie-
genden Finanzkrisen zeigt, hat die
Kapitalverkehrsliberalisierung jedoch
das Risiko von Finanzkrisen in all jenen
Landern erhoht, die vor der Libera-
lisierung kein angemessenes Regulier-
ungs- und Aufsichtssystem etabliert
hatten. Ausléndische Banken kénnen
durch eine riskante Vergabepolitik und

* WTO, “Communication from the People's Republic
of China — Assessment of Trade in Services,”
Dokument Nr. 18, 2 7, 41, 43, 49.

kurzfristige Investitionen oder durch
Herdenverhalten einer Finanzkrise
Vorschub leisten, wie dies bei der
Asienkrise der Fall war. Anerkannter-
mallen hangt unter Bedingungen der
Globalisierung die Stabilitét des natio-
nalen und des internationalen Finanz-
systems vom Umfang und von der
Reihenfolge entsprechender Reformen
ab. (id21, 2002).

Dass die Prasenz ausléndischer Banken
und Versicherungen also auch beson-
dere Risiken fur die Finanzstabilitat mit
sich bringt, wird ignoriert oder unter-
schatzt. Symptomatisch daftr die
Weltbank: ,Wichtig fur Entwicklung ist
der Zugang zu Finanzdienstleistungen,
nicht wer diese erbringt” (World Bank
2001).

Eine Praxis, durch die ausldndische
Banken Instabilitét erzeugen kénnen,
ist die Kreditvergabe in Fremdwahrungen.
Dies fuhrt sowohl zu Kapitalzuflissen
wie -abflissen fur die Ruickzahlung der
Kredite und zu Druck auf die Wahr-
ungsreserven, vor allem wenn es sich
um kurzfristige Kredite handelt. Zum
Beispiel hat die Erfahrung Chinas in der
frihen Phase der Liberalisierung
gezeigt, dass auslandische Banken zu
den wichtigen Beschaffern auslédndi-
schen Kapitals, unter anderem durch
Devisendarlehen, gehorten. Dadurch
entsteht ein haufiger Zu- und Abfluss
des Kapitals. Deshalb kénnen die
Transaktionen zwischen der heimi-
schen Wéhrung und Devisen drama-
tisch steigen, damit aber auch das
Zahlungsbilanzdefizit und das Risiko
finanzieller Instabilitdt. Die Zunahme
von Kapitalschwankungen addierten
sich zu einer dramatischen Steigerung
des chinesischen Aullenhandelsdefizits
bei Dienstleistungen, was wiederum zu
einem negativen Effekt auf die
Zahlungsbilanz fuhrte. Dies hatte
schlieBlich  problematische Konse-
quenzen fir die Wahrungspolitik des
Landes und stellte die makrotkonomi-
schen Instrumente der chinesischen
Finanzpolitik in Frage.

Ausléndische Finanzdienstleistungen
kénnen auch dadurch Druck auf die
Zahlungsbilanz eines Landes austiben,
dass Dienste angeboten werden, die
internationale Finanztransfers erfordern,
etwa bei Kreditrisikoabsicherungs-
geschéften oder beim Erwerb auslandi-
scher Wertpapiere.

Das GATS spielt also eine Rolle fur
Risiken, bei denen Kapitalflisse auslan-
discher Dienstleister im Spiel sind.
Artikel XI des GATS erlaubt es einem
Land nicht, internationale Transfers
oder Zahlungen einzuschranken, die
mit Dienstleistungen in Bereichen
zusammenhdangen, die durch das
GATS liberalisiert wurden (bereits ein-
gegangene Verpflichtungen). Nach
Artikel XI darf ein Land die Re-
patriierung von Profiten eines auslandi-
schen Dienstleisters in Sektoren, in
denen es Verpflichtungen eingegangen
ist, nicht unterbinden.

Artikel X! hat dartiber hinaus im Hinblick
auf Modus 3 des GATS (kommerzielle
Prdsenz) noch eine besondere
Auswirkung auf Dienstleistungen einer
ausldndischen Bank, eines Versicherers
oder Vermogensverwalters, némlich
dann, wenn diese Unternehmen Zu-
und Abflisse als essentiell fur ihre
Dienstleistung ansehen, z.B. fir die
Kreditvergabe in Fremdwahrung, (s.
China), fir den Kauf von Wertpapieren
zur Risikoabsicherung bei Renten-
fonds, fur die Renditesteigerung von
inlandischen Vermogensanlegern, den
Handel mit Derivaten oder die Nutzung
von Instrumenten zur Verminderung
von Kreditrisiken.

Wenn diese Kapitalflisse grolere
Ausmalle annehmen, kénnen sie die
finanzielle Instabilitat in dem betroffen
Land erhdhen oder auch die
Anfilligkeit fur eine Ansteckung von
auBen erhohen.

Fulnote 8 im GATS (WTO; 2003 b)
verpflichtet ein Land, Kapitalzuflisse in
jenen Sektoren, in denen es liberalisiert
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hat, zuzulassen. Abfliisse dirfen im
Prinzip einer Regulierung unterworfen
werden, aber viele Lander haben
bereits unabhéngig vom GATS ihren
Kapitalverkehr liberalisiert. Dartber hin-
aus  konnten  Kapitalverkehrsbe-
schrénkungen fur Dienstleister mit
kommerzieller Prasenz im Lande als
Bruch von Artikel Xl angesehen werden.
Bisher sind diese Fragen wenig disku-
tiert worden, und die Experten haben
keine klare Antwort gefunden.
Begonnen hat inzwischen auch die
Diskussion tber die Liberalisierung von
Finanzdienstleistungen in grenziber-
schreitender Erbringungsart (Modus 1)
und tUber elektronische Finanzierung via
E-Mail und Internet (WTO, 2003 b).
Auch hier kann Liberalisierung eine
destabilisierende Wirkung auf die
Zahlungsbilanz und die finanzielle
Stabilitét eines Landes haben, denn
diese Dienstleistungen werden norma-
lerweise in Fremdwahrung abgewickelt
und verursachen Kapitalstrome, so z.B.
alle Arten von Kreditgeschéften,
Vermogens- und Portfolioverwaltung
auslandischer Dienstleister.

Fullnote 8 von Artikel XVI des GATS
(Marktzugang) legt auBerdem fest,
dass ein Land, das im Modus 1 eine
Verpflichtung bei Marktzugang eingeht,
auch grenziberschreitende Kapital-
flisse zulassen muss, wenn diese flr
die Dienstleistung von ,wesentlicher
Bedeutung” sind. Brasilien ist der
Meinung, dass dies Fullnote wichtig fur
Kapitalverkehrsliberalisierung ist. Denn
selbst wenn ein Land seinen Kapital-
verkehr nicht vollsténdig liberalisiert hat,
konnten dadurch grol3e Transfers fir
Kredite entstehen, die die Zahlungs-
bilanz und die gesamte finanzielle
Stabilitét in Mitleidenschaft ziehen.

Das Understanding of Commitments in
Financial Services verlangt nur geringe
Verpflichtungen in Modus 1%, wéhrend
der Annex umfangreicher ist, und z.B.
die Kreditvergabe aller Art umfasst.

Die Européische Union, die USA und
andere westliche Lander spielen die
Bedeutung dieser Wirkung der Modus-

1-Offnung herunter. In diesem Bereich
ist bisher wenig geforscht worden. Die
Wirkung von e-financing fur grenziber-
schreitende Kapitalbewegungen und
Fragen des Verbraucherschutzes wer-
den von den Aufsichtsbehdrden gegen-
waértig noch diskutiert. Schliel3lich hat
die EU von den USA auch gefordert,
Modus 1 fir den Handel mit Derivaten
zu offnen.

Der wachsende Zu- und Abfluss auslan-
dischen Kapitals infolge der Liber-
alisierung von Finanzdienstleistungen
erschwert die Kontrolle durch die
Aufsichtsbehorden, insbesondere in
kleinen Léandern, wo schnell wechseln-
de Kapitalbewegungen eine groRere
Wirkung entfalten konnen.

WTO Mitglieder haben das Recht,
Artikel XI nicht anzuwenden, sofern der
Handel nicht behindert und die einge-
gangenen Verpflichtungen nicht unter-
laufen werden. Nach Artikel XII durfen
Lénder bei ernsten Zahlungsbilanz-
problemen  ihre  Marktoffnungs-
verpflichtungen im finanziellen (oder
anderen) Bereichen einschréanken, ein-
schlieBlich der damit verbundenen
internationalen Transfers. Jedoch muss
ein Land, das diese Moglichkeit in
Anspruch nimmt, viele Bedingungen
erfillen. Dazu gehoren die Nicht-
diskriminierung, moglichst schonender
Umgang mit betroffenen ausléndischen
Dienstleistern, Ubereinstimmung mit
den Bestimmungen des IWF, oder auch
die  zeitliche Begrenzung der
Restriktionen. Das Land muss Konsul-
tationen mit anderen WTO-Mitgliedern
fihren und letztlich soll die Bewertung
des IWF entscheiden, ob die einschrén-
kenden MaRRnahmen erlaubt sind.

Artikel 2 zur inldndischen und stabili-
tatsorientierten Regulierung im Annex
zu Finanzdienstleistungen des GATS
erlaubt einem Land auch Vorsichts-
malnahmen gegen den Auf oder
Abwertungsdruck durch fremde Wahrungen.
Der Artikel bestimmt, dass Sicherheits-

** In den Bereichen MAT (Maritimer Transport, zivile
Luftfahrt, kommerzielle Raumfahrt), Versicherung,
Ruckversicherung, Versicherung von Gitern im interna-
tionalen Transitverkehr sowie Finanzinformationen und
Beratung.

¥ Artikel 7 u. 11.D.3. der “"Understanding on
Commitments in Financial Services”, eines Teils des
GATS-Abkommens.

malinahmen nicht dazu genutzt werden
durfen, Verpflichtungen unter dem
GATS zu umgehen. Die Bedingungen,
die an diese Regelung geknipft sind,
kénnten Lander jedoch davon abhalten,
die jeweils effizientesten Instrumente
gegen Stabilitatsrisiken zu ergreifen.

3.1.3. Unzureichende
Riicksichtnahme auf nationale
Regulierung

Nicht alle Lander sind bereit, die Risiken
einer weiteren Liberalisierung von
Finanzdienstleistungen einzugehen.
Denn die plotzliche Verschérfung des
Wettbewerbs konnte zu kurzfristigen
Panikreaktionen der bis dahin geschtitz-
ten nationalen Finanzinstitutionen fth-
ren (Eichengreen, 1999, S. 46-48). In
den Verhandlungen wird némlich kaum
der konkrete Zusammenhang zwischen
dem Ist-Zustand eines nationalen Finanz-
systems oder dem Bedarf an einem
funktionsfahigen Regelwerk und Auf-
sichtssystem eines Landes auf der
einen Seite und den Winschen bzw.
Angeboten der Finanzdienstleister auf
der anderen beachtet.”

Die EU-Forderungen ber(cksichtigen
nicht die Fahigkeit eines Landes, erhoéh-
te Risiken zu beherrschen. Zum Beispiel
verlangt die EU von China, sich fur
Derivate und beim Management von
Investmentfonds zu 6ffnen, Bereiche,
die eine erhebliche spekulative
Dimension haben. China hat sein
Regelwerk nach und nach reformiert,
um sich der internationalen Praxis anzu-
passen, gibt aber zu, dass seine
Aufsichtsbehorden immer noch hinter
jenen der Herkunftsldnder der auslandi-
schen Banken hinterherhinken. China
hat erkannt, dass die immensen
Veranderungen durch den Einstieg aus-
léndischer Banken in seinen Markt und
dessen Effekte auf inléndische Banken
nicht nur das Stabilitgtsrisiko erhéhen,
sondern auch die ohnehin schwierige
Etablierung neuer Regulierungen
zusatzlich erschwert sowie die Kosten
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fur die Finanzverwaltung steigert.”
Obwohl der IWF ein Programm zur
Uberwachung der Reformen und der
Leistungsfahigkeit der Finanzbranche
aufgelegt hat”, ist es die Aufgabe der
Unterhandler eines jeden Landes, sich
selbst mit den Problemen auseinander-
zusetzen, wie die USA auf einem
Treffen der WTO-Arbeitsgruppe zu
Finanzdienstleistungen betonten
(WTO, 2003 b). Die EU fordert, dass
Regulierungs- und Aufsichtsfragen in
bilateralen Verhandlungen diskutiert
werden, d.h. also fernab der Offentlich-
keit, und wo Liberalisierungsdruck
ungestort hochste Prioritdt geniel3en
kann. Wie wird die EU mit der Bewertung
des IWF umgehen, dass die Regu-
lierung in Thailand noch nicht wirksam
genug ist und weitere Liberalisierungen
systemische Risiken fir das Land bergen?

Der IWF und andere haben inzwischen
jedoch erkannt, dass meist eine erheb-
liche und aufwendige Aufbauarbeit
notig ist, um Regulierungs-, Auf-
sichtsbehorden, Gesetzgeber und
Justiz zu beféhigen, den entsprechen-
den Rahmen fr Finanzdienstleistungen
zu schaffen (WTO, 2003 b). Die Tétig-
keiten auslandischer Banken unterlie-
gen zwar der Bankenaufsicht in ihrem
Herkunftsland, und diese Aufsichts-
behorden verfigen u.U. auch tber
breite Erfahrungen bei der Regulierung
der Unternehmen, aber ihr Haupt-
interesse besteht natdrlich darin, einen
Konkurs ihrer Banken zu vermeiden.
Die Bediirfnisse des Landes, in dem
die Banken arbeiten, interessiert sie
weniger. Daher verfigen die Regu-
lierungs- und Aufsichtsbehdrden der
Lander, in denen die ausldndischen
Banken arbeiten, nicht unbedingt tiber
alle notwendigen Informationen, auch
wenn eine gewisse Kooperation zwi-
schen den Aufsichtsbehorden in
Heimat- und Gastgeberland existiert.

3.1.4. Tempo bei der Liberalisie-
rung von Finanzdienstleistungen -
Reformstau im internationalen

Finanzsystem

Die GATS-Verhandlungen zu Finanz-
dienstleistungen finden zu einem
Zeitpunkt statt, zu dem Bemuhungen
um Reformen im internationalen
Finanzsystems, die nach der Asienkrise
angekindigt worden waren, ins Stocken
geraten sind. Mehr noch: auch eine
Regelung der Schuldenproblematik ftir
die hochverschuldeten Entwicklungs-
lander wird vor allem von den USA
blockiert. Bei der Frihjahrstagung des
IWF 2003 wurde die Diskussion um
eine Insolvenzregelung fir souverdne
Schuldner (Staaten), die urspriinglich
von der US-Vizedirektorin des IWF, Ann
Krueger selbst angestolen worden
war, wieder von der Tagesordnung
abgesetzt. Lediglich eine sog. collective
action clause® wurde akzeptiert. Die
Bundesregierung hatte sich noch in
ihrer Koalitionsvereinbarung nach der
Wahl 2002 ausdricklich fur ein
Staateninsolvenzrecht ausgesprochen.
Auch andere Reformvorschldge, wie
die Verbesserung der Aufsicht und
strengere Regulierung von Offshore
Zentren und Steueroasen sind weitge-
hend im Sande verlaufen. Viele Steuer-
oasen haben ihr System noch immer
nicht reformiert. Nach wie vor werden
betréchtliche Geldbetrége aus Drogen-,
illegalem Waffenhandel und anderen
kriminellen Geschéften gewaschen,
nach wie vor findet in riesigem Ausmal}
Steuerflucht statt. Ob die neuen
Standards zum Risikomanagement bei
der Kreditvergabe, die die BIZ erarbei-
tet hat, (zweites Basel-Abkommen)
und die als groBer Reformschritt
gertihmt werden, auch tatséchlich hal-
ten, was sie versprechen, ist umstritten.
So konnte Basel Il durchaus die
Risikobereitschaft der internationalen
Banken bei der Kreditvergabe auch
steigern.

Eine wichtige Frage bei der Reform des
Finanzsystems ist die Verbesserung der

Transparenz bei international tétigen
Banken. Dies wiirde die
+Marktdisziplin” auf den Finanzmérkten
erhéhen und den Aufsichtsbehorden
bessere Moglichkeiten verschaffen.
Eine Uberpriifung von 54 internationa-
len Banken im Jahr 2001 ergab jedoch,
dass diese nur 63% der vom Baseler
Ausschuss fur Bankenaufsicht (der
Zusammenschluss aller gréleren
Aufsichtsbehorden)  als  wichtig
betrachteten Sachverhalte veroffent-
lichten. Das stellte zwar eine
Verbesserung gegentber den Vor-
jahren dar, ist aber noch weit davon
entfernt, als ausreichend zu gelten.
Insbesondere fehlen Informationen
Uber Techniken zur Abfederung von
Kreditrisiken (einschlieBlich spekulati-
ver Kreditderivate), so dass es schwie-
rig ist, die Praktiken der Banken und
ihre Erfahrung bei der Vermeidung von
Forderungsausféllen - eine wichtigen
Quelle von Instabilitét - zu kontrollieren.
Zwar geht es dem GATS um mehr
Transparenz, aber eben nur bei
Regierungen, wéhrend das Infor-
mations- und Transparenzdefizit bei
international operierenden Finanz-
dienstleistern nicht thematisiert wird,
obwohl dies zu ernsten Problemen fiir
die Aufsichtsbehorden eines Gast-
landes fuhren kann.

Eine Liberalisierung von FDL, die nicht
in eine neue internationale Finanz-
architektur eingebettet ist, die nicht
den Armen und nachhaltiger Entwicklung
dient, ist daher ein gefahrliches Unter-
fangen und ein Stabilitatsrisiko fur die
globalisierte Weltwirtschaft insgesamt.

3.1.5. Zunehmende
Konzentrationsprozesse bei

Finanzdienstleistungen

Eine immer wieder auftretende
Forderung der EU - auch an viele
Entwicklungslénder - ist die Aufgabe
von Eigentumsbeschrankungen bzw.
von gesetzlichen Auflagen, die auslan-
dischen Banken eine Teilhabe nur Gber

** WTO, “Communication from the People's Republic of
China - Assessment of Trade in Services”, Dokument
Nr. 29, 30, 50.

* Die Bewertungsprogramme fiir den Finanzsektor

(FSAPs) des IWF kontrollieren die Stérkung der inléndi-

schen Finanzbranche und liefern dafir technische Hilfe.

AuRerdem dienen sie der Kontrolle bzw. der
Unterstltzung der Liberalisierung des Kapitalverkehrs.
In letzterem wurde eines der Probleme gesehen, die

zur asiatischen Finanzkrise gefiihrt haben.

“* Demnach muss bei einer Insolvenzregelung nicht
mehr jede einzelne private Gléubiger seine
Zustimmung geben, sondern es genigt eine Mehrheit
der Glaubiger.



FINANZDIENSTLEISTUNGEN

LizeNz zuM KASSIEREN? 33

Joint Ventures gestattet. Das Argument
lautet, hundertprozentiges Eigentum
erlaube einen besseren Einsatz von
Ressourcen, als eine Teilhaberschaft bei
einheimischen Finanzdienstleistungs-
gesellschaften, die lokale/nationale
Interessen berticksichtigen mussten.
Eine Zunahme an unbeschranktem
auslandischen Eigentum wiirde jedoch
zahlreiche Probleme aufwerfen. Wie
soll z.B. die Présenz auslandischer
Finanzdienstleister zu einem Transfer
von Know-how fiihren, wenn auslandi-
sche Banken das erfahrene Personal
von inldndischen Banken abwerben?
Wias sind die Konsequenzen, wenn — wie
in  Mexiko - 80% der privaten
Vermdogenswerte in der Hand ausléndi-
scher Finanzdienstleister sind?

Eine wichtige, mit dem Wunsch der EU
auf volle Eigentumsrechte verbundene
Frage, betrifft die unabhdngig vom
GATS zunehmende Konzentration in
der Finanzdienstleistungsbranche (s.
Kapitel 1.3.1.und 1.5.). Analysten sagen
voraus, dass es in funf bis zehn Jahren
international nur noch 10 Banken der
Spitzenklasse geben wird (Vander
Stichele, 1999). Citigroup hat unléngst
erklart, dass sie in zehn Jahren eine
Milliarde Kunden haben wollten.
Erlaubte man es den internationalen
Banken, in noch groReren AusmaR
100%iges Eigentum an Banken im

Ausland zu erwerben, so wirde
dadurch  der Trend hin  zur
Konzentration der Finanzdienst-

leistungen in wenigen Handen verstérkt
werden. Damit steigt auch die Gefahr,
Banken zu schaffen, die einerseits nur
schwer kontrollierbar wéren, anderer-
seits aber so groR sind, das man ihren
Bankrott nicht zulassen kénnte. ,Too big
to fail” wirde es dann heiBen und im
Krisenfalle wiirden Verluste sozialisiert,
wéhrend die Gewinne in private
Taschen geflossen sind.

Bei solch hoher Konzentration 6kono-
mischer Macht haben Regierungen —
die ja Kredite aufnehmen missen —

und Privatkunden, immer geringere
Wahlmoglichkeiten. Es entsttinden oli-
gopolistische Preise. In einer ersten
Phase, in der noch harter Wettbewerb
besteht, mogen die Preise vielleicht fal-
len, sobald aber der Wettbewerb zu
erhohter Konzentration fuhrt, und nur
noch wenige Unternehmen den Markt
dominieren, kommt es zu heimlichen
Preisabsprachen und die Preise gehen
in die Hohe. Dies sind keine hypotheti-
schen Fragen, sondern solche heim-
lichen Preisabsprachen gibt es immer
wieder, auch wenn sie naturgemél nur
selten ans Tageslicht kommen. Ein
jingstes Beispiel haben die deutschen
Aufsichtsbehorden aufgedeckt.
Demnach haben Allianz, Gerling, HDI,
Axa, Aachener, Minchener, Gothaer
und Victoria verbotenen  Preis-
absprachen zu Lasten ihrer Industrie-
kunden getroffen. Allianz\orstandsmitglied
Hagemann hat inzwischen zugegeben:
,Es hat informelle Zirkel gegeben.""

Die Konzentrationsprozesse sind die
Antwort der Finanzindustrie auf die ver-
scharfte  Konkurrenz. Die  EU-
Forderungen nach groRerer Markt-
6ffnung und Liberalisierung bei den
Finanzdienstleistungen verschérfen die
weltweite Konkurrenz. Eine starke
Konkurrenz zwischen den Finanzdienst-
leistern fuhrt zu schwierig zu l6senden
Dilemmata.” Einerseits kann durch
Wettbewerb die Effizienz und die Vergabe-
bereitschaft der Banken erhoht werden.
Dadurch entsteht ein Nutzen fur die
Verbraucher und die Volkswirtschaft ins-
gesamt. Andererseits kann erhohter
Wettbewerb, wie bei der Asienkrise,
auch zu GberméRig riskantem Vergabe-
verhalten und &hnlich destabilisieren-
den Praktiken verleiten, was sehr kost-
spielige Auswirkungen auf die Wirtschaft
haben kann.

Auf Regierungsebenen werden diese
Fragen zunehmend erortert. Wie jlng-
ste Untersuchungen zeigen (Canoy et
al., 2001), ist Wettbewerb nur unter
bestimmten Bedingungen keine Gefahr-

“ Frankfurter Rundschau, 31.7.2003. Gegenstand der
Ermittlungen der Aufsichtsbehérden sind die Industrie-
Feuerversicherung und die Transportversicherung.

**Vgl. dazu jiingere Recherchen der Weltbank zu
Konzentration und Wettbewerb im Bankwesen.

dung der finanzielle Stabilitat. Sind
diese Bedingungen nicht gegeben,
mussten eine angemessene Regulie-
rung des Bankwesens und korrektes
kaufménnisches Verhalten und nicht
Wettbewerbsbeschrankungen als Gegen-
mittel dienen. Das heifit jedoch, dass
eine staatliche Regulierungs- und
Aufsichtsstruktur vorhanden und funk-
tionstlichtig sein muss, was in vielen
Entwicklungsléndern aber nicht der Fall
Ist.

Regierungen mussen deshalb vorsich-
tig sein, wenn sie Finanzdienst-
leistungen liberalisieren, solange die
Institutionen und Instrumente, mit
denen Risiken zunehmenden Wett-
bewerbs kontrolliert werden kénnen,
noch nicht zur Verfigung stehen.
Sowohl infolge wachsenden Kon-
kurrenz- und Rentabilitdtsdrucks, als
auch aufgrund erfolgreicher For-
derungen der Finanzbranche nach
mehr Deregulierung tendieren immer
mehr (internationale) Banken zur
Integration, d.h., dazu, ihre Aktivitaten
tber mehrere Bereiche der Finanz-
dienstleistung auszudehnen (Bank-
wesen, Versicherung, Wertpapiere etc;
zum Trend zur Allfinanzdienstleistung s.
ausfuhrlicher Kapitel 1.3.1.). Ein durch
GATS gesteigerter Wettbewerbsdruck
konnte diese Tendenz verstérken.
Jedoch wiirde ein zunehmend integrier-
tes Bankwesen nicht nur Nutzen, wie
etwa reduzierte Kosten und die
Quersubventionierung verschiedener
Aktivitdten innerhalb eines Finanz-
unternehmens mit sich bringen, son-
dern auch Risiken wie:

* Interessenskonflikte zwischen den
verschiedenen Dienstleistungen,

« eine grolRere Konzentration 6konomi-
scher Einfliisse und daher auch politi-
scher Macht,

« groBere Schwierigkeiten der
Aufsichtsbehorden, die integrierten
Banken zu kontrollieren,
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« die Unfdhigkeit, ein Sicherheitsnetz
fur die Uber das klassische
Bankgeschéft hinausgehenden
Aktivitdten bereitzustellen
(Claessens/Klingebiel, 2001, S. 19-44).

3.1.6. Folgen einer Liberalisierung
von Rentenfonds und

Versicherungen

Die EU hat viele Entwicklungslander
aufgefordert, ihre Rentensysteme zu
liberalisieren. Die Expansion europadi-
scher Rentenfonds in die restliche Welt
kénnte jedoch zu Stabilitatsrisiken in
Entwicklungslandern  fuhren. Die
Rentenfonds erwerben zunehmend
Aktien, um die Kapitalrenditen zu erzie-
len, mit denen die gegenwartigen und
zukiinftigen Renten finanziert werden.
Als die Aktienkurse 2001 begannen,
dramatisch  zu sinken und die
Rentenfonds viel Geld verloren, wurde
das Risiko dieser Strategie fur privat
finanzierte Renten deutlich. Zum
Beispiel investierten die hollandischen
Rentenfonds 46% (Juni 2002) ihres
Kapitals in Aktien an nationalen und
internationalen Borsen. Im Jahre 2003
wurde bekannt, dass viele Rentenfonds
ihren Verpflichtungen nicht mehr nach-
kommen konnten, da die Rendite auf
ihre Einlagen aus den drei Vorjahren
um 30% (d.h. etwa 135 Milliarden
Euro) geringer waren, als von den
Fondsmanagern erwartet. Im Mai
2003 hatte einer der funf Rentenfonds
so schlecht gewirtschaftet, dass die
Aufsichtsbehdrde eingreifen musste
und alle Fonds dazu zwang, Konzepte
zur Sicherstellung der zukunftigen
Zahlungsverpflichtungen zu entwik-
keln. Resultat waren Beitrags-
erhthungen fur Angestellte und
Arbeitgeber und niedrigere Renten-
auszahlungen. Gleichzeitig wurden
einige Rentenfonds umstrukturiert
oder fusioniert. In Grol3britannien ste-
hen die Rentenfonds vor dhnlichen
Problemen.

Erfahrungen in Lateinamerika haben
gezeigt (Queisser/Reisen, 1997) dass

man den Nutzen der Rentenreform
bzw. der Privatisierung Uberschétzt hat
und dass die Verwaltungskosten sehr
hoch sind. Es ist fraglich, ob européi-
sche und andere auslédndische
Rentenfonds billiger wéren, bzw. ob sie
drmeren Schichten Uberhaupt eine
Zusatzrentenversicherung ermdglichen
wirden. Aulerdem stellen neue
Rentenfonds auch neue Fragen der
Regulierung, fur die keineswegs immer
Losungen vorhanden sind. So sind z.B.
wirksame Regulierungsmechanismen
und Aufsichtsinstitutionen erforderlich.
Wie bereits erwahnt, ist das in vielen
Entwicklungsléndern nicht der Fall.
Auch in den Entwicklungsléndern kau-
fen die Rentenfonds nationale und
internationale Aktien, um ihre Risiken
zu streuen, sowie um eine garantierte
Rendite auf ihr Kapital zu erzielen. Die
Einheitlichkeit ~ der  Investitions-
portefeuilles vieler Rentenfonds kann
aber gerade zur Unterminierung der
Risikostreuung fahren. AuBerdem hat
der Kauf von internationalen Aktien zur
Instabilitét des globalen Finanzsystems
beigetragen. Die Rentenfonds verfu-
gen Uber Milliarden von Dollar, die sie
investieren konnen. Auch dies hat zur
,Blasenbildung” bei den Aktienkursen
beigetragen, sowie zur raschen
Wertverminderung als die Preise zu sin-
ken begannen und die Rentenfonds
versuchten, ihr Geld rechtzeitig zurtk-
kzuziehen.

Eine Wirkung der Forderung nach
Rentenfondsliberalisierung ~ konnte
auch sein, dass die Rentenfonds im
Studen mehr Aktien im Norden kaufen,
wodurch die Kapitalstrome von Stid
nach Nord anwachsen wrden.

Die Bindung der Renten an die interna-
tionalen Kapitalmarkte wirft grundle-
gende und langfristig wirkende
Probleme auf. Der Kauf von Aktien in
Léndern mit einer langsamen
Alterungskurve  (wie jene  der
Schwellenlander) durch die schnell

alternden Ldnder der OECD ist eine

Strategie, hohe Kapitalrenditen fur
immer mehr Renten zu sichern. Denn
in den OECD Landern nimmt mit
einem wachsenden Anteil der nichtar-
beitenden Bevolkerung die Kapital-
rendite ab. Wie Forschungsergebnisse
zeigen (MacKellar/Reisen,1998: S.35),
kénnen mit einer solchen Strategie die
Folgen der Bevolkerungsalterung zwar
etwas hinausgeschoben, aber letztlich
nicht neutralisiert werden. Die
Kapitalstrdme hin zu langsamer altern-
den Bevolkerungen haben dennoch
eine wichtige Verteilungswirkung: sie
nitzen besonders der arbeitenden
Bevolkerung der langsam alternden
Lénder des Stdens - solange es nicht
zum Crash kommt. In den schnell
alternden Léndern des Nordens niitzen
sie hingegen den reichen Senioren mit
kapitalmarktfinanzierten Renten,
benachteiligen aber die &rmeren
Rentner, die auf umlagefinanzierte,
offentliche Rentensysteme angewie-
sen sind. Es wére nicht vertretbar, wenn
die EU in einer Zeit, in der es in mehre-
ren europdischen Landern (z.B. Italien,
Frankreich) starken Widerstand und
Proteste gegen die Privatisierung der
Rentensysteme gibt, Druck auf
Entwicklungslénder macht, sich far pri-
vate Anbieter aus Europa zu 6ffnen.

3.2. Spezifische Risiken der
Liberalisierung fiir die

Entwicklungsldnder

In der Fachliteratur findet man
Argumente sowohl fir als auch gegen
die Présenz ausldndischer Banken in
den Entwicklungsléandern (Bies, 2003).

Als Argumente dafur werden vorge-

bracht:

« Senkung der Betriebskosten und der
Gewinnentnahme bei den heimi-
schen Banken infolge starkeren
Wettbewerbs,

« Erhohte Effizienz und Vielfalt von
Finanzdienstleistungen,

« Innovationswirkungen auslandischer
Bankentdtigkeit, wie etwa die
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Einfihrung neuer
Finanzdienstleistungen, modernerer
und effizienterer Technologien, sowie
die Verbesserung des einheimischen
Bankenmanagements,

« Verbesserung der Bankenregulierung
und -aufsicht,

« weniger Eingriffe von Regierungen in
das Finanzwesen um
Fehlentwicklungen aufzufangen,

« bessere Ausbildung des Personals
und damit insgesamt hohere
Qualifikation der Arbeitskrafte in der
Finanzbranche eines Landes,

« Steigerung der ausldndischen
Direktinvestitionen, da ausléndische
Banken die Attraktivitét des Standorts
verbessern und so den Zugang des
Landes zu internationalem Kapital
insgesamt verbessern,

« gut kapitalisierte auslédndische
Banken seien bereit, auch unter
ungunstigen dkonomischen
Bedingungen Kredite an inldndische
Firmen zu vergeben, im Gegensatz zu
den inldndischen Banken mit ihrer
geringeren Eigenkapitalausstattung,
die bei Krisenanzeichen eher das
Kreditangebot drosseln wiirden,

« ausldndische Bankenprésenz bringt
fur alle Kunden® bessere
Kreditbedingungen, d.h. niedrigere
Zinssétze, niedrigere Gebuhren, l&n-
gere Laufzeiten,

« die Présenz auslandischer Banken sti-
muliert die Inlandsinvestitionen in
den Gastlandern.

Die Argumente gegen die ausléndische

Présenz lauten:

« inlandische Banken sind nicht in der
Lage, mit dem gesteigerten
Konkurrenzdruck zurechtzukommen
und geraten schneller in Gefahr
bankrott zu gehen. Dadurch kénnte
politischer Unmut gegentber auslén-
dischem Einfluss auf den inléndi-
schen Finanzmarkt entstehen,

« heimischen Banken kénnten kurzfri-
stig hohere Kosten entstehen, weil
sie zur Erhaltung ihrer
Wettbewerbsféhigkeit in hohem

* Mit Ausnahme der ganz groRen Firmen, die sich
bereits vorher auf den internationalen Mérkten glnstig
versorgen konnten.

Tempo neue Technologien einfihren,
was sie wiederum durch die
VergroRerung ihrer Gewinnspannen
zu finanzieren versuchten. Im
Endeffekt wiirde dies wiederum zu
erhohten Verbraucherpreise fuhren,

« ausléndische Banken erhalten héhe-
re Zinsmargen,

« der Einstieg ausléndischer Banken in
den Kreditmarkt fir Unternehmen
senkt nicht die Margen und Profite
am Kreditmarkt fur personliche
Kredite,

« auslandische Banken stellen wahrend
eines Konjunkturabschwungs im
Gastgeberland keine zusétzlichen
Kredite bereit,

« ausléndische Banken verlassen das
Land, wenn die Rentabilitét zu niedrig
wird, was wiederum die Stabilitdt von
dessen Finanzsystem insgesamt
bedrohen kann,

« Verdnderungen der wirtschaftlichen
Situation im Heimatland der auslandi-
schen Bank kénnen sich negativ auf
die Bankaktivitat im Gastgeberland
auswirken,

« ausléndische Banken geben nur gro-
Ren, meist auslandischen (multina-
tionalen) Firmen Kredite, weniger
kleinen Firmen,

« inldndische Aufsichts- und
Wahrungsbehorden firchten, ihr
Einfluss auf das Verhalten der Banken
kénnte abnehmen, da die auslandi-
schen Banken der Kontrolle durch die
Behdorden ihres Heimatlandes unter-
liegen.

Die Erfahrungen von 80 Landern zwi-

schen 1988 und 1995 zeigen, dass in

Entwicklungsléndern, Gewinne, Zins-

satze und Steuern bei auslandischen

Banken in der Tendenz héher sind, als

bei inlandischen Banken (in den ent-

wickelten Landern ist es umgekehrt).

Auch die Wettbewerbsfahigkeit wird

durch den Einstieg einer gréReren Zahl

von Unternehmen erhoht. (Huizinga et

al, 1998)

In Lateinamerika, wo eine hohe auslan-

dische Bankprdasenz herrscht, haben

Untersuchungen ergeben, dass die

unterstellte Effizienzsteigerung inlandi-
scher Banken (durch niedrigere
Betriebskosten und weniger
Gewinnentnahme) lediglich fur jene
Lénder zutrifft, die auf niedrigerem
Niveau wirtschaftlicher Entwicklung ste-
hen (z.B. Peru, Kolumbien, Ekuador
und Bolivien), aber nicht fur die hoher
entwickelten Lander wie Brasilien (Bies,
2003).

Diese Untersuchungen zeigen auch,
dass der Einstieg ausldndischer Banken
positive Wirkungen auf die Kredit-
stabilitdt inldndischer Banksysteme
haben kann. Dennoch sollten die weni-
ger entwickelten Lénder, bevor sie sich
dem internationalen Wettbewerb o6ff-
nen, das inlandische Bankwesen kon-
solidieren und stirken, um der
Konkurrenz gewachsen zu sein. Diese
Befunde werden durch eine Fallstudie
tber eine ausldndische Bank in
Brasilien bestétigt, die zeigt, dass die
auslédndischen Institute keineswegs effi-
zienter als inlandische Banken waren,
die mehrere Finanzkrisen erlebten und
Uberlebten (Vander Stichele, 2002).
Die hohere Rentabilitit auslandischer
Banken ist in diesem Fall auf die Politik
der Zentralbank, sowie auf einen
Vertrauensbonus als auslandische Bank
zurtickzuftthren, die das Vertrauen der
Leute auch dann gewinnen konnte,
wenn ihre Dienstleistungen teurer
waren.

3.2.1. Auswirkungen der
Liberalisierung auf die

Schwellenlédnder

Die Finanzbranche in den Schwellen-
markten, sowie in Entwicklungsléndern
mit héherem Einkommen ist Hauptziel
der EU-requests, obwohl die EU-
Forderung zur Liberalisierung von Finanz-
dienstleistungen auch an 20 LDCs und
30 Lénder mit niedrigem Ein-
kommensniveau gerichtet wurden. Die
Finanzbranchen der Schwellenldander
waren schon wahrend der vorherigen
Verhandlungsrunde das Hauptziel des
Nordens gewesen. Nach Abschluss der
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Uruguay-Runde mussten die
Gespréache jedoch beendet werden,
weil die USA mit den Angeboten aus
Stdostasien unzufrieden waren. Die
asiatische Finanzkrise von 1997 tat den
Forderungen, insbes. der USA, nach
mehr Liberalisierung allerdings keinen
Abbruch. Im Gegenteil, die USA nutzten
die Notlage der Krisenlénder, die auf
Rettungspakete des IWF angewiesen
waren, um Druck fur mehr Marktoffnung
zu machen. Die WTO behauptete sogar,
dass die Liberalisierung  von
Finanzdienstleistungen dazu beitragen
wiirde, Finanzkrisen zu vermeiden.
China ist seit seinen Verhandlungen um
den Beitritt zur WTO, aber auch in den
gegenwaértigen GATSlerhandlungen, ein
Hauptzielland fur Finanzdienstleister.
Die Offnung Chinas fur ausléndische
Banken und Versicherungen verspricht
den grol3en internationalen
Geschéftsbanken hohere Profite.

Die bisherige Erfahrung Chinas bei der
Liberalisierung  der  Finanzdienst-
leistungen (die volle Offnung steht
noch bevor)* wird im folgenden darge-
stellt. Sie &hnelt in vielerlei Hinsicht den
Erfahrungen anderer Lander:

(A) Positives:

« auslandische Banken verbesserten die
Funktionsféhigkeit des Finanzsystems.
Sie forderten die Wettbewerbsfahigkeit
der inlandischen Banken und brach-
ten neue Erfahrungen beim
Risikomanagement, dem internen
Controlling, den Anreiz-
mechanismen, der Produkt-
innovation und bei der Buchhaltung.

+ hohere Kapitalzufliisse und bessere
Investitionsbedingungen,

* nach seinem Einstieg in den
Shanghaier Markt hat eine grolere
US-Versicherungsgruppe (American
International Group) ein anerkanntes
Versicherungsmarketingsystem ein-
gefthrt, das den inldndischen
Versicherungsmarkt stimulierte. Sie

verbesserte die Kundenorientierung
chinesischer Versicherungen und for-
derte die Entwicklung des Marktes fiir
Lebensversicherungen.

* Auslandische Finanzdienstleister bie-
ten den Verbrauchern in China hoch-
entwickelte Dienstleistungen und
finanzielle Innovationen.

(B) Negatives:
« ,Rosinenpicken”” - die inldndischen
Banken verlieren weitgehend ihre rei-
chen Kunden (,high end consum-
ers”) an die ausldndischen Banken.
Da solche reichen Kunden den
Hauptteil des Gewinns bringen (laut
chinesischer Statistik kommen 80%
der Gewinne von 20% reichen
Kunden), heilit das, dass die inlandi-
schen Banken diese Kunden verlieren
und auf den weniger profitablen sit-
zen bleiben. Das schwacht nattrlich
einmal mehr ihre Wettbewerbs-
fahigkeit gegentber der ausldndi-
schen Konkurrenz, die an den weni-
ger wohlhabenden Kunden nicht
interessiert ist.
« ,Brain Drain”: Die inléndischen
Banken verlieren viele ihrer fahigen,
erfahrenen Manager und Schlissel-
personen. Dies fuihrt zum Mangel an
erfahrenem Fiihrungspersonal in den
inldndischen Banken und behindert
deren Entwicklung.
Verscharfung regionaler Ungleich-
gewichte: auslédndische Investitionen
und alle daran geknlpften Finanz-
dienstleistungen flieRen in die hoher
entwickelten ostlichen Regionen
Chinas. Dies vertieft die Kluft in der
Entwicklung zwischen den 6stlichen
und westlichen Regionen des Landes.

n45

(C) Herausforderungen:
« Der Einstieg auslandischer Versiche-
rungen hat in kurzen Zeit dramatische

Ausmalie angenommen.
Auslandische Banken haben ihre
Aktivitdten rapide  ausgedehnt.

Dadurch ist es fir chinesische Unter-
nehmen schwierig, dieser starken
Konkurrenz standzuhalten. Die Aufsichts-
und Regulierungsbehorden stehen
vor der Herausforderung, mit der
Entwicklung und den zunehmenden
Risiken Schritt zu halten.

« Das GATS hat auch chinesischen
Finanzdienstleistern theoretisch die
Moglichkeit eroffnet, sich im Ausland
niederzulassen. Aber den chinesi-
schen Unternehmen fehlen die Wett-
bewerbsvorteile, um in gleichem
MaBe ins Ausland zu expandieren,
wie ausléndische Finanzdienstler dies
auf dem chinesischen Markt konnen.
Durch diese Asymmetrie erhoht sich
das Handelsbilanz- sowie das
Zahlungsbilanzdefizit.

« Zusétzlich zu den Regulierungs- und
Aufsichtsbehérden im Bankwesen
misste China neue Institutionen fir
Versicherungen und das Wertpapier-
wesen schaffen. Regulierungsexperten
im Westen sind jedoch inzwischen
zum Schluss gekommen, dass eigen-
standige Regulierungsbehdrden nicht
ausreichen, sondern dass die unter-
schiedlichen Sektoren integriert wer-
den mussten, da die Unternehmen
zunehmend gleichzeitig im Banken-,
Versicherungs- und Wertpapier-

geschéft tétig sind.
* Kredite in Fremdwahrung sind ein
wichtiges Mittel zur Kapitalbe-

schaffung fur das Land geworden.
Dadurch wird Kapital fur inldandische
Unternehmen bereitgestellt, aber es
erhchen sich auch die Stabilitats-
risiken des Devisen- und Kapital-
verkehrs. Daher ist eine sorgfaltige
Makroregulierung des Finanzsystems
und der Wahrungspolitik durch den
Staat notwendig. Die Techniken des
Kapitalverkehrs sind komplizierter

geworden,  Chinas finanzielle
Institutionen  machen  gewaltige
Anderungen  durch, die die

Stabilitatsrisiken erhohen. Das Land

* WTO, “Communication from the People's Republic of
China — Assessment of Trade in Services,” Dokument
NI 19, 21, 22. 26, 41, 43, 44 45, 47, 48, 49, 50.

** Dieses Phanomen taucht in vielen Léndern auf, zum
Beispiel in der Turkei (s.: M. Karatas & M. Broadbent,
“Foreign Banks in Emerging Markets: A Turkish Success
Story,” in id21 Society & Economy, 29.4.2003
(www.id21.0rg/society/s7amk1g1.html). Die Turkei gilt
nicht als typisches Schwellenland, da ausléndische
Banken nur 2% der inléndischen Bankgeschéfte tati-

gen (in Polen z.B. sind es 369%). 40% des Marktes
sind noch in den Handen der 6ffentlichen Banken. 21
ausléndische Banken sind im Lande tétig. Die erfolg-
reichste ausléndische Bank hat zun&chst multinationale
Konzerne und Regierungskunden bedient und war in
der Lage, die Finanzkrise der Turkei durch eine anpas-
sungsfahige und aggressive Uberlebensstrategie durch-
zustehen. Dazu gehérte auch die Segmentierung des
Markts zur Finanzierung der vielen Privatisierungsprojekten,
die Schwerpunktsetzung auf das Grollkundengeschaft

und Kreditkarten, den Riickbau des Filialennetzes,
sowie eine sorgféltige Auswahl von Kunden und
Branchen. Mit anderen Worten: ausléndische Banken
konnen sich also die gewinntréchtigsten
Geschéftsbereiche und Kunden auswéhlen. Sie sind
nicht an einer flachendeckenden Versorgung interes-
siert. Dadurch verschérfen sie tberdies die ungleiche
Entwicklung zwischen den verschiedenen tiirkischen
Regionen.
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hat erkannt, dass die Kapazititen sei-
ner Regulierungsbehorden immer
noch weit hinter denen vieler entwik-
kelter Lander hinterherhinken und
dass kontinuierlich Reformen erfor-
derlich sind. Dies kommt zu den
bestehenden Schwierigkeiten hinzu
und erhoht die Kosten fir die
Verwaltung des Finanzsystems.

3.2.2. Folgen fiir arme

Entwicklungsldnder

Vor allem in den drmeren Entwicklungs-
léndern gilt das Bankensystem als inef-
fizient und unzuverldssig, was hohe
okonomischen Kosten verursacht und
die wirtschaftliche Entwicklung, den
Handel und die Investitionen behindert.
Daraus wird gefolgert, dass der Einstieg
auslandischer Banken in das inlandi-
sche Bankgeschaft zu einem effiziente-
ren  Bankwesen  durch  mehr
Wettbewerb fuhre. ,Effizienter” heiRt
jedoch auch ,geringere Profite”
(Huizinga et al., 1998). Eine niedrigere
Rentabilitdt und verschérfte Konkurrenz
kann bei den lokalen Banken zu riskan-
teren Vergabepraktiken fiihren, weil sie
um jeden Preis die Rentabilitat wieder
zu steigern versuchen. Auch die
Volatilitatsrisiken sind fur kleinere
Volkswirtschaften héher, da sie gegenu-
ber abrupten Kapitalbewegungen ver-
wundbarer sind.

Subsahara-Afrika hat die Zunahme aus-
léndischer Beteiligung am inléndischen
Bankgeschéft durchaus auch Vorteile
gebracht, wie etwa eine allgemeine
Qualitatsverbesserung  bei  der
Preisgestaltung sowie in der Versorgung
mit  Finanzdienstleistungen, beim
Risikomanagement, in der Buch-
fuhrung, bei Transparenz und verbes-
sertem  Wettbewerb  (Murinde/
Tefula 2002). Ein Nachteil der zuneh-
menden Présenz auslandischer Banken
ist aber auch die erhohte Gefahr von
Kapitalflucht, was wiederum zur De-

stabilisierung des inléndischen Kredit-
markts beitragt. Bei einer Finanzkrise
ziehen sich ausléndische Banken
schnell aus dem Markt zurtck. Auch
sind sie nicht unbedingt besser kapitali-
siert als inlandische Banken, obwohl
dies immer wieder behauptet wird.
Ebenso wenig sind die Forderungs-
ausfélle bei ausléandischen Banken
geringer. Sie verwenden ihre finanzielle
Kraft und ihren internationalen Status,
um sich auf die lukrativsten Geschéfte
zu konzentrieren (,Rosinen picken”).
Die Prasenz auslandischer Banken stei-
gert den Gesamtumfang der Kredit-
vergabe, aber die Variabilitét des Kredit-
angebots verringert sich. Auslandische
Banken haben gegeniber inléndischen
Banken den Wettbewerbsvorteil, hohe
Anfangskosten durch profitable Ge-
schafte anderswo kompensieren zu
kénnen. Und sie kénnen rasch expan-
dieren: in  Tansania hat die
Liberalisierung fir ausléndische Banken
deren Prasenz von 5% vor 1980 (als
eine restriktive Politik herrschte) auf
76% im Jahre 2002 erhoht.

Auch die Versicherungsbranche in
Afrika ist bislang unterentwickelt, ihr
fehlt auch die notwendige Rucken-
starkung durch die Regierungen. Ein
Mangel an Kapazitdten und Know-how
hat die Branche daran gehindert, feste
Handelsbeziehungen unter den afrika-
nischen Léndern zu initiieren und sie so
auf die internationale Konkurrenz vorzu-
bereiten."

Daher kann die EU-Forderung, die
Beschrankung von ausléndischem
(Mit)Eigentum aufzuheben, in kleinen
oder armen Entwicklungsléndern
schnell zur Dominanz ausléndischer
Banken fihren. Dies macht es fur die
Aufsichtsbehorden nicht nur schwieri-
ger, das Finanzsystem zu kontrollieren,
sondern liefert die hoch verwundbaren
Entwicklungsckonomien den Profit-
strategien der Finanzindustrie aus, die

“® Africa's Insurance Industry Needs Assistance,” in
Addis Tribune, 7. 6. 2002.

ein Land jederzeit wieder verlassen,
wenn die Gewinne abnehmen. Ein
Beispiel fur die entwicklungspolitisch
kontraproduktiven Praktiken auslandi-
scher Finanzdienstleister ist Kenia. Dort
bildeten ausléndische Banken ein
Kartell, das hohe Zinsen festsetzte, die
den Verbrauchern und der gesamten
Volkswirtschaft hohe Kosten verursachten.

Schlielllich bleibt die Frage, wie
Gewinne im Lande reinvestiert werden
sollen, da nach GATS Artikel Xi
Einschrénkungen der Repatriierung von
Gewinnen verboten sind.

3.2.3. Armutsbekdmpfung wird

unterminiert

Entwicklungspolitisch  von  groRer
Bedeutung ist die Bereitstellung von
Finanzdienstleistungen fir die armsten
Bevolkerungsgruppen, denen der
Zugang zum Finanzsystem normaler-
weise versperrt ist. Insbesondere die
sog. Mikrokredite, Kleinstdarlehen von
wenigen bis einigen Hundert Dollar,
haben sich als wirksames Instrument
erwiesen. Ausléndische Banken haben
wenig Interesse an dieser Klientel. Im
Zuge ihrer notorischen Rosinenpickerei
neigen auslédndische Finanzdienstleister
gerade in den armen Entwicklungs-
landern dazu, nur die reichen Markt-
segmente zu bedienen, wéhrend die
Armsten, die am meisten eine Finanz-
ierung bedurfen, auf inldndische
Institutionen wie die Mikrofinanzierung
zuriickgreifen mussen. Die Weltbank
behauptet nun, dass die Marktoffnung
fur auslandische Banken zu besseren
Verfahren bei der Kreditvergabe fiihre,
so dass kleine Kreditnehmer besseren
Zugang zu neuen und diversifizierten
Finanzprodukten und damit die Chance
zur Kapitalbildung bekdmen. Damit
wiirde dann die Wirtschaft angekurbelt
(World Bank, 2001). Daher gabe es kei-
nen Grund, auslandische Banken daran
zu hindern, Einlagen von Kleinanlegern
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zu nehmen. In Stdafrika ist dies auch
tatséchlich der Fall. Aber das Land ist
eine Ausnahme. Typisch ist eher das
Beispiel Ghana, wo eine britische Bank
Extragebuhren fur Einlagen unter einer
bestimmten Grenze gefordert hat.

Ahnlich ist die Lage auch bei auslandi-
schen Krankenversicherungen, wie
wiederum das Beispiel Kenias zeigt
(SOMO/WEMOQS, 2003). Die Firmen
schneidern ihre Dienstleistungen maR-
gerecht auf die wohlhabenden stadti-
schen Schichten zu, die in der Lage
sind, ihre Krankenhausrechnungen zu
bezahlen. Die Versicherer verlangen
hohe Prémien, die fiir arme Patienten
unbezahlbar sind. Sie weigern sich
auch, Patienten zu akzeptieren, die an
Krankheiten wie HIV/AIDS leiden. Im
Gegensatz dazu ist das offentliche

Krankenversicherungssystem der
Regierung verpflichtet, alle Patienten zu
versorgen. Wahrend der vorangegange-
nen GATS-Verhandlungen war Kenia
bereit, seine Finanzdienstleistungen zu
liberalisieren, ohne sich allerdings im
klaren dartiber zu sein, dass es damit
auch den Krankenversicherungssektor
den Regeln des GATS unterwarf"”. Nach
Artikel XVI ist es den Regierungen u.a.
verboten, die Anzahl von Dienstleistern
festzulegen. Wéhrend der \Ver-
handlungen hétte die kenianische
Regierung verlangen kénnen, dass aus-
landische Versicherer einen universel-
len Service anbieten (und damit auch
arme Patienten versichern). Aber sie
verpasste diese Gelegenheit.

Nach dem GATS-Prinzip der Nicht-
Diskriminierung bzw. der Inlénder-
behandlung (Art. XVII) kann die
Regierung ausldndische Firmen nur
dann verpflichten, arme und sozial
schwache (etwa HIV-positive) Patienten
zu versichern, wenn sie diese Vorschrift
auch auf kenianische Versicherer aus-
dehnt. Wenn ein Land mdchte, dass im
Interesse von Armutsbekdmpfung ein
universeller Service angeboten werden
soll, dann ist dies nicht automatisch mit
der Forderung kompatibel, die
Profitabilitat einer Bank nicht zu beein-
trachtigen™. Die requests der EU tan-
gieren also auch hier Mallnahmen
zugunsten von Armutsbekédmpfung (s.
auch die Beispiele in Kapitel 2.3.).

* Diese Unkenntnis ist kein Einzelfall. Die in der WTO
laufenden Verhandlungen sind so komplex, dass nur
groRe Verwaltungsapparate in der Lage sind, sie zu
bewiéltigen. Vielen Entwicklungsléndern fehlen dazu
die Ressourcen. Daher war einer der Hauptgrinde fur

das Scheitern der Ministerkonferenz von Seattle, dass
damals viele Regierungen des Stidens im Zuge der
Uberpriifung der eingegangenen Verpflichtungen erst
merkten, auf was sie sich alles eingelassen hatten.

“® Brief an die Autorin von J. Marchetti, Beamter fiir
6konomische Angelegenheit in der
Dienstleistungsabteilung der WTO, 25. 6. 2003
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4. Fazit und zivilgesellschaftliche Vorschlige

m Licht unserer Analyse ergeben sich
|fo|gende Schlussfolgerungen: die

GATS-Verhandlungen zur Liberali-
sierung der Finanzdienstleistungen im
allgemeinen und die Forderungen der
EU im besonderen

« ignorieren die Risiken fir die Stabilitat
der Finanzsysteme in den
Entwicklungsldndern,

« ignorieren die Ansteckungs- und
Dominoeffekte, die Krisen in einem
Entwicklungsland auf andere
Entwicklungslénder haben kénnen,

« Uberfordern die Regulierungs- und
Aufsichtsbehorden in zahlreichen
Entwicklungsldndern,

« nehmen keine Rucksicht auf
Interessen der Armutsbekdampfung,
und unterminieren diese sogar in
zahlreichen Féllen,

« sind nicht in der Lage, in zentralen
entwicklungspolitischen Feldern wie
Gesundheits- und Altersversorgung
nltzliche Angebote fur die grolle
Masse der Armen zu machen,

« fihren zu Umverteilungseffekten
zugunsten der Mittelschichten und
Eliten in den Entwicklungsléndemn,

« Uberfordern die
Verhandlungskapazitdten vieler
Entwicklungslédnder, vor allem der
Gruppe der drmsten Lander,

« konzentrieren sich auf die Interessen
der wettbewerbsstarken
Finanzdienstleister der
Industrieldnder,

« werden u. a. dazu genutzt, die
Krisenfolgen, die das Platzen der
Spekulationsblase 2001 fur die

* Zusammenstellung der Schlussfolgerungen und
Empfehlungen von Isabel Lipke und Myriam Vander
Stichele unter Mitwirkung von Peter Wahl.

Branche verursacht hat, durch eine
Liberalisierungsoffensive zu kompen-
sieren,

« stehen in krassem Gegensatz zu dem
6ffentlich immer wieder behaupteten
Anspruch, die neue
Verhandlungsrunde sei eine
Entwicklungsrunde,

« vertiefen unterm Strich die ohnehin
schon bestehende Asymmetrie zwi-
schen Nord und Sud.

Daraus ergeben sich folgende Forde-
rungen an die EU und an die WTO:

1. Keine Ubersturzte Liberalisierung.
Notwendig ist eine
Folgenabschétzung von
Liberalisierung der
Finanzdienstleistungen, die Aspekte
der Finanzstabilitat, entwicklungspoli-
tische, soziale und verteilungspoliti-
sche Risiken und Probleme des
Konsumentenschutzes untersucht,
bevor liberalisiert wird.

2. Fur die Gruppe der armsten Lénder
haben MaRnahmen zum Capacity
Building im Vordergrund zu stehen,
die die einheimischen
Finanzdienstleister sowie die
Regulierungs- und
Aufsichtskapazitaten stérken.

3. Es darf kein Druck ausgetbt wer-
den, bestehende Regulierungen, die
der Stabilitét des Finanzsystems, ent-
wicklungspolitischen Zielen und der
Armutsbekdampfung dienen, auszu-
hebeln.

4. Es sind Konzepte zu entwickeln, mit
denen Finanzdienstleistungen in den

Dienst von Entwicklung und
Armutsbekdmpfung gestellt werden
kénnen. Im Zentrum sollten dabei
Dienstleistungen der
Daseinsfirsorge wie Gesundheits-
und Altersversicherung, sowie der
Zugang von drmeren Schichten zu
finanziellen Ressourcen stehen.

5. Die Diskussion um
Finanzdienstleistungen muss aus
ihrer Spezialisten-Nische heraus und
offentlich und transparent gefiihrt
werden.

6. Bevor weitere Schritte zur
Liberalisierung von
Finanzdienstleistungen von
Entwicklungsléndern gefordert wer-
den, sollte der Norden substantielle
Zugestandnisse an den Stden
machen, z.B. in Mode 4 von GATS
aber auch im Agrarbereich
(Schuknecht et al. 2003). Auf die
Uberfrachtung der Verhandlungen
mit neuen Themen wie Wettbewerb,
Investitionen u.a. muss verzichtet
werden.
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