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Deutschlands Finanzaufsicht ,Weltklasse*

Am ersten April hatte man diese Schlagzeile aus der FAZ fUr einen gelungenen
Scherz gehalten, aber Felix Hufeld, der scheidende BaFin-Chef, ist offenbar dieser
Auffassung. Sein designierter Nachfolger Mark Branson gab sich kurz davor beschei-

dener, indem der
., Weltklasse”

Am Tag des Erscheinens die-
ses Zitats hatte die FAZ auch
ein Interview mit dem Vor-
standsvorsitzenden von
Boehringer Ingelheim anzu-
bieten, das die Uberschrift
trug: ,Wir beschaftigen uns
in Deutschland immer zuerst
mit den Risiken.”

Meine Meinung lautet:
Deutschlands  Finanzmarkt,
vor allem der Eigenkapital-
markt, besitzt bestenfalls
Zweitliganiveau. Wozu brau-
chen wir dann eine Finanzauf-
sicht, die meint, ,Welt-
klasse” zu sein? Viel wichti-
ger fir den Wohlstand der
Bevolkerung ware doch ein
erstklassiger Kapitalmarkt.
Lander, die in Kapitalmarkt-
dingen in der Weltspitze spie-
len, verflgen stets auch Uber
eine besonders hohes Wohl-
standsniveau. Daher ware die
Politik gut beraten, ihren Fo-
kus nicht auf die Finanzauf-
sicht, sondern vor allem auf
die Forderung des Finanz-
marktes zu richten. Vielleicht

meinte,

kann es dann irgendwann
einmal moglich sein, dass
deutsche Start-ups nicht auf
auslandische \Wagniskapital-
geber angewiesen sind. Zwar
wird es wohl Utopie bleiben,
dass die deutsche Bevdlke-
rung in groRerem Umfang

Miteigentimerin  der Wirt-
schaft durch Aktienbesitz
wird, aber es ware schon viel
gewonnen, wenn die Politik
die regulatorische und steuer-
liche Benachteiligung der Ak-
tienanlage gegenuber der in-
zwischen nutzlos geworde-
nen Zinsanlage beendet.
Maoglicherweise lasst  sich

Deutschland brauche eine Finanzaufsicht wvon

dann auch von einem Tag
traumen, an dem Unterneh-
men vom Schlage BioNTech
nicht an die New Yorker Bor-
se gehen mussen, um ausrei-
chend verstanden zu werden.
In einem ldealszenario konn-
te der deutsche Aktienmarkt
eine Bedeutung erlangen, die
der GrofRe und Wichtigkeit
der deutschen Wirtschaft na-
hekommt.

Das mag Wunschdenken
sein angesichts einer politi-
schen Fuhrungsschicht, die
das Thema bewusst seit
Jahrzehnten ignoriert. Der
Reformkanzler Gerhard
Schroder hatte in seiner heut-
zutage sensationell anmuten-
den Reformagenda 2010
auch den deutschen Finanz-
markt erheblich starken wol-
len (man denke etwa an kapi-
talgedeckte  Altersvorsorge-
konzepte wie Riester- und
Rirup Rente). Davon ist nicht
mehr viel Ubrig geblieben und
Uber gute Ansatze kam rot-
gran damals leider nicht weit
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genug hinaus. Seither hat es
unter den Sozialdemokraten
von CDU/CSU und SPD Uber-
wiegend Ruckschritte  und
vor allem hohere Steuern ge-
geben. Es spricht fir sich,
wie grofd inzwischen die Be-
deutung der staatlichen Kf\W
fur die Finanzmarktlenkung
der Bundesregierung gewor-
den ist. Ordnungspolitisch
wirde sich Ludwig Erhard,
der erste Reformkanzler der
Bundesrepublik, im Grabe
umdrehen, wenn er den
Staatsdirigismus mit ansehen
musste, bei dem auch die Eu-
ropaische Zentralbank kraftig
mitmischt.

Das oben genannte Zitat des
Vorstandsvorsitzenden  von
Boehringer Ingelheim  hilft
uns bei der Suche nach den
Grunden fur die Zweitklassig-
keit des hiesigen Finanzmark-
tes. Risikophobie, Beamten-
mentalitdét und nicht zuletzt
ein Hang zum Perfektionis-
mus verhindern das beherzte
und pragmatische Ergreifen
von Chancen. Nur furchte ich,
dass dies mittlerweile die
Uuberwiegende DNA unserer
Uberalternden  Bevdlkerung
ist. Daher ist es auch nicht
unlogisch, dass andere Wirt-
schaftsregionen  wesentlich
bessere Wachstumsdynamik

an den Tag legen. Und aus
Brissel sind keine Impulse zu
erwarten. Die Zeiten, in de-
nen man sich dort zum Ziel
gesetzt hatte, die wettbe-
werbsfahigste Region der
Welt zu werden, sind lange
voruber. Fur den Finanzmarkt
gilt diese Feststellung alle-
mal.
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