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Die G20 und das Dilemma
asymmetrischer Souveranitat

Multilaterale Ansdtze versagen bei der Krisenpravention
Heribert Dieter

Die G20 kommt mit Reformen nicht voran, die nétig wiaren, um kiinftige Finanzkrisen
zu vermeiden. Erfolge wie beim Krisenmanagement gelingen ihr bei der gemeinsamen
Priavention von Krisen nicht. Die auf fritheren G20-Gipfeln beschlossene globale Regu-
lierung der Finanzmadrkte sollte das internationale Finanzsystem stabiler und krisen-
fester machen. Entsprechende Erwartungen wurden allerdings enttduscht. Auch vom
diesjdhrigen G20-Gipfel in Sankt Petersburg sind keine nennenswerten Malnahmen
zur Stiarkung der globalen Finanzmarktregulierung zu erwarten. Mindestens ebenso gra-
vierend ist das Scheitern der Doha-Runde, das die G20 trotz vielfacher Bekenntnisse zur
multilateralen Ordnung nicht verhindert hat. Die heutige strukturelle Krise globaler
Regulierungsansitze ist nicht zuletzt eine Folge asymmetrischer Souverinitit in der
Finanzpolitik: Staaten haben nur marginalen Einfluss auf die internationalen Finanz-
markte, haften aber in Krisen. Dies fiihrt zu einer Re-Nationalisierung der Finanzpolitik.
Zugleich erschwert die zunehmend kritische Perzeption der Globalisierung vor allem
in den OECD-Gesellschaften eine Weiterentwicklung der multilateralen Handelsordnung.

Seit gut zwei Jahrzehnten stehen globale trafen sich die G20-Miglieder erstmals im
Regulierungsansédtze auf der Agenda der in- November 2008 auf Ebene der Staats- und
ternationalen Politik. »Global Governance«,  Regierungschefs. Dies galt manchen Beob-

vor allem in 6konomischen Fragen, galt als  achtern als Durchbruch: Endlich wiirden
erfolgversprechendes Konzept. Die Entwick-  die Probleme zusehends interdependenter
lung gemeinsamer Normen und Standards ~ Okonomien auf globaler Ebene geldst.
sollte etwa in der Finanzpolitik dazu bei-

tragen, Risiken zu verringern und Fehl-

entwicklungen zu Korrigieren. Ausdruck Das Krisenmanagement der G20
dieses Konzepts war die Griindung der Grup- weckte Hoffnungen

pe der 20 im Jahr 1999 als Reaktion aufdie =~ Zunichst erfiillte die G20 die Erwartungen.

Finanzkrisen der spédten 1990er Jahre. An- Die globale Wirtschafts- und Finanzkrise

fangs beschriankt auf die Finanzminister, wurde ohne Riickfdlle in protektionistische
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Handelspolitiken und ohne Abwertungs-
wettldufe bewdltigt. Die G20 setzte in den
Jahren 2008 bis 2011 einige bedeutsame
MafRnahmen etwa zur Modernisierung des
Internationalen Wahrungsfonds erfolg-
reich um. Noch beim vorletzten G20-Gipfel
in Cannes im November 2011 stand die
Entwicklung gemeinsamer Regeln fiir die
Finanzmaérkte auf der Tagesordnung. Doch
beschlossen wurden nur unverbindliche
Absichtserkldarungen.

In den zwei Jahren seit dem G20-Gipfel
in Cannes hat sich sehr deutlich gezeigt,
dass es keinen gemeinsamen Ansatz zur
Regulierung der Finanzmaérkte geben wird,
weil einzelne Linder Sonderwege beschrei-
ten. Die USA etwa haben nicht nur mit uni-
lateralen Reformen ihrer Finanzmarkte
begonnen, sie verabschiedeten sich im Jahr
2013 auch von einem zentralen Pfeiler der
bisherigen Finanzmarktregulierung. Die
Bankenaufsicht in den USA akzeptiert nicht
mehr das sogenannte Heimatlandprinzip,
sondern ist zum Gastlandprinzip tiber-
gewechselt. In den USA titige Banken
miissen nun Eigenkapital in den USA vor-
halten. Die USA kiindigen den bis dahin
geltenden Konsens der OECD-Lidnder auf,
indem sie das Gastlandprinzip in der Ban-
kenaufsicht einfithren: Finanzinstitute
werden dort iiberwacht, wo sie tdtig sind,
nicht am Standort ihrer Hauptverwaltung.
Die Deutsche Bank etwa wird kiinftig fiir
ihr Amerika-Geschéft Eigenkapital in New
York vorhalten miissen — statt wie bisher in
Frankfurt.

Wie die USA gehen mehr und mehr Lin-
der in der Finanzpolitik nationale Sonder-
wege. Brasilien etwa hat von Beginn der
Krise an Kapitalzufliisse mit Steuersdtzen
von zwei bis sechs Prozent belegt und diese
MafRnahme erst am 5. Juni 2013 aufgegeben
- weil der Wechselkurs des brasilianischen
Real stark gesunken ist. Die Schweiz hat fiir
ihre beiden Grofibanken UBS und Credit
Suisse spezielle Eigenkapitalanforderungen
beschlossen, die deutlich von der Norm des
Baseler Ausschusses fiir Bankenaufsicht ab-
weichen. Wahrend Grofbanken nach dem
als Basel III bekannten Mafinahmenbitindel

Ende des Jahrzehnts 13 Prozent Eigenkapi-
tal werden halten miissen, hat die Schwei-
zer Bankenaufsicht eine deutlich héhere
Eigenkapitalausstattung - 19 Prozent der
risikogewichteten Aktiva — durchgesetzt.

Haftung im Krisenfall

Was ist der Grund fiir diese Entwicklung?
Warum haben Staaten offenbar kein allzu
grofdes Vertrauen mehr in multilaterale Kon-
zepte nicht nur, aber auch fiir die Finanz-
marktregulierung? Ein wesentlicher Faktor
sind die stark unterschiedlichen Erfahrun-
gen mit Finanzkrisen. Fiir Linder mit sehr
grofRen Finanzsektoren - die Schweiz, aber
auch GroRbritannien - war die Krise der
Jahre 2008 und 2009 eine traumatische
Erfahrung, die ihre Gesellschaften nicht
noch einmal machen moéchten. Je heftiger
die Krise, je ndher der Abgrund, desto gro-
Rer die Bereitschaft, sich bei der Finanz-
marktregulierung nicht mit dem globalen
Minimalkonsens zu begniigen.

Gerade bei dieser Regulierung geht es
neben der Implementierung von Regeln,
die aufinternationaler Ebene beschlossen
wurden, auch um die Frage der Haftung fiir
Fehlentwicklungen. Regierungen sind im
Krisenfall fiir die Fehlkalkulationen ihrer
Banken (mit-) verantwortlich. Die Krisen
der letzten Jahre haben dies sehr deutlich
gezeigt. Ob in Irland oder in Spanien, in
den USA oder in Belgien: Uberall haben
Regierungen grofRe finanzielle Risiken auf
sich genommen und ihre nationalen Fi-
nanzsysteme vor dem Zusammenbruch
bewahrt. In einigen Féllen - etwa Irland
und Spanien - haben die Rettungsaktionen
die Staatshaushalte so stark belastet, dass
ohne Hilfe aus dem Ausland nicht nur die
Zahlungsunfihigkeit von Banken, sondern
der Staatsbankrott gedroht hétte.

Fir zahlreiche Regierungen hat die Inter-
nationalisierung der Finanzmaérkte zu einer
ebenso eigentiimlichen wie prekéren Situa-
tion gefiihrt: Staaten kénnen die aufin-
ternationaler Ebene beschlossenen Finanz-
marktregulierungen nur mittelbar beein-
flussen, aber im Krisenfall sind sie es, die



haften. Ihre Souverdnitét ist insofern asym-
metrisch: Bislang fehlten den Regierungen
souverdner Staaten die Instrumente, um
Risiken zu minimieren, die riskanten Ge-
schiften der Banken innewohnen; gleich-
wohl mussten die Regierungen haften.
Diese politisch unbefriedigende und kaum
zu legitimierende Situation beseitigen die
Staaten nun wie skizziert im Alleingang.

Natiirlich hitten einzelne Staaten im
Prinzip auch schon vor den letzten Krisen
die Moglichkeit gehabt, die Regulierung der
Finanzmaérkte zu verschirfen und damit
die Risiken fiir die eigenen Haushalte zu
verringern. Allerdings war es bis zum Aus-
bruch der Krisen schwer, Unterstiitzung
fiir eine vorsichtige Politik zu finden. Ban-
ken hatten mit Erfolg auf das Wettbewerbs-
umfeld und die groRziigige Bankenaufsicht
in anderen Liandern verwiesen. Vor den Kri-
sen gab es also eine Nivellierung der Auf
sicht auf dem niedrigsten gemeinsamen
Niveau, das allerdings, wie wir heute wis-
sen, hochst unzuldnglich war.

Ein zweiter Faktor fiir das wachsende In-
teresse an re-nationalisierter Finanzpolitik
sind die Erfahrungen mit der Pleite des
isldndischen Bankensystems. Die drei dor-
tigen GroRbanken waren mit waghalsigen
Geschaftsmodellen zundchst im Ausland
rasch gewachsen, bis sie ebenso rasch in
den Bankrott rutschten. Die bis dahin gel-
tende Annahme, ein Staat werde bei einer
Zahlungsunfihigkeit seiner Banken fiir
deren Verpflichtungen im Ausland haften,
ist durch den Fall Island unterminiert
worden. Das Vertrauen in die staatlichen
Garantien - zentrales Element des Heimat-
landprinzips der Bankenaufsicht — ist
erschiittert. Die Pleite der zypriotischen
Banken, obwohl im Detail anders gelagert,
hat zusdtzliche Zweifel geweckt. Auch
deshalb wechseln die USA zum Gastland-
prinzip.

Warum missraten globale Ansitze?
Doch nicht nur bei der Scharfung der
Regeln fiir die Finanzmadrkte erleidet die
G20 Schiffbruch. Trotz gebetsmiihlenartig

wiederholter Absichtserkldrungen ist es
den Handelsministern der Gruppe nicht
gelungen, ihre Interessengegensitze zu
iiberwinden und die Doha-Runde der Welt-
handelsorganisation (WTO) abzuschliefRen.
Was sind die Ursachen fiir dieses Scheitern?

Die G20 hat es inmitten der Krise zwar
geschafft, ein Wiederaufleben des Protek-
tionismus auf breiter Front zu verhindern.
Dennoch klafft in der Handelspolitik eine
grofRe Liicke zwischen den Ankiindigungen
der G20 und messbaren Ergebnissen. In
keinem Abschlusskommuniqué fehlte der
priagnante Hinweis auf die Bedeutung
der WTO und die Notwendigkeit, die Doha-
Runde abzuschlieRen. Doch die handels-
politische Realitdt ist eine andere. Die Staa-
ten, die den Abschluss der Doha-Runde mit
ihrem Veto verhindern, sind allesamt Mit-
glieder der G20.

Obwohl die Informationen zu den Hin-
tergriinden und Ursachen der Blockade in
der Doha-Runde nur spérlich flieRen, ist
bekannt, dass in erster Linie die USA, Bra-
silien und China den Abschluss der Runde
vereiteln. Die beiden Schwellenldnder
Brasilien und China lehnen die Forderun-
gen der USA ab, Zoélle auf Industriegiiter
vollstdndig abzuschaffen. Umgekehrt wei-
sen die USA das Ansinnen zurtiick, Subven-
tionen fiir den Agrarsektor zu streichen.

Die Doha-Runde kommt also nicht zum
Abschluss, weil drei wichtige Mitglieds-
linder der G20 nicht mehr auf multilate-
rale Losungen, sondern auf Priferenz-
abkommen setzen. Fiir Handelsékonomen
ist dies ein Paradoxon. Denn an sich besteht
Einigkeit dartber, dass eine einheitliche
Handelsordnung den weltweiten Wohl-
stand steigern wiirde, was bei den gegen-
wartig so populdren Freihandelsabkommen
nicht zwingend der Fall sein muss. Warum
also schaffen es die G20-Lander nicht, die
existierenden gemeinsamen Spielregeln fiir
den Warenhandel weiterzuentwickeln?

Eine Erkldrung ist das Fehlen einer hege-
monialen Macht, die einerseits bereit ist,
die Spielregeln durchzusetzen, andererseits
aber ein System etabliert, das den teilneh-
menden Gesellschaften hinreichenden 6ko-
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nomischen Nutzen bringt. Die Nachkriegs-
wirtschaftsordnung war jedenfalls so ent-
standen: Die USA setzten das Regime von
Bretton Woods durch und sorgten zugleich
dafiir, dass die Teilnahme an diesem Sys-
tem attraktiv blieb - ein System, das aller-
dings nicht alle Staaten der Welt umfasste.
Im Rahmen der bipolaren Ordnung des Kal-
ten Krieges gelang es den USA jedoch, das
System zugleich offen und stabil zu halten.
Nach dem Zusammenbruch der UdSSR
und dem folgenden kurzen »unipolaren
Augenblick « (Charles Krauthammer) voll-
stdndiger Hegemonie der USA wurde die
multilaterale Handelsordnung noch bis
1995, dem Griindungsjahr der WTO, weiter-
entwickelt. Seit der Jahrtausendwende und
der sich seitdem herausbildenden multi-
polaren Ordnung scheitern nahezu alle
Versuche, Kooperation ohne Hegemonie
(Robert Keohane) zu organisieren. Die heu-
tige multipolare Welt ist geprdgt von ober-
flachlicher Zusammenarbeit. Global Gover-
nance, ob in der Klimapolitik oder in wirt-
schaftspolitischen Fragen, kommt nicht
voran. Schlimmer noch: Weithin ist eine
Riickkehr zu nationalstaatlicher Regulie-
rung und zu Nicht-Kooperation zu beob-
achten. Der amerikanische Politikwissen-
schaftler Jan Bremmer bezeichnete die sich
daraus ergebende Situation als »G-Zero, als
Epoche, in der Gruppen wie die G20 keine
entscheidende Rolle mehr spielen.

Die negative Perzeption der
internationalen Arbeitsteilung
Offenbar gibt es die von den Verfechtern
globaler Regulierung unterstellte Identitédt
der Interessen der einzelnen Staaten nicht.
Anders gesagt: Die Priaferenzen von Staaten
divergieren zusehends. Regierungen souve-
rdner Staaten missen in ihrer Politik aber
die Praferenzen der Gesellschaften bertick-
sichtigen, wollen sie nicht Gefahr laufen,
an Legitimitdt zu verlieren. Die unterschied-
lichen Préferenzen von Gesellschaften wie-
derum sind die unmittelbare Folge einer
gravierend differierenden Perzeption der
internationalen Arbeitsteilung. Auch in der

G20 nehmen die einzelnen Gesellschaften
die Effekte der Globalisierung und ihren
wirtschaftlichen Nutzen sehr unterschied-
lich wahr.

In Europa und den USA stehen Biirge-
rinnen und Biirger internationaler Arbeits-
teilung zunehmend kritisch gegeniiber.
Umfragen zufolge sehen nur ein Fiinftel bis
ein Drittel der Birger in OECD-Lindern in
der Globalisierung mehr Chancen als Risi-
ken. Selbst in Deutschland duRern sich zahl-
reiche Politiker und Biirger sehr kritisch,
obwohl Deutschland zu den Nutznief3ern
offener Markte und dem daraus resultieren-
den intensiven Warenhandel gehort.

Die G20 hat ohne politische
Verankerung in den Mitgliedstaaten
keine Perspektive

Die kritische Wahrnehmung der Globalisie-
rung und die skizzierte asymmetrische Sou-
verdnitdt bei der Finanzmarktregulierung
haben einen Stillstand in der G20 zur Folge.
Die multilaterale Ordnung wird nicht wei-
terentwickelt, sondern bestenfalls der Sta-
tus quo abgesichert. Deshalb ist auch vom
Gipfel der G20 in Sankt Petersburg am 5.
und 6. September zumindest in wirtschafts-
politischer Hinsicht nichts Substantielles
zu erwarten. Die strukturellen Hemmnisse
fiir eine erfolgreiche Finanz- und Handels-
politik auf supranationaler Ebene kénnen
von den G20-Staats- und -Regierungschefs
nicht iberwunden werden. Hoffnung be-
steht lediglich fiir die wenigen Felder, auf
denen die G20-Staaten identische Inter-
essen haben. Dies gilt in erster Linie fir
MafRnahmen zur SchlieRung von Steuer-
schlupfléochern. 2008 wurden hochflie-
gende Erwartungen geweckt, dass die G20
eine umfassende Neuordnung der inter-
nationalen Wirtschaftsbeziehungen durch-
setzen wirde. Nun gilt es sehr viel beschei-
denere Ziele zu stecken. Soll der groRe Wurf
mittelfristig gelingen, miissen zundchst in
den OECD-Staaten um sich greifende Vor-
behalte gegen die internationale Arbeits-
teilung ausgerdumt werden.
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