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- STANDPUNKTE 01]2015

EDITORIAL

Weiterhin schlechte Konjunkturaussichten mit europaweitem Sparkurs
und labilem Finanzsystem bereiten Europa groBe Probleme —auch Osterreich
mit der hochsten Arbeitslosenrate seit 1950. Umso wichtiger ist die Starkung
von Konsum- und Investitionsnachfrage. Die soziale Krise vor allem (aber
nicht nur) in Griechenland unterminiert das Vertrauen in ein gemeinsames
Europa, das sich gerade jetzt als Solidargemeinschaft erweisen sollte — nicht
nur aus menschlichen, sondern auch aus okonomischen Griinden. Dass der
Euro trotz ,,Grexit*“-Diskussion nicht verloren ist, zeigt eine historische Be-
trachtung tber die Einfiihrung des US-Dollar.

Den groBen Fehlern bei der Umstrukturierung der Verstaatlichten-Holding
OIAG durch ,,Schwarz-Blau* (,»sich selbst erneuernder Aufsichtsrat*) und die
— va auch okonomisch betrachtet — unverniinftigen Privatisierungen der letz-
ten Jahre mochte die Regierung durch neue gesetzliche Regelungen und die
Nachfolgegesellschaft OBIB ein Ende setzen.

Ein Beitrag ist Fusionen und Ubernahmen in der EU gewidmet, der sich
auch mit dem offensichtlich mangelnden Willen zu wirkungsvoller Zusammen-
schlusskontrolle in Europa beschiftigt. Dieser Artikel ist Teil der Uberfiihrung
unseres AK-VVettbewerbsberichts, dessen Inhalte nun in die ,,Wirtschaftspolitik
— Standpunkte Gibernommen wurden. Gleiches gilt auch fiir die Analyse der
Verlagerungen von Unternehmensteilen ins Ausland, deren bekannt gewordene
Falle im jahrlichen AK-Verlagerungsmonitor aufgelistet werden.

Der Finanzmarkt spielt weiterhin eine wichtige Rolle. Das Hauptgeschaft
der Banken dient schon lange nicht mehr der Realwirtschaft, in den letzten
Jahrzehnten sind die Banken um ein Zehnfaches schneller gewachsen als die
Gesamtwirtschaft. Und nun ist geplant den Finanzsektor im Rahmen von CETA
und TTIP noch weiter zu deregulieren! Den Mitgliedstaaten soll das Heft aus der
Hand genommen werden, bei Gefihrdung der Finanzmarktstabilitit Abwehr-
maBnahmen zu ergreifen. Eine weitere Diskussion, die gefiihrt werden muss, ist
die demokratiepolitisch bedenkliche Entwicklung hin zu einer unkontrollierten
Expertokratie, bei der zunehmend die ,,Experten* das Sagen haben.Wir liefern
dazu ein Beispiel aus dem Energiesektor.

Eine interessante und aufschlussreiche Lektlire wiinscht
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HERAUSFORDERUNGEN 2015:
SPARPOLITIK BEENDEN, ARBEITSLOSIGKEIT SENKEN

DIE UNGUNSTIGEREN KONJUNKTURAUSSICHTEN KONNTEN IN DER FATALEN LOGIK DER EU-FISKALREGELN EINE
NEUE RUNDE AN SPARPAKETEN AUSLOSEN. DIESE IN OSTERREICH ZU VERHINDERN UND FUR MOGLICHE FORT-
SCHRITTLICHE REGIERUNGEN IN GRIECHENLAND UND SPANIEN EINE OPTION JENSEITS DER GESCHEITERTEN
EU-POLITIK ZU SCHAFFEN, STUNDE AM BEGINN EINES GRUNDLEGENDEN WIRTSCHAFTSPOLITISCHEN KURSWECH-
SELS. SEINE PRIORITATEN MUSSEN IN DER VERRINGERUNG DER MASSENARBEITSLOSIGKEIT UND DER UNGLEICH-
HEIT IN DER VERTEILUNG DES WOHLSTANDES STEHEN.

egen Jahresende 2014 wurde eine
G neue Runde der Revision der Kon-
junkturprognosen nach unten eingelautet.
Das WIFO erwartet fiir die dsterreichische
Wirtschaft 2015 nur noch ein Wachstum
von real 0,5%. Die Konjunktur leidet in ganz
Europa unter den Sparbemuhungen der of-
fentlichen Hand und dem anhaltend labilen
Finanzsystem, was sich in schwacher Kon-
sum- und Investitionsnachfrage duBert. Sie

auch die europdische Kommission erkannt.
Zu Beginn des Jahres wurde eine leichte
Flexibilisierung der Fiskalregeln angekiin-
digt®: Mitgliedslinder mit schlechter Kon-
junktur missen zwar weiter sparen, aller-
dings nicht mehr so rasch.

Am grundlegenden Problem prozyk-
lischer Budgetvorgaben andert sich al-
lerdings nichts: Die Revision des Wirt-
schaftswachstums [ost friiher oder spater

Die Konjunktur leidet in ganz Europa unter den Sparbemiihungen

der offentlichen Hand und dem anhaltend labilen

Finanzsystem, schwacher Konsum- und Investitionsnachfrage.

droht in eine gefiahrliche Deflationsspirale
zu rutschen. Kurzfristig stiitzen der niedri-
ge Erdolpreis, der schwache Euro und die
Einfiihrung des gesetzlichen Mindestloh-
nes in Deutschland die Konjunktur. Doch
das reicht nicht. Unter den gegenwartigen
Rahmenbedingungen ist ein nachhaltiger
Aufschwung nicht denkbar und die Arbeits-
losigkeit steigt weiter.

Konjunkturverschirfende Fiskalregeln der
EU. Die schwacheren Wachstumsaussich-
ten drohen sich sogar selbst zu erfiillen,
weil unter den geltenden Budgetregeln der
EU die Wirtschaftspolitik systematisch zum
falschen Handeln gedrangt wird: Sinkt das
Wirtschaftswachstum, so fihrt die von der
Europaischen Kommission gewahlte Re-
chenmethode statistisch zu einem Absin-
ken des Potentialwachstums, also des ,,nor-
malen* Wirtschaftswachstums. Auf dieser
Basis wird dasselbe Budgetdefizit zu einem
groBeren Teil als strukturell und nicht kon-
junkturabhangig eingestuft.

Dies gerat in Konflikt mit der Selbstver-
pflichtung der Mitgliedslander, das struktu-
relle Budgetdefizit rasch auf hochstens 0,5
Prozent des Bruttoinlandsprodukts zu re-
duzieren. Dieses Problem hat mittlerweile
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neue Sparpakete aus. Werden dabei die
Staatsausgaben gesenkt oder Massensteu-
ern erhoht, so fihrt dies direkt zu einer
Verringerung der verfiigbaren Einkommen,
der Konsumnachfrage und der Produktion,
also des Wirtschaftswachstums und der
Beschaftigung.

Konsolidierungsforderungen der Europa-
ischen Kommission zuriickweisen. Die
EU-Budgetregeln  wirken  prozyklisch’,
verstirken die Wirtschafts- und Beschaf-
tigungskrise und miussen noch weiter ge-
andert werden. Erstens darf die osterrei-
chische Bundesregierung in den nachsten

ale bei manchen Ausgaben ortet, dann soll
sie diese selbstverstandlich heben und die
entstehenden Einsparungen zu Mehraus-
gaben in anderen Bereichen — vor allem
dem dringenden Ausbau von Kindergarten,
Schulen, Integration und Pflegeleistungen —
nutzen. Der Forderung einer weiteren Ver-
ringerung des Budgetdefizits darf aber aus
beschaftigungspolitischen Griinden nicht
nachgekommen werden. Mogliche Sankti-
onen wiirden erst Ende 2016 drohen und
bestiinden ohnehin nur in der Hinterlegung
eines verzinsten ,,Sparbuchs® in Briissel.

Zweitens soll Osterreich endlich eine
Kehrtwende in seiner Position im Rat der
Finanzministerlnnen vollziehen: Die Regie-
rung unterstitzt bislang alle harten Spa-
rauflagen fiir Lander mit zu hohem Bud-
getdefizit und Massenarbeitslosigkeit. Die
von der Kommission geplante vorsichtige
Neuinterpretation der Fiskalregeln* hat
neue Spielraume geschaffen, diese miissen
jetzt konsequent weiterentwickelt werden.
Nun gilt es besonders jenen Landern bei-
zustehen, denen wegen der schlechteren
Wirtschaftslage verscharfter Spardruck
der Kommission droht. Das gilt unmittelbar
fur Frankreich und Italien, wo die Arbeits-
losigkeit auch unter Jugendlichen Rekord-
niveaus® erreicht hat.

Von besonderer Bedeutung ist aber die
Positionierung Osterreichs nun, nachdem

Die schwacheren Wachstumsaussichten drohen sich sogar

selbst zu erfiillen, weil unter den geltenden Budgetregeln

der EU die Wirtschaftspolitik systematisch zum falschen

Handeln gedrangt wird.

Monaten nicht den Fehler begehen, wegen
der Abwartsrevision der Prognose ein neu-
es Sparpaket zu schniiren. Dies wiirde die
Konjunktur zusatzlich bremsen und zu ei-
nem weiteren Anstieg der Arbeitslosigkeit
fiihren. Sofern die Regierung Sparpotenti-

in Griechenland die fortschrittliche Par-
tei Syriza die Wahlen gewonnen hat und
umso mehr, falls auch in Spanien Podemos
einen ahnlichen Wahlerfolg erreicht. Syri-
za verfiigt liber den klaren Wahlerlnnen-
auftrag dem oktroyierten Austeritatskurs
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entgegenzutreten. Ahnliches gilt im Falle
eines Wabhlsieges fiir Podemos. Diese Po-
sition ist inhaltlich vollig gerechtfertigt.
Selbst der Internationale Wihrungsfonds
hat Ende letzten Jahres das Scheitern
der Austerititspolitik® festgestellt: Sie
hat zu massiven Einschnitten im Sozial-
wesen, einem drastischen Anstieg der

Arbeitslosigkeit bekampfen. Die wichtigs-
te unmittelbare wirtschaftliche und soziale
Herausforderung bildet auch bei uns die
Rekordarbeitslosigkeit. Osterreich wird
heuer laut Prognose des WIFO mit 8,9%
der unselbstandigen Erwerbspersonen die
hochste seit 1950 gemessene Arbeitslo-
senquote nach traditioneller Berechnungs-

zentralen Quellen von Ungleichheit ist; fiir
Gesellschaft und Demokratie, deren Stabi-
litat durch Armut und soziale Ausgrenzung
bedroht ist.

Sofortprogramm gegen Arbeitslosigkeit:
Bildung, Investitionen, Arbeitszeitverkiir-
zung. Die Herausforderung der Massenar-

Die wichtigste Herausforderung ist auch bei uns die Rekordarbeitslosigkeit.

Osterreich wird heuer die hdchste Arbeitslosenquote seit 1950 aufweisen.

Arbeitslosigkeit und enormer Zunahme
der Ungleichheit gefiihrt, ohne die Staats-
schulden zu senken — im Gegenteil, diese
sind weiter gestiegen. Die Osterreichische
Regierung muss ihrer europaischen und
sozialen Verantwortung gerecht werden
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und dazu beitragen, beide Lander in der
Wahrungsunion zu halten und gleichzeitig
die sozial und wirtschaftlich schadlichen
Kirzungen zu beenden.

Der liberale belgische Okonom Paul
de Grauwe hat dem notwendigen Po-
litikwechsel einen Namen gegeben:
wStrukturreformen beenden, offentliche
Investitionen starten“.” Aufgabe der eu-
ropaischen Budgetpolitik muss es ange-
sichts der gegenwartigen Konjunktur- und
Arbeitsmarktsituation sein, die effektive
Nachfrage zu starken. Darauf hat auch
das deutsche Institut fiir Makrookonomie
und Konjunkturforschung (IMK) in seiner
jingsten Lagebeurteilung® nachdriicklich
hingewiesen. Diesem Anspruch wird auch
die von der Kommission angekiindigte fle-
xiblere Handhabung der Fiskalregeln bei
weitem nicht gerecht.
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methode aufweisen. Die Zahl der Arbeits-
losen ware dann um 150.000 hoher als vor
der Finanzkrise. Statt der Losung dieses
Problems hochste Prioritat beizumessen,
sonnt sich die osterreichische Regierung
zu oft im Licht der (zweit-)niedrigsten Ar-
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Quelle:WIFO, nationale Berechnung laut AMS und HV

beitslosenquote in der EU.

Die Kosten der Massenarbeitslosigkeit
sind horrend: Fir die Betroffenen und ihre
Familien, die nicht nur erhebliche Einkom-
mensverluste erleiden, sondern auch von
sozialen Abstiegsingsten bedroht sind;
fir die Konsumnachfrage, die durch feh-
lendes verfligbares Einkommen gedriickt
wird; fir das Budget, dem allein aufgrund

beitslosigkeit ist nicht leicht zu bewaltigen.
Doch die wichtigsten Ansatzpunkte fir ein
Sofortprogramm fiir Beschaftigung liegen
auf der Hand:

=> Ausbildung: Zusitzliche Ausbildungs-
und BeschaftigungsmaBnahmen fiir Ju-
gendliche sind dringend, vor allem bei
den 19- bis 24-Jihrigen ist die Arbeits-
losigkeit markant gestiegen. Bei den
I5- bis19-Jahrigen macht sich die Aus-
bildungsgarantie bezahlt. Fehlen Jobs fiir
Jugendliche, dann ist eine zusatzliche
Ausbildung oder eine kommunale Be-
schiftigung die beste Alternative. Oster-
reich muss auf EU-Ebene darauf dran-
gen, dass die Jugendgarantie endlich mit
Leben erfillt wird, etwa indem die Fi-
nanzierung vollstindig auf das EU-Bud-
get verlagert wird und deutlich mehr
Finanzmittel bereitgestellt werden.

=>» Soziale Dienstleistungen: Umschich-
tung in den offentlichen Haushalten
zugunsten der besonders beschafti-
gungsintensiven Dienstleistungen in
den Bereichen Bildung, Pflege und So-
zialarbeit. Fiir die Finanzierbarkeit des
Sozialstaates und seiner positiven ver-
teilungs- und beschaftigungspolitischen
Wirkungen muss der Ruf der Konser-
vativen nach einer Senkung der Abga-
benquote zuriickgewiesen werden.’

=> Investitionen: Erhdhung der offentli-
chen Investitionen in den Bereichen
sozialer Wohnbau, offentlicher Verkehr,

Die steuerliche Entlastung der Arbeitnehmerinnen darf

nicht durch einen Senkung der Abgabenquote und Kiirzun-

gen im Sozialstaat bezahlt werden.

des Anstiegs der Arbeitslosigkeit in der Fi-
nanzkrise und den damit verbundenen Ein-
nahmenausfillen und hoheren Ausgaben
bis zu 4 Mrd. Euro pro Jahr fehlen; fiir die
soziale Lage, weil Arbeitslosigkeit eine der

Breitband- und Energienetze und oko-
logischer Umbau der Wirtschaft, um
der Konjunktur den dringend notwen-
digen Impuls zu geben. In allen Berei-
chen ist der Bedarf aufgrund der lange
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anhaltenden Investitionszuriickhaltung
und des raschen Bevolkerungswachs-
tums hoch, die Finanzierungsbedingun-
gen sind glinstig wie nie. Nur die fal-
schen EU-Regeln verhinderten bisher
die notwendigen Initiativen. Deshalb

kommen gelungen, die unter anderem
durch eine Verscharfung der Betrugsbe-
kiampfung und hohere Steuern auf Kapi-
talertrage finanziert wird. Die notwen-
dige Einfiihrung einer Vermogens- und
Erbschaftssteuer konnte noch nicht er-

Bei den Vermdgenssteuern geht es nicht nur um

eine faire Verteilung der Abgabenbelastung. Mit

diesem Thema wird auch die Machtfrage gestellt.

Und genau das ist zu tun.

muss EU-weit ein Konjunktur- und Be-
schaftigungspaket vereinbart und eine
goldene Investitionsregel eingefiihrt
werden'®, die die Kreditfinanzierung
langfristig ausgerichteter Infrastruktu-
rinvestitionen ermoglicht. Ersten, viel zu
vorsichtigen, Schritten der Ausweitung
der Investitionsspielraume durch die
Kommission'' muss rasch einen groBer
Investitionssprung nach vorne folgen.

Arbeitszeitverkiirzung: Angesichts des
schwachen Wirtschafts- und Beschafti-
gungswachstums bei gleichzeitig merkli-
cher Zunahme des Angebots an Arbeits-
kraften kann ohne eine Verkiirzung der
Arbeitszeit in Osterreich kein Riickgang
der Arbeitslosigkeit gelingen.'? Deshalb
gilt es, die Anreize fir Uberstunden
zu verringern, Bildungskarenzen und
andere Auszeiten gezielt auszuweiten
und generell alle Initiativen zu fordern,
die eine Verkiirzung der geleisteten Ar-
beitszeit zum Ziel haben. Die Gewerk-
schaften haben sich mit dem Modell der
Freizeitoption'® gerade auf diesem Feld
als besonders innovativ erwiesen.

Verteilungsfrage stellen. Wirtschaftskrise
und Rekordarbeitslosigkeit verscharfen
in ganz Europa die Ungleichheit und da-
mit die sozialen Auseinandersetzungen.
Wachst der Kuchen langsamer, dann wird
der Streit um seine Verteilung heftiger. Die
Finanzkrise hat offengelegt, wie sehr Fi-
nanzmarktakteure und Vermogende ber
unsere Verhaltnisse gelebt haben. Nur das
Zuruckdrangen ihrer Anspriiche an das So-
zialprodukt schafft Raum fiir sozialen Fort-
schritt. Deshalb mussen die Besteuerung
grofler Vermogen und Erbschaften, die
Verkleinerung des hypertrophen Finanz-
sektors und die konsequente Bekampfung
der Steuerhinterziehung einen prominen-
ten Platz auf der politischen Agenda haben.

Mit der Steuerreform 2015/16 ist eine
umfangreiche Entlastung der Arbeitsein-
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reicht werden. Allein die Millionarshaus-
halte verfligen iiber ein Vermogen von
etwa 730 Milliarden Euro't, mit dem sie
starker zur Finanzierung des Sozialstaa-
tes beitragen konnten. Der heftige Wi-
derstand zeigt: Bei den Vermogenssteuern
geht es nicht nur um eine faire Verteilung
der Abgabenbelastung'®. Mit diesem The-
ma wird auch die Machtfrage gestellt. Und
genau das ist zu tun.

Markus Marterbauer,
Abteilung Wirtschaftswissenschaft & Statistik

Dieser Beitrag erschien bereits auf

blog.arbeit-wirtschaft.at
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ANSATZE ZUR UBERWINDUNG
DES EU GRIECHENLAND-DILEMMAS

DIE EUROGRUPPE HATTE SICH AM 24. FEBRUAR GEEINIGT, DAS HILFSPROGRAMM FUR GRIECHENLAND UM VIER MO-
NATE ZU VERLANGERN. DAMIT GESTAND SIE DER NEUEN GRIECHISCHEN REGIERUNG ETWAS MEHR ZEIT ZU, REFORM-
MASSNAHMEN AUSZUARBEITEN, WELCHE ANSTELLE DER FORTSETZUNG DES OKONOMISCH DESASTROSEN SPARKUR-
SES TRETEN SOLLEN. ZWAR IST DAS KEINE GROSSE LOSUNG, ABER ZUMINDEST EIN ANZEICHEN, DASS IN EUROPA
NACH WIE VOR EIN GEWISSER PRAGMATISMUS HERRSCHT. OFFENBAR IST ES MOGLICH, AUCH BEI GEGENSATZLICHEN
POLITISCHEN EINSTELLUNGEN UND WIRTSCHAFTLICHEN UBERZEUGUNGEN HALBWEGS TRAGBARE ERGEBNISSE ZU FIN-
DEN. DIES IST UMSO VERNUNFTIGER, ALS DIE HILFSGELDER BEREITS BUDGETIERT WAREN, UND DIE NOTWENDIGKEIT

EINER ANDERUNG DES SANIERUNGSKURSES IN GRIECHENLAND OFFENSICHTLICH IST.

ie soziale und politische Entwicklung
D in Griechenland ist mehr als besorg-
niserregend. Die derzeitige Situation stellt
sich dramatisch dar: 27% Arbeitslosigkeit,
33% der Griechlnnen ohne ausreichende
Gesundheitsversicherung und 18% der Be-
volkerung, die sich ausreichende Ernahrung

eine Wahlauseinandersetzung mit einer
ahnlichen Bewegung bevorsteht. Freund-
lichkeiten, wie die beriihmten 100 Tage
Schonfrist fur neue Regierungen, will man
sich da nicht leisten.

Zudem herrscht auf konservativer Seite
die berechtigte Sorge um die Stabilitat des

Die soziale Misere in Griechenland unterminiert
das Vertrauen in die EU und den Euro nicht nur
in Griechenland sondern in ganz Europa.

nicht mehr leisten konnen, ist eine Schande
fiir ganz Europa. Die soziale Misere in Grie-
chenland unterminiert das Vertrauen in die
EU und den Euro nicht nur in Griechen-
land sondern in ganz Europa. SchlieBlich
versprach die EU der europaischen Bevol-
kerung, die bei Krankheit, Arbeitslosigkeit
oder nach einem Unfall auf das Funktio-
nieren der Sozialsysteme angewiesen sein
konnte, dass diese nicht zerstort werden.
Es liegt also nicht nur im Interesse von Sy-
riza oder ,,der Griechlnnen®, sondern von
allen iiberzeugten Europaerlinnen, die Krise
in Griechenland zu tGberwinden.

Die Angste der Konservativen. Dass gerade
jetzt, kurz nach den griechischen Wahlen,
dieser massive Druck von der Eurogruppe

Euro-Finanzsystems. Denn Griechenland
braucht die Hilfsgelder derzeit hauptsich-
lich, um seine Glaubiger zu bedienen, wobei
die nachste groBere Zahlung im Marz in der
Riickzahlung von Hilfsgeldern des IWF be-
steht.

Der aktuelle Bedarf der griechischen
Regierung an neuen Hilfsgeldern entsteht
namlich aufgrund falliger Riickzahlungen an
die EZB sowie fiir die Schuldentilgung an
den IWF. Die laufenden Ausgaben konnte
der griechische Staat schon 2014 aus eige-
nen Einnahmen finanzieren.

Okonomisch spricht man in diesen Fl-

len von einem primaren Budgetuberschuss.

Dieser ist insofern von Bedeutung, als er
erlaubt, die aktuelle Finanzpolitik zu beur-
teilen. Die Hohe der Zins- und Tilgungs-

primaren Defizit zusatzliche Nachfrage
schaff, oder ob sie die Nachfrage dampft, in-
dem sie Primariberschiisse macht, um die
Glaubiger zu bedienen. Und letztlich ist die
Finanzpolitik auch deshalb von Bedeutung,
weil eine Regierung, die trotz Primariber-
schusses weiterhin gewillt ist, ihre beste-
henden Schulden zu bedienen, zeigt, dass
sie um die Einhaltung von Vertragen zumin-
dest bemiiht ist.

Im Sommer 2015 werden hauptsachlich
Riickzahlungen an die EZB fiir den Ankauf
griechischer Anleihen fallig. Es ware also
reichlich absurd, Griechenland in die Zah-
lungsunfahigkeit zu schicken, nur weil es
Zahlungen fiir jene Hilfskredite, die es gera-
de zur Vermeidung dieser Zahlungsunfahig-
keit erhalten hat, momentan nicht bedienen
kann.

Griechenland nicht neuerlich unter die
Arme zu greifen, die Hilfsgelder, die an-
sonsten mit langeren Fristen zuriickbezahlt
wirden, abzuschreiben, und eine massive
Verunsicherung im Europaischen Finanz-
system auszulosen, obwohl die griechische
Regierung zusagt, alles Mogliche zu tun,
um nunmehr den Verpflichtungen nachzu-
kommen, ware vermutlich auch den ubri-
gen europaischen Wahlerlnnen schwer zu
erklaren. SchlieBlich hat man die letztlich
mit Steuergeldern der Resteuropaerin-

Es kann nicht im Interesse Europas sein, ein Land mitten in der Kri-
se zu zwingen, sein Vermogen zu Schleuderpreisen zu verhokern.

kommt, ist nicht ganz zufillig. Offensichtlich
ist es den konservativen Regierungen in Eu-
ropa ein Anliegen, eine Partei aus der neu-
en Linken nicht allzu lange als strahlenden
Sieger dastehen zu lassen. Vor allem, wenn
in Spanien einem Parteikollegen demnachst
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zahlungen ist schlieBlich die Folge friiherer
Verschuldung, die unter Fiihrung der friihe-
ren Regierungen entstand. Zudem ist der
primare Budgetsaldo von Bedeutung, weil
er zeigt, ob die staatliche Finanzpolitik die
Wirtschaft ankurbelt, indem sie mit einem

nen finanzierte Ubernahme der privaten
Forderungen gegenuliber Griechenland, die
von Banken, Versicherungen und anderen
Anlegerlnnen gehalten wurden, damit be-
griindet, dass die Folgen fiir die Euro-Zone
nicht absehbar seien. So unangenehm es

<



sein mag, diese Begriindung war keineswegs
absurd. Man hatte ja gerade erlebt, dass be-
reits die unerwartete Insolvenz einer US-
Investitionsbank das Finanzsystem und mit
ihm die Weltwirtschaft in die Krise reifen
konnte.

Zudem scheinen sich die europaischen
Regierungen auch vor einer offenen De-
batte iiber die allgemeine Sinnhaftigkeit der
harten Austeritatspolitik, welche die Troika
Griechenland verordnet hat, zu flirchten.

Die aktuelle Auseinandersetzung. Die De-
batte um die Schuld an dem derzeitigen
Dilemma ist dabei nicht hilfreich. Dabei
prallen aktuell nur unversohnliche Ansich-
ten aufeinander: So argumentieren die Be-
furworterlnnen der harten Austeritat, dass
Griechenland zu viel Korruption, zu hohe
Militarausgaben, zu viele Beamtlnnen und
zu wenig Strukturreformen aufweist und
damit wohl keine Hilfe verdient.

Die Gegenseite kontert, dass die Spar-
maBnahmen das Problem nur verschlim-
mert haben, dass das System der Korrup-

sich Essen, Heizung und Wohnung nicht
mehr leisten konnen, sind durchaus be-
rechtigt und sollten von den EU-Partnern
akzeptiert werden. Auch die Ausdehnung
der Krankenversicherung ist eine Frage
der Glaubwiirdigkeit des sozialen Europas.
In einigen Punkten hat die griechische Re-
gierung trotz der katastrophalen Situation
schon Zugestandnisse gemacht: So soll die
Erhohung des Mindestlohnes zeitlich erst
ab September und dann schrittweise er-
folgen. Bei der Frage, warum die Preise in
Griechenland nicht ahnlich stark zuriickge-
hen wie die Lohne, ware eine Hinterfragung
des EU-Dogmas, dass man Preise nicht re-
gulieren darf, weil diese durch den Wettbe-
werb bestimmt werden, ebenso denkbar.
Den Aussagen des neuen griechischen
Finanzministers Varoufakis zur Privatisie-
rung kann man nur zustimmen: Es kann
nicht im Interesse Europas sein, ein Land
mitten in der Krise zu zwingen, sein Ver-
mogen zu Schleuderpreisen zu verhokern.
Die von Griechenland vorgeschlagenen
Privatisierungsagenturen, die eine Verwer-

nach fiinf Jahren immer tieferer Rezession
mit einer neuen, nicht fir bisherige Fehler
verantwortlichen Regierung, Griechenland
wieder auf die FiiBe zu bringen.

Wer die Rede vonVaroufakis vor der Eu-
rogruppe liest, stellt fest, dass die Chancen
in der aktuellen Regierung seriose Partner
mit echtem Interesse an einer Einigung zu
finden, ausgesprochen gut sind. Das Be-
kenntnis, alle Kredite, die im Rahmen der
HilfsmaBnahmen begeben wurden, bedie-
nen zu wollen, ist fiir sich genommen nicht
der entscheidende Punkt. Der viel wich-
tigere Punkt ist die Begriindung, warum
die aktuelle Regierung das Programm neu
verhandeln will, namlich “the determina-
tion of this government never to issue a
promise that it cannot keep.* Es zeugt von
Seriositat, wenn man bereit ist, auch unter
massivem Druck nichts Unerfiillbares zu
versprechen.

Die zentralen politokonomischen Fra-
gen sind: Glaubt man, dass Syriza die Hilfs-
gelder zur Bekampfung von Armut und Ar-
beitslosigkeit einsetzt? Und: Wird die EU

Die Schuldenstreckung hat den Vorteil, dass sie sowohl der europdischen- als
auch der griechischen Seite die Wahrung ihres Gesichts ermadglichen wiirde.

tion und der geringen Steuern von den
frilheren Regierungsparteien und einer
EU, die diese zudem stiitzte, zu verant-
worten sei.

Wesentlicher als die Schuldfrage ist die
Debatte um die moglichen Kompromisse.
Hier wurde sowohl von Vertreterlnnen
des Europaparlaments als auch von grie-
chischer Seite bereits vor dem medialen
Showdown Verniinftiges vorgeschlagen.

Unter den Forderungen der griechi-
schen Regierung ist vor allem die Re-
duktion der Vorgaben fiir die Primaru-
berschiisse ein Thema. Zu Beginn der
HilfsmaBnahmen ging die Troika davon aus,
dass man mit den vorgeschriebenen Pro-
grammen Griechenland so rasch wieder
auf Wachstumskurs bringen konnte, dass
2015 ein Primaruberschuss von 4,5% des
Bruttoinlandsproduktes moglich sein wiir-
de. Nur zum Vergleich: Osterreich erreich-
te solche Primariiberschiisse in Hochkon-
junkturjahren mit mehr als 3% Wachstum,
Deutschland erreichte diese Werte seit
1995 nie (ab diesem Zeitpunkt gibt es ver-
gleichbare Daten). Ein sich abzeichnendes
Zugestandnis in diesem Punkt ist also ab-
solut verniinftig.

Auch andere Forderungen, wie die Be-
reitstellung von offentlichen Mitteln zur
Unterstiitzung fiir 300.000 Haushalte, die
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tung zu bestmoglichen Bedingungen erlau-
ben, sollten eigentlich keine griechische
sondern eine europaische Forderung sein.
Gerade wenn Interesse daran besteht, in
diesem Prozess Klientelpolitik zu bekamp-
fen, wiirde es den Europaerinnen gut an-
stehen, alles zu tun, dass keine schiefe Op-
tik entsteht. Es ist hier vor allem Aufgabe
der EU-Kommission sicherzustellen, dass
die Minister der Mitgliedsstaaten nicht die
Interessen ihrer nationalen GroBBkonzerne
oder internationaler Investoren, sondern
jene der europaischen Birgerlnnen im
Auge behalten.

Okonomisch betrachtet geht es bei
den Hilfskrediten derzeit nur um die Fra-
ge, wer eher auf sein Geld warten kann,
die Glaubigerstaaten oder die von Armut
bedrohten Griechlnnen. Da die Zinsen in
der momentanen Krise fast unvorstellbar
niedrig sind, kostet das Warten auf Riick-
zahlungen wenig.

Ein maglicher Ausweg. Die weitere Stre-
ckung der Zinsenzahlungen hat den Vorteil,
dass sie sowohl der europaischen als auch
der griechischen Seite die Wahrung ihres
Gesichts ermoglichen wiirde. Es wire
weder ein Schuldenschnitt noch ein fixes
Beharren auf uneinlosbaren Forderungen
notig.Vor allem aber bietet es die Chance,

die griechische Regierung bei der Bekamp-
fung von Korruption, Steuerbetrug und
Steuerflucht ausreichend unterstiitzen, um
eine fairere Lastenverteilung in Griechen-
land und in Europa zu erzielen?

Wenn ja, dann stehen die Chancen, dass
die Eurozone diese Krise Uuberlebt, nicht
schlecht.

Sepp Zuckerstdtter,
Abteilung Wirtschaftswissenschaft & Statistik




DIE NERVEN LIEGEN BLANK:

VON ,,GREXIT" BIS PLAN Z

DIE EUROPAISCHE UNION IST EIN EINMALIGES FRIEDENSPROJEKT. ES BESCHERTE DEM EUROPAISCHEN KONTINENT DIE
LANGSTE FRIEDENSZEIT IN SEINER GESCHICHTE. DOCH IST DAS EUROPAISCHE EINIGUNGSPROJEKT, DAS SCHLIESSLICH
ZU EINER EINHEITLICHEN WAHRUNG FUHRTE, NICHT DAS EINZIGE AUF DIESER WELT. EIN ANDERER GROSSER INDUST-
RIESTAAT HAT DIESEN PROZESS ERFOLGREICH HINTER SICH GEBRACHT: DENN WER WURDE DEN ZUSAMMENHALT DER 50
US-BUNDESSTAATEN UND IHRE GEMEINSAME WAHRUNG, DEN US DOLLAR, ANZWEIFELN?

nders stellt es sich derzeit bei der bis
A vor kurzen starken Einheitswahrung
der Europaischen Union, dem Euro, dar.
,,Grexit“ ist das Damoklesschwert, das
tber ihm hangt.,,Grexit* ist ein Kunstwort
aus ,,Greek" und ,,exit" oder aus ,,Greek
euro exit®, das das mogliche Ausscheiden
Griechenlands aus der Eurozone bezeich-
net. Griechenland war der erste Eurostaat,
der unter den Druck der Finanzmarkte
geriet — wogegen die EZB wegen ihres be-

Griechenlands hitte das zur Folge, dass
ein groBerer Teil der griechischen Staats-
schulden abgeschrieben werden misste als
bei einem Verbleib Griechenlands in der
Eurozone. Ein ,,Grexit” wiirde die Moder-
nisierer des Landes schwachen und einen
Riickschritt in die Zeiten der reinen Kli-
entelpolitik bedeuten. Wichtiger und ziel-
flihrender ware es, die griechische Zivilge-
sellschaft sowie neue demokratische und
fortschrittliche Parteien zu starken. Aus

Ein Grexit wiirde die Modernisierer des Landes schwachen und ei-

nen Riickschritt in die Zeiten der reinen Klientelpolitik bedeuten.

schrankten Mandats nichts unternahm. Die
finanzielle Unterstltzung durch die Euro-
zone seit 2010 wurde an besonders strikte
Austeritatsauflagen gekniipft, die vor allem
den Arbeitsmarkt betreffen — die Aufhe-
bung des Mindestlohns und die massive
Aufweichung des Kiindigungsschutzes —
sowie Privatisierungen im groBen Stil. Die
negativen Konsequenzen fiir die Volkswirt-
schaft wurden schnell deutlich, gleichzeitig
floss der GroBteil der Hilfsgelder an euro-
paische und griechische Banken weiter.Aus
dem raschen wirtschaftlichen Abschwung
wurde bald eine humanitare Krise. Die Ar-
beitslosigkeit stieg in ungekannte Hohen,
und die offentlichen Dienstleistungen —
Bildung und Gesundheit — brachen zusam-
men. Der in der Zeit seit 2007 entstande-
ne langfristige wirtschaftliche Schaden ist
in keinem anderen OECD-Land so grof3
wie in Griechenland.

Aus Sicht des Wirtschaftsforschers Ale-
xander Kritikos' muss in der oft leicht-
fertig gefiihrten Debatte folgendes mitbe-
rucksichtigt werden: Ein ,,Grexit wiirde
in Griechenland voraussichtlich zu einer
starken Abwertung der neuen Wahrung
fiihren. Innovative Unternehmer und gut
ausgebildete Arbeitskrafte wiirden abwan-
dern, das auslandische Investitionskapital
abgezogen. Ein Austritt Griechenlands aus
dem Euro wiirde wohl mit einem Schul-
denschnitt einhergehen. Fiir die Glaubiger
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Sicht Kritikos” ist daher der derzeit dis-
kutierte Schuldenschnitt fiir Griechenland
nur eine notwendige, aber keine hinrei-
chende Bedingung fiir eine wirtschaftliche
Gesundung. Erfolgt der Schuldenschnitt
ohne Reformen und Investitionen, ist das
Anhaufen neuer griechischer Staatsschul-
den sehr wahrscheinlich.?

warexit" und der ,Plan Z". Die Europai-
sche Zentralbank (EZB) hat kategorisch
ausgeschlossen, an einem Schuldenschnitt
teilzunehmen: Dies diirfe sie nicht, weil ein
Schuldenerlass eine verbotene Staatsfinan-
zierung und somit ein VerstoB gegen die
Europaischen Vertrage ware. Laut Klaus
Regling, Direktor des ESM? | ist jedoch ein
Ausstieg Griechenlands aus der Eurozone
die teuerste Losung fiir Griechenland und

Land zusatzlichen Kredit zu gewahren, um
die schwichelnde Wirtschaft zu stiitzen.

Tschechiens Prasident Milos Zeman for-
derte, Griechenland solle aus der Eurozone
— nicht der EU — ausgeschlossen werden,
weil es nur durch Betrug, die Falschung von
Statistiken, hineingekommen sei.

Ob eine Beendigung der Mitgliedschaft in
der Eurozone ohne gleichzeitiges Ausschei-
den aus der EU moglich ist, ist umstritten.
Die Europiische Zentralbank (EZB) verof-
fentlichte im Dezember 2009 ein Diskus-
sionspapier* mit folgendem Fazit: ,,... dass
ein durch Verhandlungen erzielter Riickzug
aus der EU legal nicht unmoglich ware ...
Zu erinnern ist, dass die institutionelle Mit-
gliedschaft eines Mitgliedsstaates in der Eu-
rozone bei dessen Ausscheiden aus der EU
beendet wiirde, wahrend die Verwendung
des Euros weiterhin moglich ware.*

Zahlreiche ,,Grexit"“-Szenarien wurden
entwickelt. So zum Beispiel die Einbringung
des griechischen Staatsvermogens in ein
Sondervermogen zur Deckung fiir eine grie-
chische Parallelwihrung (zB. namens ,,Neue
Drachme®). Die Geldmenge dieser Paral-
lelwahrung konnte dann national, von der
griechischen Zentralbank selbst gesteuert
werden; ebenso der Wechselkurs zum Euro.
Eine Parallelwahrung (PW) in Griechenland
gabe der griechischen Regierung die Mog-
lichkeit, weiter Ausgaben zu titigen, ohne
auf Kredite aus dem Euroraum angewiesen
zu sein. Sie konnte die internationale VWett-
bewerbsfahigkeit des Landes wieder her-

Die finanziellen Auswirkungen eines ,,Grexit" lassen

sich kaum quantifizieren.

den Euro-Raum. Er zeigte Verstandnis fir
die Bemiihungen der neuen griechischen
Regierung, die vereinbarten Bedingungen
zu andern und signalisierte Kompromiss-
bereitschaft. Anders sieht es der ehemali-
ge US-Notenbankchef Alan Greenspan, fiir
den das Ausscheiden Griechenlands aus der
Eurozone unausweichlich ist. Er konne nie-
manden erkennen, der noch willens sei,dem

stellen. Zum Beispiel konnte die Regierung
den staatlichen Mitarbeiterlnnen einen Teil
ihrer Lohne in PW ausbezahlen. Die Frage
ist aber, ob genug Griechlnnen bereit wa-
ren, die PWV als Zahlungsmittel anzunehmen.
Oder Griechenland konnte aus der Eurozo-
ne austreten und eine neue Wahrung statt
des Euro einfiihren. Das wiirde implizieren,
dass sie Euro-Guthaben ihrer Biirgerlnnen
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bei griechischen Banken in die neue Wah-
rung umtauschen (Wahrungsreform).

Der sogenannte ,,Plan Z*“ aus 2012 eror-
tert, wie Griechenland im Falle eines Zusam-
menbruchs des griechischen Bankensystems
aus der Eurozone aussteigen konnte. Er wur-
de von Mitarbeiterlnnen der Europaischen
Kommission, der EZB und des IWF entwor-
fen.> Um eine vorzeitige Verodffentlichung zu
vermeiden, wurden weder Dokumente noch
E-Mails ausgetauscht. Der Plan basierte un-
ter anderem auf Erfahrungen, die bei der Ein-
flihrung des neuen Irakischen Dinars im Irak
durch die USA (2003) gemacht worden wa-
ren.Der Plan Z wiirde es erfordern, die grie-
chische Wirtschaft und das griechische Ban-
kensystem vom Target 2-System® zu trennen,
Geldautomaten zeitweise zu schlieBen und
die Konvertibilitat zeitweise zu beschranken
(zB. Devisenverkehrsbeschrankungen).

Die finanziellen Auswirkungen eines
,,Grexit* lassen sich kaum quantifizieren. Die
Zahlen schwanken zwischen 30 und 70 Milli-
arden Euro allein fiir Deutschland. Jedenfalls
muss es rasch zu einer Entscheidung kom-
men: Jeden Tag ziehen die Griechlnnen Mil-
lionen von ihren Konten ab, weil sie um ihr
Erspartes flirchten. Die griechischen Banken
konnen nur noch von ihrer Zentralbank am
Leben erhalten werden.’

Behutsamkeit statt Rambo-Alliiren. Die
Verhandlungen zwischen dem Schuldnerland
Griechenland und den Glaubigerlandern der
Euro-Gruppe drohen immer wieder allein
schon aufgrund des angeschlagenen Tons
zu scheitern. So bezeichnete sich der grie-

Thomas Jefferson und James Madison, zwei
flihrende Staatspersonlichkeiten, verwarfen
diesen Plan als undurchfiihrbar.

Die nationalen Spannungen der Bun-
desstaaten waren so stark, dass Prasident
George Washington es nicht wagte, fiir eine
standige gemeinsame Armee Budgetmittel
aufzustellen. Die Biirgerlnnen waren derart
gegen bundesstaatlich erhobene Steuern
voreingenommen, dass die Einfihrung einer

gliedstaaten sind erst seit 2004 dabei, das
Projekt der gemeinsamen Wahrung wurde
2002 ins Leben gerufen. Der Konvergenz-
prozess und lautstarke Verhandlungen uber
das AusmaB an Foderalismus werden noch
Jahrzehnte andauern. Fiir Menschen sind
tagliche, wochentliche und monatliche An-
derungen an der Tagesordnung. Gesellschaf-
ten andern sich hingegen nur im Zeitmal
von Dezennien. Solange in der EU der Impe-

Jeden Tag ziehen die Griechinnen Millionen von ihren

Konten ab, weil sie um ihr Erspartes fiirchten.

bundesstaatlichen Steuer auf Whisky zu ei-
nem Aufstand in VWestpennsylvania fiihrte,
der durch einen Truppeneinmarsch nieder-
geschlagen wurde. Die Spannungen zwi-
schen den Bundesstaaten gipfelten schlieB3-
lich in einem Biirgerkrieg, der mehr Tote
forderte als alle Folgekriege zusammen, an
denen die USA spiter teilnahm. Es dauer-
te also mehr als 80 Jahre ab Griindung der
Vereinigten Staaten, bis die einzelnen Bun-
desstaaten zu mehr als einer Ansammlung
von Regionen wurden. In dieser Zeit erlitten
die USA zumindest sieben Banken- und Fi-
nanzkrisen. Zeitweise wurden diese Staaten
nur durch die Warnung Benjamin Franklins
zusammengehalten: ,,Wir missen alle zu-
sammenhangen, ansonsten werden wir alle
einzeln hangen.

Auch die Transfers zwischen den Bun-
desstaaten sind — anders als bisher in der
EU — nicht glatt von der Biihne gegangen.
Kalifornien unterstiitzte jahrzehntelang die

Es dauerte mehr als 80 Jahre ab Griindung der Ver-

einigten Staaten, bis die einzelnen Bundesstaaten zu

mehr als einer Ansammlung von Regionen wurde.

chische Finanzminister Varoufakis selbst als
Voldemort®, wahrend ihn der deutsche Fi-
nanzminister als Traumer abkanzelte’. Dabei
erfordert das Zusammenwachsen von fode-
ralen, unabhangigen Staaten viel Geduld.

Welche Erfahrungen gab es bei der Ver-
einigung der Staaten von Amerika (USA)?
Das junge Amerika von 1789 wurde durch
regionale Spannungen und Mitgliedstaaten,
die auf ihre Souveranitit pochten, gepragt.
Die neue Nation war geplagt von Schulden
gegeniiber in- und auslandischen Glaubigern.
Um dieser Herausforderungen Herr zu wer-
den, entwarf der erste Finanzstaatssekretar
Alexander Hamilton ein modernes Finanz-
system mit einer gemeinsamen Wahrung.
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anderen Bundesstaaten durch regelmaBige
Transferzahlungen. In der Zeit, da Kalifornien
die zweithochste Arbeitslosenrate der USA
aufwies, zeigten sich die anderen Bundes-
staaten gegeniiber dem vormaligen ,,ameri-
kanischen Deutschland* als undankbar.

Das Zusammenwachsen dauert zumin-
dest viele Jahrzehnte, wenn nicht Jahr-
hunderte. Im Vergleich zu dieser Historie
sind die Gegensatze und Spannungen zwi-
schen Vergemeinschaftung und Regionalitit
bzw Souveranitit der EU-Mitgliedstaaten,
Einheitswahrung und Transferunion gegen
Selbstverantwortung und Haftung der Ein-
zelstaaten in der EU geradezu ein mildes
Geplankel. Europa ist sehr jung, viele Mit-

tus zur Vereinigung konstant bleibt, solange
wird es sich eine gemeinsame Gesellschafts-
ordnung geben, die durchaus andere Wege
als die USA gehen soll und kann. Damit
diese Politik wirksam werden kann, braucht
es jedoch eine bessere Koordinierung der
Wirtschaftspolitik. Das bedeutet auch eine
Abkehr von der einseitigen Fokussierung
auf die Fiskalpolitik hin zu einem ganzheit-
licheren Blick, der auch makrookonomische
Ungleichgewichte — Stichwort ,,AuBenhan-
delsbilanzungleichgewichte* — viel starker
miteinschlieBt.

Die Staatsschulden miissen auf solidari-
sche Weise von den Eurostaaten abgebaut
werden. Zumindest teilweise werden sie
wohl abgeschrieben oder vergemeinschaftet
werden miussen.

Susanne Wixforth, Abteilung Wirtschaftspolitik.
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Die Realitit ist oft nicht ganz so schon wie die
Traume.”, so Schauble im Marz 2015 gegeniiber
der griechischen Regierung.




OIAG WIRD OBIB -
»+DEN VORHANG ZU UND ALLE FRAGEN OFFEN"?

ES IST EIN BISSCHEN WIE IN BRECHTS EPISCHEM THEATERSTUCK ,,DER GUTE MENSCH VON SEZUAN*: NOCH WISSEN
WIR NICHT, WIE ES AUSGEHT, AUCH WENN DAS STUCK FORMAL ZU ENDE IST. DIE OBIB' WIRD AB APRIL DIE ALTE
OIAG - VORMALS ,VERSTAATLICHTE" - ABLOSEN. DREI GROSSE UNTERNEHMEN GIBT ES NOCH ZU VERWALTEN, MIT
DEN CASINOS AUSTRIA KOMMT DAS GLUCKSPIEL NEU HINZU. VERBUNDEN IST MIT DER NEUGRUNDUNG AUCH DIE
ABLOSE DER BISHER FUR DIE STEUERUNG UND KONTROLLE VERANTWORTLICHEN - SOWOHL BEI DER OIAG SELBST
ALS AUCH BEI DEN TOCHTERGESELLSCHAFTEN: DIE AUFLOSUNG DES AUFSICHTSRATES DER OIAG UND DIE NEUBE-
SETZUNG DER AUFSICHTSRATSMANDATE IN DEN TOCHTERUNTERNEHMEN, EBENSO WIE MITTELFRISTIG DIE GE-

SCHAFTSFUHRUNG.

Diese Umgestaltung schmerzt einige
von denen, die bisher Entscheidungen
uber offentliche Unternehmen ohne of-
fentliche Verantwortung treffen konnten.
Im Zuge der letzten Aufsichtsratssitzung
der OIAG von einem ,»Wolfsgeheul“ zu
sprechen, ware wahrscheinlich etwas zu
viel der billigen Polemik. Trotzdem: Das

dieser Ausrichtung Rechnung: Das Hal-
ten bestehender Beteiligungen sowie das
Mitziehen bei Kapitalerhohungen zur Auf-
rechterhaltung des Einflusses waren zwar
grundsatzlich erlaubt jedoch dezidiert
nicht Ziel der damaligen Bundesregierung.
Das unbefristete Aufstocken von Anteilen
an bestehenden Beteiligungen sowie der

Mit dem OIAG-Gesetz 2000 wurden fiir die vormals
Verstaatlichte die Weichen neu gestellt: Im Vorder-
grund stand der unbedingte Privatisierungswille.

schon im Vorfeld angestimmte Gejaule
ehemaliger Fadenzieher, wie gemein denn
die Abschaffung ihrer effizienten Privatisie-
rungsagentur sei, erinnert schon sehr an
die viel zitierten kleinen Kinder, denen die
Schaufel im Sandkasten gemopst wurde.
Was betrauern denn diese Herren? Was
ging denn da verloren? Nun, die OIAG hat
sich im Laufe ihrer Geschichte stark gewan-
delt:Von einer Beteiligungsagentur, die we-
sentliche Anteile an den bedeutendsten 6s-
terreichischen Industrieunternehmen hielt,
hin zu einem bloBen Privatisierungsvehikel.

Die OIAG seit Schwarz-Blau. Auch wenn
das Ende der Geschichte noch nicht ganz
klar ist, der Anfang vom Ende liegt auf
der Hand: Mit dem OIAG-Gesetz 2000
wurden fiir die vormals Verstaatlichte die
Weichen neu gestellt: Einerseits kamen
viele Finanzverbindlichkeiten durch die
Zusammenfithrung mit der Postholding
PTBG hinzu, andererseits wurden die le-
gistischen Grundlagen fiir eine Neuorien-
tierung im strategischen und politischen
Sinne festgeschrieben. Im Vordergrund
stand der unbedingte Privatisierungswille
der ,,Wende-Regierung*. Wirtschafts- bzw.
industriepolitische Erwagungen mussten
da zuriickstehen, und das Gesetz trug
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Erwerb von Anteilen an weiteren, fur den
Wirtschaftsstandort Osterreich wichtigen
Unternehmen waren gesetzlich nicht vor-
gesehen. Damit wurde das wichtige wirt-
schaftspolitische Instrument eines aktiven
Beteiligungsmanagements verhindert.
Gleichzeitig iibernahmen Industriel-
le die Macht im Aufsichtsrat unter dem
Titel ,,Entpolitisierung®. Der Aufsichtsrat
wurde so umgebaut, dass der Bund als Ei-
gentiimer der OIAG den Einfluss auf seine

nannt: Das Chaos bei der Ubernahme der
Telekom durch America Movil® im Friihjahr
2014 und zuletzt die Verwerfungen im Rah-
men der OMV-Vorstandsbestellung.

Privatisierungsplane der Regierung 2000-
2006. Zentral unter Schwarz Blau war je-
denfalls die Umsetzung des ideologischen
Ziels der Privatisierung. Die Regierung
hatte sich in ihrem Programm zum Ziel
gesetzt, die wichtigsten osterreichischen
Unternehmen, an denen der Staat noch
Anteile halt, zu verkaufen. Darauf aufbau-
end wurde ein 2-Phasen-Privatisierungs-
konzept erarbeitet. Dieses sah vor, dass die
Osterreichische Staatsdruckerei, das Do-
rotheum, Print Media Austria, der Flughafen
Wien, die Postsparkasse, Telekom Austria
und Austria Tabak zu 100 Prozent privati-
siert werden. Bis zum Jahr 2003 sollte —
so der damalige Plan — diese erste Phase
der Privatisierungen bereits abgeschlossen
sein. In einer zweiten Phase wurde sei-
tens der Regierung auch die vollstandige
Privatisierung folgender Unternehmen in

Unter dem Titel ,,Entpolitisierung" iibernahmen
Industrielle die Macht im Aufsichtsrat.

eigene Tochter nicht mehr wahrnehmen
konnte. Stattdessen wurde ein ,,sich selbst
erneuernder” Aufsichtsrat installiert. In
den folgenden Jahren wurden viele Auf-
sichtsratsmitglieder aus dem Dunstkreis
von Industriellenvereinigung und/oder des
Magna-Konzerns — einige davon auch mit
FPO-, also politischem, Hintergrund akqui-
riert.

Es ist auch wenig verwunderlich, dass
dieser Aufsichtsrat immer wieder — auch in
der Offentlichkeit — mit ,,Bad-Governance*
auffillig wurde?. Exemplarisch seien zwei
Beispiele aus der letzten Vergangenheit ge-

Erwagung gezogen (,,gepruft“): VA STAHL,
OMV, Bohler-Uddeholm, VA Technologie,
Austrian Airlines und die Osterreichische
Post AG.

Die nachste Regierung hat 2003 in ih-
rem Programm folgende Privatisierungen
(100 Prozent) festgelegt: Bohler Uddeholm
AG, VA Technologie AG, voestalpine AG,
Osterreichische Postbus AG (Beteiligung
Privater; nach Entscheid des Kartellgerich-
tes), Osterreichische Bergbauholding AG
und Telekom Austria (bis zu 100 Prozent).
Fiir die Osterreichische Post AG sollte ein
strategischer Partner gesucht und damit

<



ein erster Privatisierungsschritt vorge-
nommen werden (spater wurde eine Prii-
fung der ,,stand-alone-Losung® beauftragt).

Nach diesen Planen sollte bei abge-
schlossener Privatisierung der oben ange-
fiihrten Unternehmen die Auflosung der

(200 Millionen Euro 2003 und 100 Millio-
nen Euro 2004 gemaB Budgetrede von BM
Grasser vom 07.05.2003).

Berechnungen der Arbeiterkammer
Uber die finanziellen Auswirkungen von
Privatisierungen haben ergeben, dass dem

WASVON DER EHEMALIGEN , VERSTAATLICHTEN" HEUTE NOCH UBRIG IST:

Beteiligungen der OIAG 2000 2015
Austrian Airlines 39,7% —
Austria Tabak 41,1% -
Bohler-Uddeholm 25,0% -
oMV 35,0% 31,50%
Voestalpine 38,8% -
VATech 24,0% -
Flughafen Wien 17,4% —
Dorotheum 100% -
Print Media Austria 100% -
Osterreichische Bergbauholding (OBAG)** 100% -
Osterreichische Post AG* 100% 52,85%
Osterreichische Postsparkasse 100% -
Osterreichische Staatsdruckerei 100% -
Telekom Austria AG 75% — | Aktie 2842%

*inkl. Postbus AG, herausgespalten im Jahr 1999

## Rechtsnachfolgerin der OBAG ist die GKB-Bergbau GmbH (100% OIAG), die den geordneten Riickzug der OIAG

aus dem Bergbaubereich durchfihrt.

OIAG erfolgen. Die verbleibenden Bun-
desbeteiligungen der OIAG wiirden dann
an eine neu zu griindende Bundesbeteili-
gungs- und -managementgesellschaft iiber-
tragen. Die OBB und der Verbund wiirden
in die Bundesbeteiligungs- und -managem-
entgesellschaft eingebracht, wobei die ver-

Bund allein durch die jeweils letzten Teilpri-
vatisierungsschritte bei den drei noch ver-
bleibenden OIAG-Unternehmen bei OMYV,
TA und Post dem Staat bis 31.12.2013
(letzte verfiigbare Bilanz) rund 2,9 Milli-
arden Euro an Gewinnanteilen und |,I
Milliarden Euro an Dividendenzahlungen

Dem Bund allein sind durch die jeweils letzten Teilprivatisierungs-
schritte rund 2,9 Milliarden Euro an Gewinnanteilen und 1,1 Milli-
arden Euro an Dividendenzahlungen entgangen.

kehrs- und energiepolitische Steuerungs-
kompetenz zur Ganze bei den zustandigen
Ressorts verbleiben sollte.

Angebliches Ziel dieser Politik sollte
der Schuldenabbau sein, dieser erfolgte
allerdings nicht. Ganz im Gegenteil: Die
OIAG-Gesetzesnovelle 2003 ermoglich-
te eine Gewinnausschiittung der OIAG
an den Bund vor Tilgung der restlichen
OIAG-Schulden. Damit sollte die OIAG
einen Beitrag zur Budgetsanierung leisten
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entgangen sind. Demgegenuber steht eine
(hypothetische) Zinsersparnis, wenn man
davon ausgeht, dass Privatisierungserlose
zur Staatsschuldentilgung verwendet wur-
den. Diese Zinsersparnis betragt jedoch
lediglich knapp 600 Millionen Euro.

Somit ist durch die Teilprivatisierungen
(OMV ab 1996, Telekom Austria und Post
ab 2006 bis dato) nach Abzug der hypothe-
tischen Zinsersparnis dem Staat ein Verlust
von etwa 2,3 Milliarden Euro durch den an-

teiligen Gewinnentgang der Unternehmen
entstanden. Gemessen an den Dividenden-
ausschuttungen lag der bisherige Verlust
des Bundes bei ca. 540 Millionen Euro.

»Und so sehen wir betroffen / Den Vor-
hang zu und alle Fragen offen ...". Im Na-
tionalrat wurde im Februar die Nachfolge-
organisation OBIB beschlossen.Was bringt
die neue Regelung? Ganz klar: Das Gesetz
sieht eine vollig andere Prioritatensetzung
vor. Es geht um das Halten der bestehen-
den Beteiligungen und um einen moglichen
Zukauf. Privatisierungen sind auf der Aufga-
benliste der neuen Gesellschaft weit nach
hinten geriickt. Und es geht darum, dass
die Eigentimer wieder ihre Verantwortung
fur ihre Unternehmen iibernehmen.

Konkret ist der sich selbst erneuernde
Aufsichtsrat nun endlich Geschichte. Die
neue OBIB wird personell kleiner auf-
gestellt und in eine GmbH umgewandelt.
Der Geschiftsfiihrer — kiinftig: General-
sekretar — wird gegeniiber dem Eigentii-
mer — vertreten durch den Finanzminister
— weisungsgebunden und in seinen Kom-
petenzen deutlich eingeschrankt sein. Fiir
die bedeutendsten Entscheidungen wird
daher die Regierung die Verantwortung
tibernehmen konnen und missen, was ins-
besondere den Verkauf von Beteiligungen
oder auch den Erwerb weiterer Anteile
an den bestehenden Unternehmen betrifft.
Durch die personelle und inhaltliche Ver-
schlankung der Gesellschaft eriibrigt sich
auch die Einrichtung eines Aufsichtsrates.
Mittels Regierungsbeschlusses konnen
zukiinftig auch Anteile an anderen Unter-
nehmen erworben werden. Dieser neue
wirtschaftspolitische Spielraum ermoglicht,
bedeutende 6sterreichische Schliisselun-
ternehmen bei der Abwehr einer uner-
wiinschten Ubernahme zu unterstiitzen,
indem — jedenfalls interimistisch — Beteili-
gungen durch die OBIB {ibernommen wer-
den konnen.

Neu ist auch, dass im Gesetz ausdrick-
lich festgeschrieben wird, dass die OBIB
zukiinftig den Einfluss bei den bestehen-
den Beteiligungen Post, Telekom und OMV
tunlichst aufrecht halten soll. Unverandert
bleibt der gesetzliche Auftrag an die OBIB,
jedenfalls die Sperrminoritit bei den Toch-
terunternehmen abzusichern.

Die OBIB Tochter werden zukiinftig
durch Aufsichtsratsmitglieder kontrolliert,
die durch ein eigens geschaffenes Nomi-
nierungskomitee, bestehend aus Regie-
rungsvertreterlnnen und Expertlnnen, vor-
geschlagen werden.

Zweifellos bietet das neue Gesetz nun
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eine Reihe von Chancen und Méoglichkei-
ten: Nicht Privatisierungen stehen im Vor-
dergrund, sondern die Festigung des be-
stehenden Einflusses. Die OBIB wird auch
mehr Spielraum fiir wirtschaftspolitische
MaBnahmen vorfinden und letztlich hat die
Regierung wieder die Hoheit iiber ihre ei-
genen Beteiligungen gewonnen. Jetzt fehlt
bloB noch die entsprechende Strategie

2015 wurde das Nachfolgeunternehmen OBIB geschaffen,
dessen wirtschaftspolitische Ausrichtung auf das Halten

der bestehenden Beteiligungen sowie Zukauf abzielt

Aber, um nochmals mit Bert Brecht zu
sprechen: ,,Verehrtes Publikum, los, such

dir selbst den Schluss! / Es muss ein guter
da sein, muss, muss, muss!“

Silvia Angelo, Abteilung Wirtschaftspolitik &
Heinz Leitsmiiller, Abteilung Betriebswirtschaft

Dieser Beitrag erschien auch auf blog.arbeit-wirtschaft.at

1) Osterreichische Bundes- und Industriebeteili-
gungsholding

2) http://blog.arbeit-wirtschaft.at/oeiag-in-der-sinnkrise/
3) http://blog.arbeit-wirtschaft.at/telekom/
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FUSIONSKONTROLLE IN DER EUROPAISCHEN UNION
- TENDENZEN UND SCHWERPUNKTE

DIE KONTROLLE VON UNTERNEHMENSFUSIONEN IST EIN ZYKLISCHES GESCHAFT. IM REGELFALL KORRE-
LIERT DIE ENTWICKLUNG DER ANMELDEFALLE MIT DEM BIP-WACHSTUM BZW MIT DEN ERWARTUNGEN

AN DAS BIP-WACHSTUM. DIE FUSIONSAKTIVITATEN DER LETZTEN JAHRE WAREN RELATIV KONSTANT.
NACH EINEM HOHEPUNKT AN NOTIFIKATIONEN 2007 (402 ANMELDUNGEN), ZEIGTE SICH EIN PLOTZLICHER
EINBRUCH IN DEN DARAUFFOLGENDEN JAHREN, PARALLEL ZUR WIRTSCHAFTS- UND FINANZKRISE. IN DEN
VERGANGENEN JAHREN STABILISIERTE SICH DIE ZAHL DER FALLE KNAPP UNTER DER ZAHL VON 300.

nsbesondere im 2. Halbjahr 2014 zeigt
I sich eine Trendwende, indem eine Zu-
nahme der Falle zu verzeichnen ist: Ende
Oktober 2014 waren es 259 Anmeldungen
im Vergleich zu 219 im selben Zeitraum
des Vorjahres.

Dieser Trend reflektiert aus Sicht der EU-
Kommission die Erholung der EU-Wirt-
schaft. Im Jahr 2014 wurden insgesamt
303 Zusammenschlussvorhaben (2013:
277) bei der Europiischen Kommission
angemeldet. 282 Zusammenschliisse (2013:
267) wurden als mit dem Gemeinsamen
Markt vereinbar genehmigt — davon 18 un-
ter Auflagen (2013: 13). Kein angemeldeter
Zusammenschluss wurde untersagt.

Die Zahl der Zusammenschluss-Anmel-
dungen ist damit nach zwei Jahren sinken-
der Tendenz gestiegen (+9,4% nach -2,1%
in 2013 und —8,4% in 2012)und hat beinahe
wieder das Niveau von 201 | erreicht.

Grundsatzlich werden die meisten
M&A-Anmeldungen von der EU-Kommis-
sion als wettbewerbsneutral
Nur in einer Hand voll Fallen interveniert
sie, wie bspw 2013 bei 15 von 277 gemel-
deten Fallen. Nur 2 davon wurden unter-
sagt, wahrend |3 unter Auflagen genehmigt
wurden. Da die Mehrzahl der Fille aus
Sicht der EU-Kommission unproblematisch

bewertet.

ENTSCHEIDUNGEN DER EUROPEAN MERGER CONTROL 1990 - 2014
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Quelle: European Merger Control; AK-Darstellung;Anm.: 1990, ab 21. September.

den Verwaltungsaufwand noch weiter zu
reduzieren.

Grundsatzlich sieht die EU-Kommission
eine Untersagung des Zusammenschlusses
als letztes Mittel an. Dies ist auch an der
Entwicklung der Entscheidungspraxis seit
1990 erkennbar. So hat die EU-Kommis-
sion mehr als 5.000 Fille genehmigt und
nur 24 untersagt, also weniger als 5% der
Falle. Zahlt man die Genehmigungen unter

Die EU-Kommission hat seit 1990 mehr als 5.000 Falle ge-
nehmigt und nur 24 untersagt, also weniger als 5% der Fille.

ist, hat sie im Dezember 2013 das Fusions-
Vereinfachungspaket beschlossen, das das
Verfahren einfacher und billiger gestalten
soll. Dieses vereinfachte Verfahren wurde
2014 in 66% der Falle angewandt. Im WeiB-
buch der EU-Kommission vom 9. Juli 2014
wird die Abschaffung der Notifizierungs-
pflicht fiir einfache Falle vorgeschlagen, um
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Auflagenbeteiligung hinzu, so ergibt das
eine Interventionsrate von 7% liber den
Zeitverlauf. Vergleicht man diese Rate mit
der Periode 2004 bis 2014, so ergibt sich
eine Untersagungsrate von weniger als 1%
(namlich in 6 Fillen).

Dies vorausgeschickt, ist es zwar erfreu-
lich, dass die Mehrzahl der Auflagen zwi-

schen 2010 und 2013 EntflechtungsmaB-
nahmen umfasst (72). Dennoch erscheint
die Fusionskontrolle im Hinblick auf die
Gesamtzahl der aufgegriffenen Falle nicht
so sehr als ein Eingriffsmechanismus zur
Lenkung des Wettbewerbs, als vielmehr ein
kosmetisches Mittel, das nur in den auBers-
ten Extremfallen zur Anwendung kommt.
Weshalb fraglich ist, ob es sich um ein
geeignetes Instrument zur Etablierung ei-
ner Marktordnung oder zur Verhinderung
oligopolistischer Strukturen, wie sie zB im
Bankensektor entstanden sind, geeignet ist.

Bei der EU-Kommission angemeldete Zu-
sammenschliisse mit direkter Beteiligung
osterreichischer Unternehmen. Die nach-
stehenden Kurzbeschreibungen beruhen
aufVeroffentlichungen der EU-Kommission
(,»Amtsblatt der Europaischen Union‘) und
wurden durch Informationen aus Medien
bzw aus den jeweiligen Unternehmen er-

2 -



ZUSAMMENSCHLUSSAKTIVITATEN NACH HERKUNFT DER ANMELDER
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OAO LUKOIL / LUBRICANTS BUSINESS
OMV.2 Die russische OAO LUKOIL erwirbt
vom osterreichischen Ol- und Gaskon-
zern OMV AG den Schmierstoff-Vertrieb
in Zentral- und Osteuropa, Mischanlage in
Osterreich und den Markennamen ,,Bix-
xol“. Die insgesamt 74 Arbeitsplitze (in 9
Staaten) sollen erhalten bleiben. Die Uber-
nahme betrifft nicht den Schmierstoffbe-

Quelle: EU-Kommission

20.000 Mitarbeiterlnnen versorgt der Kon-
zern 5,5 Millionen Kunden mit Strom, Gas,
Wasser und energienahen Produkten und
Dienstleistungen und erreichte 2013 einen
Umsatz von mehr als 20,5 Mrd Euro.

UNIQA INSURANCE GROUP / UNIQA LIFE.*
Uniqa Previdenza S.p.A., das italienische
Tochterunternehmen des osterreichischen

Weitere 83 Billa-Markte sollen den Eigen-
timer wechseln. Die 311 Penny-Standorte
in Italien, die Uber eine gute Marktposition
verfligen, sollen hingehen erhalten bleiben.

Carrefour betreibt weltweit {iber
10.100 Geschafte (mehr als 10% davon
in Italien) mit 365.000 Beschaftigten in 34
Landern (vor allem in Europa, Lateiname-
rika und Asien). Uber 55% des Umsatzes
in der Hohe von mehr als 100 Mrd Euro
werden auBerhalb Frankreichs erzielt.

REWE verfiigt in Deutschland und
zwolf weiteren europiischen Landern
(darunter auch Osterreich) iiber rund
15.000 Markte mit insgesamt 330.000
Mitarbeiterlnnen, die einen Umsatz von
ca 51 Mrd Euro erreichten (70% davon in
Deutschland mit 226.000 Beschaftigten).
In Osterreich betreibt REWE rund 2.500
Geschifte (Lebensmittel und Drogerie-
einzelhandel) mit insgesamt lber 41.000
Beschaftigten und einem Umsatz von fast
8 Mrd Euro.

KAINDL / DB ML / CTE.®* M. Kaindl KG
(,,KaindI*, Osterreich) und DB Mobility
Logistics AG (,,DB ML*, Deutschland), das
von der Deutschen Bahn AG kontrolliert
wird griinden ein Gemeinschaftsunter-
nehmen, die Container Terminal Enns

Fusionskontrolle erscheint im Hinblick auf die Gesamtzahl der aufgegriffenen Falle somit
eher als ein kosmetisches Mittel, das nur in duRersten Extremfillen zur Anwendung kommt.

reich der tiirkischen OMV-Tochtergesell-
schaft Petrol Ofisi. Die OMV hatte bereits
davor ihre Unternehmen in Kroatien an
das kroatische Unternehmen Crodux und
in Bosnien-Herzegowina an die serbische
Olgesellschaft NIS (eine Tochtergesell-
schaft der russischen Gazprom) verkauft.

SALES & SOLUTIONS / VERBUND / )V.:
Die deutsche Sales & Solutions GmbH,
100%ige Tochtergesellschaft der EnBW
Energie Baden-Wiirttemberg AG, und der
osterreichische Energiekonzern Verbund
AG griindeten das 50:50-Joint-venture
»Aquanto® zum Vertrieb von Strom aus
erneuerbaren Energien und fiir energie-
bezogenen Dienstleistungen. Der Verbund-
Konzern handelt in 12 Landern mit Strom
und verfiigt iber rund 350.000 Strom-
kunden. 2013 wurde mit rund 3.000 Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter ein Jahres-
umsatz von 3,2 Mrd Euro erzielt. Energie
Baden-Wiirttemberg AG gehort zu den
groBten Energieversorgungsunternehmen
in Deutschland und in Europa. Mit rund
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Uniqa-Versicherungskonzerns, tibernimmt
die alleinige Kontrolle der Uniqa Life
S.p.A., einem ehemaligen Gemeinschafts-
unternehmen von Uniqa und der italieni-
schen Veneto Banca Holding. Uniqa ist mit
rund 40 Gesellschaften in |9 Landern (va
in Zentral- und Osteuropa) mit insgesamt
22.000 Beschiftigten (davon 6.500 in Os-
terreich) vertreten und verfiigt Uiber mehr
als 9,3 Millionen Kundlnnen.

CARREFOUR / 53 MAGASINS DE BILLA EN
ITALIE> Der deutsche REWE-Konzern
verkauft 53 Billa-Markte in Norditalien

GmbH (,,CTE", Osterreich), an der Kaindl
zu 51% und DB ML zu 49% beteiligt sind.
Das Land Oberosterreich verpachtet mit
Beginn 2015 den Containerhafen (inkl An-
schlussbahn) im Ennshafen. In einem Bie-
terverfahren, an dem sich CTE und die
Linz AG beteiligten, bekam CTE den Zu-
schlag und ist nun der neue Pachter. Der
zustiandige Wirtschaftslandesrat stellte im
Hinblick auf die Beteiligung der Deutschen
Bahn fest, dass der diskriminierungsfreie
und neutrale Zugang fiir alle Logistik-
und Transportunternehmen sowohl beim
Containerterminal als auch zu den Kaian-

Fusionskontrolle ist kein geeignetes Instrument zur Etablierung einer
Marktordnung oder zur Verhinderung oligopolistischer Strukturen,
wie sie zB im Bankensektor entstanden sind.

(Lombardei, Ligurien und Aosta-Tal), die
2013 rund 330 Mio Euro Umsatz erziel-
ten, an den franzosischen Handelskonzern
Carrefour, den groBten Lebensmittelkon-
zern Europas und zweitgroBten der Welt.

lagen sichergestellt sein musse — dies sei
ein wesentlicher Vertragsbestandteil. Von
den 47 Beschiftigten der Ennshafen OO
GmbH sollen 36, die mit ihren Aufgaben
dem Containerterminal zugeordnet sind,

-



vom neuen Pachter (ibernommen werden.
Die iibrigen sollen weiter in der Ennshafen
GmbH beschaftigt werden.

Kaindl ist eine Holdinggesellschaft in der
Holzverarbeitung und im Holzhandel titig;
durch ihre 100%ige Tochtergesellschaft
CTS Container Terminal Salzburg GmbH
ist Kaindl auch in der Logistikbranche aktiv.
Im Jahr 2013 erreichten 835 Beschiftigte
einen Umsatz von 427 Mio Euro.

DB ML ist Anbieter von Mobilitats-
und Logistikdienstleistungen und agiert
weltweit in Uber 130 Landern — den Kern
des Unternehmens bildet das Eisenbahn-
geschaft. Mit 232.000 Mitarbeiterlnnen
(124.000 davon in Deutschland) wurde
2013 ein Umsatz von 38 Mrd Euro erzielt.

ORTNER / STRAUSS / UBM. Die Mehr-
heitseigentlimer des osterreichischen Bau-
konzerns Porr AG, ein Syndikat bestehend

erreichte 2013 mit ca |1.600 Beschaftigen
einen Umsatz von ca 3,4 Mrd Euro.

Die Politik der EU-Kommission - Ausblick.
Zehn Jahre nach der Uberarbeitung der EU-
Fusionskontrollverordnung im Jahr 2004
zieht die EU-Kommission in ihrem WeiB-
buch COM(2014) 449 final® die Bilanz aus
der Anwendung des neu eingefiihrten mate-
riellrechtlichen Kriteriums der erheblichen
Behinderung wirksamen Wettbewerbs (sig-
nificant impediment of effective competiti-
on — SIEC). AuBerdem schlagt sie konkrete
Anderungen vor, durch die die EU-Fusions-
kontrolle wirksamer werden soll. Die Vor-
schlage betreffen vor allem zwei Bereiche:
Einerseits mochte sie ihre Kontrollkom-
petenz auf den Erwerb nicht kontrollieren-
der
Andererseits soll die Zusammenarbeit
zwischen der EU-Kommission und den na-

Marktverwerfungen haben zu einer Entwertung
offentlichen Eigentums gefiihrt.

aus der Ortner- und der Strauss-Gruppe,
erwerben — indirekt — weitere 25% am Im-
mobilienunternehmen UBM Realitatenent-
wicklungs AG. Davor war die Porr AG mit
43,70% an der UBM beteiligt. Verkauferin
der Anteile ist die CA Immo, die ,,damit
einen weiteren Schritt in Richtung strate-
gischer Fokussierung auf das Kerngeschaft*
vornehmen mochte. Kauferin der Anteile
ist die Porr-Konzerngesellschaft PIAG Im-
mobilien AG. Nach Medienberichten soll
die Porr AG ihre Immobiliensparte in die
PIAG AG abspalten und in weiterer Folge
diese mit der UBM AG verschmelzen, die
weiterhin an der Borse notieren soll. Porr

tionalen Wettbewerbsbehorden verbessert
werden, indem insbesondere die Vorschrif-
ten fiir die Verweisung von Fusionskont-
rollsachen von den Mitgliedstaaten an die
EU-Kommission und umgekehrt gestrafft
werden.

Dies ist aus Sicht der EU-Kommission
insbesondere deshalb erforderlich, weil die
zunehmende Globalisierung der Wirtschaft
und die Vertiefung des Binnenmarkts dazu
gefiihrt haben, dass sich die EU-Fusionskon-
trolle immer starker auf grenziibergreifende
Falle und Falle mit Auswirkungen auf die eu-
ropaische Wirtschaft konzentriert. Mit dem
SIEC-Test sollte eine Durchsetzungsliicke

EINLADUNG

Minderheitsbeteiligungen ausweiten.

geschlossen werden. Denn es zeigte sich,
dass der vorher angewandte Test die wahr-
scheinlichen wettbewerbswidrigen Auswir-
kungen eines Zusammenschlusses zweier
Unternehmen auf einem oligopolistischen
Markt nicht erfasste, wenn das aus dem
Zusammenschluss hervorgegangene Un-
ternehmen keine beherrschende Stellung
erlangte. Doch auch der SIEC-Test scheint
zu kurz zu greifen.

Deshalb schlagt die EU-Kommission die
Ausweitung ihrer Prifkompetenz auf Fille
des Erwerbs nicht kontrollierender Minder-
heitsbeteiligungen vor. In der Europdischen
Union kann derzeit nur in Deutschland,
Osterreich und dem Vereinigten Konigreich
der Erwerb von Minderheitsbeteiligungen
gepriift werden. AuBerhalb der EU konnen
solche strukturellen Bindungen, unter ande-
rem in Kanada, den USA und Japan, gepriift
werden.

Vera Lacina & Susanne Wixforth,
Abteilung Wirtschaftspolitik

1) Anmerkung: Da Anmeldungen durch Unterneh-
men und Entscheidungen durch die European
Merger Control nicht unbedingt im selben Jahr
datieren, handelt es sich bei den Daten nicht
notwendigerweise um dieselben Zusammen-
schlussfalle.

2) M 7006, Entscheidung vom 15.01.2014

3) M.7098, Entscheidung vom 28.01.2014

4) M.7298, Entscheidung vom 30.07.2014

5) M.7345, Entscheidung vom 09.09.2014

6) M.7361, Entscheidung vom 11.09.2014

7) M.7373, Entscheidung vom 30.09.2014

8) Eine wirksamere EU-Fusionskontrolle (http://
eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?u
ri=CELEX:52014DC0449&from=EN

Expertokratie statt Demokratie
Neue Spielregeln bei der Regulierung des Energiesystems

Eine Veranstaltung der AK Wien in Zusammenarbeit mit dem BAK-Btiro Brissel

Mit: Konrad Lachmayer; Privatdozent der Universitdt Wien, Martin Graf,Vorstand der
Osterreichischen Energie-Regulierungsbehdrde (E-Control), Edith Hofer; Policy Officer; EU-
Kommission und Monika Stajnarovd, European Consumer Organisation (BEUC)

Montag, | |.Mai 2015
18.30 bis 20.00

BAK Biiro Briissel, 30, Avenue de Cortenbergh, 1040 Briissel
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AK-VERLAGERUNGSMONITOR:

NEUVERTEILUNG DER WERTSCHOPFUNGSKETTEN
IM EUROPAISCHEN VERGLEICH

SEIT MITTE 2005 ERSTELLT DIE AK EINEN VERLAGERUNGSMONITOR, MIT DEM VERLAGERUNGEN VON BETRIEBEN
UND BETRIEBSTEILEN BZW ARBEITSPROZESSEN VON OSTERREICH INS AUSLAND ERFASST WERDEN. DIE ERFASS-
TEN VERLAGERUNGEN STELLEN IM PROZESS DER NEUVERTEILUNG DER WELTWEITEN WERTSCHOPFUNGSKETTEN
NUR DIE SPITZE EINES EISBERGES DAR. IN SUMME HALT SICH OSTERREICH IN DIESEM PROZESS BISLANG IM
EUROPAISCHEN VERGLEICH RECHT GUT. DIE ,,KOSTEN" DER DAMIT VERBUNDENEN STRUKTURVERANDERUNGEN
TRAGEN ALLERDINGS OFT UNMITTELBAR BETROFFENE ARBEITNEHMERINNEN IN FORM VON EINKOMMENSVER-
LUSTEN, ARBEITSLOSIGKEIT UND UNSICHERHEIT.

Was heillt ,Verlagerung"? Seit lan-
gerem nimmt der Begriff ,Ver-

lagerung” einen prominenten Platz in
wirtschaftspolitischen Diskussionen ein
— zuletzt auch im Zusammenhang mit Ana-
lysen iiber die Attraktivitit Osterreichs als
Produktionsstandort. Dabei soll vielfach
ein behaupteter Riickgang an Attraktivitat
mit beispielhaften Verlagerungen von Un-
ternehmen ins Ausland ,,belegt” werden.

lagerungen sehr diinn ist. Als Grundlage
von Berechnungen und Schitzungen fiir
Veranderungen der internationalen Wert-
schopfungsverteilung dienen im Wesentli-
chen drei offizielle Quellen: die Direktin-
vestitionsstatistik der OeNB, die aufgrund
einer EU-Verordnung erstellte Statistik
der Auslandsunternehmenseinheiten und
die AuBenhandelsstatistik (wichtig zB. die
Anderungen von Vorleistungsimporten).

Das Phanomen ,Verlagerung" ist nicht

massenhaft zu beobachten.

Und natiirlich gibt es solche Beispiele von
Verlagerungen. Welche nachvollziehbaren
oder nicht nachvollziehbaren Griinde bei
Verlagerungen auch angefiihrt werden,
die Folgen sind natiirlich vor allem fiir die
betroffenen Arbeitnehmerlnnen schlimm.
Oft haben sie viele Jahre oder sogar Jahr-
zehnte in diesen Betrieben gearbeitet,
weisen mitunter fiir andere Arbeitgeber
zu spezifische Qualifikationen auf, finden
in der Region kaum Alternativen.Am Ende
steht haufig eine langere Arbeitslosigkeit.
Politische Instrumentalisierung von Ver-
lagerungen (,,Osterreich ist schlecht als
Standort fir Unternehmen®) schmerzen
dann umso mehr.

Daneben gibt es verschiedene alternative
Quellen, die auf Befragungen oder Me-
dienanalysen beruhen. Mit keinen der ge-
nannten Datenquellen kann das Phanomen
,»Verlagerungen* letztlich eindeutig quanti-
fiziert werden. Auf den Informationsgehalt
der oben genannten offiziellen Datenquel-
len hinsichtlich einer Quantifizierung von
Verlagerungen wird in einer der folgenden
Ausgaben der ,,Wirtschaftspolitik Stand-
punkte* naher eingegangen.

An dieser Stelle soll vorerst nur darge-
legt werden, welches Verstandnis von ,,Ver-
lagerung”“ dem AK-Verlagerungsmonitor
zugrunde liegt. Einen guten Ansatz dazu
liefert Schaubild |, welches ausgehend von

nehmen und Regionen gefiihrt haben. Die
Wertschopfungsketten bis zum Endprodukt
wurden erheblich verlangert und sprengen
langst alle nationalen Grenzen.Wurde vor
einigen Jahrzehnten ein Telefon mehr oder
weniger national mit Zulieferungen von ei-
nigen wenigen Unternehmen hergestellt, so
tragen zu den heutigen Smartphones dut-
zende Unternehmen quer uber den Erdball
verstreut bei.

Verlagerung? Wer? Wann? Wo? Der seit
Mitte 2005 von der AK erstellte Verlage-
rungsmonitor erfasst ausschlieBlich jene
Falle von ,,Verlagerung®, in denen Betriebe
oder Betriebsteile bzw Arbeitsprozesse im
Inland tatsachlich geschlossen bzw aufgelas-
sen werden und in der Folge an einem aus-
landischen Standort des eigenen Konzerns
wieder aufgenommen, weitergefiihrt oder
aufgebaut werden. Mit anderen Worten: Es
werden ausschlieBlich jene Falle erfasst, bei
welchen bestehende ,,Unternehmensakti-
vitaten“/,,Wertschopfung im Inland* direkt
reduziert werden und innerhalb des eige-
nen Unternehmensverbandes (Konzern)
ins Ausland ,,wandern®. Es geht dabei also
im engen Sinne um Substitution inlandi-
scher Wertschopfung durch auslandische
Wertschopfung. Im  Schaubild entspricht
dies dem Pfeil vom ersten oberen linken

Wie bereits in den letzten drei Jahren waren bei den Verlagerun-

gen ganz wesentlich auslandische Endeigentiimer im Spiel.

Anders als es die vermeintlichen
Schlussfolgerungen (,,schlechter Stand-
ort*) aus einzelnen Verlagerungsberichten
behaupten, ist das Phinomen ,Verlage-
rung aber nicht massenhaft zu beobach-
ten, wie die Erhebungen der AK zeigen.
Dies gilt jedenfalls fiir die letzten Jahre.
Allerdings ist auch zu konstatieren, dass
die offizielle Datenlage hinsichtlich Ver-
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OECD-Publikationen und Publikationen
der European Foundation for the Impro-
vement of Living and Working Conditions
(sogenannte Dublin Foundation) erstellt
wurde.

Es zeigt schematisch Vorgange, die in den
letzten Jahrzehnten in allen Auspragungen
zugenommen haben und zu einer stark ver-
anderten Arbeitsteilung zwischen Unter-

Quadranten in den rechten oberen Qua-
dranten (Verlagerung). Es wurde also der
Begriff in dieser engen Bedeutung gewihlt.
Damit wird nur ein Teil der Veranderungen
der internationalen Wertschopfungsvertei-
lung — wie im Schaubild | schematisiert —
dargestellt

Aufgenommen werden ALLE offentlich
bekannt gewordenen Verlagerungen jeder

<



GroBenordnung. Damit unterscheidet sich
der AK-Verlagerungsmonitor auch von der
Erhebung der Dublin Foundation (,,Euro-
pean Restructuring Monitor” (ERM)'), die
Verlagerungen (lber ein Netzwerk natio-
naler Kontaktpunkte) nur dann registriert,
wenn entweder mehr als 100 Arbeitsplitze
verlorengehen oder Betriebe mit mehr als
250 Beschaftigten mehr als 10% ihrer Ar-
beitskrafte abbauen.

Die Erhebung der Daten zum Verlage-
rungsmonitor erfolgt im Wesentlichen iiber

eine genauere Einzelfallanalyse basierend
auf tiefer gehenden betriebswirtschaftli-
chen Informationen notwendig. Dies kann
auf Basis der gewahlten Datenquelle (Me-
dienanalysen) nicht serios geleistet werden.
Dennoch sollen einige grobe Einschatzun-
gen gewagt werden:

Auffallend in der Liste fir das Jahr 2014
ist jedenfalls, dass von den 8 erfassten Fal-
len nur drei Kfz-Zulieferer betreffen. Als
Hintergriinde fiir die Reduktionen in Os-
terreich werden dabei etwa logistische

der Hilfte der Verlagerungsfille ein groBer
Teil der Wertschopfung in Osterreich be-
troffen (zB bei KBA Modling) — bzw kam es
iiberhaupt zu einem Abzug aus Osterreich.
In der vorliegenden Tabelle ist dies nur fir
Knowles zu konstatieren, zum Teil auch fiir
Johnson Control. In der Mehrzahl der Fille
bleiben die Unternehmen aber mit einem
GroBteil der bisherigen Wertschopfung in
Osterreich verankert.

Ganz anders als in den Erhebungen des
Verlagerungsmonitors' 2012 und 2013

Wie bereits in den letzten Jahren waren auch diesmal keinesfalls nur ,verlangerte Werk-

bdnke" von den Verlagerungen betroffen, sondern durchaus auch Unternehmen, die

dem mittleren oder sogar hoheren Technologiesegment zuzurechnen sind.

eine laufende Beobachtung offentlich zu-
ganglicher Quellen. Alle Verlagerungen, die
der Offentlichkeit nicht bekannt (gegeben)
werden, bleiben daher notwendigerweise
unberiicksichtigt.

Ergebnisse des AK-Veranlagerungsmonitors
fiir 2014. Die Anzahl der jahrlich erfassten
Verlagerungen und die davon betroffenen

genannt, zB ,,um den Abnehmern zu fol-
gen (Wollsdorf Leder) oder konzernwei-
te Umstrukturierungen (Johnson Control,
Zumtobel), ,,um den Vorstellungen der Ab-
nehmer gerecht zu werden* und ,,die Profi-
tabilitat des Unternehmens zu sichern®.
Wie bereits in den letzten drei Jahren
waren bei den Verlagerungen ganz wesent-
lich auslandische Endeigentiimer im Spiel.

UBERBLICK UBER MOGLICHE STRUKTURVERANDERUNGEN

Unternehmen

Antieter

— ¥ —— L

Richtung Mﬁldn:{EEHTSIIDR.[NG}

Arbeitsplitze (sofern es dazu Angaben gab)
im Zeitraum 2006 bis 2014 zeigt Schaubild 2.

Im Jahr 2014 wurden insgesamt 8 expli-
zite Berichte in den Medien und anderen
zuganglichen Quellen Uber Verlagerungen
identifiziert. Um detailliertere Aussagen
uber die jeweiligen Hintergriinde der Verla-
gerungen treffen zu konnen, ware natiirlich
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wanderten die Wertschopfungsbereiche
diesmal wieder, wie in den Jahren bis 201 I,
uberwiegend in sogenannte ,,Niedriglohn-
lander* (,,Osteuropa‘, ferner Osten) — ein-
zige Ausnahme ist Baxter mit der Verlage-
rung in den Biotechcluster Boston/USA. In
der Mehrzahl der Falle wurde auch die Kos-
tenseite als Verlagerungsargument genannt.
Eine aus den Daten 2012 und 2013 her-
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Quelle: Eigene Darstellung

Fiir 2014 finden sich in der Tabelle neben
vier Unternehmen in oOsterreichischem
Besitz auch vier in auslandischem Besitz
befindliche Unternehmen — und dabei aus-
schlieBlich Tochterunternehmen groBler
auslandischer Endeigentiimer bzw multina-
tionaler Konzerne.

Bei der letzten Erhebung war bei liber

auszulesende mogliche grundsitzliche An-
derung der regionalen Verlagerungstrends
hin zu Hochlohnlandern kann damit nicht
bestatigt werden.

Wie bereits in den letzten Jahren waren
auch diesmal keinesfalls nur ,verlingerte
Werkbanke* (Textil, Bekleidung, Schuhe,...)
oder ,,Low-tech“-Bereiche von den Verla-

<




gerungen betroffen, sondern durchaus auch
Unternehmen, die dem mittleren oder
sogar hoheren Technologiesegment zuzu-
rechnen sind bzw anspruchsvollere Unter-
nehmensfunktionen ausiibten. So beispiels-
weise bei Baxter oder Knowles.

Die regionale Betroffenheit bei den
Verlagerungen war auch diesmal wieder
breit iber Osterreich gestreut. Zu sieben
der acht erfassten Verlagerungen fiir 2014
konnen auch quantitative Medienmeldun-
gen zu betroffenen Arbeitsplatzen zuge-
ordnet werden. Dabei ist serioser Weise
tatsachlich von ,betroffenen Arbeitsplat-
zen bzw Beschiftigten* zu sprechen. Die
Verlagerung der Wertschopfungsteile
fihrt namlich nicht in allen Fillen auch
zu tatsachlichen Kiindigungen, da die Be-
schaftigten in anderen Bereichen des Un-
ternehmens  weiterbeschaftigt werden
konnen. Die Spanne der Anzahl der ,,be-
troffenen Arbeitsplatze” reicht dabei von
18 (bei Zumtobel) bis zu 280 betroffenen
Arbeitsplatzen (bei Knowles). Fiir alle 8
Verlagerungen (Greiner PURTec bildet
eine Annahme) summieren sich die be-
troffenen Arbeitsplatze auf knapp 1.000,
und damit weniger als im Vorjahr — siehe
Schaubild 2. Auch die Anzahl der beobach-
teten Verlagerungen liegt unter dem Wert
des Vorjahres — und weit unter den Spit-
zenwerten in den Jahren 2006 — 2009/10.
In Summe wurden seit dem Jahr 2006 113
Verlagerungen mit etwa 14.000 betroffe-
nen Arbeitsplatzen beobachtet.

Es sei hier aber nochmals darauf hinge-
wiesen, dass durch die Beobachtung von
Medienmeldungen keinesfalls alle einschla-
gigen Aktivitaten der Unternehmen erfasst

werden (konnen) — wenn etwa kleinere
Verlagerungen in groBeren Unternehmens-
einheiten kaum ins Licht der Offentlichkeit
geraten. Und nochmals sei auch erwahnt,
dass der Verlagerungsmonitor auf einer
sehr engen Definition von ,,Verlagerung®
beruht (siehe weiter oben) und daher bei

monitor erfasste bislang insgesamt |13
Verlagerungsfille mit etwa 14.000 betroffe-
nen Arbeitsplatzen. Neben diesen direkten
Verlagerungen im engeren Sinne findet zu-
satzlich noch der weitere Wandel der Ar-
beitsteilung bzw der Wertschopfungskette
von Unternehmen liber sukzessive Aufwer-

Neben den direkten Verlagerungen findet zusétzlich noch ein

Wandel der Arbeitsteilung bzw der Wertschopfungskette iiber

sukzessive Aufwertungen und Ausbauten von bestehenden Aus-

landsniederlassungen in groBem AusmaR statt.

weitem nicht beschreibt, inwieweit der
Standort Osterreich von Verschiebungen
von Wertschopfungsketten tatsachlich po-
sitiv oder negativ betroffen ist.2

Auch ist an dieser Stelle nochmals anzu-
merken, dass bei einer unmittelbaren Re-
duktion von Wertschopfung in Osterreich
neben den direkt und konkret betroffenen
Arbeitsplatzen innerhalb der Unternehmen
meist auch andere Bereiche betroffen sind.
Es gehen ja auch Auftrags- und Umsatzvo-
lumina (und damit Beschaftigung) bei ent-
sprechenden Zulieferern, ,,Dienstleistern®
usw verloren. Uberdies geht es um den
Verlust an Know-how in der jeweiligen Re-
gion und damit um eine Standortabwertung
— insbesondere in jenen Fallen, bei denen
es sich nicht um ,,verlangerte Werkbanke*
handelt. Die Liste von Verlagerungen stellt
daher bloB die Spitze eines Eisberges dar.

Resiimee. Der erstmals 2006 zur Verfiigung
stehende systematische AK-Verlagerungs-

VERLAGERUNGEN VON UNTERNEHMEN UND BETRIEBSTEILEN 2006 — 2014

3.500

22

-

3.000

18
2.500
16

2.000
1.634

1.500

1.000

Von den Verlagerungen betroffene Arbeitsplatze

2006 2007 2008 2009

Wirtschaftspolitik - Standpunkte. 01 | 2015. seite 17 von 31

2010

25

Anzahl der bekannt gewordenen Verlagerungen
von den Verlagerungen betroffene Arbeitsplatze

20

15

10

511

Anzahl der bekannt gewordenen Verlagerungen

2011 2012 2013 2014

tungen und Ausbauten von bestehenden
Auslandsniederlassungen in groBem Aus-
maB statt — dies wird in einer der nachs-
ten Ausgaben des Newsletters beschrieben
werden.

Negativ betroffen von Verlagerungen
sind neben den unmittelbaren Beschaftig-
ten auch Lieferanten und Dienstleistungs-
unternehmen mit ihren Beschiftigten und
mitunter auch die regionale Standortqua-
litat durch verlorengehendes Produktions-
Know-how. Der 6sterreichischen (und
auch der europiischen) Wirtschaftspolitik
bleibt daher eine schwierige Aufgabe:

Auf der einen Seite muss auf verantwor-
tungsvolle und soziale Weise der Struktur-
wandel (zB Verlagerungen) begleitet bzw in
Einzelfallen auch verlangsamt werden, es
missen Lasten ausgeglichen werden, sozi-
ale oder regionale Verwerfungen miissen
verhindert werden.

Auf der anderen Seite geht es darum,
den Strukturwandel hin zu einer Wirt-
schaftsstruktur zu forcieren, deren Wettbe-
werbsfahigkeit nicht von der Kostenseite,
sondern zuallererst von ausgezeichneter
Bildung, Ausbildung, Infrastruktur, Innovati-
onssystem, Universitaten, IKT-Durchdrin-
gung oder auch einer partizipativen Unter-
nehmenskultur abhangt.




AK-Verlagerungsmonitor fiir das Jahr 2014

Derzeitiger Standort

Geschiaftsfeld und und Zielland der

Eigentiimerkategorie

betroffene

Unternehmen Arbeitsplatze

Beschreibung

Zumtobel AG

Beleuchtungssysteme
Osterreich

Borse, Privat

Die osterreichische Zumtobel-Gruppe (7.100 Beschaftig-

te weltweit) kiindigt an, vier bis sechs ihrer 18 Werke zu
schlieBen oder zu verkaufen (600 Beschaftigte) und Teile der
betroffenen Produktionen in den drei Werken in China zu
konzentrieren. In Osterreich unterhilt Zumtobel Standorte
in Dornbirn, Innsbruck und Jennersdorf (Fiirstenfeld wurde
2014 geschlossen).Von den geplanten Umstrukturierungen
und Verlagerungen sind von den 2.100 Mitarbeiterlnnen in
Osterreich 18 in der Unternehmenszentrale in Dornbirn
betroffen. Hintergrund der Umstrukturierungen sind laut
Firmenleitung der Preisdruck und unausgeschopfte Effizienz-
potentiale.

Verlagerung

Von: Dornbirn (Vlbg)
Nach: China

Wollsdorf Leder
Schmidt & Co
GesmbH

Leder fiir Kfz ua.
Osterreich

Stiftung, Privat

Das Unternehmen mit Sitz in Wollsdorf (weltweit 1.000
Beschiftigte) schlieBt sein Werk in Weiz mit 240 Beschif-
tigten (plus 60 Leiharbeiterinnen). Ein Teil der Produktion
wird nach Wollsdorf verlagert (etwa 100 Mitarbeiterinnen),
die Stanzung und Sortierung hingegen nach Kroatien, in

ein neues Werk. Ein Teil der Mitarbeiterinnen konnte auch
in Kroatien weiterbeschiftigt werden. Lohnkosten waren
hier kein Thema. Die Auftragslage fiir Weiz war sehr gut, ein
Ausbau wire notwendig, aber, aufgrund der Lage mitten in
der Stadt, nicht moglich gewesen. Da das produzierte Leder
ab Werk zum allergroBten Teil zu den Lenkradproduktionen
von Kfz-Zulieferern in Rumanien geliefert werden muss, ist
der Weg von Kroatien nach Rumanien kiirzer und billiger.

200

Von:Weiz (Stmk)
Nach: Kroatien

Knowles Elec-
tronics Austria
GmbH

Mini-Lautsprecher
Ausland

Konzern
USA

Der Grundstein der Produktion in Osterreich wurde 1929
als Teil des Philips-Konzerns in Wien gelegt, dann wurde das
Werk an den US-Konzern NXP und 201 | weiter an den
US-Konzern Knowles verkauft. Der Spezialist fiir kleine
Lautsprecher hat sich auf den Handy-Markt spezialisiert und
seit 1998 die Marktfiihrerschaft in diesem Bereich. Bislang
wurde in Wien in einer vollautomatisierten Hochgeschwin-
digkeitsanlage mit relativ wenig Personal rund um die Uhr
produziert — und nicht in Asien. Die zunehmend kiirzer
werdenden Produktlebenszyklen bei Handys und damit auch
Lautsprechern verkleinern die jeweiligen Auftragsvolumi-

na — damit wird das Hochgeschwindigkeitsmodell weniger
attraktiv. Zuletzt gab es mehrere Jahre Verluste. Die vollau-
tomatische Produktion wird nun geschlossen — am Wiener
Standort werden mit verbleibenden 60 Mitarbeiterlnnen
Technologien fiir Lautsprecher und Produktionskonzepte
fur die Standorte in Asien entwickelt.

280

Von:Wien
Nach:Asien

Stora Enso

Holz- und Verpackungs-
produkte

Ausland

Konzern
Finnland

Stora Enso hat einen Umsatz von etwa 10 Mrd € mit 27.000
Beschiftigten. In Osterreich hat der Konzern vier Standorte.
Die drei osterreichischen Sagewerke Sollenau,Ybbs und
Brand leiden unter Auslastungsproblemen. Die Geschifts-
leitung hat sich entschlossen, das Sage-/Leim-/Hobelwerk
Sollenau zu schlieBen. Die Produktion wird in die beiden
anderen Werke in Niederosterreich und in ein Werk nach
Tschechien verlagert. 125 Mitarbeiterlnnen sind davon be-
troffen.Wie viele davon an die anderen Standorte wechseln
konnen, ist offen. Ein Sozialplan wurde von der Gewerk-
schaft Bau Holz ausverhandelt. Da keine niheren Angaben
vorliegen, wurde der Verlagerungseffekt Richtung Tschechien
mit einem Drittel angenommen.

40

Von: Niederosterreich
Nach:Tschechien
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Derzeitiger Standort

Unternehmen .Gesc‘l.raftsfeld und. Beschreibung betn.-offe‘r.le und Zielland der
Eigentimerkategorie Arbeitsplatze
Verlagerung
Johnson Mischkonzern; Johnson Controls ist ein internationaler Mischkonzern mit 65 Von: Salzburg
Controls etwa 170.000 Beschiftigten und einem Umsatz von rund 33 Nach: Osteuropa
Kfz-Zulieferer Mrd Euro. Im &sterreichischen Werk in Salzburg produzier-
ten bis Anfang 2013 etwa 400 Beschaftigte Polsterauflagen
Ausland aus Formschaum fiir die Kfz-Industrie.Ab 2013 wurde eine
Restrukturierung der Produktion in Europa eingeleitet.
Konzern In Mandling wurde 2013 eine von drei Produktionslinien
USA geschlossen und nach Frankreich und Polen verlagert. 135

Beschiftigte waren betroffen. Nunmehr wird auch der
Kaltschaumbereich geschlossen und nach ,,Osteuropa‘ (Fir-
menaussage) verlagert, um ,,die Profitabilitit zu sichern und
den Preisvorstellungen der Kunden gerecht zu werden*. 65
Beschiftigte sind betroffen. Der Sozialplan des Jahres davor
wird weiter angewandt und eine Arbeitsstiftung (Lander
Salzburg und Steiermark) wird eingerichtet.

Baxter Arzneimittel Baxter ist eines der groBten forschenden und produzieren- 80 Von:Wien
International den Pharma- und Biotech-Unternehmen in Osterreich. Bis Nach: USA (Boston)
Inc Ausland Anfang 2014 wurden in Osterreich 4.400 Mitarbeiterinnen

Konzern beschiftigt — der groBte Standort von Baxter im Ausland. Im

USA Sommer 2014 wurde der Verkauf der Impfstoffsparte von

Baxter International Inc an Pfizer bekannt. Auch Teile (240
Beschiftigte) des Produktionsstandortes Orth an der Donau
firmieren nun unter der neuen Marke. Im Herbst 2014 be-
schloss die Konzernleitung von Baxter die Aufspaltung in zwei
getrennte borsennotierte Unternehmen (Medizinprodukte
und Biotech). Die Beschdftigten in den drei 6sterreichischen
Standorten (Wien, Krems, Orth) werden fast vollstindig zum
neuen Biotechkonzern gehoren (Name: Baxalta). Die For-
schung im Bereich Bioscience wird zukiinftig im Raum Bosten
konzentriert. Davon sind auch 80 Mitarbeiterlnnen in Wien
betroffen.Theoretisch wird diesen auch ein Wechsel nach
Boston angeboten. Dariiber hinaus werden Auslagerungen im
Bereich der klinischen Priifung an spezialisierte Fremdfirmen
stattfinden. Davon sind weitere rund 70 Arbeitnehmerinnen
bei Baxalta betroffen. Fiir sie sollen Ersatzarbeitsplatze bei
Baxalta Osterreich gesucht werden.

Greiner PURTec | Warmedammungen Das Unternehmen ist mit seinen etwa 200 Beschiftigten 100 Von: Oberosterreich
fir Behalter Teil der Greiner Holding AG (weltweit 8.000 Beschaftigte) Nach:Tschechien
Osterreich Gruppe. Laut Angaben auf der Homepage wurden Ende
Familienkonzern 2014 samtliche verbliebene Produktionsprozesse in das

1999 gegriindete Werk Nyrsko in Tschechien verlagert. Zur
Anzahl der betroffenen Beschiftigten gibt es leider keine
genauen Angaben — die Angabe rechts in der Spalte beruht
daher auf einer Annahme.

Swarovski Glaskristalle, optische Noch 2007 beschiftigte der Swarovski-Konzern etwa 6.700 200 Von:Tirol
Gerate, Schleifwerkzeuge | Personen an seinem Hauptsitz in Wattens (Tirol), 26.000 Nach: Serbien
weltweit. Heute sind es 5.000 in Wattens und 30.000 welt-
Osterreich; weit. Neben Glaskristallen werden auch optische Gerite
und Schleifwerkzeuge erzeugt. In den letzten Jahren wurden
Familienkonzern laufend Arbeitsplatze in Wattens reduziert — aufgrund von

Verlagerungen und aus Einsparungsgriinden. Strategische
Entscheidungen, das Auftreten neuer, aggressiver Mitwettbe-
werber aus Agypten bzw China und die allgemeine Wirt-
schaftslage wurden von der Geschaftsfiihrung als Ausloser
genannt. 2014 hat das Unternehmen erneut angekiindigt, 200
Arbeitsplatze der verbliebenen 5.000 in Wattens zu streichen.
Seit Anfang 2014 ist das neue Werk in Serbien in Betrieb,
welches auf rund 600 Arbeitsplatze ausgelegt ist. Schon bei
dessen Inbetriebnahme hat der Betriebsrat weitere Verlage-
rungen befiirchtet.

Roland Lang, Abteilung Wirtschaftspolitik

1) emcc — european monitoring centre on change: http://www.eurofound.europa.eu/emcc/erm/index.php?template=searchfactsheets
2) Siehe dazu beispielhaft die im Auftrag der AK erstellte Studie: Die Sachgiiterproduktion Osterreichs: Entwicklung und gesamtwirtschaftliche Bedeutung im internati-
onalen Vergleich, D. Hanzl-Weiss, R. Stehrer, R. Stollinger, Wien 2014
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EXPERTOKRATIEISITATRIRDEM O KRATIESINEUESSRIELREGELNIBEI

DERREGULIERUNGIDESIENERGIESYSIEMS
KEINJFAUSEURIDIEJEUSKOMMISSION

IGHMAYERRRIVATIDOZENTIAN

ie Ausgestaltung der Regulierungsbe-
horden steht in Osterreich wieder
einmal zu Diskussion. So schlug im Janner
2015 die Aufgaben- und Deregulierungs-
kommission' unter Vorsitz des derzeitigen
sowie des vormaligen Prasidenten des
VwGH in ihrem vierten Bericht? die ,,Zu-
sammenlegung von Regulatoren unter ei-
nem Dach (Bsp. Deutschland: Bundesnetz-
agentur)“ vor, um eine ,,Vereinfachung der
Behordenorganisation zu erreichen. Es
geht um die Schaffung eines ,,GroBregula-
tors* fur die Sektoren Elektrizitat, Gas, Te-
lekommunikation, Post und Eisenbahnen.?
In Zeiten knapper Kassen und groBer
Erwartungshaltung an Einsparungen in der
Verwaltung liegt es nahe, die Zusammen-
legung unterschiedlicher Behorden zu for-
dern. Dabei sollte allerdings das groBere
verfassungsrechtliche Bild nicht auBer Acht
gelassen werden und demokratische Struk-
turen nicht leichtfertig aufgegeben werden.

Regulierungshybride zwischen Verfas-
sungs- und Europarecht. Die Etablierung
von Regulierungsbehorden in Osterreich
ist unmittelbar mit den europarechtlichen
Vorgaben zur Regulierung von Netzwerk-
industrie, wie etwa Strom, Gas oder Tele-
kommunikation, verbunden. Dabei wer-
den in Hinblick auf Regulierungsbehorden
immer weitergehende Unabhangigkeits-
forderungen aufgestellt. Wahrend die Un-
abhangigkeit von Markt als zwingende Vor-
aussetzung im Konzept der Liberalisierung
der Markte anzusehen ist, so bedeutet die
Unabhangigkeit vom Staat ein Verwaltungs-
konzept, das die osterreichischen Verfas-
sung nur als Ausnahmefall kannte.

Durch Anpassung der o6sterreichischen
Verfassung an das Europarecht ist in den
letzten |5 Jahren ein Regulierungsverfas-
sungsrecht entstanden, das eine vollig neu-
artige Verwaltungsstruktur im Stile einer
europaischen Agentur fordert. Es entste-
hen hybride Regulierungsstrukturen zwi-
schen osterreichischem Verfassungsrecht

und europaischer Behordenorganisation.

Der Sachverstand der Expertlnnen soll als
Legitimation dienen. Dabei reichen aber
die Aufgaben der Regulierungsbehorden
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jenseits der Gewaltenteilung von Rechts-
setzung (Mitwirken an Gesetzentwiirfen;
Verordnungsrechte) Uber die Verwaltungs-
fuhrung bis hin zur Rechtsprechung. Eine
adaquate Einordnung als Sachverstandigen-
organ greift zu kurz — ja sogar eine Einord-
nung in die Staatsfunktion ,,Verwaltung*
beschreibt die Situation unzureichend.
SchlieBlich sind Regulierungsbehorden zu-
nehmend staatlich entkoppelt und an eu-
ropaische Institutionen angebunden, womit
die Moglichkeiten der demokratischen Le-
gitimation weiter sinken.

Der Wert der Demokratie. Es fehlt in Os-
terreich an einem einheitlichen Standard
des Umgangs mit Fragen der demokrati-
schen Legitimation im Regulierungsrecht.
RegelmaBig werden Kontrollmechanismen
an bestimmte Organisationsformen ge-
koppelt. Weisungs- und Aufsichtsrechte
der Ministerien oder parlamentarische
Kontrollrechte werden in Hinblick auf aus-
gegliederte Regulierungs-GmbHs, offent-
lich-rechtliche Anstalten und unabhangige
Kollegialbehorden vollig unterschiedlich
geregelt. Uberdies werden diese Moglich-
keiten zunehmend durch europaische Vor-
gaben zuriickgedrangt.* Nicht nur auf ver-
fassungsrechtlicher Ebene, sondern auch
bei der konkreten einfach-gesetzlichen
Ausgestaltung finden sich unterschiedliche
Regelungen und Standards (etwa in Bezug
auf die Bestellungsmodalitaten). Zur He-
bung der demokratischen Legitimation wa-
ren einheitliche Konzepte einzufiihren, um
die demokratische Legitimation von Regu-
lierungsbehorden sicherzustellen.
Hingegen konnen einheitliche demo-
kratische Standards nicht durch die Zu-
sammenlegung der Regulierungsbehorden
zu einem GrofBregulator erreicht werden.
Ganz im Gegenteil: Durch Schaffung einer
,»GroBregulierungsbehorde wird diese in
ihrer entdemokratisierten Rolle noch ge-
starkt und ist von auBen noch weniger kon-
trollierbar. Im Sinne der demokratischen
Gewaltenteilung  (,,checks&balances-prin-
ciple®) sind kleinere Regulierungsbehor-
den, die sachlich beschrankt und fachlich
begrenzt sind, wesentlich geeigneter in in-

nerstaatliche Demokratiestrukturen einge-
bettet zu werden als eine groB3e, von der
staatlichen Verwaltung losgeloste Agentur,
in der Expertlnnenwissen demokratische
Strukturen iiberlagert. Demokratie hat ih-
ren Wert, der auch im europaischen Ver-
waltungsverbund aufrechtzuerhalten ist
und nicht durch Effizienzdruck leichtfertig
aufgegeben werden sollte.

1) www.aufgabenreform.at

2) http://cdn.aufgabenreform.at/pdf/vierter_be-
richt_der_adk_beschlusstext.pdf

3) Der Standard vom 24.02.2015: Eine Regulie-
rungsbehorde gefordert http://derstandard.
at/200001207005 I/Ein-Regulator-fuer-alle

4) siehe jlingst etwa https://www.vwgh.gv.at/aktuel-
les/pressemitteilungen/2015/0 | -2-regulierungs-
kommission.html

VERANSTALTUNGSHINWVEIS:

,,EXPERTOKRATIE STATT DEMOKRATIE
— NEUE SPIELREGELN BEI DER REGULIE-
RUNG DES ENERGIESYSTEMS*

BAK BURO BRUSSEL
[1.MAI, 18.30 UHR
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BiIG BANKING HOUSES IN EUROPE:

(HOW THEY MOVED) AWAY FROM SERVICING THE REAL ECONOMY

FOR ABOUT A YEAR A DIFFERENT MUSIC HAS BEEN PLAYING IN BRUSSELS. THE PREVIOUS TUNE, ABOUT THE URGENT
NEED TO REFORM THE FINANCIAL SYSTEM, HAS BEEN REPLACED BY A CHORUS OF LOBBYING TO LIGHTEN BANK RE-
GULATION AND BOOST INVESTOR APPETITE. IN THE NAME OF JOBS AND GROWTH, FINANCIAL REFORM HAS FALLEN
DOWN THE PRIORITY LIST, EVEN THOUGH FUNDAMENTAL PROBLEMS WITH OUR FINANCIAL SYSTEM REMAIN UNSOLVED.
SO MUCH HAS BEEN WRITTEN ABOUT THE IMPACT OF THE 2008 FINANCIAL CRISIS ON EUROPE THAT ONE TENDS TO
FORGET HOW ASTONISHING THE SERIES OF EVENTS WAS. TO RECAP: EARLY REPORTS OF A PROBLEM WITH THE US SUB-
PRIME REAL ESTATE MARKET QUICKLY LED TO STORIES OF MASSIVE EVICTIONS AND US FAMILIES BEING TURNED INTO
THE STREETS. THE CRISIS THEN SPREAD THROUGH OUR GLOBAL AND INTERCONNECTED ECONOMY, LEADING TO THE
WORSE FINANCIAL CRISIS IN EUROPE SINCE THE 1930s.

ow is it possible that a local crisis in the
US could create such global damage?
And how is it possible that a financial crisis

the bank assesses the ability of the borro-
wer to pay back the loan and determines
the length and price of the credit, as well

The difference between commercial banks and investment banks
does not only lie in their activities, or how they “make a living",
but also - crucially - in the way they fail.

then became a sovereign crisis in Europe,
leading to dramatic increases in public in-
debtedness, unemployment, poverty and
inequalities all over Europe?

Let us explore the second question first.
Public indebtedness in Europe skyrocke-
ted after 2008: Private debt became public
debt as states issued government bonds to

as potential guarantees needed. Credit risk
assessment is central to the bank’s respon-
sibility.

Market financing is fundamentally diffe-
rent. In this case, a company can borrow
money from investors by issuing securities

that can be traded on the financial markets.

In that case, the risk assessment is made

securities are first issued and sold, as well
as on the secondary market where they act
as market makers.

These two funding channels require dif-
ferent expertise and infrastructure. They
respond to different needs.They are there-
fore performed by two different types of
banks: commercial banks take care of the
traditional credit financing, which also in-
cludes keeping deposits safe and providing
payment services, whereas investment
banks take care of market financing.

The difference between commercial
banks and investment banks does not only
lie in their activities, or how they “make a
living”, but also — crucially — in the way they
fail: commercial banks provide vital func-
tions that cannot be interrupted for more

How is it possible that the largest European banks grew 10 times faster than the economy?

absorb losses from the financial system. At
the same time, banks became less willing to
lend (credit crunch), causing the economy
to contract (less tax being collected) and
so the vicious circle went until the sove-
reign crisis in 201 |. Banks, which held si-
gnificant amounts of public debt, were hit
once again, leading to new bail-outs.

This spiral showed how much the fi-
nancial system can damage public interest
when things go wrong. It also reminds us
of the origins of the crisis we are still in: a
failing financial system.

The difference between commercial banks
and investment banks. Let us now go back
to the first question, of how a local crisis
became global. Finance is a tool that aims
to channel financial resources to where
they are needed.This can be done via bank
lending, or via capital markets.With lending,
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by the investor, who bears the risk instead
of the bank. Banks are involved but as a fa-
cilitator on the primary market, when the

than a few days (how long would you be
able to buy your food and pay your bills if
you would not have access to your bank

I5 OF THE EU’S LARGEST BANKS OWN € 20.000 BILLION TOTAL ASSETS:
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account anymore?). On the other hand, in-
vestment banks act as dealers, they offer to
buy and sell financial securities at any time
and in this function, the investment bank
can theoretically be replaced by another in-
vestment bank.The result is that the failure
of an investment bank should not disrupt
the provision of the market by other banks.
This explains why an investment bank, as

the evolution of the derivative markets,
which grew exponentially from the early
2000s up to the crisis, or that of the bond
market. Mega-banks just follow a similar
growth curve.?

The issue is that the market activities of
large universal banks are to a large extent
not facing the real economy. Over 90% of
the global notional outstanding® in derivati-

still struggling to find solutions to get out
of a seven years crisis, and to find ways to
restore growth and employment, tackling a
banking system that is to a large extent not
dedicated to funding a recovery, should be
part of the public debate and be considered
as an issue to be addressed in priority.*
Another problem is that finance to fi-
nance activities are a major reason for the

At a time when governments are still struggling to find ways to restore growth and em-
ployment, tackling a banking system that is to a large extent not dedicated to funding a
recovery, should be considered as an issue to be addressed in priority.

opposed to a commercial bank, should be
allowed to fail.

Activities of Europe’s Top15 Banks. In Eu-
rope today, the top 15 banks (about half of
the banking market) combine the two acti-
vities. They have indeed tripled in size bet-
ween the early 2000s and today, whereas
over the same period, the European GDP
grew from about 10 to 13 trillion EUR, a
30% increase. How is this possible that the
largest European banks grew 10 times fas-
ter than the economy? What happened is a
profound transformation of the shape and
activities of these banks. From commercial
banks with some investment banking activi-
ties, they have turned into trading houses,
doing some commercial banking activities.
This change in shape and focus is linked to
the expansion of financial markets: just take

ves is facing a financial institution or dealer.
Similar proportions go for other securities,
and on average, one can extrapolate that
90% of financial markets are finance to fi-
nance for finance, whereas less than 10%
is facing “the real economy”. On the other
hand, market activities represent close to
two third of the activities of those same
banks. So, let us just do the maths: an esti-

interconnectedness in the system — leading
to domino effects in case of a crisis. But
what about the commercial banking parts
of the bank? Due to their size, their failure
would create a massive disruption in the
provision of payment services and savings
—and this, combined with the risk of conta-
mination, would be enough to trigger public
intervention.®

The “new” political narrative fails to acknowledge that
we are living under the threat of the next financial crisis.

mated 90% of 60%, i.e. more than 50%, of
the activities of the dominating banks in
the European Union are not facing the real
economy. This is quite a significant amount
to say the least —and quite an important in-
formation.At a time when governments are

EUROZONE NOMINAL OUTSTANDING SECURITIES (EXCLUDING SHARES):
LESSTHAN 10% OF FINANCIAL MARKETS ACTIVITY IS RELATED TO

“THE REAL ECONOMY”
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The "Orginate to Distribute Model". If we
now go back to our first question, about
how the US subprime crisis led to a global
crisis: US credit institutions had been allo-
wed to grant credits with the aim of selling
them on the market.This is the “originate to
distribute model”: the bank does not hold
the credit it originates. It gets away from its
primary role of assessing, monitoring and
keeping the credit risk: the credit is origi-
nated with a view to distribute it and ma-
king a market out of the securities that are
being traded.And the risk is being spread in
the financial market, and sold in pieces to
investors, including the investment banking
part of universal banks. In the end, the mas-
sive bail-outs prevented the collapse of a
banking system which was tightly intercon-
nected at a global scale via its investment
banking parts.

The conclusion should therefore not
been limited to saying “there was no other
choice but to save the banks”. It should be
that a system when the failure of one mem-
ber, one link, can lead to the collapse of the
entire system must be changed, as it is both
unsustainable and dangerous.

Unfortunately, the current regulatory
process and the highly unbalanced repre-
sentation of interests that can influence it,
do not allow us properly to deal with the

A




challenge. In Brussels, the financial indust-
ry spends 30 times more than civil society
representatives to influence the regulatory
process in finance.® Putting finance back at
the service of society does not come natu-

the separation of banking activities would
be our first illustration of this: A proposal
was put on the table by the European Com-
mission in January 2014 to separate com-
mercial banks from investment banks. More

We need a financial system that would help re-
ducing harmful inequalities, not the contrary.

rally when policy making is that much con-
fronted by private interest viewpoints.

The “new” political narrative fails to
acknowledge that we are living under the
threat of the next financial crisis. Worse,
many recent initiatives seem to go in the
wrong direction. The ongoing negotiations
of the Transatlantic Trade and Investment
Partnership (TTIP) with the United States,
risk taking us even further away from an
effective reshaping of the financial system
so that it is put back at the service of so-
ciety.” The Capital Markets Union recently
announced by the European Commission
also raises serious concerns: The stated
aim is to help finance growth and jobs,
but initiatives such as the revival of “good”
securitization, if not undertaken properly,
may be detrimental to the public interest.®
That and other aspects of the proposal
also show an attempt to change the Euro-
pean banking model into one that further
promotes investment banks and capital
markets, hence the too-big-to-fail univer-
sal banks.

Putting Finance Back at the Service of Soci-
ety. The question is therefore: how to put
finance back in a public debate, not leaving it
only to experts to debate and decide? The
mission of Finance Watch includes bridging
this gap. Thanks to the work of several or-
ganizations in Brussels and beyond, some
progress has been made in improving the
general understanding about finance and its
much-needed changes.The challenge ahead
remains huge, and the ongoing debate over
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than a year after this proposal was released,
and despite its relevance to the stability and
efficiency of the European banking system,
the regulation — which is still under huge
lobby pressure — has so far failed to gain
public attention and is being undermined by
governments at the Council. This proposal
is not about a full separation of banking ac-
tivities but aims at introducing some form
of separation between commercial banking
activities and part of the investment ban-
king activities — and still it is facing hard
times in the European Parliament.

Putting finance back at the service of so-
ciety will certainly take some more years,
but we shall be convinced that it is worth
the effort: Not only would another financial
crisis be unbearable, but we need a financial
system that would help reducing harmful
inequalities, not the contrary.

Aline Fares, Finance Watch

About Finance Watch

Finance Watch is a not-for profit organization based

in Brussels. It was created in 201 | in the aftermath of
the financial crisis. Finance Watch has more than 70
members from all over Europe — including trade unions,
consumer groups, housing associations, development
NGOs, environmental NGOs, representing many millions
of citizens, as well as individuals. Its objective is to make
finance work for the good of society while acting as a
counterbalance to the financial lobby.

www.finance-watch.org/de

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

Article derived from the speech given at the
conference on Finance and Inequalities organized
by the Linz Chamber of Labor, Austria, Decem-
ber 2014

“Europe’s Banking Trilemma: why banking reform
is essential for a successful Banking Union”, a
report by Finance Watch, 2013, http://www.
finance-watch.org/our-work/publications/687
Notional outstanding amounts, Bank for Interna-
tional Settlements, 2013

“Structural Reform to refocus banks on the real
economy”, Policy Brief, Finance Watch, 2014, also
available in German http://www.finance-watch.
org/unsere-arbeit/publikationen/899-fw-policy-
brief-august-204-de?lang=de

14 of the top 15 EU banks are Global Systemic
Financial Institutions, according to the Financial
Stability Board, meaning that « their distress or
failure would cause significant dislocation in the
global financial system and adverse economic
consequences across a range of countries.”

See “The fire power of the financial lobby: a sur-
vey of the size of the financial lobby at EU level”,
2014, http://corporateeurope.org/sites/default/
files/attachments/financial_lobby_report.pdf

See Finance Watch pedagogical unit on TTIP &
Financial Services, September 2014, available in
German, http://www.finance-watch.org/informie-
ren/die-finanzwelt-verstehen/928-die-finanzwelt-
verstehen-2?lang=de

See Finance Watch report,“A missed oppor-
tunity to revive boring finance?”, December
2014, http://www.finance-watch.org/press/press-
releases/995-fw-position-paper-on-Itf-securitisati-
on-and-securities-financing




FINANZMARKT-KAPITALISMUS
AN DEN SPIELTISCHEN DES INTERNATIONALEN KASINOS

WAS IST DAS, WER SIND DIE AKTEURE UND WIE KONNEN STAATEN DAS KRISENPOTENZIAL BANDIGEN? SPATESTENS SEIT
DER FINANZMARKTKRISE IST EIN EPOCHENWECHSEL DER GLOBALISIERTEN KAPITALISTISCHEN ENTWICKLUNG OFFENBAR
GEWORDEN. DIE ENTWICKLUNGSDYNAMIK UND VOR ALLEM DIE KRAFTEVERHALTNISSE HABEN SICH GRUNDLEGEND VER-
SCHOBEN. ZUVOR DOMINIERTE DIE PROFITWIRTSCHAFTLICH GETRIEBENE WERTSCHOPFUNG MIT DEM DARIN ANGELEGTEN
GRUNDKONFLIKT ZWISCHEN ARBEIT UND KAPITAL. DIE ALT BEKANNTEN AUSEINANDERSETZUNGEN UM DIE VERTEILUNG
VON EINKOMMEN UND DIE GESTALTUNG DER ARBEITSVERHALTNISSE SOWIE DIE DURCH UBERAKKUMULATION AUSBRE-
CHENDEN KRISEN MIT ARBEITSLOSIGKEIT PRAGTEN DIESE KAPITALISTISCHE EPOCHE. HEUTE WIRD DIESE ENTWICKLUNG
DURCH DIE DOMINANZ DER FINANZMARKTE UBERLAGERT. DAS NEUE ETIKETT HEISST FINANZMARKTGETRIEBENER KAPITA-

LISMUS BZW. FINANZKAPITALISMUS.

elches sind die Merkmale dieses Fi-
W nanzkapitalismus? Bei einer ersten
Annzherung ist zu erkennen, dass sich die
Aktivitaten auf den Finanzmarkten gegen-
tber dem Geschift der Wertschopfung in
der realen Produktion bereits seit Anfang
der neunziger Jahre im letzten Jahrhun-
dert relativ entkoppelt haben. Der Schein
schnell zu verdienender Renditen auf den
Finanzmarkten gegeniiber den margenar-
men Geschaften in der Realokonomie do-
miniert. Es geht aber auch um eine deutliche
Verschiebung der Hierarchie der Markte in
Richtung einer machtvollen Dominanz der

renden Investmentfonds. Typisch sind die
Hedge-Fonds, die gleichsam wie Staubsau-
ger Geldvermogen nicht nur der Reichen
mit demVersprechen, mit allen Mitteln hohe
Renditen zu bescheren, einsammeln. Dabei
geraten auch reale Produktionsunterneh-
men, die mit dem Ziel schneller Ausbeu-
te gekauft, gepliindert und weiterverkauft
werden, ins Visier dieser ,,Heuschrecken®.

Was wird auf den Finanzmarkten gehan-
delt? Ein Blick auf die Produkte, die auf
den Finanzmarkten gehandelt werden, lasst
den Schwindel, der die Krisenanfalligkeit

Im letzten Jahrhundert haben sich die Aktivitiaten auf

den Finanzmarkten von der Realwirtschaft entkoppelt.

Akteure auf den Finanzmarkten. Auch die
Politik geriet durch die 6konomische Macht
des Finanzmarktsystems unter Druck, ja in
Abhangigkeit. Die vor dem Epochenwech-
sel groBteils dienende Funktion auch der
GroBbanken fiir die Gesamtwirtschaft ist
durch den Wahn, schnell Gewinne Uber
riskante Spekulationsgeschifte zu erzielen,
geschrumpft. Auf diesen Finanzmarkten
herrscht keine wohlstandsmehrende idyl-
lische WVettbewerbswirtschaft. Vielmehr
dominiert im Klima monopolistischer Kon-
kurrenz eine aggressive Finanzoligarchie.

Wer sind diese Megaakteure? Es sind
GroBbanken, die mit ihrem spekulativen
Investmentbanking dominieren. Sie setzen
auf den nicht mehr den Kunden dienenden
Eigenhandel, um ihre selbst kreierten Fi-
nanzmarktprodukte gewinnmaximal zu ver-
hokern. Zur neuen Finanzoligarchie zahlen
auch die vielen Formen von weltweit agie-
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der Gesamtwirtschaft erhoht, erkennen.
Es handelt sich um Spekulationsgeschafte,
die mit den Finanzierungsanforderungen
der realen Wirtschaft nichts zu tun haben.
Spekulationen mit Wechselkursen dienen
beispielsweise nicht der Absicherung ei-
nes exportierenden Unternehmens gegen
Kursanderungsrisiken. Vielmehr wird das
massenhafte Spekulationsgeschiaft mit der

gehoren auch die durch mehrfaches Verpa-
cken unkenntlich gemachten Risiken von
Hypothekenkrediten in sogenannte ,,struk-
turierte Wertpapiere®. Ohne Riicksicht auf
die Risiken durch nicht mehr bedienbare
Hypotheken sind diese Verpackungspro-
dukte auch von deutschen Banken gekauft
worden. Ratingagenturen, die ordnungspo-
litisch eigentlich die Risiken transparent
machen miissten, haben im Zuge hoher
Entlohnung durch ihre Auftraggeber Best-
marken fiir die Risikopapiere vergeben, die
Markte also (wissentlich) falsch informiert.
Dazu gehort auch der riesige Handel mit
Versicherungen auf Kredite. Diese hoch
gelobten Finanzmarktinnovationen, die am
Ende mangels okonomischer Werthaltigkeit
abgeschrieben werden miissen, erweisen
sich als Schrott. Die Lasten hat die reale
Wirtschaft infolge von Produktionseinbrii-
chen und Beschaftigungsabbau zu bezahlen.

Der finanzmarktgetriebene Kapitalismus.
Schon John Maynard Keynes hat in seiner
,»Allgemeinen Theorie der Beschaftigung,
des Zinses und des Geldes“1936 bereits
vor den Finanzoligarchen und der ihnen
dienenden Politik die unterdriickte War-

Auf Finanzmarkten herrscht keine wohlstandsmehrende

idyllische Wettbewerbswirtschaft.

Erwartung sich marginal andernder Wech-
selkurse durchgesetzt. Im Zentrum des
neuen Geschaftsmodells stehen Derivate.
Das sind hoch riskante Kunstprodukte,
etwa die Spekulation auf einen Aktienindex
oder eine Veranderung der Struktur zwi-
schen kurz- und langfristigen Zinssatzen.
Zu den Erfindungen der Finanzalchemisten

nung ausgesprochen: ,,Spekulanten mogen
als Seifenblasen auf einem stetigen Strom
des Unternehmertums keinen Schaden
anrichten. Aber die Lage wird ernst, wenn
das Unternehmertum die Seifenblase
auf einem Strudel der Spekulation wird.
Wenn die Kapitalentwicklung eines Lan-
des das Nebenerzeugnis der Titigkeiten
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eines Spielkasinos wird, wird die Arbeit
voraussichtlich schlecht getan werden.*
Der finanzmarktgetriebene Kapitalismus
ist durch Instabilitat, Volatilitat und star-
ke Krisenanfilligkeit gepragt. Die erste
tief greifende Finanzmarktkrise, die 2007
ausbrach, wurde zum bitteren Beweis. Als
Folge der geplatzten Spekulationsblase
sind wegen der hohen Verluste durch Ab-
schreibungen die Banken entweder in den
Absturz getrieben worden oder mussten
mit hohen Kosten fiir den Staat Uber eine
»Bad Bank* gerettet werden. Aber auch
Sparer, durch den Abbau der gesetzlichen
Mindestrentensicherung in die private Ka-
pitalvorsorge gezwungen, mussten hohe
Verluste hinnehmen. SchlieBlich ist Ende

schatzt. Durch die Verbandelung mit dem
lizensierten Bankenbereich ist ein neues
Krisenpotenzial herangewachsen.Wenn ein

Ratingagenturen haben
papiere vergeben.

Investitionsfonds im Schatten abstiirzt,dann
werden regulierte und kontrollierte Banken
in den Absturz gerissen. Anstatt rigoros die
»Schattenbanken® zu schlieBen, preist die
EU-Kommission deren Vorteile fiir weltwei-
te Finanzierungsgeschafte. Unterstiitzt wird
dieser Bankenlobbyismus auch durch die
vorherrschende Wirtschaftswissenschaft.
Heute ist schon wieder die Rede von der

Durch eine Umverteilung der Einkommen
aus der Wertschopfung zugunsten der Be-
schaftigten lieBe sich auch die Binnenwirt-

Bestmarken fiir Risiko-

schaft starken. Insgesamt speisen sich die
irrationalen Finanzmarkte aus der Einkom-
mens- und Vermogenskonzentration. Am
Ende ist es die Reichtumskonzentration,
die auch Hedge-Fonds ohne Riicksicht auf
die Produktionsstitten und Beschiftigen
mit Unternehmen bzw. Unternehmensan-
teilen handeln lasst. Wer die Exzesse auf
den Finanzmarkten und die Angriffe auf

Die Lasten hat die reale Wirtschaft infolge von Produktionsein-

briichen und Beschaftigungsabbau zu bezahlen.

2008 die gesamte Weltwirtschaft abge-
stirzt und Arbeitsplatze sind vernichtet
worden. Bis heute hat sich die Wirtschaft
von dem finanzmarktgetriebenen Absturz
nicht erholt.

Finanzmarktregulierung. Der Schock nach
dem finanzmarktgetriebenen Absturz war
riesig. Die Schwiire auf die Bekampfung der
Ursachen dieser Finanzmarktkrise klangen
auf den nachfolgenden G-20-Gipfeln, im
Bereich der EU und in der deutschen Po-
litik geradezu revolutionar. Auch sind viele
Gesetze zur Bandigung der Finanzmarkte
erlassen worden. Jedoch, die vielen Korrek-
turen reichen nicht aus, die Systemkrise zu
bandigen. Das Beispiel Deutschland zeigt,
dass in der Summe die MaBnahmen etwa
zur Aufspaltung der Banken, der Risikoabsi-
cherung, verstarkten Haftung und gegen den
Turbo-Borsenhandel weit unterhalb eines
Ausstiegs aus der Krisendynamik blieben.
Dazu hat die Bankenlobby weltweit erfolg-
reiche Lobbyarbeit geleistet. Sie ist dabei,
wieder unkontrollierte Macht zurickzuge-
winnen. Und diejenigen, denen jede kleinste
Regulierung zuwider ist, sind in den Sektor
der ,Schattenbanken“ abgewandert. Das

Effizienz, Stabilitit und den Wohlstand stif-
tenden entfesselten Finanzmarkten.

Um die Zentren des zerstorerischen Fi-
nanzsektors lahm zu legen, braucht es eine
radikale, demokratisch fundierte Politik.
Eine der wichtigsten Aufgaben konzentriert
sich auf die Schaffung eines strengen Rah-
mens fir die Finanzmarkte, deren Stabili-
tatssicherung ein offentliches Gut darstellt.
Die Stichworte dieser der Wirtschaft und
Gesellschaft dienenden Finanzmarktord-
nung sind:

* Zerschlagung des spekulativen Invest-
mentbankings,

* Verbot gefihrlicher Finanzmarktproduk-
te,

* Abschaffung des Handels auBerhalb der

Borse,

* Verzicht auf den krisenverscharfend wir-
kenden Turbohandel an der Borse,
* Verbot der Schattenbanken.

Eine Frage der Verteilung. Die Regulierung
der Finanzmarkte allein reicht jedoch nicht
aus. Die Frage stellt sich, wer sein Kapital
an den Spieltischen des internationalen Ka-
sinokapitalismus eingesetzt hat. Da gibt es
in zunehmendem MaB Produktionsunter-

Wer die Exzesse auf den Finanzmarkten ab-

stellen will, der muss sich fiir den Abbau der

Vermogenskonzentration engagieren.

sind vor allem Investmentfonds, die ohne
jegliche kontrollierte Regulierung banken-
ahnliche Geschafte betreiben. Derzeit wird
deren Bilanzvolumen auf 75 Bio. USD ge-
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nehmen, die Teile ihrer Gewinne, die auch
durch eine Benachteiligung der Lohnemp-
fanger erhoht worden sind, den risikorei-
chen Finanzmarkten zur Verfiigung stellen.

die Produktionswirtschaft abstellen will,
der muss sich fiir den Abbau der Vermo-
genskonzentration in Richtung gerechter
Verteilung engagieren. Denn die Stabilisie-
rung der Finanzmarkte ist nur mit einer
gerechten Einkommens- und Vermogens-
verteilung zu erreichen. Dazu dienen die
deutliche Erhohung des Spitzensatzes bei
der Einkommensteuer, eine dauerhafte Ver-
mogenssteuer und eine zeitlich befristete
Vermogensabgabe zum Abbau der staatli-
chen Schuldenberge.

Rudolf Hickel, Professor fiir Finanzwissenschaft,

Universitdt Bremen




NICHTS GELERNT AUS DER FINANZMARKTKRISE?

LIBERALISIERUNGS- UND DEREGULIERUNGSSCHRITTE
IM RAHMEN VON HANDELSABKOMMEN

IM RAHMEN DER DISKUSSION UM FREIHANDELSABKOMMEN WIE CETA UND TTIP SPIELEN FINANZDIENSTLEIS-
TUNGEN EINE VERGLEICHSWEISE GERINGE ROLLE. DABEI ZAHLEN DIESE AUS SICHT DER EU-VERHANDLERINNEN
ZU EINEM SCHLUSSELSEKTOR. AUCH HIER GEHT ES UM NIEDERLASSUNGSRECHTE, REGULATORISCHE KOOPERATI-
ON UND KLAGERECHTE FUR INVESTOREN. NUR EIN PAAR JAHRE NACH DER SCHWEREN FINANZKRISE 2007 WIRD
WEITER AUF MARKTLIBERALISIERUNG GESETZT.

F inanzdienstleistungen spielen im Rahmen
von Handelsabkommen eine wichtige
Rolle. Dabei geht es um Leistungen von Ban-
ken, anderen Finanzinstitutionen (Hedge-
fonds, Handelsplitzen, Clearingstellen, ...)
und Versicherungen, bzw. um Kreditvergabe,
die Annahme von Einlagen, den Handel mit
Aktien und Derivaten, Vermogensverwal-
tung, Bereitstellung von Finanzinformationen,

nanzsektor zu erweitern. Scheinbar wenig
beeindruckt von der Finanzmarktkrise 2007
wird daran auch im Rahmen von CETA,TTIP
und TiSA festgehalten.

Zuallerst wurden die europaischen Mark-
te fiir Niederlassungen von Finanzdienst-
leistungsunternehmen  aus  Drittstaaten
weitgehend geoffnet. Einige Mitgliedstaaten
der EU zihlen zu den groBten Importeuren

Finanzdienstleistungen werden im Rahmen von

Handelsabkommen von den EU-Verhandlerinnen als

Schliisselsektor begriffen.

Zahlungsdienste etc. Die Handelsabkommen
beziehen sich auf die Liberalisierung der
Markte, Regulierung und Investorenschutz.
Im Folgenden wird versucht, einen Uberblick
uber diese Bereiche zu geben. Dabei wird
vor allem auf das ausverhandelte Abkom-
men zwischen der EU und Kanada (Com-
prehensive Economic Trade Agreemant, bzw.
CETA) und das Abkommen zwischen der
EU und den USA (Transatlantic Trade and
Investment Partnership, bzw.TTIP) eingegan-
gen.Aber auch im Zusammenhang mit dem
geplanten Abkommen Uber den Handel mit
Dienstleistungen (Trade in Services Agree-
ment, TiSA) gibt es massive Bedenken.

Die Liberalisierung des Finanzsektors
wurde im Gefolge des Allgemeinen Abkom-
mens uber den Handel mit Dienstleistungen

aber auch Exporteuren von Finanzdienstleis-
tungen. Ziel der EU-Verhandlerlnnen ist es
daher unter anderem, Niederlassungsrechte
fir EU-Unternehmen in Drittstaaten zu si-
chern und auszuweiten, oft gegen den Wi-
derstand der jeweiligen Abkommenspartner,
zum Beispiel von Stid-Ost-Asien: ,,(...) the
EU’s demands for relatively broad liberali-
sation of financial services trade has com-
plicated negotiations with South-East Asian
nations with direct experience of the Asian
financial crises of the the late 1990s.!

Die Liberalisierung der Finanzmarkte und
(De-)Regulierung. Im Zusammenhang mit
dem Finanzsektor geht es bei Liberalisie-
rungen um die grenziberschreitende Er-
bringung von Finanzdienstleistungen und

grundsatzlich samtliche Einschrankungen
auslandischer Finanzdienstleister, unter an-
derem, was die Anzahl ihrer Niederlassun-
gen, den Gesamtwert ihrer Transaktionen
und Vermogenswerte, die Rechtsform oder
die Gesamtzahl ihrer Geschifte betrifft. Mit
Hilfe von Listen wird bestimmt, wie weit die
jeweiligen Liberalisierungspflichten reichen.
Im Rahmen des GATS-Abkommens verwen-
dete man Positivlisten, welche Sektoren fiir
welche Liberalisierungspflichten geoffnet
werden. In CETA nutzt man Negativlisten, in
denen definiert wird, welche Bereiche nicht
geoffnet werden. Grundsitzlich gilt der Ne-
gativlistenansatz als liberalisierungsfreundli-
cher, da Bereiche, die nicht explizit genannt
werden, als liberalisiert gelten.

Der Grad der Liberalisierung wirkt sich
in weiterer Folge aber auch auf die Regu-
lierung aus. Denn die damit einhergehende
Verscharfung des Wettbewerbs resultiert in
einem Druck auf das Regulierungs- und Auf-
sichtsniveau, zumal niedrigere Standards als
,,Lockmittel”“ fir Unternehmensansiedelun-
gen bzw. als Vorteil im Standortwettbewerb
eingesetzt werden (Regulierungsarbitrage).
Aus den Marktzugangsbestimmungen er-
geben sich aber auch rechtliche Ramenbe-
dingungen fiir die Regulierung. Zum Beispiel
gingen die USA im Rahmen der GATS-Agen-
da die Verpflichtung ein, Anderungen am
Glass-Steagall-Act vorzunehmen, nachdem
ein Konflikt zwischen WTO-Verpflichtungen

Die mit der Liberalisierung einhergehende Verschirfung des Wett-

bewerbs resultiert in einem Druck auf das Regulierungsniveau.

(General Agreement on Trade in Services,
GATS) vorangetrieben. Nach dem Stocken
der Verhandlungen auf globaler Ebene ging
man ab 2006 zu bilateralen und multilatera-
len Abkommen uber. Dabei war es Ziel, die
Liberalisierungsbestimmungen des GATS-
Abkommens nicht zuletzt auch auf dem Fi-
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um Niederlassungsrechte von auslandischen
Finanzinstituten. Wichtige Saulen sind dabei
die Inlanderbehandlung, die besagt, dass die
Anbieter der anderen Vertragspartei nicht
schlechter behandelt werden diirfen als
inlandische Anbieter, sowie um ,,Marktzu-
gangsbestimmungen®. Letztere verbieten

und dem bestehenden US-Gesetz entstan-
den war. Nachdem es bereits seit den 60er-
Jahren zahlreiche Versuche der Finanzlobby
gegeben hatte, das Trennbankensystem zu
durchbrechen, wurde der Glass-Steagel-Act
tber diesen Weg endgiiltig wirkungslos.?
Vor diesem Hintergrund ist es grundsatz-
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lich erfreulich, dass im Rahmen von CETA
im Hinblick auf die Marktzugangsregeln
gewisse Einschrankungen vorgenommen
wurden.?> Demnach scheint CETA der Ins-
tallation von Banken-Trenngesetzen nicht im
Wege zu stehen. Nichtsdestotrotz konnen
aber andere wichtige Regulierungsagenden
betroffen sein, zum Beispiel die Vorgabe von
Positionslimits zur Eindimmung der Speku-
lation.* Besonders spannend wird vor dem
oben beschriebenen Hintergrund auch die
Ausgestaltung der Marktzugangsregeln bei
TTIP, wurden doch im Dodd-Frank-Act bzw.
tiber die Volcker-Rule 2010 den Banken er-
neut Regeln zur Trennung von Geschiftsbe-
reichen vorgegeben.

Regulatorische Kooperation und die (De-)
Regulierung der Finanzmarke. Der Zugang
zu den Markten wird aus Perspektive der
Unternehmen auBBerdem durch ,,nichttarifa-
re Handelshemmnisse* erschwert, da ihnen
dadurch Kosten entstehen. Im Bereich der
Finanzdienstleistungen werden in diesem
Zusammenhang zum Beispiel Lizenzierungs-
anforderungen, Bilanzierungsstandards oder
Genehmigungsverfahren fiir den Handel mit
Finanzprodukten genannt. In CETA werden
an Lizenzierungs- und Qualifikationsanfor-
derungen mehrere einschrankende Bedin-
gungen gekniipft, die in ihrer Dimension als
bisher beispiellos gesehen werden.®

Als ,,Handelshemmnis®“ wird vor allem
auch ein unterschiedliches regulatorisches
Umfeld betrachtet. Erganzend zu den allge-
meinen Transparenzanforderungen in vielen
EU-Handelsvertragen werden Vorgaben ge-
macht, die spezifisch fiir Finanzdienstleis-
tungen gelten.® In TTIP sollen aber weitrei-
chendere Bestimmungen greifen: So fordern
die EU-Verhandlerlnnen einen Rahmen fiir
regulatorische Kooperation eigens fiir Fi-

arbeitet werden sollen. Zu Recht wird auch
aufgrund der geplanten Vorabkoordination
neuer Gesetze in einem eigenen transat-
lantischen Forum eine Zuriickdrangung der
Parlamente und eine verstarkte Einbindung
machtiger Finanzunternehmen in den Ge-
setzgebungsprozess kritisiert.” Die Forde-
rung nach regulatorischer Kooperation wird
selbst von den USA abgelehnt, wo man eine
Verwasserung der eigenen Standards be-
furchtet. Im Rahmen der GATS-Bestimmun-
gen wurden fiir Finanzdienstleistungen spe-
zifische vorsorgliche Ausnahmen definiert,
in denen RegulierungsmaBnahmen, die dem
Vertrag eigentlich widersprechen wiirden,

financial services firms, particularly whe-
re they are accompanied by provision for
investor-state dispute settlement.“!" Das
Abkommen zwischen den USA, Kanada
und Mexiko (NAFTA) beschrinkte die Kla-
gemoglichkeiten noch auf das Recht zum
freien Kapitalverkehr und den Schutz vor
Enteignung. In CETA werden die Investoren-
rechte ausgeweitet auf ,,gerechte und billige
Behandlung”. Auch diese Investorenrechte
konnen den Gesetzgebungsprozess erheb-
lich beeintrachtigen, zumal Regulierungen
Investorklagen zur Folge haben konnen.
Und zunehmend werden die Investitions-
schutzbestimmungen auch von spekulati-

Aufgrund des Investitionsschutzes werden ohnehin

machtigen und ressourcenreichen transatlantischen

Finanzinstitutionen weitere Rechtsmittel zur Durchset-

zung ihrer Interessen in die Hand gegeben.

dennoch zulassig sind. Das konnte zum Bei-
spiel der Fall sein, wenn es um die Stabilitit
des Finanzsystems geht. Diese Regeln gel-
ten jedoch als unklar; und wurden in diver-
sen weiteren Handelsvertragen spezifiziert.
Vor allem im Rahmen von CETA sieht man
diesbezliglich wichtige Fortschritte. So wird
festgehalten, dass eine Vertragspartei nicht
daran gehindert werden soll, angemessene
MaBnahmen aus Vorsicht zu ergreifen und
beizubehalten, wenn es zum Beispiel um den
Schutz von Investoren, die Aufrechterhal-
tung der Gesundheit oder die Sicherstellung
der Stabilitit des Finanzsystems geht.? Diese
,vorsorglichen MaBnahmen* werden in ei-
ner Leitlinie im Anhang niher ausgefiihrt.’
Unter anderem wird darin die Rettung von
Finanzinstituten explizit genannt, nicht aber
die Umstrukturierung von Staatsanleihen.

ven Investoren genutzt, um gegen von der
Finanzkrise betroffene Staaten bzw. deren
StabilisierungsmaBnahmen zu klagen.'?

Mit Hilfe des oben erwahnten ,,Filters*
konnen zwar Klagen gegen MaBnahmen
zuriickgewiesen werden, wenn es sich um
,vorsorgliche MaBnahmen® handelt. In die-
sem Fall kann der Investor seine Klage nicht
vor ein Tribunal bringen. Zum einen bieten
aber die Bestimmungen tiber ,vorsorgliche
MaBnahmen* Interpretationsspielraum, zum
anderen greift diese Filtermechanismus nur
dann, wenn sich die Vertragsparteien einig
sind. Ist dies nicht der Fall, konnen private
Investoren Staaten vor privaten Schiedsge-
richten klagen, und diesen die Entscheidung
zum Beispiel Uber eventuelle Entschadi-
gungsrechte im Zusammenhang mit einer
Bankenrettung vorlegen.

Entgegen der Forderung der Arbeiterkammer nach einer konsequenten Neu-

gestaltung der Finanzmarke droht iiber den Weg von Handelsabkommen wei-

tere Liberalisierung und Deregulierung.

nanzdienstleistungen. Dabei geht es um eine
transatlantische Abstimmung von Gesetzen.
Erfasst werden sowohl bestehende als auch
geplante Gesetze. In dem komplexen Ent-
scheidungsfindungsprozess konnte im trans-
atlantischen Rahmen als Kompromiss ein
,»noch kleinerer gemeinsamer Nenner he-
rauskommen. Vor allem aber lieBe sich zum
Zeitpunkt des Abkommensabschlusses nicht
sagen, welche (De-)Regulierungsschritte zu
erwarten sind, zumal die Vorschlage erst im
Rahmen dieser Regulierungskooperation er-
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Und es folgen Einschrankungen des Begriffs,
zum Beispiel darf eine vorsorgliche MaB-
nahme ,,angesichts ihres Zweckes nicht so
schwerwiegend* sein, ,,dass sie gemessen an
der Erreichung des Zieles offensichtlich un-
verhaltnismaBig ist.“!°

Investorenschutz. Im Rahmen von CETA
wurden Finanzinvestoren weitreichende
Klagemoglichkeiten eingeraumt. ,,This re-
presents a potentially very significant in-
crease in the legal protections available to

Schlussfolgerungen. Knapp ein Jahrzehnt
nach der globalen Finanzmarktkrise mit ih-
ren drastischen Folgen fiir die offentlichen
Haushalte und die Gesamtwirtschaft sind
viele Banken in der EU noch immer nicht
nachhaltig stabil. Zwar wurden als Reakti-
on auf die Finanzkrise 1000e-Seiten-starke,
hochkomplexe Regelwerke geschaffen, den-
noch lassen diese Schlupflocher offen und
sind nicht weitreichend genug — zum Bei-
spiel, was die Erfassung von Schattenban-
ken betrifft. Entgegen der Forderung der

A




Arbeiterkammer nach einer konsequenten
Neugestaltung der Finanzmarkte, die ihrem
Daseinsvorsorgeauftrag nachkommen, mit
einem hohem Aufsichtsniveau und Produkt-
kontrolle, droht liber denVWeg der geplanten
Handelsabkommen eine weitere Liberalisie-
rung und Deregulierung. Damit kaime es aus-
gerechnet am wenig stabilen Finanzsektor
erneut zu einer Verscharfung des Wettbe-
werbs und zu einem Druck auf den Regu-
lierungsprozess, womit die Gefahr erneuter
Turbulenzen und Krisen einhergeht. Und
aufgrund des Investitionsschutzes werden
ohnehin machtigen und ressourcenreichen
transatlantischen Finanzinstitutionen wei-
tere Rechtsmittel zur Durchsetzung ihrer
Interessen in die Hand gegeben. Insgesamt
resultiert daraus eine weitere Verfestigung
der Dominanz des Finanzsektors.

Daher besteht auch im Hinblick auf Fi-
nanzdienstleistungen die Notwendigkeit ei-
ner grundsatzlichen Neuausrichtung der EU-
Handelspolitik. Eine generelle Ausnahme der
Finanzdienstleistungen vom Anwendungs-
bereich zukiinftiger Handelsabkommen ist
anzustreben. Es ist nicht akzeptabel, dass
Staaten in ihrer Regulierungs- und Aufsichts-
kompetenz aufgrund von Handelsabkom-
men eingeschrankt werden, zum Beispiel

EU-Infobrief:

aufgrund von Marktzugangsregeln. Im Einzel-
nen sind sowohl die regulatorische Koope-
ration wie auch die Sonderklagerechte fiir
Investoren abzulehnen. Handelsabkommen
sind fiir die Regulierung von Finanzdienstleis-
tungen ungeeignet.Vielmehr soll im Rahmen
demokratisch legitimierter, transparenter
Institutionen eine bilaterale bzw. multilate-
rale verbindliche Finanzmarktregulierung auf
hohem Niveau erarbeitet werden. Im Han-
delsabkommen selbst sind aber sehr wohl
umfassende Rechte fiir Kapitalverkehrsbe-
schrankungen vorzusehen, sodass etwa bei
einer Gefihrdung der Finanzstabilitat rasch
eingegriffen werden kann.

Judith Vorbach, AK Oberdésterreich
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INVESTOR-STAAT-KLAGEN IM FINANZSEKTOR:
STAATEN AUF DER VERLIERERBANK!

DIE FRAGE, OB INVESTITIONSSCHUTZBESTIMMUNGEN POLITISCHE ENTSCHEIDUNGEN ZUR BEGRENZUNG VON
FINANZ- ODER BANKENKRISE KONTERKARIEREN KONNEN, IST WOHL NICHT GANZ UNERWARTET AUCH FUR OS-
TERREICH AKTUELL GEWORDEN. DIE INSOLVENTE HYPO-ALPE-ADRIA-ABBAUEINHEIT HETA HAT IHRE ZAHLUNGEN
EINGESTELLT, UND DIE FINANZMARKTAUFSICHT WIRD MIT DEN GLAUBIGERN EINEN SCHULDENSCHNITT VERHAN-
DELN. UNTER DEN GLAUBIGERN SIND GROSSE AUSLANDISCHE GELDGEBER, WIE DIE US-AMERIKANISCHE PIMCO-
INVESTMENTGRUPPE'. WURDE PIMCO SICH UBERHAUPT AUF SCHULDENSCHNITTVERHANDLUNGEN EINLASSEN,
WENN DAS KLAGSPRIVILEG AUS EINEM INVESTITIONSSCHUTZABKOMMEN AUCH DIE EINFORDERUNG DER GESAM-

TEN INVESTITION ERMOGLICHT?

nvestitionsschutz im Finanzsektor. In-
Ivestitionsschutzbestimmungen in bilate-
ralen Investitionsschutzabkommen (BITs)
und der dazugehorige Durchsetzungsme-

zogenen Investitionsschutz vor, der von
auslandischen Geldgebern (missbrauch-
lich) genutzt wird, sich unabhangig von den
sozio-okonomischen Umstanden schadlos

chinesischen Versicherungsgesellschaft
Ping An, die 10 Prozent der Fortis-Aktien
halt, ein massiver Eingriff in ihre wirtschaft-
lichen Interessen. Sie wertet den Aktien-

Glaubiger konnen sich trotz Bedrohung der Finanzstabilitat das

investierte Risikokapital von den Steuerzahlerinnen holen.

chanismus, das sogenannte Investor-Staat-
Streitbeilegungsverfahren  (ISDS), waren
wiederholt Thema in den ,wirtschafts-
politik-standpunkten“®:  Ausliandische In-
vestoren genieBen — auch wenn sie nur
kurzfristig Geld in einer Firma veranlagen
— das privilegierte Klagsrecht, Staaten vor
privaten Ad-hoc-Schiedsgerichten auf Scha-
denersatzzahlungen zu verklagen, wenn sie
sich nicht ,,gerecht und billig“ behandelt
und damit indirekt enteignet fiihlen. Die
offentliche Meinung iiber die fiir solche
Klagen zustandigen Schiedsgerichte ist ver-
heerend: Sie werden als nicht demokratisch
legitimierte Geheimgerichte, die mit partei-
lichen Schiedsrichtern in intransparenten
Verfahren entscheiden, wahrgenommen.
Dieser Beitrag setzt sich vertiefend mit
den Klagen im Finanzsektor auseinander.
Er zeigt auf, dass sich die Glaubiger, egal

zu halten. Dies verscharft naturgemaB die
prekare Finanzsituation von Krisenlandern.

Auf europaischer Ebene werden derzeit
die Klagsprivilegien auslandischer Inves-
toren im Finanzsektor im Zusammenhang
mit den Handels- und Investitionsabkom-
men mit Kanada (CETA) und mit den USA
(TTIP) diskutiert. Die Europiische Kom-
mission hat einen Filtermechanismus einge-
fiihrt, der Glaubigerklagen bei NotmaBnah-
men verhindern soll. Doch kann der Filter
die Klagen auch wirklich abwenden, sodass
auch die beteiligten Glaubiger einen solida-
rischen Beitrag zur Bewaltigung der Krisen-
situation leisten?

Fall 1: Staat rettet Systembank in der Fi-
nanzkrise - Kleinaktiondar klagt wegen
Enteignung. Als im Zuge der Finanzkrise
im Jahr 2008 die belgisch-hollindische Ban-

Die zustandigen Schiedsgerichte werden als nicht demokratisch

legitimierte Geheimgerichte mit parteilichen Schiedsrichtern und in

intransparenten Verfahren wahrgenommen.

wie Regierungen auf Banken- und Budget-
krisen reagieren, trotz Bedrohung der Fi-
nanzstabilitat das investierte Risikokapital
von den Steuerzahlerlnnen holen koénnen.
Grundlage der Klagen sind volkerrechtliche
Verpflichtungen in den sogenannten BITs.
Die BITs sehen einen iiberholten und iiber-
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kengruppe implodierte, sah sich Belgien
gezwungen, auch gegen den Willen einiger
Kleinaktionadre den belgischen Teil der Ban-
kengruppe zur allgemeinen Finanzmarktsta-
bilisierung zu retten. Hierfiir wurden aus

Steuermitteln 4,7 Mrd. Euro aufgebracht.

Diese Teilverstaatlichung ist aus Sicht der

Wertverlust von 90 Prozent zum Zeitpunkt
der Bankenrettung als Quasi-Enteignung
ihrer Investition. Daher hat Ping An 2012
Belgien vor dem internationalen Schiedsge-
richt ICSID (angesiedelt bei der Weltbank)
auf 2,3 Mrd. US-Dollar verklagt. Grundlage
fir die Klage bietet das belgisch-chinesische
BIT, das Verfahren ist noch anhangig.

Im besten Fall haben die belgischen
Steuerzahlerinnen nur Verteidigungs- und
Verfahrenskosten in Hohe von 6 bis 8 Mio.
US-Dollar zu zahlen, wenn Belgien die Scha-
densersatzzahlung erfolgreich abwehren
kann. Denn bei den Schiedsgerichten ist es
haufige Spruchpraxis, dass jede Partei die
ihr erwachsenen Kosten selber tragt. Der
schlimmste Fall ware, dass die Steuerzahle-
rinnen zusatzlich zu den 4,7 Mrd. Euro Ban-
kenrettung nochmals gute 2 Mrd. Euro zur
Befriedigung eines Kleinaktionars aufbringen
mussen, der ohne die staatliche Intervention
sein Geld verloren hitte oder sogar frisches
Geld hiatte nachschieBen miissen.

Fall 2: Griechenland und Zypern verhan-
delten mit seinen Glaubigern einen Schul-
denschnitt - doch Hedgefonds klagen
auf satte Profite. Die slowakische Posto-
va Bank und ihr Aktionar Istrokapital SE
will den Schuldenschnitt bei griechischen
Staatsanleihen nicht akzeptieren. Die Bank
hat Staatsanleihen im Wert von 500 Mio.
Euro gekauft und verklagt nun Griechen-
land, obwohl die Papiere zum Zeitpunkt

<



ihres Kaufs von Ratingagenturen bereits
als ,,Schrott* eingestuft und der Schul-
denschnitt somit in den Kaufpreis ,,einge-
preist* war. Der Bank bzw. ihrem Aktionar
ist somit nur ein Buchwertverlust ent-
standen. Der behauptete Wertverlust von
53,5%, den Postova Bank einklagt, ist daher
eine spekulative Rendite!

Griechenland hat auf Grundlage eines
nationalen Gesetzes das Bail-in (Rekapita-
lisierung durch Umwandlung von Glaubi-
gerpositionen in Eigentumsrechte) durch-
gefiihrt und seine Glaubiger mit 50% des
Nominalwerts der Staatsanleihen abgefun-
den. Postava Bank argumentiert aber, dass
Griechenland die eingegangen Emissions-
bedingungen fiir Staatsanleihen verletzt
hatte. Folgen die Schiedsrichter dieser Ar-
gumentation, wiirde dies jegliche Entschul-
dung unmoglich machen, denn mit jedem
einzelnen Glaubiger in Verhandlungen zu
treten, ist schier ein Ding der Unmoglich-
keit. So etwa ist es Argentinien ergangen.
180.000 Personen, die verschiedenste ar-
gentinische Staatspapiere gehalten haben,
haben auf Grundlage des niederliandisch-
argentinischen BITs eine Sammelklage ein-
gereicht und fordern Schadenersatzzah-
lungen in Milliarden-Dollar-Hohe. Es wird
kolportiert, dass Argentinien die Klagerin-
nen aufgefordert hat, einzeln zu klagen, da
Sammelklagen in den bilateralen Abkom-
men nicht vorgesehen sind.

Das zweite europaische Krisenland, das
wegen des vorgenommenen Schulden-

Das Schiedsgericht hat Saluka Recht
gegeben und Tschechien soll 236 Mio. US-
Dollar zahlen. Wohl hat die tschechische
Regierung im ICSID-Verfahren argumen-
tiert, dass sie ihre Eigentlimerpflichten bei
den Staatsbanken nachgekommen sei und
von IPB bzw. Saluka als Eigentlimer dassel-
be Verhalten erwartet hatte. Doch fiir die
Schiedsrichter gelten offenbar keine glei-
chen Eigentiimerpflichten!

Der Filtermechanismus fiir den Finanzsek-
tor in CETA. Im bereits ausverhandelten
CETA-Abkommen mit Kanada ist ein so-

gespielt werden. Ein Konsens wird in den
Ausschissen nicht leicht zu erzielen sein,
was Rechtsunsicherheit fiir Krisenstaaten
bedeutet.

Der hier vorgeschlagene Filtermecha-
nismus ist daher unzureichend, um Klags-
falle wie weiter oben dargelegt zu ver-
hindern. Das NAFTA-Abkommen® sieht
einen ahnlichen Filtermechanismus vor,
allerdings mit dem wesentlichen Unter-
schied, dass, im Falle der Nichterreichung
eines Konsenses, ISDS nicht zulassig ist.
Diese Regelung erhoht daher die Recht-
sicherheit! Auch ist der Investitionsschutz

Der im Abkommen mit Kanada vorgeschlagene Filtermecha-

nismus ist unzureichend.

genannter Filtermechanismus vorgesehen,
der die Steuerzahlerlnnen davor bewahren
soll, bei Bankenrettung oder Staatsschul-
denschnitt zweimal zu zahlen. Es heiBt,
dass Staaten nicht daran gehindert werden
sollen, angemessene MaBnahmen zur Si-
cherstellung und Stabilitat des Finanzsek-
tors oder zum Schutz der Sparerinnen zu
ergreifen. Daher kann ein verklagter Staat
vor Einrichtung des Schiedsgerichts die
Glaubigerklage dem sogenannten ,,Finanz-
dienstleistungsausschuss® vorlegen. Dieser
entscheidet einvernehmlich, ob die regula-
torischen MaBnahmen zur Bankenrestruk-
turierung oder zum Staatsschuldenabbau
gerechtfertigt sind, und daher die Klage auf

im Finanzsektor im Rahmen von NAFTA
limitiert.

Deutschland und Osterreich haben in
Anbetracht der moglichen Glaubigerklagen
ein Nachverhandeln des CETA-Abkom-
mens initiiert. Sie verlangen, dass Staatshaf-
tungen bei Bankenrestrukturierung oder
Bail-outs nicht einklagbar sein diirfen. Wie
weit sie sich durchsetzen konnen, ist noch
offen.

Die Arbeiterkammer ist in Anbetracht
der Tatsache, dass multinationale Konzerne,
wie auch internationale Glaubiger, ISDS als
Waffe zur Durchsetzung ihrer wirtschaft-
lichen Interessen einsetzen, grundsatzlich
gegen Investitionsschutzbestimmungen in

Kritisch ist auch, dass regulatorische MaBnahmen zur Krisenbewaltigung

vom Vertragspartner auf ihre VerhaltnismaRigkeit gepriift werden.

schnitts verklagt wurde, ist Zypern. Die
polnische Marfin Bank fordert 823 Mio.
Euro Entschadigung. Beide Verfahren sind
noch anhangig.

Fall 3: Kleinaktionar klagt wegen Un-
gleichbehandlung - weil der Staat die
Bank nicht gerettet hat! Saluka Investment,
eine niederlandische Investmentbank, hat
Tschechien auf Grundlage des nieder-
landisch-tschechischen BIT geklagt, weil
2001 die privatisierte Investicni a Postovni
Banka (IPB) wohl vom Staat aufgefangen
aber nicht gerettet worden ist. Der Min-
derheitsteilhaber Saluka sieht darin eine
Ungleichbehandlung, da IPB nach Restruk-
turierung um | Krone an andere tschechi-
sche Banken verkauft wurde.Im Gegensatz
dazu hat die tschechische Regierung in der
Bankenkrise 2001 ihre drei Staatsbanken
mit offentlichem Geld gerettet.
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Entschadigung der Verlustbeteiligung abzu-
weisen ist oder nicht. In dem Ausschuss
sitzen die Vertreterlnnen der Vertragspar-
teien, sprich Beamte. Sollte der Finanz-
dienstleistungsausschuss sich nicht einigen
konnen, wird der CETA-Handelsausschuss
damit befasst.VWenn auch hier kein Konsens
erzielt werden kann, kann der Investor sei-
ne Klage einbringen.

Die Regelung, dass nur bei Konsens eine
Investorenklage abgewiesen werden kann,
gibt dem Vertragspartnerstaat viel Macht
in die Hand. Im Regelfall sieht sich der je-
weilige Sitzstaat des Investors als sein po-
litischer Vertreter und wird fiir ihn Partei
ergreifen. Kritisch ist auch, dass regulato-
rische MaBnahmen zur Krisenbewaltigung
vom Vertragspartner auf ihre Verhaltnisma-
Bigkeit gepriift werden. Nicht nur souvera-
ne Rechte konnen hier verletzt, sondern
auch machtpolitische Gegebenheiten aus-

Handels- und Investitionsabkommen. Der
Staat hat nichts zu gewinnen, sondern nur
zu verlieren: Rechtsstaatlichkeit, Rechtssi-
cherheit, souverane Rechte zur Regulierung
im Interesse des Allgemeinwohls, Steuer-
gelder, Fairness und vieles mehr.

Elisabeth Beer,Abteilung EU und Internationales

Dieser Beitrag erschien bereits auf

blog.arbeit-wirtschaft.at

1) Pacific Investment Management Company, LLC
(PIMCO) ist eine Investmentgesellschaft mit Sitz
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2) wirtschaftspolitik-standpunkte Nr 16,4/2014:
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3) Handels- und Investitionsabkommen zwischen
USA, Kanada und Mexiko
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