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1. Einleitung

Zurück zum Inhaltsverzeichnis

Um die Jahrtausendwende standen die gro-
ßen Pharmakonzerne am Pranger der öf-

fentlichen Meinung: Für sie war es für sie jahr-
zehntelang selbstverständlich, Medikamente nur 
für jene Menschen herzustellen, die sie auch 
bezahlen können, ungeachtet der Bedürftigkeit 
jener, die krank, aber arm sind.

 Genauso wird auch die Legitimation von 
Bankengeschäften zunehmend in Frage gestellt 
werden, wenn sie mit ihren Transaktionen keine 
Rücksicht auf die Lebenssituation von Menschen 
nehmen, die nicht zu ihrem bevorzugten Kun-
denkreis gehören. 

 Die überall in der Welt aufkeimenden Proteste 
gegen Devisenspekulationen und die fortdau-
ernde Verschuldung der Entwicklungsländer so-
wie die ebenfalls weltweite Gründung von Alter-
nativ- und Mikrokreditbanken sind ein greifbares 
Zeichen dafür, dass eine solche Entwicklung be-
reits eingesetzt hat.

 Das Problem: 
Situation der Entwicklungsländer

»Above all, poverty has reached unacceptable 
proportions.« Zdenek Turek CEO, Sub-Saha-
ran Africa and Managing Director of Citigroup 
South Africa, August 2005

 Laut Weltbankstatistiken leben weltweit 2,7 
Milliarden Menschen unter der Armutsgrenze. 
1,2 Milliarden gelten als absolut arm. Sie verfü-
gen pro Tag über weniger als einen Dollar für 
ihren Lebensunterhalt. Ihnen fehlt sauberes 
Wasser, eine menschenwürdige Behausung, der 
Zugang zu Bildung und Gesundheitsversorgung. 
Frauen sind von dieser Situation besonders be-
troffen. Die Gründe für Armut sind vielfältig. Sie 
reichen von der persönlichen Situation, über re-
ligiöse, historische und geografische Ursachen, 
bis hin zur politischen Situation eines Landes und 
globalen wirtschaftlichen Zusammenhängen. 

 Die Broschüre versucht aus diesem Bündel 
von Ursachen jenen Strang herauszulösen, der 
die Armut in Entwicklungsländern mit der Fi-
nanzwelt der Industrieländer verbindet, und auf-
zuzeigen, welche Handlungsmöglichkeiten sich 
für Banken und ihre Mitarbeitenden bieten, ei-
nen Beitrag zur Lösung dieses Menschheitspro-
blems zu leisten. 

1. Einleitung

Frau vor ATM (Foto: Eric Miller/Weltbank)

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006
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»und die im Dunkeln sieht man nicht« schrieb 
Brecht und benannte damit ein Hauptproblem 
der Armen: Sie sind unsichtbar und ohne Stim-
me und daher berücksichtigen wir Ihre Situation 
in unseren Handlungen nicht. Nicht in den klei-
nen Handlungen, wie dem Kauf von Kaffee oder 
Schokolade, und auch nicht in Handlungen mit 
erheblich größerer Tragweite wie der Abschluss 
eines Kreditvertrags mit einem Schwellenland. 

 In den vergangenen Jahren hat sich dies ge-
ändert. Nichtregierungsorganisationen (NGOs) 
haben mit Hilfe der Medien Zusammenhänge 
zwischen der Lebenssituation von Menschen aus 
Entwicklungsländern und dem Wirtschaftsstil 
der Industrieländer aufgezeigt. Seitdem wissen 
wir von den Nöten der Kaffeebauern in Latein-
amerika und Afrika angesichts sinkender Welt-
marktpreise. Wir wissen auch, dass Kredite für 
Großprojekte in Entwicklungsländer die Armut 
dort sogar noch vergrößern können.

 Dieses Wissen hat vieles verändert. Fair ge-
handelte Lebensmittel sind flächendeckend er-
hältlich und in den Kreditabteilungen von Ban-
ken wird über die ökologischen und sozialen 
Risiken von Finanzierungen nachgedacht. 

 Diese Broschüre will in diesem Sinne einen 
Beitrag dazu leisten, Armut für Finanzdienstleis-
ter greifbarer zu machen und eine Verbindung 
zwischen dem Schicksal der 2,7 Milliarden Ar-
men und ihrer eigenen Arbeit herzustellen. Viel-
fältige Handlungsansätze zeigen darüber hinaus 
auf, welche Möglichkeiten, auch oder gerade in 
einer verschärften Wettbewerbssituation existie-
ren, um Entwicklungsaspekte zu berücksichti-
gen.

 Die Themenfelder 

»Zuerst sollte man sein eigenes Haus in Ord-
nung bringen, bevor man sich draußen enga-
giert«, sagt Fombrun vom Chartered Institut 
of Marketing. Wohltätigkeit sei unwichtig. Um 
eine gute und stabile Reputation zu erwerben, 
müsse die Unternehmenspolitik unterneh-
mensweit konsistent und charakteristisch sein 
sowie sichtbar authentisch und transparent. 
(Zitiert nach Susanne Bergius, Handelsblatt 31. 
Juli 2005)

 Bankhäuser haben es sich in ihrer Geschich-
te immer zur Aufgabe gemacht, neben ihrer 
eigentlichen Geschäftstätigkeit kulturelle und 
gesellschaftliche Aktivitäten zu fördern. Oft grün-
deten Sie dafür Stiftungen mit einem speziellen 
Förderzweck. Manche gehen heute so weit, dass 
sie Mitarbeiter für einen Teil ihrer Arbeitszeit für 
soziale Arbeiten freistellen. 

 Damit ermöglichen Sie eine Reihe wertvoller 
Aktivitäten.

 Einige Banken haben Standards für Corpora-
te Social Responsibility (CSR) entwickelt, in der 
sie die Verantwortung ihrer Bank für »die Ge-
sellschaft« hervorheben. Damit sind allerdings 
in erster Linie gemeinnützige Engagements und 
Stiftungstätigkeiten gemeint oder firmeninterne 
Einführung von Umweltstandards (Recycling-
papier, etc.). Dieses Engagement ist begrüßens-
wert, es lässt sich allerdings beobachten, dass 
die meisten Banken nur in den Bereichen Selbst-
verpflichtungen eingehen, in denen sie bereits 
negativ aufgefallen sind (Umweltschäden, Ent-
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lassungen, etc. (Siehe auch Kapitel Projektfinan-
zierung) – Kodizes zur Verhinderung von Geld-
wäsche, Steuerflucht oder Kriminalität finden 
sich bisher in keiner über die bestehende Ge-
setzeslage hinausgehende Selbstverpflichtung. 
Doch auch dies gehört zu der Verantwortung der 
Banken gegenüber der Gesellschaft – und dies 
weltweit und nicht nur gegenüber ihren Kunden 
in den reichen Industrieländern. Es wäre wün-
schenswert, dass Banken nicht erst den nächsten 
Skandal oder die nächste Kampagne von Nicht-
regierungsorganisationen abwarten, in dem auf 
Missstände aufmerksam gemacht wird, um ihr 
Geschäftsgebaren auf ethische Standards hin zu 
überprüfen. Das, was Henderson in seinem Ko-
dex in Bezug auf Steuerflucht richtig bemerkt, 
gilt für die alle Geschäftsfelder: »a scheme, that 
depends on something not being found out is 
a bad scheme« (Henderson Studie über Steuer-
flucht)

 Das Zitat von Susanne Bergius zeigt, dass bis-
herige Anstrengungen in Stiftungstätigkeiten 
oder Papierrecycling in der Regel nicht ausrei-
chen, um in der Öffentlichkeit als ein verantwor-
tungsvolles Unternehmen zu gelten. 

 Ein sozial verantwortliches Unternehmen 
zeichnet sich viel mehr dadurch aus, dass es in 
seinem Kerngeschäft die Folgens seiner Hand-
lungen für Menschen und Umwelt weitgehend 
berücksichtigt. Das gesellschaftliche und ökolo-
gische Potential der regulären Geschäftstätigkeit 
ist um ein vielfaches größer als das der jeweili-
gen Stiftungen, die nur einen Bruchteil des Ge-
schäftsvolumens des Unternehmens ausmachen. 
Daher sollten Unternehmen gerade dort sozi-
alverträgliche und umweltpolitische Regeln be-
achten – auch wenn innerhalb des Kerngeschäfts 
andere Regeln herrschen, die es schwerer ma-
chen, über die Eigeninteressen des Unterneh-
men hinauszudenken.

 Es ist deshalb einerseits dringlicher, zum an-
deren aber auch wesentlich schwerer, entwick-
lungspolitische Gesichtspunkte in der regulären 
Geschäftstätigkeit von Banken zu integrieren. 
Genau deshalb wird sich diese Broschüre nur 
am Rande mit den Wohltätigkeitsaktivitäten von 
Banken befassen und hauptsächlich folgende 

sechs entwicklungspolitisch sensible Themenfel-
der des Kerngeschäfts von Banken betrachten: 

1. Die Kreditvergabe an und Anleiheemission für 
Entwicklungs- und Schwellenländer

2. Offshore-Zentren

3. Projektfinanzierung

4. Portfolioinvestitionen und Währungskrisen in 
Entwicklungsländer

5. Mikrofinanzierung und Mikrofinanzinstitute

6. Nachhaltige Geldanlagen und Entwicklung

 Die Diskussion dieser Themenfelder hat fol-
gende Struktur:

 Kurzer historischer Rückblick auf die Entwick-
lung der Diskussion

 Wo stehen Finanzdienstleister heute? 

 Welche Risiken bestehen für die Zukunft?

 Welche Chancen und Handlungsmöglichkei-
ten eröffnen sich?

 Diese Themen werden im Hinblick auf folgen-
de Fragestellung behandelt: 

 Wo haben Banken eine Verantwortung? 

 Welche Freiräume könnten und sollten sie 
nutzen, um dieser Verantwortung gerecht zu 
werden? 

 Welche zusätzlichen Kompetenzen sollten sie 
in Ihrer Arbeit mit Entwicklungs- und Schwel-
lenländern hinzuziehen? 

 Wo lohnt es sich, über den Dialog mit gesell-
schaftlichen Gruppen den eigenen Horizont 
zu erweitern? 

Zurück zum Inhaltsverzeichnis Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006
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 Kurzer historischer Rückblick

»Die internationalen Finanzmärkte haben in 
den vergangenen Jahrzehnten einen beacht-
lichen Beitrag zur Förderung des Welthandels 
und zum internationalen Wohlstand geleistet. 
Internationale Finanzströme sind das einzige 
Mittel, um einen Engpass der inländischen 
Kapitalbildung zu mildern. Dadurch können 
Investitionen in größerem Umfang finanziert 
werden, als Mittel aus der inländischen Er-
sparnis zur Verfügung stehen. Der Kapitalver-
kehr regt zudem den globalen Transfer von 
Technologie und Know-how an, indem er die 
dafür notwendigen Importe finanzieren hilft, 
und fördert somit weltweit die effiziente Ver-
wendung von Ressourcen« schreibt der Bun-
desverband deutscher Banken in seinen »Ar-
gumenten zum Finanzmarkt – Schuldenerlass 
– und dann?«

 Zu Recht verweisen Kreditinstitute auf den 
Beitrag, den sie zur Entwicklung leisten können, 
indem sie Entwicklungs- und Schwellenländern 
Finanzmittel zur Verfügung stellen. Dieser Kapi-
taltransfer hat das Potential, die meist niedrige 
heimische Sparquote zu ergänzen, dadurch In-
vestitionen zu ermöglichen und Entwicklung ins-
gesamt zu beschleunigen. 

 Trotzdem sahen sie sich in den neunziger 
Jahren massiver Kritik ausgesetzt. Besonders 
entwicklungspolitisch engagierte Organisatio-
nen aber auch Umweltgruppen beschuldigten 
öffentliche und private Geldgeber, zu wenig auf 
die ökologischen und sozialen Folgen ihrer Kre-
ditvergabe geachtet zu haben. 

 Was war geschehen? Auch wenn es heute, 
nach zahlreichen Umschuldungsverhandlungen 
still um die Rolle privater Banken in der Finan-

zierung von Entwicklungs- und Schwellenlän-
dern geworden ist, kann ein Rückblick helfen, 
die Ursachen für diese Imagekrise zu beleuch-
ten.

 In den sechziger und siebziger Jahren gin-
gen Entwicklungsökonomen davon aus, dass 
die Länder des Südens am Beginn einer ra-
schen nachholenden Entwicklung stehen. Zur 
Beschleunigung dieser Entwicklung wurde ein 
Kapitaltransfer von den Industriestaaten in die 
sich entwickelnden Regionen der Erde emp-
fohlen. Anfang der achtziger Jahre flossen den 
Banken der entwickelten Welt große Summen 
aus den ölfördernden Ländern zu. In dieser Si-
tuation schien es für alle Beteiligten sinnvoll, das 
den Banken zur Verfügung stehende Kapital als 
Kredit an Entwicklungsländer weiter zu geben. 
Rund 270 Mrd. US-Dollar wurden allein in den 
Jahren 1981–1983 von privaten Banken an die 
Regierungen von Asien, Lateinamerika und Afri-
ka verliehen. 

 In den achtziger Jahren zeigte sich, dass der 
wirtschaftliche Fortschritt in den Entwicklungs-
ländern nicht so zügig voranging, wie zunächst 
angenommen. So trug der gestiegene Ölpreis, 
der viele arabische Länder reich machte, dazu 
bei, dass das Wirtschaftswachstum der kreditneh-
menden Staaten ohne Erdölvorkommen gerin-
ger ausfiel als erwartet. Gleichzeitig stiegen die 
Zinsen, was die zumeist zinsvariabel gestalteten 
Kredite enorm verteuerte. In dieser Situation war 
es vielen Ländern unmöglich, ihr Steueraufkom-
men genügend zu erhöhen, ohne das Wachstum 
weiter zu gefährden. Zudem regierten in zahlrei-
chen Entwicklungsländern korrupte Eliten, die 
mehr an ihrer persönlichen Bereicherung inter-
essiert waren als an der Entwicklung des Landes. 
Am Ende dieser Entwicklung konnten zahlreiche 
Länder ihren Zins- und Tilgungsverpflichtungen 
kaum noch nachkommen. Der Schuldenstand 

2.1. Kredite und Anleihe-Emissionen 
für Entwicklungs- und Schwellenländer

© SÜDWIND 2006 • Banken und Entwicklung



8

2. Banken und Entwicklung – die Themenfelder

Zurück zum Inhaltsverzeichnis

Mexikos stieg von 41 Milliarden in 1980 auf 60 
Milliarden US-Dollar 1982 und war damit un-
tragbar für das Land geworden. 

 Zusätzlich zu erheblichen Kreditausfällen, die 
diese Entwicklung für zahlreiche Banken mit sich 
brachte, kritisierten Nicht-Regierungsorganisati-
onen die Kreditvergabepolitik öffentlicher Geber 
und privater Banken gleichermaßen.

Die Hauptkritikpunkte waren dabei: 

 Banken hatten Kredite oft an für ihre Brutali-
tät und Korruptheit bekannte Diktaturen, z.B. 
in Argentinien, Südafrika oder Indonesien, 
vergeben. Es war bereits zum Zeitpunkt der 
Kreditvergabe bekannt, dass diese das Geld 
nicht für die Entwicklung des Landes, sondern 
für Militärgüter, die gegen das eigene Volk 
eingesetzt wurden oder für den luxuriösen 
Lebensstil ihrer Familien verwendeten. Die 

Verschuldung von Schwellenländern bei Geschäftsbanken 1980–2004

Überreichung des Hai des Jahres 2005

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006

Der Finanzspekulant Robert Koch erhielt von 
»erlassjahr.de« 2005 den »Hai des Jahres« 
für seinen Versuch, sich am Staat Argentini-
en zu bereichern. Trotz eines Umschuldungs-
angebots verklagte der Preisträger Argentinien 
und drohte mit »schikanösen Kleinpfändun-
gen.« Der Hai des Jahres wird regelmäßig an 
besonders skrupellose Finanzinstitutionen oder 
Einzelpersonen verliehen.
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nachfolgenden demokratisch gewählten Re-
gierungen hatten eine erdrückende Schulden-
last zu schultern, die sie daran hinderte, das 
Land aufzubauen. Solche Schulden wurden 
von Betroffenen als »odious debts«, als verab-
scheuungswürdige Schulden bezeichnet.

 Regierungen in Entwicklungsländern finan-
zierten mit Hilfe westlicher Banken Projekte, 
die in dieser Größenordnung entwicklungspo-
litisch keinen Sinn machten, und die nur auf-
grund von Korruption zwischen Beamten der 
auftraggebenden Behörde des Entwicklungs-
landes und dem meist westlichen auftragneh-
menden Unternehmen zustande (siehe Kas-
ten) kamen.

 Der Fall der Blei-Silber-Hütte in Bolivien ist nur 
einer unter vielen, bei denen die ohnehin schon 
arme einheimische Bevölkerung unter den Fol-
gen dieser Kreditvergabe zu leiden hatte, wäh-
rend westliche Banken und Unternehmen daran 
verdienten. Unter entwicklungspolitischen, aber 
auch unter Imagegesichtspunkten waren des-
halb zahlreiche der in den siebziger Jahren an 
Entwicklungsländer vergebenen Kredite ein De-
saster, das es in Zukunft unbedingt zu vermeiden 
gilt. 

Die Blei-Silber Hütte 
Karachipampa in Bolivien

In den bolivianischen Anden wird seit der 
frühesten Kolonialzeit Metall und insbeson-
dere Silber gefördert. Bis in die achtziger 
Jahre verfügte Bolivien jedoch nicht über 
eine eigene Schmelzhütte. Die Erze wur-
den in Industrieländern weiterverarbeitet. 
1984 wurde die 160 Millionen Dollar teure 
Blei-Silber-Hütte Karachipampa mit deut-
schen und belgischen Entwicklungsgeldern 
sowie Krediten in Höhe von 20,5 Millionen 
Euro von der Deutsch-Südamerikanischen 
Bank (einer Tochter der Deutschen Bank) 
fertiggestellt. Diese ’Entwicklungshilfe’ aus 
Deutschland und Belgien hatte ihren Preis: 
Den Bauauftrag erhielten der deutsche Kon-
zern Klöckner und zwei belgische Firmen, 
obwohl dieses Konsortium das teuerste An-
gebot abgegeben hatte. Dies geschah auf 
Empfehlung einer Vorstudie, die von einer 
Tochterfirma von Klöckner erstellt wurde. Die 
Hütte sollte mit 51.000 Tonnen Metallkon-
zentrat jährlich beschickt werden, obwohl 
bereits beim Bau den deutschen Kreditge-
bern laut eigener Einschätzung bekannt war, 
dass »die Vorraussetzungen einer zumindest 
mittelfristig ausreichenden Versorgung der 
Hütte mit Konzentraten zur Zeit nicht mehr 
gegeben erscheinen.« Die bewusst in Kauf 
genommene Überdimensionierung der An-
lage führte dazu, dass die Hütte nie in Be-
trieb genommen wurde. Ein Bericht der Kre-
ditanstalt für Wiederaufbau fasst das Projekt 
folgendermaßen zusammen: »... ist das 
Projekt als völlig gescheitert einzustufen. 
[...] Zur Fehlentwicklung des Vorhabens hat 
zunächst vor allem beigetragen, dass die für 
einen Hüttenbetrieb ausreichende Alimen-
tierung nicht zu erreichen war.« Die für die 
Hütte aufgenommen Kredite entsprachen 
Mitte der achtziger Jahre etwa fünf Prozent 
der bolivianischen Auslandsverschuldung. 
Bolivien zahlte bis 2001 Schulden an die 
deutsche und belgische Regierung für die-
se Entwicklungsruine ab. (Siehe: Merk, Lutz: 
Zum Beispiel Verschuldung)

© SÜDWIND 2006 • Banken und Entwicklung
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 Wo stehen 
Finanzdienstleister heute? 

Banken haben aus dieser Krise Konsequenzen 
gezogen: Nach zahlreichen Umschuldungen ein-
zelner Länder über den »Londoner Club« haben 
sich private Banken aus der Finanzierung beson-
ders der sehr armen Entwicklungsländer Afrikas 
zurückgezogen. In Schwellenländern und Län-
dern mit Ölvorkommen bestehen jedoch nach 
wie vor ausstehende Kredite in der Größenor-
dung von 182 Milliarden Dollar für das Jahr 2003 
(Weltbank, GDF 2005).

 Für neu aufgenommene Kredite an Schwel-
lenländer übernehmen Banken heute zumeist 
nicht mehr die Rolle des Gläubigers. Sie orga-
nisieren vielmehr die Emission von Anleihen 

dieser Staaten und tätigen den Verkauf dieser 
Wertpapiere an ihre privaten und institutionel-
len Kunden. Dafür erhalten sie von dem Staat 
Gebühren, die von dem Volumen der Emission 
abhängen. Eine weitere Einnahmequelle sind die 
An- und Verkaufsgebühren, die beim Verkauf 
der Wertpapiere an die Anleger entstehen. Neu 
ist, dass in den Prospekten dieser Anleihen von 
Schwellenländern zumeist Klauseln für den Fall 
der Zahlungsunfähigkeit des Schuldners aufge-
nommen werden. So besagen sogenannte »Col-
lective Action Clauses (CAC)«, dass in der Regel 
eine Mehrheit von 75% der Anleiheeigner für 
die Gültigkeit einer Umschuldung ausreicht. Eine 
solche Klausel schließt aus, dass einzelne Anle-
ger – wie schon geschehen – gerichtlich gegen 
die von einer großen Mehrheit der Anleihebesit-
zer akzeptierte Umschuldung vorgehen. Disku-
tiert und zum Teil auch umgesetzt wird zudem 

sungsprogramme vornimmt und den Zah-
lungsverpflichtungen nachkommt.

3. Gläubiger und Schuldner stimmen darin über-
ein, dass im Falle eines Kreditausfalls zügige 
Verhandlungen der beste Weg sind, um das 
Risiko von Rechtsstreitigkeiten zu begrenzen. 
Für die Durchführung von Umschuldungen 
wird ein Kredit-Komitee gegründet. Dieses 
Komitee soll nach selbst aufgestellten Regeln 
arbeiten und die Koordination mit anderen 
Gläubigern aufnehmen. Der Schuldner sollte 
soweit möglich die Zahlungen auch während 
der Umschuldungsverhandlungen wieder 
aufnehmen Das Komitee strebt vor allem 
danach, eine Lösung zu finden, die bei der 
Mehrheit der Gläubiger Zustimmung findet 

4. Es soll bei der Umschuldung keine unge-
rechte Diskriminierung unter den Gläubigern 
stattfinden.

Quelle: Institute of International France (siehe 
Literatur, eigene Übersetzung)

1. Entwicklungs- und Schwellenländer werden 
dazu angehalten, mit der Emission von Anlei-
hen ausreichend Informationen herauszuge-
ben, die es Anlegern ermöglichen, die finan-
zielle Situation des Emittenten einzuschätzen. 
Im Falle von Zahlungsschwierigkeiten sollen 
die Gläubiger über alle ausstehenden Kredite 
und deren Behandlung informiert werden. 

2. Schuldner und Gläubiger sollen in einem 
regelmäßigen Dialog miteinander stehen. 
Hierfür sollen die Schuldnerländer ein In-
vestor Relations Büro einrichten sowie ma-
kroökonomische Maßnahmen ergreifen, 
die ein dauerhaftes Wachstum ermöglichen. 
Im Falle von Engpässen sollen die Gläubi-
ger rechtzeitig konsultiert werden, um über 
marktbasierte Strategien zu diskutieren, 
bevor eine Zahlungsunfähigkeit eintritt. Im 
Falle von Zahlungsschwierigkeiten werden 
die Gläubiger die Gewährung von Überbrü-
ckungskrediten erwägen. Diese werden um 
so eher gewährt werden können, wenn der 
Schuldner einschneidende Strukturanpas-

»Prinzipien für stabile Kapitalflüsse und 
faire Umschuldungsverfahren in Schwellenländern«.

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006
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die Einfügung einer Klausel, die festlegt, dass 
im Falle einer Umschuldung alle Gläubiger des 
Emittenten gleich behandelt werden müssen.  
Ziel derartiger Klauseln ist es, im Fall der Zah-
lungsunfähigkeit effizienter zu einer Lösung zu 
finden sowie langwierige und kostspielige Ge-
richtsverfahren zu vermeiden, deren Beschlüsse 
keine Garantie auf Umsetzung haben. 

 Parallel zu diesen Maßnahmen stieg der Zu-
fluss privaten Kapitals in den Süden wieder an. 
So heisst es für die neunziger Jahre: »An increa-
sing diverse range of institutional investors, in-
cluding pension funds, mutual funds, insurance 
companies and hedge funds – are also building 
portfolios of emerging market debt and equity 
securities. Commercial banks have once again 
become net creditors to emerging markets.« 
(Principles for Stable Capital Flows and Fair Debt 
Restructuring in Emerging Markets, Institute of 
International Finance (IIF), März 2005)

 Auf die Risiken, die mit diesem erneut an-
schwellenden Strom privaten Kapitals in Schuld-
titel von Schwellenländern einher gehen, rea-
gierte das Institut of International Finance (IIF) 
indem es zusammen mit Vertretern von Schwel-
lenländern die »Prinzipien für stabile Kapitalflüs-
se und faire Umschuldungsverfahren in Schwel-
lenländern« ausarbeitete. Diese Prinzipien sollen 
vor allem das Vertrauen zwischen Schuldner und 
Gläubiger stärken und ein Krisen-Vorwarnsystem 
etablieren. Diese auf Freiwilligkeit der Akteure 
beruhenden Prinzipien, beinhalten im wesentli-
chen die vier Punkte (siehe Kasten auf S. 8).

 Welche Risiken 
bestehen für die Zukunft?

»Banks issue government bonds even in ti-
mes of financial difficulty or crisis, which raises 
questions as to whether banks properly assess 
the repayment capacities of these governments. 
If the debts become too high and governments 
cannot repay the bond in due time, bond inves-
tors are pressuring to have payment on their 
bonds prioritised. With no international agree-
ment on orderly bond debt restructuring or 
cancellation, the economy and poor people of 
a country suffer most from the bond repayment 
obligations.« (Myriam Vander Stichele in: Cri-
tical Issues in the Financial Industry, SOMI Fi-
nancial Sector Report)

»No South American issuer has ever repaid 
principal on a 30-year bond« (Heleen Rijkens-
Unger, Omni Whittington Emerging Markets, 
May 2005)

 Die Zweifel von Frau Rijkens-Unger und Frau 
Vander Stichele scheinen berechtigt. Die Laufzeit 
der aus der Umschuldung hervorgegangenen 
neuen Anleihe des argentinischen Staats beträgt 
42 Jahre. 

 Das Kreditrisiko bleibt also nach wie vor be-
stehen, bei den Anleihen Argentiniens genau 
wie bei Anleihen anderer Schwellenländer, die 
in Industrieländern von institutionellen aber 
auch von privaten Anlegern erworben wer-
den. Das Risiko tragen im Fall von Anleihen 
die Käufer der Anleihe, seien es Privatkunden, 
ein Emerging-Markets Fonds oder ein Pensi-
onsfonds, womit der an der Emission betei-
ligten Bank vor allem das Imagerisiko bleibt. 
Dieses Imagerisiko hat mehrere Seiten:

 Nur gut informierte Kunden werden für das 
Ausbleiben der Zahlungen auf eine relativ hoch-
verzinste Schwellenland-Anleihe Verständnis ha-
ben. Bankberatern kommt deshalb die Aufgabe 
zu, darauf hinzuweisen, dass ein hoher Zinssatz 
mit einem hohen Risiko verbunden ist und dass 
auch Staaten zahlungsunfähig werden können.

© SÜDWIND 2006 • Banken und Entwicklung
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 Im Fall von Zahlungsproblemen des Gläu-
bigers übernehmen die emittierenden Banken 
im Namen ihrer Kunden die Rolle des Verhand-
lungsführers gegenüber den Emittenten. Im Fall 
der Argentinienkrise schlossen sich Kleinanleger 
auf Initiative der Hypo-Vereinsbank und DWS 
zu der »Argentine Bond Restructuring Agency« 
(ABRA) zusammen, die über Jahre Druck auf die 
argentinische Regierung ausübte, um eine Um-
schuldung der hochverzinsten Anleihen des zah-
lungsunfähigen Landes zu möglichst günstigen 
Bedingungen für die Anleger durchzusetzen. 
Übernehmen Banken die Rolle der Wortführer 
für Anleihehalter zahlungsunfähiger Schwellen-
länder wie Argentinien, befinden sie sich in der 
prekären Lage, öffentlich die Interessen vermö-
gender Anleger gegenüber einem Land zu ver-
treten, in dem wie in Argentinien zur Zeit der 
Umschuldungsverhandlungen jedes fünfte Kind 
unterernährt ist und 55 Prozent der Bevölkerung 
unterhalb der Armutsgrenze lebt. 

 Die medienwirksame Vergabe des »Hai des 
Jahres« durch die Organisation ’erlassjahr.de’ an 
den Anleihehalter Rolf Koch, der sich weigerte, 
den Umschuldungskonditionen des Staates Ar-
gentinien zuzustimmen und das Land mit Klein-
pfändungen z.B. von Computern und Prospekten 
bei den argentinischen Ständen auf Tourismus-
börsen schikanieren wollte, könnte der Anfang 
einer erneuten Aufmerksamkeit kritischer Grup-
pen auf die von Banken zu verantwortenden 
Finanzierungen von Schwellenländern sein.

 Die Organisation einer Anleiheemission ist 
für eine Bank ein Gebührengeschäft. Die Höhe 
der Gebühr hängt von dem Volumen der An-
leihe ab. Banken haben damit ein Interesse an 
einem möglichst hohen Emissionsvolumen, weil 
sie dadurch bei etwa gleichem Aufwand mehr 
Gebühren berechnen können. Dieses Streben 
kollidiert mit dem Interesse der Schwellenlän-
der, sich zu möglichst günstigen Konditionen und 
nur so hoch wie unbedingt nötig zu verschulden. 
Überhöhte Volumina erhöhen zudem die Gefahr 
der Zahlungsunfähigkeit eines Landes und kolli-
dieren damit mit den Interessen der Anteilseig-
ner. Banken, die in ihrem Emissionsgeschäft mit 
Schwellenländern die Volumina willkürlich auf-
blähen, setzen sich also einem doppelten Risiko 
aus: Zivilgesellschaftliche Gruppen werden sie 
anklagen, sich auf Kosten des Landes und seiner 
Bevölkerung zu bereichern, und Anleger werden 
sich darüber beklagen, dass ihr Risiko aufgrund 
von Eigeninteressen der Bank erhöht worden ist.

»Bei meiner IWF-Tätigkeit habe ich erlebt, 
wie Lebensmittelbudgets gekürzt, Sozi-

al- und Gesundheitsetats beschnitten wurden 
– als Reaktion auf Bewegungen am Kapital-
markt«, sagt Mohamed El-Erian, Fondsmana-
ger der zur Allianzgruppe gehörenden Pacific 
Investment Management Company (Pimco) 
in einem Interview mit der Wochenzeitschrift 
’Die Zeit’. »So reagiert«, heißt es in dem Artikel 
weiter, »der Fondsmanager höchst empfind-
lich, wenn Investmentbanker einzelne Länder 
dazu überreden wollen, das Emissionsvolu-
men ihrer Anleihen höher als notwendig an-
zusetzen. »Das maximiert die Provisionen der 
Banken, die die Emission organisieren und es 
macht die Finanzierung für die betreffenden 
Länder unnötig teuer.« (Die Zeit 14/2005)

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006
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 Welche Chancen und Handlungs-
möglichkeiten eröffnen sich?

Oberflächlich betrachtet haben die Banken ihr 
Problem gelöst. Sie haben durch Umschuldun-
gen, den Verzicht auf Kreditgeschäfte vor allem 
mit den armen Entwicklungsstaaten sowie die 
Verlagerung von Kreditgeschäften auf Bond-
Emissionen ihr Finanzrisiko erheblich reduziert 
und sind trotzdem gewinnbringend am Kapi-
taltransfer von Industrie in Schwellenländer 
beteiligt und verdienen daran. Auf die Dauer 
ist eine solche Lösung aber nur dann tragfähig, 
wenn nicht nur die Banken, sondern auch ihre 
Geschäftspartner d.h. vor allem die Schwellen-
länder und ihre Bevölkerung ebenfalls davon 
profitieren. Aus Sicht der Entwicklungs- und 
Schwellenländer bestehen jedoch nach wie vor 
existentielle Probleme im Hinblick auf die von 
ihnen in vergangener Zeit aufgenommenen 
Schulden. Es besteht zudem keinerlei Sicherheit 
dafür, dass sich diese Probleme nicht mit neu 
aufgenommenen Schulden wiederholen. Zu die-
sen Problemen tragen folgende Unstände bei:

 Nicht bediente Schuldtitel, die Banken im Zuge 
einer Bereinigung ihrer Bücher an den Sekun-
därmarkt verkauft haben, bestehen gegenüber 
den Ländern nach wie vor. Die neuen Besitzer 
versuchen häufig unter Ausnutzung der durch 
Umschuldungen verbesserten finanziellen Si-
tuation des Landes einen wesentlich höheren 
Anteil auf den Titel ausbezahlt zu bekommen, 
als sie dafür ursprünglich bezahlt haben. 

 Schulden aus Zeiten menschenverachtender 
und korrupter Diktaturen wie dem Suharto 
Regime in Indonesien oder dem Apartheidre-
gime in Südafrika, werden nach wie vor be-
dient. Für die Entwicklung der Länder stehen 
dadurch weniger Finanzmittel zur Verfügung. 

 Auch wenn viele Banken bei der Emission von 
Anleihen die politische Situation des Landes 
mehr berücksichtigen, als dies bei der Kredit-
vergabe in den siebziger Jahren der Fall war, 
tragen auch heute noch Banken dazu bei, 
Diktaturen mit Geldmitteln zu versorgen. So 

bestehen derzeit z.B. private Handelsschulden 
auch jüngeren Datums gegenüber Myanmar, 
einer der brutalsten und international geäch-
teten Militärdiktaturen. 

 Nach wie vor gibt es Dutzende hoch ver-
schuldeter Entwicklungs- und Schwellenlän-
der, deren Zins- und Tilgungszahlungen an 
öffentliche und private Gläubiger ein ernst-
haftes Entwicklungshindernis darstellen, die 
aber gleichzeitig auf regelmäßige Kapitalzu-
flüsse aus öffentlichen und privaten Quellen 
angewiesen sind. Bespielländer hierzu sind 
Indonesien und, auch nach der Umschuldung, 
Argentinien. Oftmals stehen hier die Ver-
pflichtungen der Rückzahlungen der Schul-
den in direkter Konkurrenz mit essentiellen 
Entwicklungsaufgaben, wie dem Ausbau des 
Gesundheits- und des Bildungswesens.

 All dies sind tief greifende Probleme in der 
privaten Entwicklungsfinanzierung. Solange sie 
bestehen, werden private Banken, die sich in 
diesem Bereich engagieren, ein erhebliches Re-
putations- und Zahlungsausfallrisiko haben. Die-
se Risiken lassen sich nur dadurch reduzieren, 
dass die Situation der Bevölkerung eines Landes 
berücksichtigt wird. Anstatt à priori davon aus-
zugehen, dass jeder Kapitaltransfer die Situation 
eines Landes verbessert, sollten die politischen 
und gesellschaftlichen Rahmenbedingungen so-
wie die konkreten Auswirkungen eines Kredits 
und seiner Rückzahlungsverpflichtungen analy-
siert werden. Folgende, bisher wenig in der Kre-
ditwürdigkeit eines Staates verwendete Indikato-
ren können eine wertvolle Hilfestellung für die 
Analyse leisten.

Zu Menschenrechten: 
Freedom House veröffentlicht jährlich ein welt-
weites Ranking über Menschenrechte, Presse- 
und Wahlfreiheiten. Darin werden die Staaten 
nach ’frei’, ’teilweise frei’ und ’unfrei’ unterteilt. 
Siehe: www.freedomhouse.org 

Zu Korruption: 
Transparency International publiziert jedes Jahr 
das globalen Korruptionsbarometer. 

Siehe: www.transparency.org 

© SÜDWIND 2006 • Banken und Entwicklung

http://www.freedomhouse.org
http://www.transparency.org


14

2. Banken und Entwicklung – die Themenfelder

Zurück zum Inhaltsverzeichnis

Zum Entwicklungsstand einzelner Länder: 

Der aktuelle Stand der Millenniumsziele ist auf 
einer Seite der UNDP aufzurufen: http://www.
undg.orgcontent.=79&page=1&detailed=&basic
=%BD%03m=all&sort=country&refreshprofile 

 2005 regte der IWF an, für Schuldentragfä-
higkeitsanalysen von Entwicklungsländern die 
Erreichung der MDGs (siehe Kasten) mit her-
anzuziehen. Dies bedeutet, dass im Bereich der 
öffentlichen Schulden die soziale Situation in 
einem Land deutlich mehr Gewicht bekommt. 
Dieser Entwicklung wird sich der private Sektor 
nicht entziehen können. Eine Berücksichtigung 
der sozialen Lage, so wie sie sich in den regel-
mäßig erarbeiteten und im Internet verfügbaren 
Berichten der Entwicklungs- und Schwellenlän-
der darstellt, sollte deshalb auch für jede Bank 
selbstverständlich werden und in den Emissions-
prospekt unter dem Kapitel allgemeiner Lage 
aufgenommen werden.

Ein Blick in die Geschichte verrät, dass der Zu-
stand der Überschuldung und Zahlungsunfähig-
keit, sei es von Unternehmen oder Privatperso-
nen, einer Regulierung bedarf. Auf die Dauer 

wird es notwendig sein, ein solches Verfahren 
auch für Staaten zu etablieren. Die von IFF ent-
wickelten »Prinzipien für stabile Kapitalflüsse 
und faire Umschuldungsverfahren in Schwellen-
ländern« bedienen sich in ihrem Titel zwar der 
Rhetorik von Kampagnen für den Schuldener-
lass, werden jedoch dem Problem, in dem sich 
überschuldete Schwellenländer befinden, nicht 
wirklich gerecht. Sie appellieren letztendlich le-
diglich an die Dialogbereitschaft beider Seiten 
bei fortlaufenden Zins- und Tilgungszahlungen. 
Das Vorgehen des argentinischen Präsidenten 
Kirchner zeigt, wie weit dieser Vorschlag von der 
Realität der betroffenen Länder entfernt ist. 

 Eine wirkliche Chance liegt für Banken da-
gegen in der Auseinandersetzung mit dem seit 
2000 in der Diskussion stehenden Fairen und 
Transparenten Schiedsverfahren (FTAP). Es ist 
wesentlich weitreichender als die »Prinzipien« 
und beschreibt die auf Dauer unumgängliche 
Vision eines Konkursverfahrens für Staaten, so 
wie sie bereits in den USA für Bundesstaaten 
praktiziert wird. Ein Dialog mit Nichtregierungs-
organisationen über diese Verfahren, seine 
Praktikabilität und Umsetzungsmöglichkeiten 

politische, wirtschaftliche und soziale Beteili-
gung von Frauen fördern, besonders im Be-
reich der Ausbildung;

4. die Kindersterblichkeit verringern;

5. die Gesundheit der Mütter verbessern;

6. HIV/AIDS, Malaria und andere übertragbare 
Krankheiten bekämpfen;

7. den Schutz der Umwelt verbessern;

8. eine weltweite Entwicklungspartnerschaft 
aufbauen.

 Mit vereinten Kräften will die internationale 
Gemeinschaft diese Ziele bis zum Jahr 2015 er-
reichen.

Im September 2000 kamen die Staats- und 
Regierungschefs von 150 Ländern zu einem 
Gipfeltreffen in New York zusammen. Als Er-
gebnis des Treffens verabschiedeten sie die 
sogenannte Millenniumserklärung. Sie ist der 
Beginn einer neuen globalen Partnerschaft für 
Entwicklung. In der Erklärung setzten sie sich 
acht internationale Entwicklungsziele, die »Mil-
lennium Development Goals (MDGs)«: 

1. den Anteil der Weltbevölkerung, der unter 
extremer Armut und Hunger leidet, halbie-
ren;

2. allen Kindern eine Grundschulausbildung 
ermöglichen;

3. die Gleichstellung der Geschlechter und die 

Die Millenniumsentwicklungsziele der Vereinten Nationen
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wäre für beide Seiten sehr lohnend. Für langfris-
tig orientierte Banken muss das Bestehen eines 
solchen Verfahrens eine große Erleichterung 
sein. Es bietet ihnen nicht mehr und nicht weni-
ger als eine solide rechtliche Grundlage für die 

Kreditvergabe an Staaten und führt sie aus der 
derzeitigen Situation von zeitaufwendigen, kos-
tenträchtigen und im Ausgang unsicheren Ver-
handlungen heraus.

Verbesserungen herbeiführen. Die Leitlinien 
dafür sind die Folgenden:

1. Transparenz: Das gesamte Verfahren muss 
öffentlich und nachprüfbar sein.

2. Partizipation der Zivilgesellschaft in allen 
Phasen.

3. Monitoring: Die Zivilgesellschaft überprüft 
die Ergebnisse des FTAP-Prozesses kritisch, 
z.B. durch ein Public Auditing.

4. Feststellung der Legitimität bzw. Illegitimität 
von Ansprüchen.

5. Definition des zu schützenden Existenzmini-
mums.

6. Selbstverpflichtung des Schuldnerlandes. 
Die Einhaltung der eingegangenen Ver-
pflichtungen wird durch die Betroffenen, d. 
h. die Gläubigerseite und Zivilgesellschaft 
des Schuldnerlandes (siehe: »Monitoring«), 
überwacht. 

7. Ein umfassendes Verfahren: Grundsätzlich 
müssen alle Forderungen an den souveränen 
Schuldner in das Verfahren einbezogen wer-
den. Im Grundsatz sollten auch alle vor Be-
ginn des Verfahrens legitimen bestehenden 
Forderungen, unabhängig von der Identität 
des Gläubigers, gleichbehandelt werden. 

 Siehe: www.erlassjahr.de. Die vorliegende 
Fassung wurde leicht gekürzt übernommen.

Ziel eines Fairen und Transparenten Schieds-
verfahrens (FTAP) ist die Überwindung der 
Überschuldung von Staaten des Südens. An-
ders als die existierenden von den Gläubigern 
entwickelten und dominierten Verfahren ori-
entiert sich ein FTAP an den grundlegenden 
Prinzipien eines Insolvenzverfahrens, d.h. vor-
rangige Respektierung der Menschenrechte 
aller Betroffenen, anerkannte rechtsstaatliche 
Standards sowie faire Lastenteilung unter allen 
am Verfahren Beteiligten. Kernelemente eines 
FTAP sind deshalb:

 Die unparteiische Entscheidungsfindung 
durch eine selbst nicht vom Verfahren be-
troffene Person oder Institution.

 Die Sicherstellung des »Existenzminimums«, 
d.h. für das Überleben der Bürger notwendi-
ge Maß an Ressourcen sowie der Schutz der 
Souveränität des Schuldnerstaates.

 Die Beurteilung der wirtschaftlichen Lage 
des Schuldnerstaates durch eine ebenfalls 
neutrale Instanz, die keine eigenen wirt-
schaftlichen Ziele auf der Gläubiger- oder 
der Schuldnerseite verfolgt.

 Die vorläufige Einstellung sämtlicher Zahlun-
gen gegenüber allen Gläubigern als Voraus-
setzung für die Eröffnung des Verfahrens.

 Über diese essentiellen Punkte hinaus soll 
das FTAP in einigen Bereichen gegenüber den 
bisherigen unfairen und ineffizienten Verfahren 

Das FTAP: Die Forderung nach einem 
Fairen und Transparenten Schiedsverfahren
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Dr. Fischer, Vorstandsvorsitzender der WestLB 
auf die Frage des »Spiegel«, was dagegen sprä-
che, Offshore-Zentren abzuschaffen: »Nichts, 
sie sollten wirklich abgeschafft werden. Es ist 
allerhöchste Zeit, sie ohne mit der Wimper zu 
zucken, zur Kooperation zu zwingen oder aus 
den Finanzmärkten auszuschließen«. Fra-
ge: Hat das die Finanzindustrie nicht selbst in 
der Hand? »Na ja, wenn wir es nicht machen, 
macht es die Konkurrenz. Die Kunden wollen 
das nutzen, so lange es geht. Wir wären aber 
froh, wenn wir in abgestimmten internatio-
nalen Aktionen mit diesem Quatsch Schluss 
machen würden. Wir sehen ja in Verbindung 
mit dem internationalen Terror, wie gefährlich 
diese Lücken in der internationalen Rechtsord-
nung sind. Davon kann nach dem 11. Septem-
ber niemand mehr Interesse haben« (Interview 
mit dem »Spiegel« vom 20.3.2002).

 Seit dem 11. September 2001 sind Offshore-
Zentren (OFZ) als Geldwäscheplätze für den in-
ternationalen Terrorismus verstärkt ins Blickfeld 
der Weltöffentlichkeit gerückt. Die Brookings-
Institution, die seit 35 Jahren Daten über Geld-
wäsche sammelt, schätzt, dass internationale 
Terrorgruppen über Einkünfte in Höhe bis zu 
1,5 Billionen US-Dollar aus Spenden, Drogenge-
schäften, Erpressungen, etc. verfügen. Etwa zwei 
Drittel davon lassen sie über Banken in Steuer-
oasen reinwaschen und finanzieren dann damit 
an der Finanzaufsicht vorbei den Terror. 

Banken als Handlanger für Geldwäsche und 
internationalen Terrorismus

Doch nicht nur der internationale Terrorismus, 
auch kriminelle Vereinigungen, Drogenkartelle, 
und »Privatsünder« nutzen die Steueroasen, um 
ihr illegal verdientes Geld reinzuwaschen. Die 
fehlende Kontrolle über die Unternehmen und 
Banken hat Kriminalität, Geldwäsche und Kor-
ruption in Steueroasen gefördert. Die Folgen sind 

Steuerausfälle für Staaten, geplünderte Staats-
kassen in Entwicklungsländern und dafür dicke 
Konten der geflohenen Politiker in Übersee. Die 
Diktatoren Dr. Duvalier (Haiti), Ferdinand Marcos 
(Philippinen), Mobuto Sese Seko (Zaire) oder 
Suharto (Indonesien) sind nur die prominen-
testen Beispiele (siehe auch Kasten zu Nigeria). 
Auch die finanzielle Macht der Terrororganisa-
tionen hätte ohne Mitarbeit und Duldung von 
Banken nicht ein solches Ausmaß erreichen kön-
nen. Terror ist auch ein Entwicklungshemmnis, 
denn er trifft vor allem die Menschen in Ländern 
wie Irak, Pakistan, Indonesien etc., die unter den 
Terrorattacken leiden. Es sind unschuldige Ar-
beitssuchende vor Polizeistationen, Angestellte 
von Hotels und Sicherheitsdiensten oder einfach 
nur Passanten, die es sich nicht leisten können, 
in sicheren Zonen zu leben. Der Terror zemen-
tiert auch Armut – denn dort wo Angst herrscht, 
bleiben Investoren aus und eine wirtschaftliche 
Entwicklung kann nicht stattfinden. 

 Banken, die in Offshore-Zentren tätig sind, 
tragen damit eine Verantwortung dafür, dass ille-
gale Geschäfte nicht weiter über sie abgewickelt 
werden können und Veruntreuung von Geldern, 
Kriminalität, etc. sich nicht frei entwickeln kön-
nen. 

 Kurzer historischer Rückblick 

Erste Möglichkeiten für Offshore-Operationen 
wurden bereits 1936 auf den Bahamas geschaf-
fen. Man kam damit britischen und kanadischen 
Finanzinstituten entgegen, die ihren reichen und 
internationalen Kunden einen besonderen Ser-
vice anbieten wollten (IWF 2002: 4). Innerhalb 
kürzester Zeit wurden solche Operationen auf 
andere britische Überseeterritorien ausgeweitet, 
wie Anguilla, die British Virgin Islands, die Kai-
maninseln und einigen anderen. 

2.2. Offshore-Zentren

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006
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 In den 1950ern wuchs das Interesse amerika-
nischer Unternehmen, Kapitalverkehrskontrollen 
zu umgehen, um ohne große Steuereinbußen 
Direktinvestitionen in Europa tätigen zu können.

 Die Verschärfung der Bankenaufsicht in den 
USA in den 1960ern und 70ern (strengere Ei-
genkapitalvorschriften, Zinsobergrenzen, Offen-
legungspflichten, Devisenkontrollen, Beschrän-
kung der Palette zulässiger Finanzprodukte und 
Kreditvergabe an Ausländer) galt nicht für aus-
ländische Töchter amerikanischer Banken und 
stimulierte die Aktivitäten der USA im Ausland. 
Die britische Regierung erklärte schließlich die 
City of London zum Gebiet, in dem britische und 
ausländische Banken Geschäfte in US-Dollar zu 
günstigen Konditionen abwickeln durften und 

wurde damit das erste Offshore-Zentrum auf eu-
ropäischem Boden. Die Einführung einer Quel-
lensteuer auf Zins- und Dividendeneinkommen in 
den meisten Industrieländern macht es für klei-
ne Staaten attraktiv, für Ausländer Sonderkondi-
tionen zu bieten, um deren Kapital anzuziehen. 
Vor allem britische Inseln in Europa (Guernsey, 
Jersey) und in Übersee (Kaimaninseln, British 
Virgin Islands), aber auch europäische Kleinst-
staaten (Monaco, Liechtenstein etc.), die in der 
Regel weder über viel Industrie, noch über eige-
ne Rohstoffe verfügten, schufen sich damit ein 
wirtschaftliches Standbein. In den 1970ern schu-
fen Luxemburg, Liechtenstein, Andorra und die 
Schweiz günstige Bedingungen für ausländische 
Finanzinstitute. Die strenge Wahrung des Bank-
geheimnisses war für Anleger und Unternehmen 

 Nach dem Sturz des Regimes wurden die 
Bankkonten des Abacha-Clans in der Schweiz, 
Luxemburg und Liechtenstein gesperrt. Die 
hoch verschuldete Regierung Nigerias bemühte 
sich bereits 1999 in einem Rechtshilfebegehren 
an die Schweiz, die Gelder so weit wie möglich 
zurückzuholen. Erst im Jahre 2005 wurde nach 
langen Verhandlungen beschlossen, dass 450 
Millionen Dollar von Genfer Konten nach Ni-
geria zurücktransferiert werden. Das Geld, das 
den Bürgern Nigerias gestohlen wurde, fehlt 
dem Staat, um seine Ausgaben unter anderem 
für Schulen, Krankenhäuser, Rentenzahlungen, 
etc. zu tätigen.

 Bei Recherchen fällt auf, dass die Höhe der 
veruntreuten Gelder mitunter sehr unterschied-
lich beziffert wird (Zwischen 16 Milliarden und 
nur einigen Dutzend Millionen). Auffällig ist 
außerdem, dass einzig die Schweizer Behörden 
und Banken sich um eine – öffentlich zugäng-
liche – Aufklärung bemüht haben. Damit sind 
sie entgegen ihrem schlechten Ruf als einzige 
für eine öffentliche Aufklärung eingetreten. 
Andere Länder und Finanzinstitute sind diesem 
Beispiel bisher nicht gefolgt. 

Diktator General Sani Abacha regierte in Nigeria 
zwischen 1993 und 1998. Erst nach seinem Tod 
und dem Sturz seines von Familie und Seilschaf-
ten getragenen Regimes kam das Ausmaß der 
von seinem Regime veruntreuten Summen ans 
Licht. Nach konservativen Schätzungen wurden 
4,3 Milliarden US-Dollar auf Konten der Fami-
lie ins Ausland transferiert (OECD 2001). Schon 
während der Regierung Abachas stand das 
Regime wegen Menschenrechtsverletzungen, 
brutaler Unterdrückung der Opposition, Ver-
folgung von kritischen Journalisten und politi-
schen Gegnern international in der Kritik. Doch 
trotz allem haben Banken aktiv bei der Verun-
treuung der Gelder mitgewirkt. Ein Bericht der 
Eidgenössischen Bankenkommission enthüllte 
2000, dass die Credit Suisse und drei weitere 
schweizerische Institute Abacha dabei geholfen 
haben, über 600 Millionen US-Dollar illegal 
außer Landes zu bringen. Der Bericht rügt die 
Institute, ihre Sorgfaltspflicht eklatant verletzt 
zu haben und Anhaltspunkte über die dubio-
se Herkunft dieser Gelder ignoriert zu haben. 
Aber auch 15 weitere namhafte Banken werden 
in dem Bericht genannt, darunter Merril Lynch, 
die Citigroup, Commerzbank und Barclays. 

Nigeria: Die Milliarden des Abacha-Clans
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gleichermaßen attraktiv. Neben Bankgeheimnis 
und Steuerersparnis waren auch die kaum vor-
handene Finanzaufsicht in vielen der OFZ für 
Banken und Unternehmen ein Anreiz, dort ge-
schäftlich Fuß zu fassen. 

 Seit den 1990ern bieten auch mehrere Ent-
wicklungs- und Schwellenländer günstige Kon-
ditionen für Offshore-Aktivitäten (z.B. Liberia, 
die Dominikanische Republik und Panama). 

 Die Gebühren für Banklizenzen sind überall 
recht günstig – große Unterschiede gibt es aber 
in der Handhabung der Aufsichtspflicht und 
Kontrolle. Es gibt inzwischen eine Reihe von Ini-
tiativen, unter anderem der OECD, zur Bekämp-
fung der Geldwäsche. Ohne eine ernst gemeinte 
Mitarbeit der Offshore-Zentren, ihre Aufsicht zu 
verstärken, sowie der Banken, ihre Kunden stär-
ker unter die Lupe zu nehmen, werden all diese 
Beschlüsse das Problem jedoch nicht lösen kön-
nen. 

 Das Beispiel der Verwicklung von Banken in 
die Affäre des nigerianischen Diktators Sani 
Abacha ist nur eine von vielen Skandalnachrich-
ten, die das Ansehen der Offshore-Banken seit 
den 1990ern in der Weltöffentlichkeit sinken lie-
ßen. Doch vor allem seit den Terroranschlägen 
des 11. September 2001 ist die Handlungsnot-
wendigkeit zur Regulierung und die Verpflich-
tung der Banken, sich nicht für kriminelle Zwecke 
missbrauchen zu lassen, weit nach oben auf die 
Tagesagenda gerückt. Für Viele sind Offshore-
Aktivitäten zu einem Synonym mit Steuerflucht, 
dubiosen Geschäften und Briefkastenfirmen für 
illegale Zwecke geworden. Neben dem tatsäch-
lichen Problem der hohen Kriminalitätsrate von 
Offshore-Aktivitäten ist auch das Image derjeni-
gen Firmen, die sich dort betätigen in Mitleiden-
schaft gezogen.

 Wo stehen 
Finanzdienstleister heute?

 Zahl Offshore-Zentren: 37 (OECD 2000: 14)

 Die größten Offshore-Zentren weltweit:

 Hong Kong SAR
 City of London
 New York
 Tokio
 Die Kaimaninseln

 Zum Beispiel Kaimaninseln (IFW 2002: 12): 
allein auf Kaiman-Inseln sind 43 der 50 welt-
größten Banken vertreten. 450 Banken waren 
dort 2004 registriert. 

 Einige Zahlen und Daten 
zu Offshore-Zentren

 Das verwaltete Vermögen in Offshore-Zentren 
wird auf zwischen 6 und 11 Billionen US-Dollar 
geschätzt.

 Das Bruttosozialprodukt aller Entwicklungs-
länder lag 2004 bei 7,3 Billionen US-Dollar 
(Weltbank GDF 2004).

 Die Terrornetzwerken zugeordneten Gelder 
belaufen sich schätzungsweise auf 1,5 Billi-
onen US-Dollar (Brookings-Institution), ein 
Großteil davon wird in OFZ gewaschen oder 
ist dort angelegt.

 Zwischen 600 Mrd. und 1,5 Billionen US-Dol-
lar werden nach Schätzungen jährlich in OFZ 
gewaschen (OECD 2001). 

 Auf den karibischen OFZ wird jährlich ein Viel-
faches von deren BIP umgesetzt (IWF 2002: 
6).

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006

Anzahl der Banken in Offshore-Zentren: / Anzahl Internationaler Business Corporations

 Grenada Bahamas Barbados British Virgin Islands Kaimaninseln

Banken 44 415  0  0 450

International Business
Corporations 

3.400 100.092 3.399 314.158 49.656
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 Nahezu alle der international agierenden Ban-
ken haben heute Töchter oder Dependenzen in 
Offshore-Zentren. Allein auf den Kaimaninseln 
sind 43 der 50 größten Banken vertreten. Die 
Art der OFZ und das Engagement der Banken 
variiert hierbei sehr. Die meisten Banken haben 
ihre Zentralen oder Filialen in den großen Fi-
nanzzentren London, New York, Tokio, etc. Auf 
den »klassischen Offshore-Inseln« besitzen sie 
hingegen meistens nur eine Briefkastenfirma 
und regeln die Geschäfte von Übersee aus. Der 
Anteil der verwalteten Vermögen der Banken in 
OFZ variiert beträchtlich, je nach Strategie des 
Unternehmens. Genaue, öffentlich zugängliche 
Zahlen existieren jedoch nicht. Das und die we-
nigen Meldebestimmen erklären auch, warum 
Schätzungen über das in OFZ verwaltete Vermö-
gen beträchtlich variieren. Es wird auf zwischen 
6 und 11 Billionen US-Dollar beziffert. 

 OFZ ermöglichen Firmen und solventen Pri-
vatkunden Steuerzahlungen zu minimieren; des-
halb ist die Nachfrage an Dienstleistungen, Kon-
ten, Offshore-Fondsanteilen, etc. nach wie vor 

gewaltig. Die Mehrheit der Banken bietet daher 
auch Serviceleistungen aus Offshore-Zentren an: 
Fonds, Vermögensverwaltung und vieles mehr. 
Andere Firmen haben sich darauf spezialisiert, 
bei der Eröffnung einer Briefkastenfirma oder 
sogar einer Bank innerhalb von 24 Stunden be-
hilflich zu sein. Unter diesen Anbietern finden 
sich auch einige schwarze Schafe, wie das Bei-
spiel im Kasten unten zeigt.

 Allein der Ausfall an Unternehmenssteuern 
ist für die Staatshaushalte immens. Schätzungs-
weise entgehen ihnen jährlich weltweit Steu-
ereinnahmen auf 600–700 Mrd. US-Dollar an 
Jahresrendite (Blue 21). Dieses Geld fehlt Regie-
rungen, um ihre Staatshaushalte zu finanzieren 
und damit auch Geld für Bildung, Soziales und 
das Gesundheitswesen.

 Nicht nur Firmen, auch private Anleger neh-
men gerne die Leistungen von Offshore-Zentren 
in Anspruch. Nach Schätzungen der Deutschen 
Steuer-Gewerkschaft haben Bundesbürger in 
Ländern wie der Schweiz und Liechtenstein über 

 Die Gründung in Belize dauert 1–2 Tage. Die 
Firma wird mit Ihrem Wunschnamen registriert. 
Die Abwicklung ist dabei denkbar einfach. WSR 
wird für Sie die Gründungsanträge aufberei-
ten und einreichen. Sie können die Gründung 
also bequem von Ihrem Schreibtisch aus ver-
anlassen. Sobald wir von den Behörden die 
Gründungsbestätigung erhalten, leiten wir Ih-
nen die Daten per Email zu und bereiten die 
Dokumentenmappe auf. Diese enthält dann 
alle Originalurkunden und verbleibt bei Ihnen. 
Die Gesellschaft in Belize ist von jeglichen Ein-
kommenssteuern, Umsatzsteuern etc. befreit. 
Sie darf praktisch jede gewerbliche Tätigkeit 
ausführen. Es können Geschäftsbeziehungen 
zu Kunden und Lieferanten weltweit aufgebaut 
werden.

Offshore-Firmengründung Belize 

Die Offshore-Gesellschaft ist die ideale Rechts-
form wenn Sie Wert auf Anonymität und Dis-
kretion legen, keinerlei Geschäftsinformati-
onen ausforschbar sein sollen und wenn Sie 
Haftungsschutz und Steuerbefreiung genießen 
wollen. Selbstverständlich legal und gesetzes-
konform. 

Die wichtigsten Vorteile sind: 

Anonymität, Geheimhaltung Ihrer persönlichen 
Daten durch Rechtsanwalt, Diskretion, höchste 
Stufe an Datenschutz garantierter Haftungs-
schutz ohne Stammkapitalpflicht, Steuerbefrei-
ung, keine Besteuerung jedweder Einkünfte, 
keine Buchführungspflicht, kein Nachweis der 
Mittelverwendung, keine Betriebsprüfungen, 
keine Befähigungsnachweise.

Internetwerbung der Firma 
Witherspoon, Seymour & Robinson Corporation 
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350 Mrd. Euro angelegt. Der Bundesrepublik 
entgehen auf diese Weise jedes Jahr rund 15 Mrd. 
Euro an Steuereinnahmen (Spiegel 26.2.2004). 
Das Phänomen der Steuerflucht in Deutschland 
wurde von der Politik in den letzten Jahren hef-
tig diskutiert und es wurde versucht, gesetzgebe-
risch einen Riegel vorzuschieben. Die Gesetzesi-
nitiative zur Rückkehr von Steuerflüchtlingen mit 
Hilfe einer Steueramnestie hat jedoch bisher nur 
wenig Wirkung gezeigt. Trotz gesetzlicher Ver-
bote ist es für die Anleger offenbar immer noch 
attraktiv, ihr Geld zu verstecken. Eine Vielzahl von 
Banken unterstützt sie dabei. Letztere weisen da-
bei jegliche Verantwortung von sich, indem sie 
betonen, dass sie ihre Kunden ja schlecht dazu 
zwingen könnten, dem Fiskus Bericht zu erstat-
ten. Dieses Argument ist nicht stichhaltig und 
zeugt vor allem davon, dass diese Banken kein 
Interesse daran haben, daß ihnen ihr Geschäft 
durch Regulierungen von den Regierungen ver-
leidet wird. Aber auch Banken benötigen, um in 
einem Land ihr Geschäft ausüben zu können, 
ausgebildetes Personal, ein funktionierendes 
Rechtswesen und Sicherheit. Der Aufbau und die 
Haltung einer unabhängigen Justiz, einer Polizei 
und einer unbestechlichen Bürokratie kosten 
den Staat Geld. Es kann nicht im Interesse der 
Banken liegen, Staatseinnahmen zu untergraben 
und somit letztendlich ihre eigene Geschäftsba-
sis zu gefährden. Handel in wirtschaftlich und 
politisch instabilen Staaten bedeutet immer ein 
großes Risiko, wie zahlreiche Bankenkrisen in 
Entwicklungs- und Schwellenländern, von denen 
auch internationale Banken betroffen waren, ge-
zeigt haben. 

Welche Initiativen gibt es bisher?

Finanzinstitute können Regierungen und ihren 
Behörden beim Kampf gegen Terrorismus be-
hilflich sein. Sie können diesen durch Präven-
tion, Erkennung und Informationsaustausch 
unterstützen. Sie sollten sich zum Ziel setzen, 
den Zugriff terroristischer Organisationen auf 
ihre Finanzdienstleistungen zu unterbinden. Sie 
sollten ihre Regierungen in deren Bemühungen 
unterstützen, Fälle mutmaßlicher Terrorismus-
finanzierung aufzuspüren und Behördenanfra-
gen umgehend beantworten. (Auszug aus der 
Wolfsberg-Erklärung zur Unterdrückung der 
Terrorismusfinanzierung)

 Seit einigen Jahren wurden die Bemühungen 
über eine Eingrenzung von Geldwäsche, Aus-
trocknen der Finanzquellen des Terrorismus 
bis hin zu Überlegungen über eine Schließung 

Die Wolfsberggruppe

Mitglieder: ABN Amro Bank, Banco Santan-
der, Banko Tokyo-Mitsubishi, 
Barclays, Citigroup, Credit Suisse 
Group, Deutsche Bank, Gold-
mann Sachs, HSBC, J.P. Morgan 
Chase, Société Générale, USB 
AG.

Urheber: Die 12 Mitgliedsbanken, Trans-
parency International, Finanzex-
perten der Universität Basel.

Ziele:  Veröffentlichung einer Selbst-
verpflichtung der Mitgliedsban-
ken, durch die ihr Geschäft vor 
Geldwäsche, Kriminalität und 
Terrorismus geschützt werden 
soll.

Mittel:  Selbstverpflichtungen in Bezug 
auf Überwachung und Screening 
der Kunden; Unterdrückung der 
Terrorismusfinanzierung, sowie 
Grundsätze für das Korrespon-
denzgeschäft und für das Private 
Banking Geschäft. 

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006
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von OFZ verstärkt. Auf der internationalen wirt-
schaftspolitischen Ebene sind eine ganze Reihe 
von Initiativen und Arbeitsgruppen entstanden 
(siehe unten). Von Seiten der Finanzdienstleister 
sind weitaus weniger Aktivitäten zu verzeichnen. 
Die im Jahr 2000 gegründete Wolfsberggruppe 
ist hier Vorreiter.

 Zwölf internationale Großbanken erarbeiteten 
gemeinsam mit Vertretern von Transparency In-
ternational und Wirtschaftsexperten der Univer-
sität Basel ein Regelwerk für das Geschäft von 
Privatbanken in Bezug auf Geldwäsche, Terro-
rismus und Kontrolle der Kunden (sogenannte 
know-your-customer-policies). Die Prinzipien 
der Wolfsberggruppe sind ein wichtiger Schritt 
seitens des Privatsektors, gegen Kriminalität 
in ihrem Geschäftsfeld vorzugehen. Bisher ha-
ben sich jedoch erst 12 der 50 größten Banken 
weltweit zu ihrer Verantwortung bekannt, diese 
Grundsätze zu unterstützen.

Initiativen auf der 
wirtschaftspolitischen Ebene

Auf der internationalen politischen Ebene hat 
es seit September 2001 verstärkt Bemühungen 
gegeben, um zumindest kriminelle Handlungen 
und Geldwäsche in OFZ zu verhindern. Nur in 
einer dieser Initiativen, dem Financial Stability 
Forum, sind im Vorstand Banken vertreten.

 Financial Action Task Force (FATF)

Mitglieder: rund 30 Staaten 

Urheber:  G7

Ziele:  Schutz des Finanzsystems vor kri-
minellem Missbrauch durch Geld-
wäscheaktivitäten.

Mittel:  Seit 1996 40 Empfehlungen zur 
Geldwäschebekämpfung.

 Veröffentlichung einer schwarzen 
Liste von Offshore-Zentren, die bei 
Geldwäschebekämpfung nicht koo-
perieren.

 Financial Stability Forum (FSF)

Mitglieder:  Finanzminister, Notenbankchefs, 
Vertreter von Aufsichtsbehörden 
und internationale Finanzinstitutio-
nen.

Ziele:  Erarbeitung von Vorschlägen zur 
Reform des internationalen Finanz-
systems und Empfehlungen zur 
Vermeidung von Finanzkrisen.

Mittel:  Planung und Durchführung oblie-
gen dem IWF. Ein seit 2000 lau-
fendes Beurteilungs-Programm der 
OFZ wird vorausichtlich erst 2007 
abgeschlossen.

 Basel Committee on Banking Supervision

Das Basel Komitee hat ebenfalls Richtlinien für 
Banken zur Eindämmung der Geldwäsche erar-
beitet.

Mitglieder:  Vertreter von Zentralbanken.

Ziele:  Erarbeitung von Richtlinien für 
Banken zur Bekämpfung der Geld-
wäsche und internationalem Terro-
rismus.

Mittel:  Veröffentlichung von Richtlinien für 
Banken.
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 Welche Risiken 
bestehen für die Zukunft?

Die Probleme und Risiken beim Offshore-Ban-
king sind, wie bereits gezeigt, mannigfaltig. Zwar 
gibt es auf multinationaler Ebene mehrere Ini-
tiativen um Probleme einzudämmen. Im Mittel-
punkt stehen dabei: 

 Geldwäscheaktivitäten und andere kriminelle 
Machenschaften;

 Gefahren für die Stabilität des internationalen 
Finanzsystems sowie;

 Steuerflucht.

 All diese Initiativen werden jedoch zahnlose 
Tiger bleiben, wenn nicht die für OFZ zuständi-
gen Behörden und insbesondere auch die Ban-
ken, über die die Geschäfte abgewickelt werden, 
auf allen Ebenen kooperieren. 

Geldwäsche und Kriminalität

»In allen wichtigeren Fällen von internationa-
ler Wirtschaftskriminalität und internationaler 
Geldwäscherei sind Domizilgesellschaften aus 
Off-Shore-Ländern benutzt worden« (Paolo 
Bernasconi, Schweizer Richter und Experte für 
Wirtschaftskriminalität, 1999) 

 Das Beispiel Nigerias zeigte bereits konkret, 
wie Banken Diktatoren geholfen haben, Gelder 
der Staatskasse illegal außer Landes zu bringen. 
Steuern und Entwicklungshilfegelder, die in den 
sehr armen Staaten häufig einen bedeutenden 
Teil des Staatshaushalts ausmachen, werden 
den Menschen des Landes und indirekt auch 
den Steuerzahlern in den Industrieländern, die 
die Gelder für Entwicklungshilfe aufbringen, ge-
stohlen. Wenn sich nicht alle Banken dazu ver-
pflichten, den Hintergrund ihrer Kunden sorgfäl-
tiger zu durchleuchten und illegale Geschäfte zu 
melden, machen sie sich weiter zu Handlangern 
Diktatoren, Terroristen, Drogenkartellen und an-
deren Kriminellen. 

 Neben dem Risiko juristisch als Handlanger 
belangt zu werden, besteht aber auch die Gefahr 
des Reputationsverlustes. Für ein Finanzinstitut 
kann der Ausfall eines Kredites oder ein verlo-
rener Prozess im Einzelfall aus der Portokasse 
bezahlt werden, der Imageschaden kann indes 
beträchtlich sein. Kunden hören es nicht gerne, 
dass ihre Hausbank Finanzier von Kriminellen 
und Diktatoren ist. Die Organisation »Aktion Fi-
nanzplatz Schweiz« beispielsweise hat in einem 
mehrjährigen Monitoring die Beteiligungen von 
Schweizer Banken bei der Veruntreuung nigeri-
anischer Gelder nachgezeichnet und angepran-
gert. Ein solcher Reputationsverlust kann über 
Jahre bestehen bleiben und Kunden abschre-
cken.

 Bisher ist eine Unterscheidung zwischen Ban-
ken, die kriminellen und terroristischen Machen-
schaften den Weg ebnen, und solchen, die dies 
nicht tun, kaum möglich. Wenn Banken sich nicht 
stärker von den schmutzigen Geschäften ihrer 
Konkurrenten absetzen, werden sie (weiterhin) 
in Sippenhaft genommen. 

Gefahren für das 
internationale Finanzsystem 

The institutions most likely to generate stability 
concerns are banks that have a large presence 
in offshore markets. (IWF 2003: 7). 

 Nicht nur Nichtregierungsorganisationen wei-
sen darauf hin, dass Offshore-Zentren eine Ge-
fahr für das internationale Finanzsystem darstel-
len. Auch die Financial Action Task Force (FATF) 
und der Internationale Währungsfonds (IWF) 
sehen die derzeitige Situation sehr kritisch. Eine 
Studie des IWF kommt zu dem Ergebnis, dass 
bei bisherigen internationalen Finanzkrisen Off-
shore-Banking kaum eine Rolle gespielt hat. Der 
IWF sieht allerdings eine reale Gefahr für die 
Zukunft. Er empfiehlt daher, Offshore-Banking 
zumindest in Entwicklungs- und Schwellenlän-
dern abzuschaffen, da dort keine funktionie-
rende Finanzaufsicht besteht. Viele Politiker und 
Wirtschaftsexperten gehen in ihren Forderungen 
noch weiter und verlangen eine völlige Schlie-
ßung der Steueroasen weltweit. 
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 Auch hier haben Banken bisher kaum von 
sich reden gemacht. Lediglich Einzelstimmen, 
wie der Vorstand der WestLB Thomas Fischer, 
haben auf die Schädlichkeit von OFZ aufmerk-
sam gemacht und eine Abschaffung gefordert. 
Dabei sind Banken selbst in der Regel auch be-
troffen von Finanzkrisen, entweder direkt in den 
betroffenen Ländern, wo Finanzkrisen nur zu oft 
in Bankenkrisen einmünden oder »nur« in Teil-
geschäftsbereichen. Finanzkrisen kosten alle Be-
teiligte Geld, auch Finanzinstitute.

Steuerflucht

Unterschlagene Steuergelder fehlen in den 
Staatskassen der Industrieländer ebenso wie in 
denen der armen Länder. Wegen des geringen 
Steueraufkommens in Entwicklungsländern – sei 
es aus Armut oder wegen mangelhafter Finanz-
behörden – sind diese oft besonders auf Steuern 
von großen Firmen und der Oberschicht ange-
wiesen. Diese wiederum haben ein leichtes Spiel, 
dem Fiskus (unter anderem) über Offshore-Zen-
tren aus dem Weg zu gehen. Schätzungen gehen 
davon aus, dass den Entwicklungsländern durch 

Steuervermeidung Einnahmen verloren gehen, 
die vermutlich noch über den Zuflüssen aus der 
Entwicklungshilfe liegen (Tax Justice Network 
21.3.2003). Banken, die solche Praktiken unter-
stützen, machen sich mitschuldig. Auch hier gilt: 
Banken sind zwar »nicht die Polizei«, sie tragen 
jedoch eine Mit-Verantwortung dafür, dass ihre 
Kunden keine Steuern hinterziehen. Ausfälle von 
Steuern treffen letztendlich die Banken selbst. Zi-
vilgesellschaften, die zu arm sind, um funktionie-
rende Aufsichtsbehörden, Rechtsysteme, Sicher-
heits- und Polizeidienste, etc. auszubauen und 
zu unterhalten, können kein gutes Geschäfts-
klima für Finanzinstitute bieten. Ohne ausrei-
chende Aufsicht und Regulierung von staatlicher 
Seite können Banken nicht längerfristig kalku-
lierbar und gewinnbringend operieren. Daher 
gilt: Auch wenn Banken Geschäfte mit steuer-
flüchtigen Bürgern machen und dabei verdienen 
– letztendlich verlieren dabei auch sie, indem die 
staatlichen Behörden geschwächt werden.

 Daneben besteht auch bei der Steuerflucht ein 
Imagerisiko für Finanzinstitute. Das Beispiel im 
Kasten zeigt die Risiken deutlich auf: 

gerade für viele der ärmsten Länder eine we-
sentliche Einkommensquelle darstellen. (Aus 
Weed, S. 49f.). 

 Die Fondsmanager schließen sich in ihrem 
Aufruf den Forderungen der NGO Publish-
what-you-pay an, die seit Jahren mehr Trans-
parenz beim Zahlungsverhalten von Unterneh-
men fordert. Die Initiative der Fondsmanager 
ist wegweisend und zeigt, dass Forderungen 
von NGOs und Banken nicht zwangsläufig kol-
lidieren müssen, sondern gemeinsame Interes-
sen auch gemeinsam vorgebracht werden kön-
nen. Es wäre wünschenswert, wenn sich weitere 
Fondsmanager und Banker den Forderungen 
von Publish-what-you-pay anschließen würden 
und Druck auf die Politik ausübten, um zu zei-
gen, dass auch von Seiten der Banken Bedarf 
für mehr Transparenz und damit Glaubwürdig-
keit der Unternehmen besteht.

Nachdem bekannt wurde, dass der US-Öl-
konzern Halliburton in Nigeria durch Be-

stechung fünf Millionen US-Dollar Steuern zu 
hinterziehen versuchte, reagierten zehn zu-
meist britische Investmentfonds im Mai 2003 
mit einem Aufruf: Die Fonds, darunter ISIS 
Asset Management und Dresdner RCM, for-
derten multinationale Unternehmen dazu auf, 
alle Zahlungen an Regierungen offen zu legen. 
»Legitime Zahlungen wie Steuern und Gebüh-
ren für Lizenzen oder Förderrechte können 
auf Grund ihrer Größe und ihrer vertraulichen 
Handhabung Missbrauch Tür und Tor öffnen 
und Korruption, Armut und Konflikte in Ent-
wicklungsländern fördern« heißt es in dem Auf-
ruf. Dies sei nicht nur aus ethischen Gründen 
verwerflich, sondern stelle auch »ein signifi-
kantes Geschäftsrisiko« dar. Die Fondsmanager 
richten sich mit ihrer Initiative hauptsächlich an 
Öl- und Bergbaukonzerne, da diese Branchen 
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 Alle oben beschriebenen Problemfelder be-
treffen nicht nur in erster Linie die Armen, son-
dern schädigen Gesellschaften in Industrie- und 
Entwicklungsländern gleichermaßen und ver-
schärfen die Spaltung zwischen Arm und Reich. 
Zudem schränken sie die Möglichkeiten von 
Staaten drastisch ein, einen sozialen Ausgleich zu 
schaffen sowie ein leistungsfähiges Gesundheits-, 
Bildungs- und Justizsystem aufrechtzuerhalten. 
Sie tragen damit zu einer Destabilisierung von 
Gesellschaften weltweit bei. In der Regel sind es 
allerdings die Armen in Entwicklungsländern, 
die sich am wenigsten wehren können und die 
keine Lobbygruppe im Rücken haben, um ihre 
Anliegen zu formulieren. Es kann nicht im lang-
fristigen Interesse von Banken liegen, eine sol-
che Entwicklung zu fördern.

 Welche Chancen und Handlungs-
möglichkeiten eröffnen sich?

Die Analyse der Risiken für Banken im Offshore-
Banking weist auch gleichzeitig auf eine Reihe 
von Möglichkeiten hin, wo Banken tätig werden 
können, um ihre Verantwortung für sozialver-
antwortliches Verhalten zu verwirklichen und zur 
Verhinderung von Kriminalität beizutragen. Ent-
sprechend zu den Problemfeldern eröffnet sich 
eine Reihe von Chancen für Finanzinstitute.

Geldwäsche und Kriminalität unterbinden

Viel zu lange haben sich Finanzinstitute von 
Terrorismusorganisationen und Kriminellen für 
Geldwäsche und anderen kriminellen Machen-
schaften missbrauchen lassen. Oft sind kriminel-
le Machenschaften für Banken nur schwer von 
»sauberen« Geschäften zu unterscheiden. Den-
noch eröffnen sich für Finanzinstitute eine Reihe 
von Handlungsmöglichkeiten. Denn besonders 
in diesem Feld sind privatwirtschaftliche sowie 
nationale und internationale Versuche zur Regu-
lierung weit fortgeschritten:

 Bisher haben nur 12 der 50 größten Banken 
weltweit die Wolfsberg-Prinzipien unterschrie-
ben. Diese Gruppe sollte nach Möglichkeit alle 
international agierenden Banken in die Pflicht 
nehmen, die Prinzipien ebenfalls zu unter-
zeichnen und anzuwenden.

 Die Wolfsberg-Prinzipien beruhen auf Freiwil-
ligkeit und sind nur zum Teil extern überprüf-
bar. Mit dem Prinzip der Freiwilligkeit bleibt 
die Wolfsberggruppe auf halber Strecke ste-
cken: Ohne Sanktionsmöglichkeiten besteht 
die Gefahr, dass die Prinzipien zur reinen PR-
Kampagne verkommen. Damit ist der Verhin-
derung der Kriminalität nicht genüge getan. 
Es müssen transparente und nachprüfbare 
Kriterien erarbeitet werden, damit die Ban-
ken glaubwürdig nachweisen können, dass sie 
nicht mit Verbrechern kooperieren.

 Auf nationaler Ebene bestehen inzwischen in 
den meisten Industrieländern restriktive Re-
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geln, um Transparenz zu fördern und krimi-
nelle Machenschaften zu verhindern. Banken 
müssen sich nicht nur in den Ländern, in de-
nen diese Gesetze bestehen und durchgesetzt 
werden, daran halten und dann in Offshore-
Zentren weiterhin ihren Geschäften nachge-
hen, sondern sich den hohen Gesetzesstan-
dards für ihr gesamtes Geschäft verpflichten. 
Ein Bekenntnis zur Bekämpfung von Geldwä-
sche und Kriminalität, das nur ohnehin exis-
tierende Gesetze beachtet, ist wenig glaub-
würdig. Wichtig ist, gerade dort, wo nur wenig 
oder keine Kontrolle des Geschäftes herrscht, 
die Kunden zu überprüfen und Unregelmä-
ßigkeiten und Verdachtsmomente zu melden.

 Banken sollten auch die nicht bindenden 
Empfehlungen der internationalen Initiativen 
die der Financial Action Task Force oder des 
Financial Stability Forum in ihre Geschäftspo-
litik aufnehmen.

 Banken müssen bei Verdachtsfällen die zu-
ständigen Behörden verständigen, auch auf 
die Gefahr hin, dass einige Kunden sie da-
raufhin meiden werden. Wenn alle Banken 
Verdachtsmomenten nachgehen und im Be-
darfsfall Anzeige erstatten, wird das kriminelle 
Geschäft empfindlich eingeschränkt.

Stärkung des internationalen Finanzsystems

Banken haben wenig Stellung zu ihrer Rolle bei 
der Stabilisierung des internationalen Finanz-
systems bezogen. Das Zitat von Thomas Fischer, 
Vorstandsvorsitzender der WestLB, (»Na ja, 
wenn wir es nicht machen, macht es die Konkur-
renz. Die Kunden wollen das nutzen, so lange 
es geht. Wir wären aber froh, wenn wir in abge-
stimmten internationalen Aktionen mit diesem 
Quatsch Schluss machen würden« – siehe auch 
Kapitelanfang für das gesamte Zitat) zeigt, dass 
von Bankenseite durchaus Interesse besteht, Off-
shore-Aktivitäten einzudämmen. Bisher scheint 
es so zu sein, dass keiner den ersten Schritt wa-
gen will, um nicht den Konkurrenten das Feld 
zu überlassen. Banken sollten aber klar Stellung 
beziehen und sich Forderungen zur Stabilisie-
rung des Finanzsystems, wie sie FATF, FSF oder 

das Basel Komitee zur Bankenaufsicht erheben, 
öffentlich anschließen und danach handeln. Ein 
weiterer Schritt wäre, der Politik auf nationaler 
und internationaler Ebene zu signalisieren, dass 
die Abschaffung von OFZ auch im Interesse der 
Finanzinstitute liegt. Wenn Banken ein Zeichen 
an die Politik geben, dass sie eine Schließung 
von OFZ begrüßen würden, wäre eine wichtige 
Teilstrecke des Weges zur deren Abschaffung zu-
rückgelegt.

Verhinderung von Steuerflucht

»Ob die deutschen Kunden den heimischen 
Fiskus betrügen, ist nicht meine Sorge: Prinz 
Philipp von und zu Liechtenstein, Präsident 
der fürstlichen LGT-Bank über die Investments 
der Reichen, den Kampf gegen die Geldwäsche 
und die falsche Hoffnung der EU« (Die Zeit 31 
/ 2005)

 Von Seiten der NGOs gibt es verschiedenste 
Kampagnen und Forderungen zur Verhinderung 
von Steuerflucht. Die Kampagne Publish what 
you pay beispielsweise fordert von Banken kon-
krete Maßnahmen zur Offenlegung von Anga-
ben bei ressourcengestützten Krediten: 

 »Publish What You Pay fordert alle Privat- 
und Handelsbanken dazu auf, von Rohstoffun-
ternehmen wie Öl- und Bergbau-Unternehmen 
Einkommenstransparenz als Bedingung für alle 
ressourcengestützten Kredite an Entwicklungs-
länder zu fordern. Ressourcengestützte Kredite 
können Entwicklungsbemühungen untergraben. 
Relativ harmlos ist dabei noch der Fall Angola, 
wo ressourcengestützte Kredite die Arbeit von 
multilateralen Institutionen, wie dem IWF, unter-
graben, indem sie Regierungen mit finanziellen 
Mitteln beliefert haben, die nicht den strengen 
Bedingungen von IWF Krediten unterliegen. Im 
schlimmsten Fall können ressourcengesicherte 
Kredite ein ganzes System paralleler, von öffent-
licher Prüfung ausgeschlossener Finanzierung 
und damit einen Schattenstaat begünstigen und 
Möglichkeiten schaffen, Geld für private Zwecke 
zu zweckentfremden. [...] Deshalb sollten Ban-
ken alle ihre ressourcengestützten Kredite offen 
legen und fordern, dass die Kreditnehmer auf 
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Transparenz als Bedingung für diesen Kredit ge-
prüft werden. In den Fällen, in denen ein staat-
liches Erdölunternehmen der Begünstigte eines 
ressourcengestützten Kredits ist, müsste eine 
Überprüfung nicht nur die Empfangsbeschei-
nigung des Geldes, sondern auch die folgende 
Überweisung des Geldes an die Regierung bein-
halten.« (Siehe: http://www.publishwhatyoupay.
org/deutsch/objectives/banks.shtml)

 Finanzinstitute, die ressourcengestützte Kredi-
te vergeben, sollten dieser Forderung von Pub-
lish What you Pay Folge leisten, um Steuerhin-
terziehung seitens der Kreditnehmerfirmen zu 
unterbinden. 

 Der weiter oben beschriebe Aufruf von 10 
Fondsmanagern zu den Machenschaften von 
Halliburton in Nigeria zeigt, dass einige Banken 
bereits öffentlich ihre Stimme zur Anmahnung 

von Transparenz erhoben haben. Dieser Aufruf 
sollte wegweisend sein: Banken sollten ihr Stim-
me nutzen, um generell von Unternehmen zu 
fordern, ihre Zahlungen transparent zu machen. 
Zu Recht wiesen die Fondsmanager darauf hin, 
dass Steuerhinterziehung nicht nur unethisch ist, 
sondern auch ein signifikantes Geschäftsrisiko 
darstellen kann. 

 In den Corporate Social Responsibility Prin-
zipien bekennen sich eine Reihe von Finanzin-
stituten zu ihren gesellschaftlichen Pflichten. 
Eine dieser Pflichten ist aber auch das Zahlen 
von Steuern. Banken sollten sich daher in ihren 
Selbstverpflichtungen dazu bekennen, Steuer-
hinterziehungen ihrer Kunden zu melden und 
damit zum Allgemeinwohl und zur wirtschaftli-
chen und sozialen Entwicklung beizutragen.
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There is a growing body of empirical evidence 
that companies, which manage environmental, 
social and governance risks most effectively 
tend to deliver better risk-adjusted financial 
performance than their industry peers. (Jean 
Frijns, Chief Investment Officer ABP. In: Who 
cares who wins, S. 37)

Die Finanzierung von Großprojekten in Entwick-
lungs- und Schwellenländern kann einen wichti-
gen Beitrag zur Entwicklung der armen Länder 
beitragen. Projekte vor allem in Infrastruktur 
und Rohstoffabbau können in vielen Fällen nur 
mit Hilfe von Krediten internationaler Banken 
und Organisationen geschultert werden. Kredi-
te ausländischer Banken ermöglichen damit den 
Bau von Straßen und Staudämmen und die Er-
schließung von neuen Rohstoffvorkommen, um 
nur einige Felder zu nennen. 

 Je nach Größe und Art des Projektes wird die 
Finanzierung vor allem durch Beteiligungskapi-
tal oder Schulden (in Form von projektbezoge-
nen Krediten) gedeckt. 

Mit diesem Geschäftsfeld der Banken sind neben 
einem potentiellem Entwicklungsschub – und 
einem Ertrag für die Investoren – für die betrof-
fenen Länder und ihre Bevölkerung auch viele 
Risiken verbunden. Diese reichen über Schädi-
gung der Umwelt, Menschenrechtsverletzungen, 
bis zur Ausweitung von Korruption, der Stärkung 
einer Diktatur, etc. Aber auch die Banken gehen 
dabei häufig Geschäftsrisiken ein: Mangelnde 
Rechtssicherheit in den betreffenden Ländern 
oder kaum überschaubare Risikoszenarien im 
politischen und wirtschaftlichen Umfeld – um 
nur einige zu nennen. Nicht alle Projekte ma-
chen entwicklungspolitisch Sinn oder sie sind für 
die lokale Bevölkerung mit hohen sozialen Kos-
ten (Umsiedlung, Arbeitslosigkeit, Verlust der 
traditionellen Lebensgrundlage ohne Schaffung 
einer neuen) verbunden. Diese Projekte bergen, 

auch in den Fällen, in denen sie sich für die Kre-
ditgeber wirtschaftlich lohnen, politischen und 
sozialen Sprengstoff, der für Banken ein Repu-
tationsrisiko darstellt. Banken sollten daher bei 
diesem Geschäftsfeld besondere Vorsicht walten 
lassen, denn die Risiken, in einen Skandal wegen 
Verletzung von Umwelt- und Menschenrechts-
standards verwickelt zu werden und so einen Re-
putationsverlust zu erleiden, sind – völlig abge-
sehen von enormen wirtschaftlichen Risiken bei 
Krediten in politisch und wirtschaftlich instabilen 
Ländern – erheblich (Siehe hierzu auch das Bei-
spiel WestLB). Die allgemeine Entwicklung zeigt, 
dass bereits einige Anstrengungen gemacht 
wurden, um Projektfinanzierungen auf ein sta-
biles wirtschaftliches und ethisch vertretbares 
Fundament zu setzen. Sie zeigt aber auch, dass 
die bisher entwickelten Standards und Strategien 
noch keinesfalls ausreichen, um die ausschließ-
liche Kreditvergabe an »sichere und ethisch ver-
tretbare« Projekte zu garantieren.

2.3 Projektfinanzierung
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 Kurzer historischer Rückblick

»Nachhaltigkeit bedeutet, ökonomische, soziale 
und ökologische Ziele in Einklang zu bringen.« 
(WestLB: Inform: 1/05)

 Das Geschäft mit Projektfinanzierungen in 
Entwicklungs- und Schwellenländern ist seit den 
frühen 1990ern im Zuge von Globalisierung und 
Privatisierungen enorm gewachsen. Banken ha-
ben sich an Großprojekten als Kreditgeber, An-
teilseigner oder Berater beteiligt. Ökologische 
und soziale Probleme der finanzierten Projekte 
wurden zu dieser Zeit noch kaum berücksich-
tigt. Mit der Zunahme der Finanzierung von 
Großprojekten durch private Banken häuften 
sich auch Kritik und Beschwerden aus den be-
troffenen Ländern und NGOs aus dem Norden. 
Kritisiert wurden massive Umweltverschmutzung 
bei Vertreibungen lokaler Bevölkerung,  der 
Rohstoffgewinnung und dem Bau von Pipelines, 
Menschenrechtsverletzungen, Ausbeutung von 

Arbeitern etc. Banken haben eine ganze Reihe 
solcher Projekte mitfinanziert und Umweltver-
schmutzung sowie soziale Ausbeutung gedul-
det. 

 Aufgrund der für die Banken kaum kalkulier-
baren Risiken und mit Häufung der Skandale 
war man darum bemüht, Kriterien zu entwickeln, 
anhand derer Risiken für Mensch und Umwelt 
minimiert werden könnten. Die Standards der 
Weltbanktochter IFC, die für die Vergabe priva-
ter Kredite zuständig ist, galten in den 1990ern 
als Trendsetter für die gesamte Branche. 

 In Anlehnung an diese so genannten »safegu-
ard policies« des IFC haben 2003 zehn Banken 
für das Projektfinanzierungsgeschäft die Equa-
tor-Principles erar-
beitet. Sie bestehen 
aus 15 Kriterien, die 
für Bankinvestitio-
nen über 50 Millio-
nen Euro gelten. Sie 
entsprechen im We-
sentlichen den Öko- 
und Sozialstandards 
der Weltbank. Darunter fallen so sensible The-
men wie die Umsiedlung von Menschen etwa 
beim Bau von Staudämmen und der Gebrauch 
gefährlicher Substanzen wie Zyankali bei der 
Goldgewinnung. Auch gehören zu den Kriteri-
en »der Schutz der Gesundheit, des kulturellen 
Eigentums und von gefährdeten Spezies« sowie 

»International und katastrophal – das Projekt-
finanzierungsgeschäft der WestLB« (Urgewald 
und SÜDWIND 2004)

»Trotz grober Sicherheitsmängel finanzierte 
die Dresdner Bank das Goldgewinnungs-Pro-
jekt ,Aurul‘ im rumänischen Baia Mare, das im 
Februar 2000 die schwerste europäische Um-
weltkatastrophe seit Tschernobyl verursachte.« 
(Kritische Aktionäre) 

»Die schmutzigen Geschäfte der Westdeut-
schen Landesbank« (Greenpeace, Aktions-
gruppe Aachen)

»Zu hundert Prozent schlecht« Schlagzeile des 
Generalanzeigers zum Thema OCP Pipeline 
und deren Finanzierung durch die WestLB, am 
11. Dezember 2002

Barclays breaches commitments to human 
rights and the environment with its role in 
Trans Thai-Malaysia Gas Pipeline (CORE: A 
big deal? S. 23)

Einige riskante Felder 
für Projektfinanzierungen

 Projekte, die den Regenwald schädigen

 Minen und Bergbau

 Öl- und Gas-Vorkommen und Infrastruktur

 Projektfinanzierung in Ländern, die Men-
schenrechte verletzen

 Abbau von Edelsteinen und Wertmetallen 
in Kriegsgebieten (Besonders berüchtigt ist 
das Beispiel der ’Blutdiamanten’) 
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brachte der Bank eine Menge negative Presse  
Kampagnen seitens der Zivilgesellschaft ein: 

 Das Bündnis ’erlassjahr.de’ verlieh der 
WestLB 2002 den »Hai des Jahres«.

 Zahlreiche Aktionen u.a. von Greenpeace 
machten den Skandal dieser Finanzierung in 
der breiten Öffentlichkeit bekannt. 

 Es gab Proteste der Grünen innerhalb der 
Koalitionsregierung im Landtag von Nord-
rhein-Westfalen.

 An der Universität zu Köln entstand 2003 
eine studentische Initiative, die Zahlungen 
der Semesterbeiträge auf das Konto der Uni-
versitätskasse bei der WestLB zu verweigern, 
da diese ökologisch verantwortungslose Pro-
jekte wie die Ölpipeline in Ecuador finanzie-
re.

 Der Imageschaden für die Bank war immens 
und wird auch trotz erhöhter Anstrengungen 
des neuen Vorstandes im Bereich Corporate 
Social Responsiblity (CSR) über Jahre hinweg 
bestehen bleiben. Noch im Jahr 2005 kam es 
zu Kündigungen von Konten aufgrund dieses 
Skandals. Dies zeigt, dass eine nachhaltig be-
schädigte Reputation ein wesentlich größeres 
Problem darstellen kann als ein fauler Kredit. 
Während ein Kreditausfall durch Rücklagen 
ausgeglichen werden kann, dauert es Jahre, bis 
ein Institut, das einmal negativ in den Schlag-
zeilen stand, von der Öffentlichkeit wieder mit 
wohlwollenderen Augen betrachtet wird. 

Die WestLB weitete mit Beginn des neuen Jahr-
tausends das Geschäftsfeld der Projektfinan-
zierung stark aus. Eine Studie von Urgewald 
und dem SÜDWIND-Institut untersuchte das 
Projektfinanzierungsgeschäft der WestLB und 
kam 2004 zu einem vernichtenden Urteil: »Zu-
sammenfassend lässt sich feststellen, dass die 
WestLB in Entwicklungs- und Schwellenländern 
vornehmlich Projekte in Sektoren finanziert, die 
große ökologische und soziale Risiken mit sich 
bringen und deshalb besonders sorgfältige und 
umfassende Prüfungen erfordern. Zusammen-
genommen lassen sie ein schwer kalkulierbares 
Risikogemisch im Projektportfolio der WestLB 
entstehen.« Die Studie zeigt anhand von meh-
reren Fallbeispielen, dass die Bank sich in einer 
Reihe von Projekten fahrlässig über Umwelt- 
und Sozialstandards hinweggesetzt hat und 
spricht angesichts des Einbruchs der Gewinne 
vor allem in der Sparte der Projektfinanzierung 
für das Jahr 2002 und 2003 der Bank nicht nur 
Kompetenz zur Einschätzung von ökologischen 
und sozialen Risiken, sondern auch die zur Ein-
schätzung ökonomischer Risiken im high-risk-
project-financing ab. 

 Das wohl bekannteste von der WestLB ohne 
Rücksicht auf soziale und ökologischen Folgen 
finanzierte Projekt ist der Bau einer Ölpipeline 
durch ökologisch höchst sensible Gebiete im 
Regenwald Ecuadors 2002 und 2003. Zahlrei-
che Proteste in Deutschland und Ecuador konn-
ten die WestLB nicht von ihrem Kurs abbringen. 
Die unnachgiebige Haltung der Zuständigen 

 »International und Katastrophal« – 
die blutige Nase der WestLB

die »Auswirkung auf die einheimische Bevöl-
kerung«. Presse und NGOs interpretierten die 
Equator-Principles (mit Vorbehalten) als einen 
wichtigen Schritt in die richtige Richtung. Ende 
2005 haben 41 Banken die Equator-Principles 
unterschrieben und als für sie verbindlich aner-
kannt.
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 Wo stehen 
die Finanzdienstleister heute?

»Grundsätzlich müssen wir uns entscheiden, 
ob wir untätig zusehen oder ob wir Verantwor-
tung übernehmen wollen. Unserem Selbstver-
ständnis entspricht es, dass wir Dinge nicht nur 
verändern, sondern verbessern möchten.« (Dr. 
Armin Eckermann, Leiter Commodity Finance, 
WestLB. In: Inform 1/05)

 Heute werden weltweit zahlreiche Großprojek-
te von Banken (mit)finanziert, oft auch gemein-
sam mit der Weltbank oder lokalen Regierungen. 
Umwelt- und Menschenrechtsfragen werden da-
bei vermehrt berücksichtigt. Im Finanzsektor ist 
zunehmend das Bewusstsein gewachsen, dass 
diese Themen bei der Projektfinanzierung mit-
einbezogen und gewisse Standards eingehalten 
werden müssen. Das Thema Menschenrechte 
und Nachhaltigkeit wird breit diskutiert und vie-
le Finanzinstitute versuchen gerade im Bereich 
der Projektfinanzierung ihrer sozialen Mitverant-
wortung gerecht zu werden. Bisher blieben all-
gemein verbindliche Regelungen allerdings aus. 
Nicht alle Banken haben sich den Equator-Prin-
zipien verpflichtet. Recherchen von NGOs haben 
zudem ergeben, dass sich nicht alle der Equa-
tor-Banken immer an ihre eigenen Richtlinien 
gehalten haben. Das kostet die Equator-Banken 
ein Stück Glaubwürdigkeit. Auch hier gilt: Wenn 
einige wenige Banken sich nicht an die von ih-
nen unterzeichneten Richtlinien halten, gerät die 
gesamte Branche und ihre freiwilligen Selbstver-
pflichtungen auch in anderen Bereichen leicht in 
Misskredit.

Zahlen und Fakten zu Geschäft 
mit der Projektfinanzierung

Projektfinanzierung gehört bei vielen Banken 
nicht zum Kerngeschäft. Derzeit teilen die 41 
Unterzeichner der Equator-Prinizipien unter sich 
75 % des Marktes auf. Laut Handelsblatt wurden 
2005 140 Mrd. US-Dollar weltweit von Banken 
in Großprojekte investiert. (Handelsblatt vom 
21.2.2006, Daten nach Thomson Financial). Eu-

 Die größten Projektfinanzierer 
durch Kredite

1.  Crédit Agricole/ 
Crédit Lyonnais 

Frankreich

2.  Royal Bank of Scotland UK

3.  BNP Paribas Frankreich

5. Société Générale Frankreich

– Barclays UK 

– WestLB Deutschland

 Die größten Projektfinanzierer 
durch Bonds

1. Citigroup USA

2. Credit Suisse First Boston 
(CSFB) 

Schweiz

3. Lehman Brothers USA

5. ABN Amro NL

 Die größten Berater  
für Projektfinanzierung

1. Ernst & Young

2. PriceWaterhouseCoopers

– KPMG

5. ABM Amro 

(Quelle: Vander Stichele, basierend auf Daten 
von Thomson Financial)
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ropäische Banken haben sich auf Kreditvergabe 
für Projekte spezialisiert, amerikanische Banken 
eher auf Finanzierung durch Bonds. 

Die neuen Leistungsstandards des IFC

Im Februar 2006 hat die Weltbanktochter In-
ternational Finance Corporation (IFC) neue Um-
welt- und Sozialstandards verabschiedet. Ab April 
2006 müssen Banken und Unternehmen, die 
bei dem privaten Bankarm der Weltbank Kredite 
bekommen möchten oder gemeinsam mit dem 
IFC Projekte finanzieren, die neuen Leistungs-
standards einhalten. Im Vergleich zu den alten 
Richtlinien fallen die neuen Standards schärfer 
aus. Neue Anforderungen sind beispielsweise 
die grundlegenden Arbeitsrechte: Die Verbote 
von Kinderarbeit, Zwangsarbeit und Diskriminie-
rung sowie die Freiheit zur Vereinigung und zu 
Tariflohnvereinbarungen gemäß den bestehen-
den UN-Richtlinien. Künftig sind auch indirekte 
Auswirkungen von Projekten auf Gesundheit 
und Sicherheit der Bevölkerung zu beachten. 
Außerdem müssen Unternehmen Umweltbe-
lastungen vorbeugen oder minimieren und die 
klimaschädlichen Emissionen des Projektes be-
ziffern. Umwelt- und Sozialaspekte sind laut IFC 
in der Zukunft in Managementsystemen zu inte-
grieren und während der gesamten Laufzeit der 
Projekte zu prüfen. Jens Kubusch, Kreditanalyst 
der HVB meint dazu: »Für die Banken wächst 
der Anspruch genauer hinzusehen« (FR online, 
13.2.2006).

Was bedeutet das 
für die Projektfinanzierung? 

Eine Erneuerung der längst veralteten IFC-Stan-
dards ist grundsätzlich zu begrüßen. Die Stan-
dards selbst fallen allerdings in einigen Berei-
chen hinter die der Equator-Prinzipien zurück. 
In den Monaten vor der Verabschiedung der 
neuen Prinzipien haben daher Equator-Banken 
und NGOs gleichermaßen das Vorhaben des IFC 
kritisiert. 

Kritik der NGOs

Der Sprecher von Urgewald, Knud Vöcking, fasst 
die Kritiken seiner Organisation folgenderma-
ßen zusammen: »Nach den neuen Richtlinien 
genügt es der IFC, wenn Firmen, die einen Kre-
dit beantragen, Umwelt- und Sozialverträglich-
keit in Eigenregie prüfen. Damit kann sich jeder 
Bergbaukonzern selbst attestieren, dass Goldab-
bau mit Zyanideinsatz notwendig ist oder dass 
Naturreservate unter den Bagger geraten müs-
sen. Wenn ein Unternehmen sich selbst beschei-
nigt, es sei wirtschaftlich nicht anders machbar, 
können Menschen von ihrem Land vertrieben 
werden, Einheimische ihrer kulturellen Wurzeln 
beraubt werden. Und das alles im Namen der 
Entwicklung«.

 Eine amerikanische Menschenrechtsorganisa-
tion betont, dass mit diesen Standards bestehen-
de Regeln aufgeweicht würden: »The IFC wants 
the public to trust them that the vague principles 
in their standards will be implemented rigorous-
ly. They’ve put in lots of discretionary language 
with few teeth.«

Kritik von Banken

Auch die Banken, die die Equator-Prinzipien un-
terschrieben haben, sehen das neue Prinzip der 
Prüfung in Eigenregie kritisch. »Kreditinstitute 
brauchen mangels Expertise und Kapazitäten 
externe Experten«, sagte Kreditanalyst Kubusch 
der Hypo-Vereinsbank (FR online, 13.2.2006). 
Die Banken stimmen hier mit der Einschätzung 
der NGOs überein: Wenn ein Unternehmen sich 
selbst Unbedenklichkeit in Sozial- und Umwelt-
fragen attestieren kann, ist die Gefahr eines mo-
ral hazard groß. Externe und neutrale Expertise, 
auf die sich Banken verlassen können, kann die-
sem Risiko vorbeugen. Die Equator-Prinzipien 
verlangen daher eine externe Prüfung. 

Die Haltung des IFC

Rachal Kyte, die Direktorin des IFC verteidigte 
in einer Fragestunde in der Financial-Times ge-
genüber SÜDWIND die Haltung des IFC folgen-
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dermaßen: »It is in the interest of a lender, IFC, 
Equator or anyone – that the business and the 
management of the company understand all the 
risks inherent in their projects or business mo-
dels. Therefore we do require, except in certain 
high risk scenarios, that companies conduct their 
assessment themselves or hire consultants to do 
this.« 

 Das Szenario eines Unternehmens, das Inte-
resse an der Finanzierung seines Projektes hat, 
sich selbst Bedenken über Umwelt- oder Sozial-
risiken zu bescheinigen, erscheint jedoch naiv. 
Stattdessen ist es viel wahrscheinlicher, dass ein 
Unternehmen solche Risiken verharmlosen oder 
sogar verschweigen wird, um eine Finanzierung 
von den Banken zu erhalten. Doch die Annah-
me, dass JKC-Mitarbeiter mangelndes Risikobe-
wusstsein Gefahren für Mensch und Umwelt in 
den Selbsteinschätzungen der Unternehmen in 
jedem Fall rechtzeitig aufdecken werden, wird 
von NGOs in Frage gestellt.

 Welche Risiken 
bestehen für die Zukunft?

»Bad publicity has a huge cost.« Todd Warren, 
Manager für Bergbau und Energie bei First Sta-
te Investments.« (Financial Times, 17.1.2006)

 Die Vergangenheit hat gezeigt, dass die Fi-
nanzierung von Projekten in Entwicklungs- und 
Schwellenländern für Banken in einigen Fällen 
mit erheblichen Reputationsrisiken verbunden 
ist. Die WestLB wird wohl auf Jahre ihr Image 
als Finanzier von gewissenlosen Umweltsündern 
und Menschenrechtsverletzungen nicht loswer-
den. Angesichts der derzeitigen Entwicklung er-
scheint es sehr wahrscheinlich, dass es auch in 
Zukunft Skandale um Projekte geben wird:
 Die Standards der Equator-Prinzipien gelten 

bisher nur für Vorhaben ab einem Volumen 
von über 50 Millionen Dollar. Kleinere Pro-
jekte müssen diese Kriterien derzeit nicht er-
füllen. Bei diesen Projekten bleibt das Risiko 
bestehen, ohne vorhergehende Prüfung in 
umwelt- und sozialschädliche Vorhaben zu in-
vestieren. Nichtregierungsorganisationen ha-
ben in den letzten Monaten und Jahren eine 
ganze Reihe solcher Projekte aufgedeckt. Hier 
sind weitere Skandale zu erwarten.

 Studien von NGOs haben gezeigt, dass sich 
einige der Equator-Banken nicht immer an 
ihre eigenen Vorgaben gehalten haben. Die 
Presse und verschiedene NGOs haben zum 
Beispiel darauf hingewiesen, dass sich beim 
Bau der Ölpipeline Baku – Tbilisi – Ceyhan 
(BTC-Öl-Pipeline) 15 Banken (darunter auch 
Equator-Banken) bei der Finanzierung in ei-
nem Konsortium beteiligt haben. Von Anfang 
an gab es Bedenken über die Einhaltung von 
Menschenrechts-, Umwelt- und Sozialstan-
dards. Es hat sich gezeigt, dass Umwelt- und 
Sozialstandards, wie vorhergesagt, nicht ein-
gehalten wurden. Die Proteste gegen die 
Pipeline dauern bis heute an. Fälle wie diese 
bedeuten schlechte Presse für Banken. Ohne 
genauere Prüfung und Einhaltung der verein-
barten Standards werden sich solche Skandale 
jedoch mit großer Wahrscheinlichkeit wieder-
holen.
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 Welche Chancen und Handlungs-
möglichkeiten eröffnen sich?

»Whilst human rights issues may or may not im-
pact financial institutions’ asset quality, there is 
little debate that they will impact its reputation. 
« [...] Some financial services institutions have 
also recognised that managing human rights 
issues is not just about the mitigation of risk. A 
successful management strategy can also lead 
to business opportunities, including identifying 
new threats to their customers’ business, buil-
ding customer loyalty around an improved ser-
vice, minimising project interruptions and de-
lays, and improving employee morale« (Studie 
KPMG und F&C 2004, S. 9).

 Mit den zahlreichen Risiken im Bereich der 
Projektfinanzierung für Banken sind jedoch 
gleichzeitig auch Chancen auf eine Profilierung 
in diesem Sektor verknüpft. Diejenigen Finanzin-

stitute, die ihre Rolle als ethisch verantwortungs-
volle Finanziers, die Umwelt wie auch Sozialstan-
dards ernst nehmen, haben die Chance, sich als 
verantwortlich auch in sensiblen Bereichen in ar-
men Ländern zu profilieren. Eine Bank, die auch 
an denjenigen Orten ethisch verantwortungsvol-
le Kriterien hochhält, wo sie nicht von einer star-
ken Regierung dazu gezwungen wird, wird damit 
ihre Glaubwürdigkeit zum CSR-Engagement sehr 
erhöhen. 

 Doch nicht nur die Glaubwürdigkeit der Ban-
ken lässt sich hiermit verbessern. Es macht auch 
ökonomisch Sinn, systematisch und fortlaufend 
Projekte nicht nur nach Effizienz- und Kosten-
kriterien zu evaluieren, sondern auch ökologi-
sche und soziale Komponenten einzubeziehen. 
Je früher das Risiko über eventuelle Folgekosten 
durch Säuberungsmaßnahmen oder Entschä-
digungszahlungen eingeschätzt werden kann, 
desto eher können Maßnahmen ergriffen wer-
den, das Entstehen solcher Kosten von vornher-
ein zu verhindern. Einige Banken haben dieses 
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Konzept bereits in ihr Risikomanagement aufge-
nommen. Es wäre sehr zu begrüßen, wenn alle 
Banken diesem Konzept folgen würden. Konkret 
können Banken sich in folgenden Bereichen da-
für engagieren, Risiken beim Projektfinanzieren 
zu minimieren:

 Die Equator-Prinzipien müssen, so wie sie jetzt 
bestehen, beibehalten werden, oder – wie von 
einigen Equator-Banken selbst befürwortet 
– sogar verschärft werden. Vor allem die Un-
tergrenze von 50 Millionen für zu evaluieren-
de Projekte sollte drastisch gesenkt werden. 
Keinesfalls sollten die Equator-Banken zustim-
men, ihre eigenen strengen Standards an die 
verwässerten der IFC anzupassen. IFC-Direk-
torin Kyte hat angekündigt, die neuen Regeln 
18 Monate nach Verabschiedung nochmals 
zu evaluieren. Während dieser Zeit sollten 
Banken ihre Stimme dazu nutzen, auf die Ver-
schärfung der IFC-Standards zu dringen. 

 Banken, die die Equator-Prinzipien unter-
schrieben haben, müssen sicherstellen, dass 
diese Kriterien auch jederzeit eingehalten 
werden. Bei denjenigen Projekten, bei denen 
sie feststellen, dass Standards verletzt werden, 
müssen sie auf Einhaltung pochen und wenn 
diese nicht gegeben wird, ihre finanzielle Un-
terstützung zurückziehen. Im Einzelfall kann 
dies mit finanziellen Einbußen einhergehen, 
langfristig gesehen können sie ihre Glaubwür-
digkeit gegenüber Anlegern und der Gesell-
schaft jedoch nur erhöhen.

 Banken sollten darauf dringen, dass aus-
nahmslos alle Projekte, die in Entwicklungs- 
und Schwellenländern finanziert werden, von 
externen Beratern zunächst auf Umwelt- und 
Sozialverträglichkeit geprüft werden. Nicht 
alle Banken haben sich zu den Equator-Prin-
zipien verpflichtet. Umwelt- und Menschen-
rechtsverletzungen, die bei solchen Projekten 
geschehen können, fallen aber auf die Ban-
kenbranche als ganzes zurück. Eine einheitli-
che Regelung könnte hier Abhilfe schaffen.

 Wichtig für eine glaubwürdige Haltung in Sa-
chen Umwelt- und Sozialverträglichkeit ist die 
Möglichkeit der Überprüfbarkeit der Kriterien. 

Die vom IFC verabschiedete Möglichkeit zur 
Selbstattestierung der Kredit suchenden Un-
ternehmen unterhöhlt diese Glaubwürdigkeit. 
Banken sollten in jedem Fall eine extern über-
prüfbare Evaluierung fordern, die auch öffent-
lich eingesehen werden kann. Diese Maßnah-
me könnte auch Missverständnisse zwischen 
lokalen Gruppen und/oder NGOs verhindern 
und den Dialog mit diesen Gruppen fördern.

 Über die Equator-Prinzipien hinaus gibt es je-
doch noch eine ganze Reihe von Möglichkeiten 
für Banken, Nachhaltigkeitskriterien in ihr Pro-
jektfinanzierungsgeschäft einzubeziehen. Einige 
Banken sind bereits mit gutem Beispiel voran 
gegangen:

 ABN Amro hat spezifische Leitlinien zum 
Schutz von Wäldern (ABN Amro Risk Policies 
on Forestry and Tree Plantations) entwickelt, 
die zusätzlich zu den Equator-Prinzipien auf 
Projekte angewandt werden. 

 HSBC nahm im Mai 2005 mit den »Freshwa-
ter Guidelines« die Empfehlungen der World 
Commission on Dams (WCD) an, die den 
Schutz von Gewässern sichern sollen. Projek-
te, die nicht mit den Richtlinien der WCD über-
einstimmen, werden nicht finanziert. 

 Die Collevecchio-Erklärung über Finanzinsti-
tute und Nachhaltigkeit, die von einer Gruppe 
von NGOs ausgearbeitet wurde, zeigt einen 
Weg zur umfassenden Beachtung von Nach-
haltigkeitskriterien auf. Die Erklärung fordert 
die Banken auf, sechs wichtige Grundsätze 
über die Verantwortung des Finanzsektors für 
die Förderung von Nachhaltigkeit zu überneh-
men.
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1. Verpflichtung zur Nachhaltigkeit

 Ein Engagement für Nachhaltigkeit bedeutet 
für Finanzinstitute, dass sie die Respektierung 
ökologischer Grenzen, den sozialen Ausgleich 
und die Gerechtigkeit in der Wirtschaft voll-
ständig in ihre Firmenstrategien einbauen und 
in allen Kerngeschäftsbereichen (Kredit, Inves-
tition, Vermittlung und Beratung etc.) umset-
zen.

2. Verpflichtung 'keinen Schaden 
zu verursachen' 

Finanzinstitute sollen Richtlinien, Verfahren 
und Normen schaffen, welche auf dem Vorsor-
geprinzip beruhen, das besagt, dass jede Be-
einträchtigung von Umwelt und Gesellschaft 
möglichst klein zu halten ist und alle Geschäf-
te, welche im Widerspruch mit Nachhaltigkeit 
stehen, zu vermeiden sind.

3. Verpflichtung zu Verantwortung 

Finanzinstitute müssen für alle Risiken, die sie 
eingehen und verursachen gerade stehen. 
Dazu gehören finanzielle Risiken ebenso wie 
die sozialen Kosten und Umweltkosten, welche 
bisher allein der Allgemeinheit aufgebürdet 
wurden.

4. Verpflichtung zur Rechenschaft 

Rechenschaft erfordert, dass die Betroffenen 
einen Einfluss auf die finanziellen Entscheide 
haben, welche ihre Lebensqualität und ihre 
Umwelt beeinflussen. Dazu braucht es Gesetze; 
die Banken müssen aber unabhängig davon 
durch eigene Maßnahmen und Mechanismen 
die Rechte der Betroffenen sicherstellen.

5. Verpflichtung zu Transparenz 

Banken müssen gegenüber allen Anspruchs-
gruppen transparent sein, sie müssen regelmä-
ßig gründliche standardisierte Berichte veröf-
fentlichen, darüber hinaus sollen sie aber auch 
auf die speziellen Informationsbedürfnisse von 
Betroffenen eingehen und auch über die Stra-
tegien, Verfahren und einzelne Geschäfte Aus-
kunft geben.

6. Verpflichtung Märkte nachhaltiger 
zu machen und Regulierung zu fördern 

Finanzinstitute müssen sicherstellen, dass 
Märkte fähig werden, Nachhaltigkeit zu för-
dern. Dazu braucht es staatliche und inter-
nationale Vorgaben, Richtlinien und Regulie-
rungsmechanismen, damit die vollen externen 
Kosten nicht mehr länger der Gesellschaft und 
der Umwelt aufgebürdet werden. Banken sol-
len diese Bemühungen aktiv unterstützen.

 Die Collevecchio-Erklärung 
über Finanzinstitute und Nachhaltigkeit
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»We believe systematic evaluation of corpora-
te governance, environmental and social re-
sponsibility through »extra-financial« analysis 
provides a better view of investment risks and 
opportunities.« (Philippe Lespinard, Chief In-
vestment Officer VNP Paribas Asset Manage-
ment)

 Portfolioinvestitionen in Entwicklungs- und 
Schwellenländern haben zwei Seiten: Zum einen 
hoffen Investoren auf eine überdurchschnittliche 
Rendite, zum anderen erhoffen sich Schwellen-
länder Entwicklungsimpulse durch das Kapital 
aus dem Norden. Für beide Seiten ist eine plötz-
lich einsetzende Kapitalflucht fatal. Nur wenige 
Investoren schaffen es rechtzeitig Gewinne zu 
sichern, die meisten erleiden (mehr oder we-

niger große) Verluste. Für die Bevölkerung in 
den Schwellenländern ist das Abziehen auslän-
dischem Kapitals jedoch noch gravierender. An-
ders als die meisten Investoren verlieren viele 
von ihnen ihre wirtschaftliche Existenz. Investo-
ren handeln also nicht nur auf ihr eigenes Risiko. 
Es müssen auch angesichts der sozialen Verant-
wortung die jeder Investor trägt, gerade bei In-
vestitionen in Schwellenländern die langfristigen 
sozialen und ökologischen Folgen abgeschätzt 
werden. 

2.4. Portfolioinvestitionen

Jährliche Zuflüsse in Aktienfonds der Schwellenländer in Millionen US-Dollar

-4.000

-2.000

0

2.000

4.000

6.000

8.000

10.000

12.000

14.000

16.000

M
ill
io
ne
n
U
S-
D
ol
la
r

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005(Quelle: EPFR)

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006



37

2. Banken und Entwicklung – die Themenfelder

Zurück zum Inhaltsverzeichnis

 Kurzer historischer Rückblick

In den neunziger Jahren machten ausländische 
Direktinvestitionen den Großteil des Kapitalflus-
ses nach Asien und Lateinamerika aus. Aber auch 
Portfolioinvestitionen haben die Kapitalflüsse in 
den Neunzigern in substantiellem Ausmaß er-
höht. Zwischen 1990 und 1996 stiegen Portfoli-
oinvestitionen von einer Milliarde US-Dollar auf 
40 Milliarden US-Dollar jährlich an, wobei in La-
teinamerika seit 1994 Anleihen Aktien quantita-
tiv übertreffen. In Asien hingegen wird vor allem 
in Aktien investiert.

 Das tatsächliche Ausmaß der Investitionen in 
Aktien mit Ursprung in Schwellenländern ist je-
doch noch größer, da jede Aktienbewegung, die 

mehr als 10 Prozent der Anteile an den Aktien 
eines Unternehmens umfasst, als ausländische 
Direktinvestition (FDI) in die Berechnungen ein-
geht. Dies ist bei mehr als 50 Prozent aller Kapi-
talflüsse der Fall. 

 In den 1990ern wiederholte sich eine Ent-
wicklung die bereits in den achtziger Jahren die 
Schuldenkrise in Entwicklungs- und Schwellen-
ländern ausgelöst hatte: Dem Aufschwung folgte 
ein Rückgang der Kapitalzuflüsse. Die erste Pha-
se abnehmender Portfolioinvestitionen fiel in die 
unmittelbare Folgezeit der Währungskrise Me-
xikos im Dezember 1994. Portfolioinvestitionen 
stiegen jedoch in den meisten Ländern inner-
halb von sechs Monaten wieder an und erreich-
ten dann erneut ihre Höchststände. Die Kapital-
ströme in die Volkswirtschaften Asiens blieben 

schadeten. Zusätzlich schrumpften die Etats 
der Regierungen, da sie ausländische Reser-
ven abbauen mussten, um der Währungskrise 
entgegen zu wirken. Aus diesem Grunde waren 
keine öffentlichen Gelder vorhanden, die eine 
effektive gegensteuernde Geldpolitik erlaubt 
hätten. Für die Bewältigung der Krise waren 
diese Länder deshalb auf die Gelder des IWF 
angewiesen, der sich angesichts des Ausmaßes 
der Krise dazu gezwungen sah, Zahlungen in 
Rekordhöhe an diese Länder vorzunehmen. 
In dieser Situation haben die Regierungen die 
Ausgaben für Bildung und für Gesundheit ein-
geschränkt, obwohl beides grundlegend für 
eine weitere Förderung von Entwicklung ist. 

 Auch lange nachdem die Krise ökonomisch 
überwunden war, waren ihre Auswirkungen 
noch für die ärmeren Teile der Bevölkerung in 
Form von höheren Preisen für importierte Gü-
ter und einer hohen Arbeitslosigkeit spürbar. 
Die Kapitalkosten blieben ebenfalls hoch, weil 
Investitionen in diesen Ländern weiterhin als ri-
sikoreich angesehen wurden und ihre Anleihen 
noch über Jahre mit einem entsprechenden Ri-
sikoaufschlag gehandelt wurden. 

Die Finanzkrise, die 1997 in Thailand einsetzte 
und sich auf fast alle Schwellenländer ausbreite-
te, zeigte die Risiken von Portfolioinvestitionen 
in aller Deutlichkeit. Im Juli 1997 wurden große 
Mengen kurzfristig angelegtem Kapitals in Thai-
land abgezogen. Eine regelrechte Massenpanik 
setzte unter den Anlegern ein und kurzfristi-
ge Anlagen wurde in einer ganzen Reihe von 
Schwellenländern in Asien, Lateinamerika und 
auch Russland verkauft. Der plötzliche Rück-
fluss des Kapitals aus Portfolioinvestitionen und 
Devisen im Süden schadete nicht nur Ländern 
mit ernsthaften ökonomischen Problemen wie 
etwa Thailand, wo der Baht stark überbewertet 
war. Negative Auswirkungen wurden auch in 
Ländern mit vergleichsweise gesunden Volks-
wirtschaften beobachtet (wie beispielsweise in 
Südkorea) und hatten vernichtende Auswirkun-
gen auf diese Ökonomien, insbesondere auf 
die ärmeren Bevölkerungsschichten. 

 Einige Merkmale dieser Krise waren: Eine 
steigende Arbeitslosenrate (in Indonesien stieg 
sie bis auf 22 Prozent), niedrigere Löhne, höhe-
re Kredit- und Kredithaftungskosten, die insbe-
sondere kleinen und ländlichen Unternehmen 

Die Asienkrise
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 Wo stehen 
die Finanzdienstleister heute?

Zu Beginn des Jahres 2006 stellte sich die Situ-
ation für Portfolioinvestititonen allgemein und 
besonders für Emerging-Markets Bonds völ-
lig anders dar als noch vor einigen Jahren: Das 
Jahr 2005 war ein Rekordjahr mit Zuflüssen von 
16,1 Mrd. Dollar. Auch 2006 verspricht – trotz 
steigender Zinsen in den USA und Japan – ein 
erfolgreiches Jahr für Investoren in Emerging-
Markets-Fonds zu werden. 

 Die starke Nachfrage nach Titeln aus Schwel-
lenländern ermöglichte es den Regierungen ei-
niger Staaten eine für sie sehr vorteilhafte Neu-
erung durchzusetzen. Sie emittierten erfolgreich 
Anleihen in heimischer Währung. Besonders Ko-
lumbien und Mexiko konnten diese Papiere mit 
Erfolg platzieren. 

 Damit fällt ein Entwicklungshemmnis für die 
Schwellenländer, das sich als erstaunlich hart-
näckig erwiesen hat. Bisher konnten sie im 

Zahlen und Fakten

• Gesamtvermögen der deutschen Invest-
mentbranche 2005: 1,327 Mrd. Euro*

• Erhöhung des Volumen auf Jahressicht: 
ca. 20%*

• Gesamt freie Portfolioverwaltung und 
Fondsgeschäft: 1.224 Mrd. Euro*

• Volumen von in Deutschland zum Verkauf 
zugelassenen Emerging-Markets-Fonds:  
250 Mrd. US$**

• Zuflüsse in Aktien und Anleihen von 
Emerging-Markets-Fonds 2005: 16.1 Mrd. 
US$**

• Geschätztes verwaltetes Vermögen in He-
defonds 2005: über 1 Trillion US$***

Quellen: * Fonds professionell online vom 
22.2.2006 / ** Faz online vom 23.12.2005 / 
*** The economist vom 4.3.2006

von diesem ersten Abschwung größtenteils un-
berührt. Die Krise begrenzte sich vielmehr auf 
eine kleine Anzahl lateinamerikanischer Länder. 
Der zweite, schwerwiegendere Abschwung kam 
1997 während der Asienkrise. Die Kapitalströme 
allgemein und auch Portfolioinvestitionen ver-
schmälerten sich zu einem kleinen, tröpfelnden 
Rinnsaal. 

 Die quantitative Veränderung der Kapitalflüs-
se ist mit dem Ausmaß der so genannten Schul-
denkrise in den Achtzigern durchaus vergleich-
bar, während der sich der Kapitalfluss aus den 
Industrieländern nach Lateinamerika und Asien 
um bis zu 35 Prozent verringerte. Der Rückgang 
der kurzfristigen Portfolio-Zuflüsse wirkte sich 
besonders in Lateinamerika verheerend aus, da 
hier die Kapitalflüsse dieser Kategorie im Jahr 
1998 sogar um etwa 60 Prozent zurückgegan-
gen sind. 

 Nach den Jahren der globalen Rezession 
2001/2002, während derer aus Schwellenlän-
dern Nettokapitalabflüsse in Milliardenhöhe zu 
verzeichnen waren, gewann der Markt für kurz-
fristige Anlagen in den Emerging Markets im 
Jahr 2003 stark an Fahrt und erhöhte sich auf 
annähernd 15 Mrd. US-Dollar. 2004 fielen die 
Zuflüsse mit etwa 3 Mrd. US-Dollar geringer aus. 
Das Jahr 2005 war ein Rekordjahr mit Zuflüssen 
von 16,1 Mrd. Dollar. Dabei setzten die Anleger 
vor allem auf die Schwellenländer in Europa, 
im Nahen Osten, Afrika und Lateinamerika (Faz 
23.12.2005).

 Trotz des höchst unbeständigen Anlagever-
haltens von Anlegern in Schwellenländer muss 
dennoch festgehalten werden, dass die Zuflüs-
se von Portfolioinvestitionen für die Märkte der 
Emerging Market Economies (trotz ihrer hohen 
Volatilität und der Risiken die sie für die Volks-
wirtschaften bergen), wichtig geworden sind. 
Hätte es sich um langfristiges, geduldiges Kapital 
gehandelt, wäre es jedoch wesentlich hilfreicher 
für die betroffenen Volkswirtschaften gewesen.
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Ausland, selbst bei soliden Staatsfinanzen keine 
Schulden in eigener Währung aufnehmen. Das 
Risiko schien den Anlegern zu 
hoch. Wenn die Schulden aber 
zum Großteil aus Dollar beste-
hen, die Einnahmen aber in ei-
gener Währung, sind die Risiken 
für das Schuldnerland groß: Bei 
Abwertungen der eigenen Wäh-
rung explodieren die Schulden 
im Verhältnis zu den eigenen 
Einnahmen und der Staatsbank-
rott droht. Argentinien ist hierfür 
ein Paradebeispiel. Es kostete 
das Land Milliarden von Dollar 
mit einem stark abgewertetem 
argentinischem Peso Anleihen 
zurückzuzahlen, die in Dollar no-
tiert waren. Aturo Porzecanski, 
Chef der Emerging Markets Re-
search von ABN Amro bezeichnet 
die in Industrieländern aufge-
legten Anleihen von Schwellen-
ländern in lokaler Währung als 
eine Brücke. Investoren in Lon-
don oder Frankfurt kaufen damit 
zwar die riskanteren Währungen 
der Schwellenländer, bleiben 
jedoch im Rahmen ihrer einhei-
mischen Rechtssysteme (die Zeit 
vom 3.2.2006). Für die Schwel-
lenländer liegt der Vorteil auf der 
Hand: Das Risiko einer Explosion 
der Schulden aufgrund von Wechselkursabwer-
tungen ist damit für sie gebannt. 

Manager bewerten die aktuelle Lage positiv

Niedrigste Zinsraten in praktisch allen Industrie-
ländern und eine politische und wirtschaftliche 
Stabilisierung in den Emerging Markets weltweit 
haben die Nachfrage nach Anleihen aus diesen 
Ländern ansteigen lassen. Manager bewerten die 
aktuelle Lage positiv. Trotz des Superwahljahres 
2006 in Lateinamerika mit acht Präsidentschafts-
wahlen erwarten die meisten Analysten derzeit 
keine größere Unruhe an den Finanzmärkten. 
Dieses Vertrauen stützt sich auf zwei Erfahrun-

gen der jüngeren Vergangenheit: Zum einen die 
Finanzkrise in Argentinien, die wider Erwarten 

bis auf die Ausnahme Uruguays 
und Paraguays nicht auf andere 
Märkte und insbesondere nicht 
auf Brasilien übergriff. Dies wird 
als eine Lehre aus den Proble-
men der Asienkrise bewertet. Die 
Finanzmärkte haben, so heißt es, 
aus den Krisen der Vergangenheit 
gelernt und Anleger und Politik 
bei drohender Gefahr ein Über-
greifen der Krise verhindert. 

 Der zweite Aspekt ist der »Lula-
Faktor«. Als Luiz Ignácio Lula da 
Silva 2002 in Brasilien zum Prä-
sidenten gewählt wurde, reagier-
ten die Märkte empfindlich. Die 
Furcht war groß, dass unter dem 
sozialistischen Präsidenten die 
Sparpolitik aufgegeben und das 
Land geradewegs in eine Wirt-
schaftskrise hineinschlittern wür-
de. Die Angst der Märkte hätte 
durchaus zur selbst erfüllenden 
Prophezeiung werden können. 
Die Risikoaufschläge auf brasili-
anische Anleihen schnellten hoch 
auf 17 Prozent. Lulas Fortführung 
der Sparpolitik und der Schul-
denrückzahlungen konnte die 
Finanzwelt jedoch davon über-

zeugen, dass Brasilien für sie auch in Zukunft 
ein investorenfreundliches Klima bieten würde. 
Heute liegen die Risikoaufschläge für Brasilien 
bei ca. 3 Prozent. Jean-Dominique Bütikofer, 
Rentenfondsmanager bei UBP fasst die Auffas-
sung vieler Analysten folgendermaßen zusam-
men: »die linke Rhetorik ist das eine, die Politik 
ist das andere« (FundResearch vom 7.2.2006). 

Ethische Kriterien im Portfoliomanagement: 
ein weithin unbekanntes Feld

Dieser erfreuliche Wandel zugunsten mancher 
Schwellenländer kann jedoch nicht darüber 
hinwegtäuschen, dass Chance und Risiko von 

»2005: Rekordzuflüsse in 
Schwellenländer« (FAZ vom 

23.12. 2005)

»Latino-Fonds gehören zu 
den Gewinnern der vergan-
genen Jahre.« (FTD online 

vom 13.3.2006)

»Extrem niedrige Rendi-
teaufschläge bei Schwel-
lenländern« (Faz.net vom 

7.3.2006)

»J.D. Bütikofer, UBP: »Bei 
Emerging-Markets Bonds 

droht keine neue Schulden-
krise« (FundResearch vom 

7.2.2006)

»Das stille Ende einer Vor-
herrschaft – Schwellenländer 
emanzipieren sich vom Dol-
lar und bringen erfolgreich 
Anleihen in ihren eigenen 

Währungen auf den Markt« 
(Die Zeit vom 3.2.2006)
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Portfolioinvestitionen für Entwicklungländer eng 
beieinanderliegen. 

 »Die privaten Nord-Süd-Kapitalflüsse haben 
das Potenzial zu einer Linderung der Armut bei-
zutragen, aber dieses Potenzial kann sich nur 
dann entfalten, wenn sie weniger volatil, weniger 
kostenintensiv und zudem reichlicher vorhanden 
sind, was eine fundamentale Reformierung der 
globalen Finanzarchitektur erfordert« gibt eine 
Studie von Oxfam America zu bedenken (Oxfam 
America 2002: 3).

 Auch eine Studie im Auftrag der Zentralbank 
der USA kommt zu dem Schluss, dass »die meis-
ten Indikatoren nahe legen, dass ausländische 
Portfolioinvestitionen keine positive Wirkung 
haben, einige Ergebnisse deuten auf negati-
ve Einflüsse von anderen Investitionen auf das 
Wachstum hin, welche dadurch etwas gemildert 
werden können, dass es zumindest anfänglich 
Entwicklungsprozesse im rechtlichen und/oder 
finanziellen Bereich gab« (Durham 2003: 1). 

 Banken selber haben bisher nicht genügend 
berücksichtigt, dass Portfolioinvestitionen nicht 
nur keinen positiven, sondern evtl. sogar ei-
nen negativen Einfluss auf die Ökonomien von 
Schwellenländern ausüben können.

 Diese nur in Ansätzen vorhandene Bereit-
schaft Portfolioinvestitionen auch aus entwick-
lungspolitischer Perspektive zu betrachten, 
birgt zweierlei Risiken: Zum einen kann sie dazu 
führen, dass wesentliche Aspekte eines Landes 
übersehen werden und damit Risken nicht früh 
genug erkannt werden und Geld von Kunden in 
großem Stil verloren geht. Zum anderen besteht 
ein Reputationsrisiko, wenn Banken erneut dafür 
mitverantwortlich gemacht werden können, dass 
Entwicklungsprozesse durch unbedachte Portfo-
lioinvestitionen verhindert werden. 

 Welche Risiken 
bestehen für die Zukunft?

»These issues are raised more often and in an 
increasingly knowledgeable and professional 
manner at investor meetings«. (Anthony Tra-
har, CEO Anglo American Plc.)

 Für Schwellenländer wie für Investoren be-
steht nach wie vor das Risiko, dass eine plötzliche 
Kapitalflucht Werte in Milliardenhöhe vernichtet 
und Volkswirtschaften um Jahre zurückwirft.

 Die Grafik (S. 36) zeigt die weiterhin hohe 
Volatilität auf dem Portfoliomarkt in Schwellen-
ländern. Sie zeigt auch, welch unzuverlässige 
Quellen an ausländischem Kapital Portfolioin-
vestitionen für die Emerging Market Economies 
darstellen. Je nach vorherrschendem Trend im 
weltweiten Finanzhandel fließen einigen Län-
dern erhebliche Mengen an Kapital zu – oder 
ab. Portfolioinvestitionen stellen daher für sie 
immer noch ein Geschäft mit erheblichen Haken 
und Fallstricken dar. Der Trend, Bonds an inter-
nationalen Märkten in eigener Währung heraus-
zugeben mag sich längerfristig als segensreich 
erweisen und das Portfoliogeschäft stabilisieren, 
es ist jedoch noch nicht abzusehen, wie Anleger 
in einer Konjunkturflaute oder drohenden Krisen 
reagieren werden. 

 Trotz positiver Stimmen zur Situation der 
Emerging Market Economies sind intern oder 
extern verschuldete Krisen auch in Zukunft nicht 
auszuschließen. Der Glaube, dass Krisen zukünf-
tig wie im Beispiel der Argentinienkrise nicht auf 
Nachbarländer überspringen, ist – leider – zu po-
sitiv. Die Situation Argentiniens war eine glückli-
che Mischung aus unterschiedlichen wirtschafts- 
und geldpolitischen Strategien Argentiniens und 
seiner Nachbarländer und einigen anderen Fak-
toren, die sich in künftigen Situationen nicht un-
bedingt wieder so darstellen werden. Das Risiko 
von Krisen »a la Asien 1997/98« ist noch nicht 
gebannt. 

 Ein weiteres Risiko für Schwellenländer stellt 
eine kurzfristige Anlagestrategie von Anlegern 
ohne Rücksicht auf ethische Kriterien dar: Unter-
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nehmen und Regierungen, die Menschen- und 
Arbeitsrechte mit Füßen treten, die Umwelt be-
wusst verschmutzen und dennoch von Anlegern 
aus dem Westen finanzielle Unterstützung erhal-
ten, haben aus dieser Richtung keinen Anreiz, 
ihr Verhalten zu ändern.

 Da sich die sozialen und ökologischen Proble-
me in Entwicklungs- und Schwellenländern gra-
vierender darstellen als in Industrieländern und 
es inzwischen bekannt ist, dass Investitionen nicht 
nur ein Segen für diese Länder sind, sondern 
durchaus die Situation weiter verschlimmern 
können, sollten Portfolioinvestitionen generell 
auch unter entwicklungspolitischer Perspektive 
betrachtet werden, um damit das Risiko dieser 
Länder und der dort lebenden Bevölkerung her-
absetzen. Abgesehen davon, dass dies ein Gebot 
der Verantwortung ist, reduziert eine solche Vor-
gehensweise das Risiko eines Reputationsver-
lusts deutlich. Die Länderanalysen von Großban-
ken zeigen, dass heute durchaus auch politische 
und soziale Aspekte für die Bewertung von Ent-
wicklungs- und Schwellenländern berücksichtigt 
werden. Sie zeigen aber auch, dass diese Bewer-
tungen in der Regel ohne jede Auseinanderset-
zung mit der aktuellen entwicklungspolitischen 
Diskussion durchgeführt werden. Informationen 
aus dem United Nation Development Project 
(UNDP) finden dort in der Regel keine Erwäh-
nung und doch ist der regelmäßig von der UNO 
herausgegebene Bericht mit seinen zahlreichen 
Indikatoren zur sozialen und ökonomischen Ent-
wicklung ein hervorragendes Instrument, um die 
Entwicklung eines Landes nachzuvollziehen und 
auf solider Datenbasis eine Bewertung aufzu-
stellen. Genauso wenig spielen die »Millennium 
Development Goals« in diesen Berichten eine 
Rolle. Dabei fertigen inzwischen zahlreiche Ent-
wicklungs- und Schwellenländer Berichte an, in 
denen sie ihren Fortschritt oder Rückschritt im 
Hinblick auf diese acht grundlegenden Entwick-
lungsziele dokumentieren (siehe Kasten MDGs 
Kapitel 2.1.).

 Würde bei Investitionen in Emerging Markets 
derartige Indikatoren stärker berücksichtigt, so 
verlöre sich wohl auch die Widersprüchlichkeit, 
die jetzige Länderanalysen derzeit oft beinhalten. 
So wird dort z.B. ein hoher Bildungsstand sowie 

eine stabile Demokratie als ein positives Zeichen 
für Investitionen angesehen. Gleichzeitig werden 
hohe Staatausgaben, starke Gewerkschaften etc. 
negativ bewertet. Die entwicklungspolitische Lite-
ratur zeigt hingegen klar auf, dass das eine nicht 
ohne das andere zu haben ist. Politische Stabili-
tät und geringe Kriminalität gehen mit einer ver-
hältnismäßig ausgeglichenen Einkommensver-
teilung einher. Diese gedeihen nicht in Staaten, 
in denen eine dünne Oberschicht einer breiten 
Unterschicht gegenübersteht. Dazu braucht man 
aber einen finanziell starken Staat und eine Ar-
beiterschaft, die ihre Rechte wahrnehmen kann. 
Die dringend benötigten langfristigen Investitio-
nen in Entwicklungs- und Schwellenländern soll-
ten deshalb auf einer umfassenden und fairen 
Bewertung dieser Gesellschaften beruhen.

 Wie sehr Investoren nach verlässlichen Indi-
katoren suchen, zeigt sich am Beispiel Kolum-
bien. Dieses Land wird heute wieder als relativ 
sicher für Portfolioinvestitionen angesehen, weil 
dort weniger Entführungen stattfinden. Der Kid-
napping Index von Bloomberg sank von ca. 400 
Personen monatlich im Jahr 2000 auf 30–40 
pro Monat im Jahr 2004. Investoren ziehen dar-
aus den Schluss, dass sich die Lage stabilisiert 
haben muss. Auch wenn dieser Kidnapping In-
dex sicherlich etwas über die Kriminalitätsrate 
und das Funktionieren des Staates in Kolumbien 
aussagt, ist diese Information sehr oberflächlich 
und damit unzuverlässig, wenn es um die Bewer-
tung der dauerhaften Stabilität einer Gesellschaft 
geht. Verlassen sich Investoren auf einen derar-
tigen Index, gehen sie das Risiko ein, zahlreiche 
Faktoren, die für die weitere Entwicklung dieser 
Gesellschaft eine wesentliche Rolle spielen, nicht 
zu berücksichtigen.
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Risiken für Investoren

»Environmental and related social issues in 
transactions are becoming an integral part of 
our risk analysis«. (David Bushnell, Head of 
Risk Management Citigroup Global Corporate 
and Investment Bank)

 Trotz verbesserter Informationslage besteht 
weiterhin die Gefahr, dass Investoren einem 
Trend aufsitzen und ohne genügend Information 
gesammelt zu haben, in Aktien und Anleihen aus 
ärmeren Ländern investieren. Abgesehen davon, 
dass solche Trends sich leicht umkehren können, 
besteht für die Investoren auch das Risiko, in 
Aktien und Anleihen zu investieren, die ethische 
Maßstäbe missachten. In der Vergangenheit ha-
ben NGOs immer wieder auf solche Missstände 
aufmerksam gemacht. Dieses Reputationsrisiko 
lässt sich nur mit einem verbesserten Informa-
tionsmanagement und vorsichtiger Auswahl der 
Wertpapiere vermeiden.

 Den Kunden in den Stammländern sind Kri-
sen und Verluste wie die der Argentinienkrise 
noch immer gut im Gedächtnis. Kundenberater 
und Manager stehen im Verdacht, ihren Kunden 
Anleihen aus Schwellenländern allein mit dem 
Hinweis auf die hohen Zinszahlungen Aktien zu 
verkaufen, ohne genügend Information an die 
Kunden über Kreditrisiken weiterzugeben, und 
dass sie damit das Geld der Anleger leichtfertig 
aufs Spiel setzen. Auch diesem Risiko lässt sich 
nur langfristig begegnen, indem die Kunden mit 
umfassenden Informationen zu einem Schwel-
lenland, die auch auf die soziale und ökologische 
Situation der Bevölkerung eingehen, beraten 
werden. Zur Vermeidung unangenehmer Über-
raschungen lohnt es sich, einen Blick über den 
Tellerrand zu riskieren und z.B. die weitreichen-
den Analysen des United Nation Development 
Programms in die Bewertung einzubeziehen

 Welche Chancen und Handlungs-
möglichkeiten eröffnen sich? 

»Environmental and social issues count« (Gold-
man Sachs Global Investment Research, Febru-
ar 2004)

 Wie genau Portfolioinvestitionen gestaltet 
sein müssen, um dauerhafte Entwicklungsim-
pulse zu setzen und um damit sowohl für Ent-
wicklungs- und Schwellenländer als auch für 
Investoren langfristig die gewünschten Resulta-
te zu erbringen, ist eine offene Frage. Sie kann 
im Rahmen dieser Arbeit nicht erschöpfend be-
antwortet werden. Es sollen aber im Folgenden 
zwei Ansatzpunkte vorgestellt werden, die helfen 
können, eine Antwort darauf zu finden.

Nachhaltigkeitskriterien 
für Portfolioinvestitionen. 

Für nachhaltige Investitionen in Industrieländern 
bestehen zahlreiche Systeme, zur Überprüfung 
der Nachhaltigkeit von Ländern und Unterneh-
men. Diese Systeme können auf Schwellenlän-
der übertragen werden, wie z.B. die Bank Sarasin 
dies in einer Studie zu Staatsanleihen in Schwel-
lenländern gemacht hat. Auch die Kriterien der 
UNEP FI beziehen sich ausdrücklich auf alle Län-
der und Unternehmen weltweit. 

 Eine Anwendung der Kriterien auf Investitio-
nen in Emerging Markets führt dazu, dass Län-
der mit gutem Bildungssystem, guter Umweltge-
setzgebung, etc. bei einer Investition bevorzugt 
werden. Gleichzeitig werden jene Unternehmen 
aufgenommen, die sich etwa durch vorbildliche 
Arbeitsbedingungen und weitgehende Umwelt-
schutzmaßnahmen auszeichnen.

 Ein mexikanischer Dozent für Volkswirtschaft 
sagte einmal auf die Frage, was er davon hält, 
wenn diese Kriterien weltweit auf alle Unterneh-
men angewendet werden: »Wenn es die Unter-
nehmen in den Emerging Markets diskriminiert, 
halte ich nichts davon, wenn es sie fördert, sind 
sie gut«.
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 In dieser Aussage lässt sich erkennen, dass 
eine eins zu eins Übertragung der Kriterien des 
nachhaltigen Investments auf Entwicklungs- 
und Schwellenländer zu kurz greift. Es muss im 
Entwicklungszusammenhang auch immer die 
volkswirtschaftliche Situation dieser Länder be-
rücksichtigt werden. Sollte in diesen Ländern 
der Fairness wegen nicht die Messlatte für ihre 
Unternehmen weniger hoch gehängt werden als 
für Industrieländern und deren Unternehmen? 
Müssen beim Kauf von Bonds nicht auch Fragen 
der Schuldentragfähigkeit berücksichtigt wer-
den? Muss nicht gefragt werden, wie das Land 
rechtlich dasteht, sollte es die Anleihe nicht zu-
rückzahlen können? 

 Nachhaltige Investitionen in Entwicklungs- 
und Schwellenländer, die das Etikett »nachhal-
tig« erhalten wollen, sollten diese Frage beant-
wortet können.

 Wesentlich für eine befriedigende Beant-
wortung dieser Fragen ist, dass Experten aus 
Entwicklungs- und Schwellenländern in die Dis-
kussion mit einbezogen werden. Die Frage, wie 
Portfolioinvestitionen gestaltet sein müssen, um 
ihren Volkswirtschaften zu helfen, kann nur mit 
ihnen gemeinsam beantwortet werden. 

 Die englische Co-operative Bank hat einen 
umfangreichen Katalog für ihr Banking-Geschäft 
vorgestellt, dessen Einhaltung sie regelmäßig 
von einem unabhängigen Experten überprüfen 
lässt (siehe Kasten). Das Beispiel zeigt, dass sol-
che Vorschläge nicht bloß Utopie, sondern ge-
lebte Geschäftspraxis einer erfolgreichen Bank 
sein können. Diesem Beispiel sollten sich andere 
Finanzdienstleister anschließen.

Corporate Responsibility and Global Trade

We advocate support for the Fundamental In-
ternational Labour Organisation Conventions. 
In line with these, we will seek to support busi-
nesses which take a responsible position with 
regard to:

 fair trade

 labour rights in their own operations and 
through their supply chains in developing 
countries.

We will not support:

 irresponsible marketing practices in develo-
ping countries

 tobacco product manufacture

 currency speculation.

The Co-operative Bank. Ethikreport 2004, siehe: 
http://www.co-operativebank.co.uk/servlet/Sat
ellite?cid=1125640182901&pagename=CFSSus
tain%2FPage%2FtplCFSPageStandard&c=Page 

Human Rights

Through our investments, we seek to support 
the principles of the Universal Declaration of 
Human Rights. In line with this, we will not in-
vest in:

 any government or business which fails to 
uphold basic human rights within its sphere 
of influence

 any business whose links to an oppressive re-
gime are a continuing cause for concern.

The Arms Trade

We will not invest in any business involved in:

 the manufacture or transfer of armaments to 
oppressive regimes

 the manufacture of torture equipment or 
other equipment that is used in the violation 
of human rights.

Die Ethikrichtlinien der Co-operative Bank of England
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Besonders umstritten ist die Praxis der Devisen-
spekulationen von Investmentmanagern. Das 
prominenteste Beispiel ist das von George Soros, 
der 1992 gegen das britische Pfund spekulierte 
und die Zentralbank schließlich dazu zwang, das 
Pfund Sterling aus dem Europäschen Währungs-
system zu nehmen und das Pfund abzuwerten. 
Soros verdiente – geschätzt – eine Milliarde Dol-
lar bei dem Deal. Eine Beteiligung von Soros 
beim Fall der malaysischen Währung konnte nie 
nachgewiesen werden. Auch bei der Asienkrise 
spielten Währungsspekulanten eine unrühmli-
che Rolle. Die Kosten der Spekulationen tragen 
die jeweiligen Länder und damit die Bürger der 
Staaten, deren Regierungen Steuergelder in die 
Stabilisierung der Finanzsysteme stecken müs-
sen statt in Entwicklung. 

Das Für und Wider einer Tobin Tax

Seit der Asienkrise wurde die mögliche Einfüh-
rung von internationalen Kapitaltransferkon-
trollen vielfach diskutiert. Die Forderung nach 
Kapitalverkehrskontrollen waren in der Vergan-
genheit nicht unumstritten. Eine Reihe von Öko-
nomen sprechen sich gegen eine so genannte 
Tobin-Tax aus, da sie nur Symptome, aber keine 
Ursachen von Finanzkrisen bekämpfen würde. 
Außerdem wären mögliche Nebenwirkungen 
(Ausweichen auf neue Nischen, verminderte Li-
quidität der Finanzmärkte) ein zu hoher Preis. 
Auch das Financial Stability Forum steht Kapital-
verkehrskontrollen skeptisch gegenüber, hält sie 
jedoch im Falle von Finanzkrisen zeitlich begrenzt 
für ein probates Mittel. Diese zeitlich begrenzten 
Kapitalverkehrskontrollen in Krisen können für 
Anleger besonders schmerzhaft sein.

 Eine Studie vom Januar 2006 im Auftrag 
der Organisation Weed kommt jedoch zu dem 
Schluss, dass die Einführung einer Devisentrans-
aktionssteuer sinnvoll und nur von politischen 
Widerständen anhängig ist. Die Parlamente von 
Frankreich, Belgien und Kanada haben sich be-
reits für eine solche Kapitalverkehrssteuer aus-
gesprochen 

 Banken haben bisher wenig Stellung zu dem 
Thema bezogen. Dabei birgt die Volatilität der 
Finanzströme neben möglichen Gewinnchan-
cen für Banken auch ein beträchtliches Risiko, 
Verluste zu machen. Diejenigen Anleger, die die 
Gefahr zu spät bemerken, verlieren mitunter viel 
Geld. Der Vorwurf, Kapital aus der wirtschaftli-
chen Schwäche von Staaten zu schlagen, Krisen 
zu nutzen, um Gewinn zu machen und gewis-
senlos gegen Währungen zu spekulieren, haftet 
dem Bankensektor ebenfalls an. Es sollte daher 
geprüft werden, ob es für Finanzinstitute nicht 
sinnvoll wäre, sich der Forderung der drei Par-
lamente und den NGOs anzuschließen und von 
der Politik die Einführung von Kapitalverkehr-
kontrollen zu fordern.

2.5 Kapitalverkehrskontrollen

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006
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1 Prof. Lieven Denys ist Professor für Europäi-
sches und Internationales Steuerrecht an der 
Juristischen Fakultät der Freien Universität 
Brüssel. Mitautor Dr. Bruno Jetin ist Ökonom 
an der Universität Paris Nord.

soll wie ein Barcode jeder Devisentransakti-
on angeheftet werden und sicher stellen, dass 
Transaktionen durch sämtliche Stufen verfolgt 
werden können. Damit wird neben erhöhter 
Transparenz auch eine Mehrfachbesteuerung 
verhindert. Aus juristischer Perspektive sei die-
ser Vorgang laut den Autoren1 problemlos und 
mit europäischem Recht vereinbar.

 Bei der Berechnung der Höhe der Einnah-
men kommt die Studie nach einer Einbezie-
hung einer Reihe von Analysen zu geschätzten 
Einnahmen für 2001 zwischen 19 und 31 Mrd. 
US-Dollar. Diese Steuereinnahmen »sollten 
dazu verwendet werden, globale öffentliche 
Güter und die Entwicklung der armen Länder 
zu finanzieren, statt dazu, die Staatshaushalte 
zu konsolidieren.« Einige mögliche Verwen-
dungen werden diskutiert, unter anderem. ein 
neuer Fond für Währungsreserven um das öf-
fentliche Gut von mehr Wechselkursstabilität zu 
erreichen; ökologische und soziale Programme 
etwa im Rahmen der UN Millennium Entwick-
lungsziele finanziert oder der Kampf gegen TBC 
und Malaria (Kosten: Ca. 2 Mrd. US-Dollar); der 
gegen AIDS (Kosten: 7–10 Mrd. US-Dollar) fi-
nanziert werden.

Quelle: Weed 2006

»Die CTT ist ein effizientes Konzept, um Wech-
selkursvolatilität zu beschränken und Spekula-
tion zu bekämpfen. Sie kann nationalstaatliche 
Kapitalverkehrskontrollen ergänzen, hat aber 
den zusätzlichen Vorteil, dass sie als ein inter-
nationaler Mechanismus die Perspektive für eine 
internationale politische Kooperation bei der Re-
regulierung der wirtschaftlichen Globalisierung 
eröffnet.« Weed schlägt eine zweistufige Devi-
sentransaktionssteuer vor:

»Die erste Stufe dieser CTT beinhaltet einen sehr 
niedrigen Steuersatz (z.B. 0,1%), der die »alltäg-
liche Spekulation« bekämpfen soll, welche ihre 
Profite aus den ständigen kleinen Schwankun-
gen des Wechselkurses zieht. [...]

Die zweite Stufe der CTT ist eine flexible Steuer, 
die nur im Falle von potentiellen Währungskri-
sen angewendet wird. Sie besteuert Gewinne aus 
massiven Wechselkursbewegungen und speku-
lativen Attacken prohibitiv, d.h. mit bis zu 100%. 
Die zweite Stufe kann somit im Extremfall den 
Währungstausch gänzlich unterbinden.« 

Aufgrund der technischen Neuerungen sind 
laut den Autoren der Studie keine techni-
schen Probleme oder bedeutenden Kosten bei 
der Implementierung einer solchen Steuer zu 
erwarten. Ein sogenannter »electronic tag« 

»Ready for Implementation« – Argumentationen für eine 
Devisentransaktionssteuer« (Capital Transfer Tax – CTT)

© SÜDWIND 2006 • Banken und Entwicklung
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»One of the most distressing consequences of 
globalisation is the increase in the wealth of a 
few while hundreds of millions of people still 
live in poverty. However, microfinance is a po-
werful tool to begin to change that.« (Marilou 
van Golstein Brouwers, Senior Fund Manager, 
Triodos Bank Zeist)

 Mikrokredite waren ursprünglich ein Instru-
ment der Entwicklungspolitik. Schon 1976 gab 
es in Bangladesh ein derartiges Programm, ini-
tiiert von Muhammad Yunus, aus dem 1983 die 
Grameen Bank hervorging. 1995 gründete die 
Weltbank die »Beratungsgruppe für die Unter-
stützung der Armen/Ärmsten« (CGAP) mit dem 
Ziel, 200 Millionen US-Dollar für die Vergabe 
von Mikrokrediten zu mobilisieren. Die Verein-
ten Nationen sehen in der Mikrofinanzierung ein 
wichtiges Instrument zur Erreichung der Millen-
niumsziele zur Verminderung von Armut. Sie ha-
ben 2005 zum Jahr der Mikrokredite ausgerufen. 
Ziel war es 100 Millionen Menschen mit Mikro-
krediten zu erreichen. Eine Gruppe der UN hat 
gemeinsam mit Sponsoren aus der Finanzwelt 
die Organisation übernommen. Hauptsponso-
ren waren: ING, Citygroup, United Nations Capi-
tal Development Fund, Visa und die UN Founda-
tion. Die Gruppe ist weiterhin aktiv.

 Noch in den neunziger Jahren wurden Mikro-
finanzprojekte in der Mehrheit von Entwicklungs-
organisationen durchgeführt. Seit einigen Jahren 
hat sich jedoch der »commercial approach« im-
mer mehr durchgesetzt. Dieser Ansatz geht da-

von aus, dass Mikrofinanzierung sich selbst tra-
gen muss und nicht auf die Dauer von Geldern 
aus dem Norden gespeist werden kann. Erst 
dann kann sie eine große Zahl von Menschen 
erreichen und nachhaltig und langfristig wirken. 
Inzwischen sind eine Reihe von Banken speziell 

3. Mikrofinanzen und 
nachhaltige Geldanlagen

3.1. Mikrofinanzen
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für den Mikrokreditmarkt gegründet worden 
(wie z.B. die ProCredit Holding). Andere wie die 
Deutsche Bank und die Commerzbank bieten Mi-
krofinanzprodukte in armen Ländern an.

 Die in Frankfurt ansässige Bankakademie In-
ternational bietet verschiedene Fortbildungen 
zum Thema Mikrofinanzen sowie jährliche Sum-
merschool-Kurse zur Weiterbildung im Mikrofi-
nanzbereich an. 

Oikocredit: Hilfe zur Selbsthilfe

Oikocredit ist eine Genossenschaft, die sich mit 
Privatkapital finanziert und AnlegerInnen mo-
tiviert, ihre Rücklagen sozial verantwortlich an-
zulegen. Die Darlehen von Oikocredit werden 
über ein Netz von Regionalstellen zum Einsatz 
gebracht, die in Lateinamerika, Asien, Afrika, 
und Mittel- und Osteuropa arbeiten und die im 
Unterschied zu anderen Anbietern prinzipiell mit 
einheimischen Fachkräften besetzt sind. Heute 
gehen mehr als 50 Prozent des ausstehenden 
Kapitals an zwischengeschaltete Banken und 
Fonds, die so genannten Mikrofinanzinstitutio-
nen (MFI). Außerdem finanziert Oikocredit Ge-
nossenschaften oder kleine und mittelständische 
Unternehmen (KMU) in Landwirtschaft, Han-
dels-, Industrie- und im Dienstleistungssektor. 
Zum 31. Dezember 2004 unterstützte Oikocredit 

 Auswirkungen auf die Umwelt und Tierschutz 
werden besonders berücksichtigt.

 Es kommen nur Projekte in Frage, die wirt-
schaftlich tragfähig sind oder in naher Zu-
kunft werden können und über ein ange-
messenes Management verfügen.

 Es muss eine Notwendigkeit für ausländische 
Finanzhilfe bestehen, die im Rahmen der je-
weiligen Gesetzgebung möglich ist und mit 
der die PartnerInnen angemessen arbeiten 
können.

 Oikocredit vergibt Darlehen, Bürgschaften 
und andere Formen der Finanzierung an 
Projekte, die Arbeitsplätze und Einkommen 
für Gruppen benachteiligter Menschen, vor 
allem in Entwicklungsländern, schaffen.

 Oikocredit finanziert vor allem Genossen-
schaften und Finanzinstitutionen, in gerin-
gerem Umfang auch kleine und mittelständi-
sche Unternehmen.

 Oikocredit bevorzugt Projekte, in denen 
Frauen maßgeblich an Leitung und/oder 
Umsetzung beteiligt sind.

Kriterien anhand deren Oikocredit Darlehen vergibt:

© SÜDWIND 2006 • Banken und Entwicklung

über 398 GeschäftspartnerInnen mit einem aus-
stehenden Kapital von 114 Millionen Euro. Insge-
samt beläuft sich das Darlehenskapital auf 203,5 
Millionen Euro (Stand: 31.12.2004), investiert 
von 24.000 Mitgliedern und 37 Förderkreisen. 
Oikocredit zahlt eine bescheidene Dividende, in 
der Regel 2%. Dies geht auf den Grundsatz zu-
rück, dass Kosten nicht vollständig auf die Ge-
schäftspartnerInnen abgewälzt werden sollten. 
Dadurch, dass Oikocredit die Dividende auf die-
sen niedrigen Satz beschränkt, ist es in der Lage, 
Darlehen zu bezahlbaren Zinssätzen zu vergeben 
und auch überdurchschnittlich riskante Projekte 
zu finanzieren. Das bedeutet, dass Oikocredit im 
Unterschied zu anderen Mikrokreditanbietern 
das gesamte Spektrum Einkommen schaffender 
Projekte benachteiligter Menschen unterstützt, 
auch solche, die von anderen Finanziers abge-
lehnt werden. Der Erfolg von Oikocredit zeigt, 
dass Anleger durchaus bereit sein können, auf 
Rendite zu verzichten, um ethisch vertretbare 
Anlagen zu unterstützen.

Gefahren und Chancen der 
Kommerzialisierung von Mikrokrediten

Institute, die sich heute im Mikrokreditbereich 
engagieren wie die Deutsche Bank, die City Bank 
oder auch neu gegründete Banken wie die Pro-
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Credit Bank beschreiten einen schmalen Pfad 
zwischen Geschäftsinteressen und entwicklungs-
politischer Hilfestellung. Der Vorteil an diesem 
Engagement ist, dass eine kommerzielle Aus-
richtung dieser Institute ihnen Zugang zu den In-
vestoren in den Industrieländern gibt. ProCredit 
bietet seinen Anlegern schon heute eine Rendite, 
die deutlich über der von Oikocredit liegt. Damit 
wird diese Form der Geldanlagen für breitere 
Schichten und auch für institutionelle Investoren 
attraktiver und es steht mehr Kapital für Mikro-
kredite zur Verfügung. Das ist in jedem Fall zu 
begrüßen. Gleichzeitig verlieren Mikrokredite 
mit der Ausrichtung an den Gewinnerwartungen 
westlicher Investoren aber auch einen Teil ihrer 
sozialen Stärke. Die Vergabe von Mikrokrediten 
bevorzugt an Genossenschaften mag überholt 
scheinen, trägt aber dazu bei, dass starke wirt-
schaftliche Gemeinschaften entstehen, in denen 
sich die Mitglieder gegenseitig unterstützen. Mit 
dem besonderen Augenmerk, das viele Organi-
sationen auf die Kreditvergabe an Frauen legt, 
werden die schwächsten und zugleich wichtigs-
ten Akteure der Entwicklung unterstützt. Es liegt 

zudem auf der Hand, dass kommerziell arbeiten-
de Mikrokreditorganisationen mehr am Verkauf 
von Krediten interessiert sind und gleichzeitig 
deutlich rigoroser bei Kreditausfällen vorge-
hen werden als nicht-kommerzielle. Die in den 
Industrieländern grassierende Überschuldung 
von Privathaushalten, für die Banken eine Mit-
verantwortung tragen, sollte als eine Warnung 
dienen. Dem Ansehen von Mikrokrediten und 
ihren Instituten könnte nichts mehr schaden als 
der Ruf, an der zunehmenden Überschuldung 
von Kleinunternehmern und ihren Familien in 
Entwicklungsländern beteiligt und dafür verant-
wortlich zu sein. 

Banken und Entwicklung • © SÜDWIND 2006
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wirksamer sein in Fällen, wenn Menschen 
so arm sind, dass sie über gar kein Einkom-
men oder keine Möglichkeiten zur Schul-
dentilgung verfügen.

7. Zinsobergrenzen schaden armen Menschen, 
indem sie ihnen den Zugang zu Krediten 
erschweren. Es ist teurer, mehrere kleine 
Kredite aufzunehmen statt weniger großer. 
Zinsobergrenzen hindern Mikrofinanzinsti-
tutionen daran, ihre Kosten zu decken und 
vermindern damit die Kreditflüsse für arme 
Menschen.

8. Die Rolle der Regierung besteht darin, fi-
nanzielle Dienstleistungen zu ermöglichen, 
nicht darin, diese direkt anzubieten. Regie-
rungen sind fast nie dazu in der Lage, als 
gute Kreditgeber zu fungieren, aber sie 
können Hilfestellung leisten, indem sie ge-
eignete Voraussetzungen schaffen.

9. Spendenfonds sollten privates Kapital er-
gänzen, nicht mit ihm im Wettbewerb ste-
hen. Spendenzuschüsse sollten nur eine 
zeitlich begrenzte Starthilfe sein, die dazu 
dienen soll, eine Institution in die Lage zu 
versetzen, auf eigene Finanzressourcen 
(z.B. Sparguthaben) zurückzugreifen.

10. Den entscheidende Engpass stellt der Man-
gel an starken Institutionen und Managern 
dar. Spender sollten ihren Fokus darauf le-
gen, diese Kapazitäten aufzubauen.

11. Mikrofinanzierung funktioniert am besten, 
wenn es seine Performance misst und offen 
legt. Berichterstattung hilft nicht nur den 
Stakeholdern Kosten und Nutzen abzuwä-
gen, sondern verbessert auch die Perfor-
mance. Mikrofinanzinstitute müssen genaue 
und vergleichbare Berichterstattung über 
finanzielle Performance (z.B. Kreditrück-
zahlungen und Kostendeckung) wie auch 
soziale Performance (z.B. die Zahl und das 
Armutsniveau der Kunden) vorlegen.

(Quelle: www.cgap.org. Eigene Übersetzung)

CGAP ist eine Vereinigung von 31 öffentlichen 
und privaten Entwicklungsorganisationen die 
sich gemeinsam dafür einsetzen, den Zutritt 
für finanzielle Dienstleistungen für Arme (auch 
Mikrofinanzierung genannt) zu erweitern. Die 
folgenden Prinzipien wurden von CAGP und 
seinen 31 Mitgliedern gemeinsam erarbeitet 
und verabschiedet und später von der Gruppe 
der G8 auf dem G8-Gipfel am 10. Juni 2003 
angenommen:
1. Arme Menschen benötigen unterschiedliche 

Arten finanzieller Dienstleistungen, nicht 
nur Darlehen. Neben Krediten brauchen sie 
auch Vermögensbildungs- Versicherungs- 
und Geldtransferservices.

2. Mikrofinanzierung ist ein mächtiges In-
strument zur Armutsbekämpfung. Arme 
Haushalte verwenden finanzielle Dienst-
leistungen, um ihr Einkommen zu erhöhen, 
Vermögen zu bilden und sich selbst gegen 
externe Schocks zu schützen.

3. Das Mikrofinanzwesen dient dazu Finanz-
systeme aufzubauen, die den Armen nüt-
zen. Mikrofinanzierung wird sein volles 
Potential nur erreichen können, wenn es in 
das allgemeine Finanzsystem eines Landes 
eingegliedert ist.

4. Mikrofinanzierung kann sich selbst tragen, 
und muss auch dazu in der Lage sein, um 
eine große Zahl armer Menschen zu errei-
chen. Wenn Mikrofinanzanbieter ihre Kos-
ten nicht durch ihr Geschäft decken können, 
werden sie immer abhängig sein von den 
knappen und unsicheren Zuschüssen von 
Spendern und Regierungen.

5. Mikrofinanzierung dient dazu, dauerhaft lo-
kal angesiedelte Finanzinstitutionen aufzu-
bauen, die lokale Guthaben anziehen kön-
nen, um diese dann in Kredite umzuwandeln 
und/oder andere finanzielle Dienstleistun-
gen anzubieten.

6. Mikrodarlehen sind nicht immer die richti-
ge Antwort. Andere Arten von Hilfe können 

Die Grundprinzipien für Mikrofinanzierung 
der Consultative Group to Assist the Poor (CGAP)
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In der Bundesrepublik werden inzwischen über 
hundert Nachhaltigkeitsfonds angeboten. Sie 
verwenden die unterschiedlichsten Kriterien 
und Bewertungssysteme. In aller Regeln be-
rücksichtigen sie auch Kriterien, die Probleme in 
Entwicklungs- und Schwellenländern betreffen. 
So erwähnen zwölf von ihnen die Achtung der 
Menschenrechte und acht geben Kinderarbeit 
als Ausschlusskriterium an (Siehe dazu www.
nachhaltiges-investment.de).

 Die Ratingsysteme selbst gehen oft noch wei-
ter als die in den Verkaufsprospekten aufge-
führten Richtlinien. Gewissenhafte Agenturen 
überwachen auch die Arbeitsbedingungen der 
Lieferanten von multinationalen Unternehmen 
und interessieren sich dafür, wie z.B. Öl- und 
Bergbaugesellschaften mit Gemeinden umge-
hen, in denen sie tätig sind. 

 Auf dem von SÜDWIND 2004 durchgeführ-
ten Workshop »Investitionen in die menschliche 
Entwicklung« mit Vertretern von Nicht-Regie-
rungsorganisationen aus Entwicklungsländern 
und Nachhaltigkeitsrating-Agenturen zeigte 
sich, dass die Bewertungssysteme grundsätzlich 
Entwicklungskriterien in umfassendem Maße 
berücksichtigen. Es ergaben sich lediglich eini-
ge Ergänzungen, zum Beispiel wurde die Situ-
ation der Frauen in Entwicklungsländern nicht 
ausreichend berücksichtigt. Auch erscheint der 
Stellenwert des Bereichs Entwicklung für die Ge-
samtbewertung mit 20–30 Prozent als zu gering 
angesetzt. Zudem bleibt es ein Problem, dass die 
Nachhaltigkeitsrating-Agenturen sich nur selten 
auf Informationsquellen zur Nachprüfung ihrer 
Beurteilungen vor Ort berufen können.

 Insgesamt betrachtet haben nachhaltige Geld-
anlagen durchaus das Potential international 
agierende Unternehmen dazu zu drängen, mehr 
Rücksicht auf die Bevölkerung in Entwicklungs-

ländern zu nehmen. Auch Investitionen in Un-
ternehmen mit Sitz in Industrieländern können 
somit einen Beitrag zur Entwicklungsförderung 
leisten. Ein größeres Problem stellt jedoch die 
Frage dar, wie Investitionen in Entwicklungslän-
dern so gestaltet werden können, dass sie einen 
positiven Beitrag zur Entwicklung leisten kön-
nen? Folgende Möglichkeiten bestehen heute:

Mikrofinanzen

Mikrokredit Institute wie OikoCredit sind hier 
eine Option, bei der der Anleger sicher sein 
kann, dass seine Ersparnisse den Entwicklungs-
prozess tatsächlich unterstützen. Das Angebot 
mit einer Verzinsung von 2 Prozent ist jedoch nur 
für eine begrenzte Gruppe von Privatanlegern 
attraktiv. Weitere Mikrofinanzprodukte werden 
in Zukunft eine Lücke schließen, indem sie für 
entwicklungspolitisch engagierte Menschen und 
Institutionen Geldanlagen mit einer attraktiveren 
Rendite anbieten. Dauerhaft wird sich jedoch die 
Frage stellen, ob sie den oft hohen Ansprüchen 
dieser Zielgruppe im Hinblick auf die sozialen 
und entwicklungspolitischen Kriterien genügen 
können. Wie im Kapitel »Mikrofinanzen« ange-
rissen, könnten höhere Renditen in diesem Be-
reich dazu führen, dass die positiven sozialen 
Auswirkungen geringer werden oder sogar so-
zial nicht mehr zu vertretende Situationen, z.B. 
die Überschuldung von Kleinunternehmen ent-
stehen. 

Investitionen in 
nicht-börsennotierte Unternehmen

Eine weitere Möglichkeit Geld entwicklungspo-
litisch sinnvoll anzulegen liegt darin, in nicht-
börsennotierte Unternehmen in Entwicklungs-
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ländern zu investieren. Vergleichbar mit den 
Investitionen in Wind- und Solarenergieunter-
nehmen in der Bundesrepublik vor deren Bör-
sengang, könnten solche Investitionen einen 
sehr wertvollen Beitrag für die wirtschaftliche 
Entwicklung leisten, da sie die Kapitaldecke der 
mittelständischen Unternehmen dort stützen. 
Dies kann wiederum zu Wachstum, Beschäfti-
gung und Qualifizierung von Arbeitskräften bei-
tragen. 

 Neun dänische Pensionsfonds beschreiten ge-
nau diesen Weg. Sie haben sich verpflichtet, über 
den »Private Equitiy Developing Countries Fund« 
470 Mio. dänische Kronen in nicht-börsenno-
tierte Unternehmen in Entwicklungsländern zu 
investieren. Zunächst werden in Tansania und 
Vietnam geeignete Unternehmen gesucht. Für 
die Auswahl der Unternehmen werden auch so-
ziale und ökologische Kriterien herangezogen. 
Herausragenden Unternehmen soll dann eine 
Kapitalspritze gegeben werden, die ihnen hilft, 
sich zu erweitern. Selbstverständlich erwartet 
der Fonds langfristig eine marktübliche Rendite 
für seine Investitionen. 

Portfolioinvestitionen

Sozialverantwortlich ausgerichtete Portfolioin-
vestitionen in Schwellenländer haben immer das 
Risiko (siehe hierzu Kapitel 2.4), dass angesichts 
einer drohenden Kapitalflucht auch ethisch moti-
vierte Anleger das betroffene Land durch Abzug 
ihres Kapitals schädigen werden. Auf der ande-
ren Seite stellt sich für auf Sicherheit und Rendite 
bedachte Sparer die Frage, wie sie Investitionen 
in Entwicklungsländer tätigen und mit ihrem 
Geld gleichzeitig den Entwicklungsprozess för-
dern können. Eine Möglichkeit besteht darin, 
Länder und Unternehmen mit der Methode der 
für Industrieländer bekannten Nachhaltigkeitsra-
tings zu bewerten und einen Fonds zusammen-
zustellen, in den nur Papiere von Ländern und 
Unternehmen aus Schwellenländern aufgenom-
men werden, die gut abgeschnitten haben. 

 Bei diesem Vorgehen bleibt jedoch das struk-
turelle Problem unberücksichtigt, mit dem 
Schwellenländer auf den Kapitalmärkten zu 

kämpfen haben. Notwendig wäre es deshalb, 
den für Industrieländer passenden Systemen 
Indikatoren hinzuzufügen, welche z.B. die Pro-
bleme wie die Volatilität der Kapitalflüsse oder 
die Verwundbarkeit kleiner, spezialisierter Volks-
wirtschaften gegenüber Währungsspekulationen 
angehen. Denkbar wären hier Kriterien wie: Nur 
Anleihen von Schwellenländern in heimischer 
Währung in einen »ethischen« Emerging-Mar-
kets-Fonds zu kaufen, oder nur Anleihen von 
Schwellenländern, die Collective Aktion Clauses 
enthalten. Damit würden nachhaltig orientierte 
Anleger jene Ansätze unterstützen, die zu einer 
faireren Behandlung von Schwellenländern auf 
den Finanzmärkten beitragen. Die Frage, ob und 
wie Portfolioinvestitionen in Entwicklungs- und 
Schwellenländern entwicklungsfördernd gestal-
tet werden können, bedürfte einer umfangrei-
chen fachlichen Analyse und Diskussion mit Be-
teiligung aller betroffenen Gruppen. 
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 Internationale Organisationen 
und Arbeitsgruppen 
Financial Stability Forum (FSF): 
www.fsforum.org 
Financial Action Task Force on Money Launde-
ring (FATF): www.fatf-gafi.org 
Basel Committee on Banking Supervision: 
http://www.bis.org/bcbs/index.htm 
International Finance Corporation (IFC): 
http://www.ifc.org 
United Nations Environment Programme 
(UNEP-FI): www.unepfi.org
United Nations Global Compact: 
http://www.unglobalcompact.org/ 
Global Reporting Initiative (GRI): 
http://www.globalreporting.org/ 
Internationales Jahr des Mikrofinanzkredites: 
http://www.yearofmicrocredit.org/ 
Consultative Group to Assist the Poor (CGAP): 
www.cgap.org 

 Initiativen der Finanzinstitute
Wolfsberggruppe: 
http://www.wolfsberg-principles.com 
Equator-Prinzipien: 
www.equator-principles.com
Investor Network on Climate Risk: 
 http://www.incr.com/ 
Pharmaceutical Shareholders Group: 
http://www.pharmashareownersgroup.org/ 
World Business Council for Sustainable Deve-
lopment (WBCSD): www.wbcsd.org 
United Nations Environment Programme 
(UNEP-FI): www.unepfi.org

 Mikrofinanzinstitute
Oikocredit: http://www.oikocredit.org/site/de/ 
ProCredit Holding: www.procredit-holding.com 

 Nichtregierungsorganisationen
Institut SÜDWIND: www.suedwind-institut.de 
Urgewald: http://www.urgewald.de/ 
Blue 21: www.blue21.de
erlassjahr.de:  www.erlassjahr.de 
Banktrack: www.banktrack.org 
Global Rights, Rules and Responsibilities: 
www.grrr-now.org 
CEE Bankwatch Network: 
http://www.bankwatch.org/ 
Attac AG Finanzmärkte und share.ev.: 
www.finanzmaerkte.org 
Weed: www.weed-online.org
Aktion Finanzplatz Schweiz: 
http://www.aktionfinanzplatz.ch  
Greenpeace: www.greenpeace.org
World Wide Fund international (WWF): 
 http://www.panda.org/about_wwf/what_we_
do/policy/trade_and_investment/index.cfm 
Publish what you pay:  
www.publishwhatyoupay.org 
SOMO – Centre for research on Multinational 
corporations:  
http://www.somo.nl/index_eng.php 
German Watch: http://germanwatch.org/ 
Tax justice network: 
http://www.taxjustice.net/cms/front_content.
php?idcat=2 
Transparency International: 
www.transparency.org 

4.1 Adressen

http://www.fsforum.org
http://www.fatf-gafi.org
http://www.bis.org/bcbs/index.htm
http://www.ifc.org
http://www.unepfi.org
http://www.unglobalcompact.org/
http://www.globalreporting.org/
http://www.yearofmicrocredit.org/
http://www.cgap.org
http://www.wolfsberg-principles.com
http://www.equator-principles.com
http://www.incr.com/
http://www.pharmashareownersgroup.org/
http://www.wbcsd.org
http://www.unepfi.org
http://www.oikocredit.org/site/de/
http://www.procredit-holding.com
http://www.suedwind-institut.de
http://www.urgewald.de/
http://www.blue21.de
http://www.erlassjahr.de
http://www.banktrack.org
http://www.grrr-now.org
http://www.bankwatch.org/
http://www.finanzmaerkte.org
http://www.weed-online.org
http://www.aktionfinanzplatz.ch
http://www.greenpeace.org
http://www.panda.org/about_wwf/what_we_do/policy/trade_and_investment/index.cfm
http://www.panda.org/about_wwf/what_we_do/policy/trade_and_investment/index.cfm
http://www.publishwhatyoupay.org
http://www.somo.nl/index_eng.php
http://germanwatch.org/
http://www.taxjustice.net/cms/front_content.php?idcat=2
http://www.taxjustice.net/cms/front_content.php?idcat=2
http://www.transparency.org


53

4. Anhang

Zurück zum Inhaltsverzeichnis

Geschichte und Struktur des Vereins

Der Verein SÜDWIND e. V. wurde am 28.01.1991 
in Köln von Christinnen und Christen aus fünf 
Konfessionen (ev.-meth., röm-kath., altkath., 
mennonitisch und ev.) gegründet und ist als ge-
meinnützig anerkannt. 
 Gründung und Namenswahl wurden inspiriert 
durch eine Rede des US-amerikanischen Theo-
logen Jim Wallis bei der Ökumenischen Weltver-
sammlung in Seoul 1990: 
 »Morgen wird es der Südwind der Gerechtigkeit 
und der Befreiung sein, der die Unterdrückten aus 
ihren Ketten löst.«
 Der SÜDWIND e. V. ist Träger des »Instituts für 
Ökonomie und Ökumene« mit Sitz in Siegburg 
bei Bonn. 
 Organisatorisch umfasst der Verein vier Ebe-
nen:
• einen eingetragenen Verein (e.V.) und seinen 

Vorstand als Rechts- und Anstellungsträger, in 
dem juristische und Einzelpersonen Mitglie-
der werden können, die den Kreis derer re-
präsentieren sollen, für die und mit denen das 
Institut tätig wird; 

• einen Förderkreis, der durch Beiträge und 
Spenden der Arbeit des Instituts eine zusätzli-
che Basis gibt; die Förderkreismitglieder wer-
den regelmäßig über die Arbeit des Instituts 
informiert;

• das Institut, das mittlerweile sechs Wissen-
schaftlerInnen, eine Angestellte im Bereich 
Verwaltung sowie eine Putzfrau beschäftigt. 
Nebenamtlich arbeitet eine Reihe von Theo-
logInnen mit;

• Arbeitsgruppen, in denen wissenschaftliche 
MitarbeiterInnen und der Vorstand gemein-
sam zu bestimmten Themen arbeiten.

SÜDWIND e.V. – Institut für Ökonomie und Ökumene 
Lindenstr. 58–60, 53721 Siegburg
Tel.: 0 22 41-5 36 17, Fax: 0 22 41-5 13 08
Email: info@suedwind-institut.de
Homepage: www.suedwind-institut.de

© SÜDWIND 2006 • Banken und Entwicklung

SÜDWIND – Forschung für 
gerechte Wirtschaftsbeziehungen....

Die Arbeit von SÜDWIND gründet auf der Über-
zeugung, dass es einen Zusammenhang zwischen 
dem Reichtum in den Industrieländern und der 
Armut breiter Bevölkerungsschichten in Entwick-
lungsländern gibt. In zahlreichen Forschungsbe-
reichen weisen die SÜDWIND-Studien nach, dass 
wir in Deutschland – die Politik, Wirtschaft und 
auch die VerbraucherInnen – eine Mitverant-
wortung für Missstände in Entwicklungsländern 
haben. Über die Analyse der Probleme hinaus 
sucht SÜDWIND nach Handlungsmöglichkeiten: 
Wie kann die Situation im Interesse der Armen 
hin zu weltwirtschaftlicher Gerechtigkeit geän-
dert werden?

... und Erarbeiten von 
Aktionsvorschlägen

Unsere Lösungsvorschläge sind vielfältig. Dazu 
gehören: 
• Öffentlichkeitsarbeit, um Unternehmen oder 

politische Entscheidungsträger unter Druck zu 
setzen.

• direkte Verhandlungen mit den Verantwortli-
chen,

• Kooperation mit sowie Zuarbeit zu Kampag-
nen wie »erlassjahr.de«, »attac«, »Gerechtig-
keit jetzt!« oder der »Kampagne für Saubere 
Kleidung«. 

 SÜDWIND arbeitet dabei eng mit anderen Ins-
tituten, Organisationen der Entwicklungszusam-
menarbeit, Initiativen, Verbänden und Gemein-
den zusammen, in Deutschland und weltweit.
 SÜDWIND forscht derzeit zu den Themen
• Frauen und Wirtschaft
• Sozialverantwortliche Geldanlagen
• Internationale Verschuldung

4.2 SÜDWIND
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 CAC – Collective Action Clauses 

Die »Gemeinsamen Aktions-Klauseln« in Kredit-
verträgen erlauben es einer Gläubigermehrheit, 
für alle Gläubiger bindende Vereinbarungen mit 
dem Schuldner zu treffen.

 CSR – Corporate Social Responsibility 

Als Corporate Social Responsibility (CSR) wird 
unternehmerisches Handeln bezeichnet, wel-
ches über die eigentliche Geschäftstätigkeit ei-
nes Unternehmens hinaus geht. Allerdings ist 
nach wie vor weitgehend unklar, was sich genau 
hinter dem Begriff CSR verbirgt; er wird sowohl 
als Überbegriff zu Corporate Citizenship (CC) 
verstanden, wie auch umgekehrt. Meist werden 
unter beiden Begriffen Instrumente wie Social-/
Umweltsponsoring, Spendenwesen, Mäzenaten-
tum oder Corporate Volunteering verstanden. 

 FTAP – 
Faires und Transparentes Schiedsverfahren

Das FTAP wurde 2000 von erlassjahr.de ent-
wickelt und wird seitdem von einer Reihe von 
NGOs und Politikern weltweit (darunter der Ba-
den-Württembergische Landestag) unterstützt.

 Hedge-Fonds

Hedge-Fonds sind Unternehmen mit dem Ge-
schäftszweck der Spekulation. Der Begriff Hedge-
Fonds geht auf die Technik des Hedging (engl.: 
to hedge = einhegen, umzäunen) zurück, mit 
der man ein zweites Anlage-Investment gegen 
unwägbare Risiken absichert (z.B. Wechselkurs- 
oder Zinsänderungsrisiken). Hedge-Fonds un-
terscheiden sich von traditionellen Investment-
Produkten wie Aktien- oder Anleihen-Fonds 
primär dadurch, dass sie alle Arten von Finanzin-
strumenten verwenden können – darunter auch 

Derivate wie Optionen oder Futures. Ebenfalls 
können Hedge-Fonds Kredite aufnehmen, um 
die Rendite zu steigern. 

 IWF – Internationaler Währungsfonds

Der IWF wurde 1944 mit dem Ziel gegründet, die 
internationale Währungsstabilität zu sichern. Er 
hat zur Zeit 184 Mitgliedsstaaten, deren Stimm-
gewicht sich nach ihrem Kapitalanteil richtet. 

 Londoner Club

Rund 1000 Gläubigerbanken haben sich im 
»Londoner Club« informell zusammengeschlos-
sen und regeln bei Zahlungsschwierigkeiten 
die Umschuldung von privaten Forderungen. 
Auch hier gibt es keine festen Regeln und keine 
Ansprüche der Schuldner auf Erlasse. Ein Len-
kungsausschuss der Banken führt die Verhand-
lungen. In der Regel müssen Zinsen vollständig 
beglichen werden. Nur die eigentliche Kredit-
summe kann umgeschuldet werden. Für eine 
Verlängerung der Rückzahlungszeiträume neh-
men die Banken in der Regel einen Zinssatz, der 
über dem aktuellen Marktzins liegt, sowie eine 
Bearbeitungsgebühr.

 MDGs – Millennium Development Goals / 
Millenniums-Entwicklungsziele

Im September 2000 beschloss die UN-Vollver-
sammlung in New York die Millenniumserklä-
rung. Zu ihrer Umsetzung wurden acht Ziele 
formuliert (u.a. die Halbierung der Armut und 
Senkung der Kindersterblichkeit), die bis zum 
Jahr 2015 verwirklicht werden sollen.

Zurück zum Inhaltsverzeichnis
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 NRO / NGO

Abkürzung für Nicht-Regierungs-Organisation / 
Non-Governmental-Organisation.

 Odious Debts

»Verabscheuungswürdige Schulden« sind seit 
den 20er Jahren des 20. Jahrhunderts ein völ-
kerrechtlicher Begriff. Er beinhaltet, dass Schul-
den nicht zurückgezahlt werden müssen, wenn 
1. das Kredit aufnehmende Land keinen Vorteil 
von ihnen hatte, 2. die betroffene Bevölkerung 
der Kreditaufnahme nicht zugestimmt hat (durch 
eine demokratisch legitimierte Regierung) und 
3. beides den Kreditgebern bekannt war bzw. 
hätte sein können.

 Portfolioinvestitionen

Der allgemeine Begriff »Portfolioinvestitio-
nen« umfasst die Investitionen in Aktien hei-
mischer Unternehmen wie auch in festverzins-
lichen Wertpapieren, etwa Staatsanleihen des 
Schwellenlandes oder eines Bundeslandes. Mit 
»Ausländischen Portfolio Investitionen« (FPI = 
foreign portfolio investments) bezeichnet man 
Investitionen, die von privaten oder institutionel-
len Investoren (z.B. »Emerging Market Funds«) 
an Börsen im Ausland vorgenommen werden.  

 Projektfinanzierung

Projektfinanzierung ist eine Finanzierungstech-
nik, die Kreditrückzahlungen auf die Einnahmen 
aus dem Betrieb des finanzierten Vorhabens ab-
stellt. In der Regel wird dafür eigens eine Pro-
jektgesellschaft gegründet, die die für den Bau 
und Betrieb des Projekts benötigten Geldmittel 
(z.B. finanziert mit einer Mischung aus Eigenka-
pital und Krediten) aufbringt.

 SDRM –  
Sovereign Debt Restructuring Mechanism

Mit dem Umschuldungsmechanismus für Schuld-
nerstaaten legte der IWF Ende 2001 einen ei-
genen Vorschlag zum Umgang mit insolventen 
Staaten vor. Damit sollten die meisten Forderun-
gen an ein überschuldetes Land neu geregelt 
werden. Im Rahmen dieses Vorschlags hatte sich 
der IWF einen starken Einfluss auf die Verhand-
lungen zwischen Gläubigern und Schuldnern 
gesichert. Der SDRM scheiterte jedoch 2003 am 
Widerstand der USA. 

 SRI – Socially responsible investment

Unter sozial verantwortlichem Investment (eng-
lisch social responsibility investment, SRI). ver-
steht man Geldanlagen, die neben Rendite-
kriterien auch ethische Wertvorstellungen des 
Anlegers berücksichtigen. Oft wird auch von 
ethischem Investment gesprochen.

Zurück zum Inhaltsverzeichnis© SÜDWIND 2006 • Banken und Entwicklung
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