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Finanzbullen und ihre Bandigung

Endlich in die éffentliche Kritik geraten sind die gigantischen
Finanzfonds vor allem aus den USA. Sie versuchen die iiberschiissige
Liquiditit, die bei Pensionsfonds und reichen Familien lagert, unter
Maximierung der Gewinne auf das eingesetzte Kapital weltweit zu
platzieren. In ihrem Visier sind Unternehmen, mit deren Kauf meis-
tens das Ziel verbunden wird, durch das Herausbrechen rentabler
Stiicke in kiirzester Frist Renditen von weit iiber 25 % zu erreichen.
Auf dieses Geschiift, private Unternehmen zu erwerben, konzentrie-
ren sich die ,, Private Equity Fonds. In den meisten Fiillen geht es um
die Filetierung der nicht borsennotierten Unternehmenskomplexe.
Profitable Teile werden dann zu einem gegeniiber dem Kaufpreis er-
heblich hiheren Verkaufspreis verdufert. Unter dem Ziel der kurz-
fristigen Maximierung von Kapitalrenditen operieren daneben auch
die extrem aggressiven ,,Hedgefonds. Deren Geschiifte basieren auf
der allerdings sehr risikoreichen Spekulation in Richtung Verfall der
Borsenkurse von Aktiengesellschaften. Unternehmen werden zur
Ausschlachtung der profitablen Teile spekulativ entwertet.

Die Liste der Beispiele fiir die Versuche der Fonds, die Substanz
von Unternehmen, die durch Restrukturierung stabilisiert werden
konnten, auszuschlachten, ist lang. Die Wirtschaftspriifgesellschaft
Ernst & Young schiitzt allein das in Deutschland eingesetzte Speku-
lationskapital auf mehr als 23 Mrd. € in insgesamt 85 Unterneh-
men. Neuerdings konzentrieren sich spezielle ,,Real Estate Invest-
ment Trusts (Reits), die eine Kombination aus unternehmerisch
titigen, borsennotierten Immobilien AGs und Immobilienfonds dar-
stellen, auf die Ausschlachtung grofier Wohnungsgesellschaften in
Deutschland. Derzeit wird erheblicher Druck auf die Bundesregie-
rung ausgeiibt, die noch existierenden steuerlichen Hindernisse ab-
zubauen (etwa Versteuerung der beim Verkauf gehobenen stillen Re-
serven). Dabei locken die Finanzfonds mit einem gegeniiber dem iib-
lichen Marktwert vergleichsweise hohen Kaufpreis.

Diese anonymen Private Equity- und Hedgefonds kennzeichnen
eine neue Stufe des Kapitalismus. Sie wirken wie ein Turbo an der
Kapitalismusmaschine. Die milliardenschweren Fonds lenken vaga-
bundierendes Spekulationskapital mit schwerwiegenden Folgen in
die wertschopfenden Unternehmen. Die Zahl dieser Finanzfonds
zeigt: Das an sich eindrucksvolle Bild Miinteferings trifft mit dem
alttestamentarischen Bild von den iiber Deutschland hereingefalle-
nen Heuschrecken nicht die Turbowirkung. Als Verwertungsagenten
treten nur wenige, abzihlbare, jedoch riesige Finanzfonds auf. Sie
gleichen nicht Heuschrecken, sondern Finanzbullen.

Die Aktivitiiten dieser Finanzbullen verletzen das Regelwerk der
Wettbewerbswirtschaft: Sie verindern grundlegend die Marktwirt-
schaft in Richtung wachsender Konzentration. Durch die neoliberal
gepriesene totale Offnung der Mirkte werden den Finanzgiganten
Tiir und Tor gedffnet. Einerseits wird die mittelstindische Wirtschafft,
deren Zugang zu Krediten ohnehin schon erschwert ist, durch diese
Oligopolisierung der Finanzierungsressourcen schwer belastet. Und
sie beschleunigen andererseits die Arbeitslosigkeit: Also, nicht auf
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den Arbeitsmdrkten wird durch Lohnsenkungen und Flexibilitit
itber Hohe und Struktur der Beschiiftigung entschieden. Entscheidend
ist die machtspezifisch differenzierte Hierarchie der Mirkte. Unter-
nehmen entscheiden im Vergleich der Renditen auf den Giiter- und
Finanzmiirkten iiber Investitionen und damit auch Arbeitspliitze.

Wie kann das Treiben dieser Finanzbullen verhindert, zumindest
gebindigt werden? Eine mutig regulierende Politik muss dafiir sor-
gen, dass einerseits internationales Kapital in Deutschland genutzt
werden kann, andererseits jedoch die auf Zerschlagung setzende,
kurzfristige Profitlogik durchbrochen wird. Es gilt, zwischen den
»Retternund den ,,Raubrittern zu unterscheiden. Die EU kann
und muss die Beschrinkung exzessiver Kapitalmacht durch gemein-
schaftliche Regulierungen unterbinden. Aber auch die deutsche Poli-
tik kann handeln:

— Derzeit fordert die steuerliche Befreiung der Gewinne aus der Ver-
duferung inlindischer Kapitalbeteiligungen das ,,Buy out“ an die
Finanzgiganten. Diese Steuersubvention muss abgeschafft werden.

— Bei der Einfithrung der Real Estate Investment Trusts (Reits) fiir
Immobiliengesellschaften auf der Basis von Fonds werden keine
Steuervorteile eingerdumt.

— Hedgefonds, die mit dem jiingsten Finanzmarktforderungsgesetz
iiberhaupt erst legalisiert worden sind, miissen unter scharfe Regeln
gestellt werden, deren Kontrolle durch das ,,Bundesaufsichtsamt fiir
Finanzdienstleistungen gesichert werden sollte. Denn ihr Absturz-
risiko ist grofs.

— Steuerlich sollte das kurzfristige Halten von Unternehmensbeteili-
gungen diskriminiert und der lingerfristige Einsatz bevorteilt wer-
den.

— Die Bezahlung des Managements muss von der Kursentwicklung
bzw. kurzfristiger Renditeentwicklung entkoppelt werden.

— Die Veriffentlichung aller Komponenten der Vorstandsgehiilter
der dem ,,Corporate Governance-Codex" unterliegenden Kapitalge-
sellschaften ist sicherzustellen.

Politische Regulierungen in Deutschland und auf internationaler
Ebene reichen nicht aus. Erforderlich ist zudem der Ausbau der de-
mokratischen Mitbestimmung in den Unternehmen. Wie das Bei-
spiel der verhinderten Ausschlachtung der TUI AG durch Hedge-
fonds zeigt, stirkt die Mitbestimmung in den Unternehmen die
Chance fiir Gegenstrategien zum Erhalt des Unternehmens und der
Arbeitsplitze. Die jiingste Etappe dieses turbohaften Finanzbullen-
kapitalismus erfordert logischerweise das Engagement fiir eine ge-
staltende Politik sowie den Ausbau der Mitbestimmung auf der Ebe-
ne der Unternehmen.
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