Schlussbericht zum Forschungsprojekt
01UF1507
»yDie gesellschaftliche Legitimitit von Finanzprofiten*

Gefordert vom BMBF im Rahmen der Férderlinie ,,Finanzsystem
und Gesellschaft*

Forderdauer: 1.10.2015-31.1.2019

Zuwendungssumme (inkl. Projektpauschale): 387.955,20 €

Projektleitung: Jun. Prof. Dr. Sascha Miinnich, Institut fir Soziologie,
Georg-August-Universitit Gottingen




I.

KURZE DARSTELLUNG

I.1. AUFGABENSTELLUNG

Das Forschungsprojekt ,,Die gesellschaftliche Legitimitit von Finanzprofiten® richtete sich auf die
grundlegende soziologische Frage, wie die institutionellen und organisatorischen Strukturen von
Finanzmirkten in verschiedenen europidischen Lindern, die sich im Zuge des Aufstiegs des
Finanzkapitalismus seit den 1990er Jahren zum dominierenden Sektor der Weltwirtschaft entwickelt
haben, politische und kulturelle Legitimitit erzeugen. Es ging um die Frage, wann sie
zivilgesellschaftlich kritisiert und gerechtfertigt werden, ob und wenn ja wie sich solche Debatten
zwischen verschiedenen europiischen Lindern unterscheiden, sowie darum, inwiefern moralische
Vorstellungen tber legitime und illegitime Profiterzeugung im Finanzsektor auf die Evolution des
Finanzkapitalismus einwirken (kénnen). Ausgehend von der in der Finanzkrise von 2008
aufgeworfenen Frage, inwieweit sich eine nachhaltige Erschiitterung der Legitimitit des Handelns
von Finanzinvestoren beobachten ldsst, zielten wir auf eine grundlegende konzeptionelle und
empirische soziologische Beschiftigung mit der Tiefenstruktur der kulturellen Einbettung
finanzékonomischer Ordnungen (Vgl. Sum und Jessop 2013; Fourcade et al. 2013; Orléan und
DeBevoise 2014).

Theoretischer Ausgangspunkt des Forschungsvorhabens waren vier konzeptionelle Fragen. Erstens,
in Anknupfung und Erweiterung eines auf Max Weber zuriickgehenden Legitimititsbegiffs wollten
wir die empirische Frage der Geltung einer sozialen Ordnung als andawernden Prozgess der Kritik und
Rechtfertignng ~ von — Wirtschaftspraktiken ~ (Munnich  und  Sachweh  2017), dh. als
gesamtgesellschaftlichen politisch-diskursiven Prozess untersuchen, was unserer Betrachtungsweise
eine inhdrent historische Dimension gab. Zweitens zielten wir auf eine soziologische Erweiterung des
Institutionenbegriffs, wie et in der Vergleichenden und Internationalen Politischen Okonomie dominant
ist, um die Dimension der Legitimitit und der moralisch-kognitiven Deutungsmuster, die in
Institutionen neben ihrem Regelgehalt eingeschrieben sind (Gohler 1997; Lepsius 1996, 1995).
Drittens richteten wir uns auch kritisch an die in den letzten Jahren einflussreich gewordene
Soziologie der Rechtfertigung und die franzosische Konventionsékonomie (Boltanski et al. 2007;
Diaz-Bone 2011), indem wir Legitimierung als Rechtfertigungsdiskurs verstehen wollten, der aber,
anders als im franzosischen Pragmatismus, zustitutionelle und damit historisch gesetzte Gravitationszentren
hat, die man einer kulturvergleichenden Diskursanalyse zuginglich machen sollte. Auch die heutige
Kritik des Finanzkapitalismus sollte dabei als historisch und institutionell geprigt und damit auch
teilweise national-kulturspezifisch unterschiedlich herausgearbeitet werden und dies als besonderes
Hindernis einer trans-nationalen einbeitlichen zivilgesellschaftlichen Kritik um den globalen Finanzkapitalismus
beschrieben werden. Viertens richtete sich ein besonderes Interesse auf das Problem des Profits und
seiner moralischen Bewertung (Kuhl 2005; Minnich 2015). Hinter dieser Frage nach der Legitimitit
nicht nur der Marktordnung, sondern auch des Akkumulationsprozesses und der 1 erteilungsergebnisse von
Finanzmirkten war ein grofes Problem nicht nur der 6ffentlichen Debatte, sondern auch der
6konomischen Theorie aufgerufen, da Verteilungsfragen einen blinden Fleck der modernen
Rechtfertigung von Marktkonomien bilden, die sich eher um Wachstum und Effizienz ranken. Der
Grund dafir sind zum einen die historischen moralischen Traditionen zum Finanzprofit (Wucher,
Spekulationskritik und Antisemitismus), zum anderen aber auch kognitiv darin begriindet, dass die
Wirtschaftstheorie selbst Verteilungsfragen aus ihrem Nexus ausgesondern hat (Obrinsky 1983). Es
ging uns um die Folgen dieses ,,Profitproblems® in Wirtschaftstheorie und —legitimation, die aus
unserer Sicht die Tiefenstruktur der Krisendebatten seit 2008 bilden.




Alle vier genannten theoretischen Eckpfeiler des Projektes bildeten den roten Faden der empirischen
Arbeit und wir haben in einer Fille von Vortrigen, Publikationen und in Zukunft noch geplanten
Publikationen die Ergebnisse unserer Arbeit zu diesen vier Themenfeldern prisentiert und die
Debatte damit konzeptionell vorangebracht.

Unser empirisches Vorhaben zu Uberpriifung der genannten konzeptionellen Fragen gliederte sich
in drei Teilprojekte, deren Ablauf und Ergebnisse im Folgenden und vor allem in der eingehenden
Darstellung separat berichtet werden. Das erste Teilprojekt |, Legitimitit und Finanzmarktregulierung in
Dentschland und  Grofbritannien aus  historisch-vergleichender Perspeftive” umfasste einen historisch-
institutionalistischer Vergleich der Entwicklung von Borsen- und Finanzmarktregulierung in
Deutschland und GrofBbritannien zwischen 1850 und 1990. Hier ging es vor allem darum, anhand
von historischer Sekundirliteratur und der Sammlung und Auswertung von Archivdaten von
Borsen, Parlamenten und Zentralbanken in beiden Landern iiber die Darstellung der vergleichenden
Finanzgeschichte hinauszugehen und die moralisch-legitimatorische Seite dieser Evolutionsprozesse
zu beleuchten. Letztlich haben wir hier unterschiedliche Legitimierungs- und Kiritiktraditionen des
Finanzmarktes fir beide Liander nachgewiesen.

Im  zweiten Teilprojekt ,,Quantitative Analyse der Legitimititsdiskurse  des  heutigen  enropdischen
Finanzmarktkapitalismus “untersuchten wir mit Hilfe von quantitativen, softwaregestiitzten Methoden
des Topic Modeling simtliche Parlamentsdebatten zum Thema ,,Finanzmarkt® in Deutschland und
GroB3britannien seit 2008, um auch hier linderspezifische Kritikmuster und Reformschwerpunkte
herauszuarbeiten. Es zeigte sich dabei eine enorme Nihe der aktuellen Legitimierungsmuster zu den
in Teilprojekt 1 herausgearbeiteten historisch wirksamen.

Im dritten Teilprojekt ,, Anti-Finanz-Bewegungen in historisch-vergleichender Perspektive” untersuchten wir
mithilfe von qualitativen, leitfadengestiitzen Interviews die heutigen Handlungsweisen und
Kritikmuster zivilgesellschaftlicher Organisationen (CSOs) am Finanzmarkt seit der Krise von 2008
in Deutschland, GroB3britannien, Frankreich und Spanien. Dazu kamen weitere Interviews mit
CSOs, die auf europiischer Ebene agieren. Die Interviews zielten einerseits auf die Frage, wie
Kritikmuster aus sozialen Bewegungen durch diese Organisationen in die offiziellen Arenen der
Politik getragen werden, wie sie sich dabei verindern und welche Strategien, Handlungsweisen und
Deutungsmuster diese Organisationen zeigen — in gleichzeitiger Perspektive auf den nationalen wie
auf den sektoralen Vergleich unterschiedlicher CSOs. Dartiber hinaus ging es um potentielle
Chancen und Hindernisse transnationaler Zusammenarbeit von CSOs und die besondere Bedeutung
des technisch-6konomischen Wissens fiir erfolgreiche Beeinflussung der Politik im Bereich der
Finanzmarktregulierung. Wir wendeten unseren Blick auf die CSOs, weil wir — zurecht, wie sich
gezeigt hat — davon ausgingen, dass diese Organisationen genau an der Schnittstelle zwischen
moralischen Legitimationsdiskursen und institutionellen Unterschieden von politischen und
wirtschaftlichen Systemen arbeiten.

1.2. VORAUSSETZUNGEN, UNTER DENEN DAS VORHABEN DURCHGEFUHRT WURDE

Das Projekt LegitimFinanz wurde an der Georg-August-Universitit Gottingen durchgefithrt und
von Jun. Prof. Dr. Sascha Miunnich (SM) geleitet, der dort seit 2013 als Juniorprofessor fur
International Vergleichende Soziologie berufen ist. Die Grundausstattung wurde von Seiten der
Gottinger Universitat getragen. Fir das Projekt wurde ein Forschungsteam aus zwei
wissenschaftlichen Mitarbeiterinnen gebildet, denen zudem Gelegenheit fiir eine Promotion gegeben



wurde. Frau Heide Haas (HH) wurde vom 1.11.2015 bis zum 30.9.2018 mit 65% TV-L 13 (Stufe 3)
im Projekt beschiftigt. Frau Katharina Legantke (KL) wurde vom 1.10.2015 bis zum 30.9.2018
(Stufe 1, ab 10/16 Stufe 2) im Projekt beschiftigt. Dazu kam Niklas Forreiter (NF) als
Wissenschaftliche Hilfskraft mit grof3er Forschungs- und speziell Interviewerfahrung, der in der
Interviewphase von 04/16-06/17 und noch einmal von 01/18-11/18 beschiftigt wurde. Fir die
Durchfihrung der quantitativen Textanalysen wurde Herr Dominik Paul (DP) als studentische
Hilfskraft ab April 2017 bis zum Ende des Projektes eingestellt. Rebecca Biermann (RB) und Lisanne
Visser (LV) kamen als SHKs zu den Stof3zeiten der Interviewauswertung jeweils dazu, betraut vor
allem mit der Transkription und dem Roh-Codieren der insgesamt 88 gefithrten Interviews.

I.3. PLANUNG UND ABLAUF DES VORHABENS

Unsere Arbeit hatte tber die drei Jahre, vor allem nach der Einarbeitungsphase im ersten Jahr, ein
feste Struktur der Zusammenarbeit, in der montags eine eher organisatorisch orientierte einstindige
Besprechungsrunde, personlich oder per Skype, mit allen Beteiligten stattfand. 14tdgig fanden dann
2-3 stiindige Projektbesprechungen statt, in denen Research Design, Ablauf und Ergebnis der
verschiedenen Teilprojekte immer wieder besprochen wurden und auch die Publikationen
gemeinsam diskutiert wurden, die tiber die Jahre entstanden sind. Zur Konzeptionierung in der
Anfangsphase und auch spiter noch zweimal nach der Auswertung einiger Interviews fir alle
Linder, fanden ganztigige Workshops statt, in denen wir unsere Ergebnisse zusammentrugen und
gemeinsame Leitfaden und weitere Wegmarken der Forschung definierten.

Obwohl die drei Teilprojekte natirlich zT. tberlappend durchgefihrt wurden und viele
Auswertungen gleichzeitig stattfanden, verlief das Projekt grob in zwei Teilen (Kleinere Workshops,
Kooperationen, Vortrige und Publikationen werden nur in der ausfiithrlichen Darstellung erwihnt).
Das erste Jahr war vor allem der Literaturarbeit, der theoretischen Einarbeitung der neuen
Mitarbeiter und der Umsetzung von Teilprojekt 1, der Konzeptionierung und Methodensichtung in
Teilprojekt 2, sowie den Pre-Tests fiir Interviews in Teilprojekt 3 gewidmet. Der Schwerpunkt der
Arbeit richtete sich hier auf das Zusammentragen der Geschichte des Finanzmarktes, d.h. der
Entwicklungsgeschichte der Regulierung von Bérsen, Banken und Versicherungen in Deutschland
und GroBbritannien, beginnend mit dem Eisenbahnboom und der Krise der 1805er Jahre in beiden
Lindern, tiber die Reformphase der 1980er und 1990er Jahre hinweg bis zu den Reaktionen der
Regierungen in beiden Lindern nach der Krise von 2008 bis heute. Gesammelt und ausgewertet
wurden historische Sekunditliteratur, Finanz- und allgemeine Wirtschaftsdaten in historischen
Zeitreihen, sowie eine Fille von Fachliteratur zur Vergleichenden Finanzmarktforschung in beiden
Lindern. Das Zusammentragen einer ausfithrlichen Regulierungsgeschichte diente dabei auch der
Vorbereitung von Teilprojekt 1 und 2. NF stieg bereits im April 2016 ein, begann mit der
Anbahnung und inhaltlichen Vorplanung der Interviews fiir Teilprojekt 3 und fithrte erste Interviews
als Pre-Tests in Deutschland.

Mit dem Einstieg der weiteren Hilfskrifte im Jahr 2017 begann die zweite Phase, die intensive
Erhebung und Auswertung der empirischen Daten bzw. des empirische Materials in allen
Teilprojekten. SM tUbernahm die Archivarbeit in GroBbritannien, vor allem in den historischen
Archiven der City of London, der Bank of England und dem deutschen Bundesarchiv. In den drei
lingeren Reisen nach London (und Norwich und Edinburgh) und kurzen Aufenthalten in Berlin
konnte SM dabei Archivaufenthalte fir Teilprojekt 1 mit der Durchfihrung von Interviews fur
Teilprojekt 3 verbinden. Ein Vorteil war zudem, dass NF in Berlin wohnt und dort viele Interviews




ohne grofleren Reiseaufwand durchfithren konnte. Zudem begann im Wechsel mit den
Interviewreisen die Transkription der gefiihrten Interviews und ihre Aufbereitung fiir die spitere
Auswertung in MaxQDA, v.a. durch RB und LV. Auch meine selbstfinanzierten Hilfskrifte am
Lehrstuhl stiegen hier teilweise mit ein. Viele Interviews konnten zudem per Skype gefiihrt werden,
da die VertreterInnen der CSOs hier technisch sehr erfahren und dazu bereit waren, wodurch wir
mehr Interviews fithren konnten als wir geplant hatten. Nach einer Pre-Test-Phase in Deutschland
o, 2. HJ 2016 lief die Durchfithrung der 21 60-120miniitigen leitfadengestiitzten Interviews in
Deutschland und 12 in GroBbritannien iiber die zweite Hilfte des Jahres 2017 bis ins Frithjahr 2018.

Zwischen Frithjahr und Herbst 2018 fithrte KIL 22 Interviews in Frankreich und HH 22 Interviews
in Spanien mit Vertreterlnnen von CSOs im Finanzmarktbereich. Dazu kamen 14 Interviews in
Brissel mit Reprisentantlnnen von europaweit engagierten CSOs und MEPs die von wechselnden
Teammitgliedern gefithrt wurden. An drei Gelegenheiten nahm zudem einer oder mehrere
Teammitglieder an Konferenzen von CSOs auf europdischer Ebene Teil, um neue Gesprichspartner
zu finden und Material zu sammeln. Insgesamt kam so eine Zahl von 88 leitfadengestitzten
Interviews (insgesamt ca. 100 Stunden Tonmaterial) zusammen, die im Verlaufe der Jahre 17 und 18
transkribiert und codiert wurden. Im Sommer 2018 begann zudem die Auswertung der Interviews
mithilfe von MaxQDA und einem Verfahren der Mehrfachcodierung, in dem alle MitarbeiterInnen
und Hilfskrifte beteiligt waren. Teilprojekt 2 wurde Ende 2018 mit ausftihrlichen Auswertungen der
Themenstruktur aller relevanten Finanzmarktdebatten im deutschen und britischen nationalen
Parlament mit Hilfe verschiedener Methoden des Topic Modeling abgeschlossen. Schlie3lich wurden
in der Auswertungsphase die Ergebnisse der Teilprojekte 2 und 3 in den Kontext der historischen
und aktuellen Geschichte der Finanzmarktregulierung in Deutschland und GrofB3britannien gestellt,
wie sie im ersten Jahr vorbereiten worden war. Fir Frankreich, Spanien und die gesamte EU wurden
zudem aus der Sekunditliteratur die Wandlungsprozesse des Finanzmarktes seit den 1990er Jahren
hinzugezogen.

Ende Januar 2019 fand schlieBllich eine von uns allen gemeinsam organisierte grof3e internationale
Abschlusskonferenz mit dem Titel ,,The Social Legitimacy of Financial Profits am Hamburger Institut
fir Sozialforschung statt. Hier wurden die Ergebnisse aus allen drei Projekten prisentiert, und wir
luden zudem zehn weitere internationale Forscherlnnen ein, die aus historischer,
politikwissenschaftlicher oder soziologischer Perspektive zur Legitimitit des Finanzkapitalismus
arbeiten. Eingeladen wurden zudem unsere Interviewpartner und drei ehemalige Interviewpartner
nahmen an einer Abschlussdiskussion zum Verhaltnis von CSOs und wissenschaftlicher Forschung
im Bereich der Finanzmarktpolitik teil, mit der die Konferenz und auch das gesamte Projekt am
31.1.2019 endete.

1.4. WISSENSCHAFTLICHE ANKNUPFUNGSPUNKTE

Neben den unter I.1. schon genannten konzeptionellen Bezugs- und Kiristallisationspunkten
sprechen die Ergebnisse unserer Forschungsarbeit vor allem zu sechs Kontroversen bzw.
sozialwissenschaftlichen Forschungsstringen. Erstens, das wichtigste Ergebnis des Projektes ist die
Entwicklung einer vertieften, konzeptionell differenzierten und empirisch gehaltvollen Perspektive
auf die Frage des Finanzprofits in fir die Legitimitit von MarktGkoonomien. Hier mussten zwei
Fragen miteinander verbunden werden: Erstens, wie verhalten sich Profit und Legitimitit in
kapitalistischen Gesellschaften zueinander? Ungleich verteilte Profite sind der ,,blind spot® der
marginalistischen Okonomie und entzichen sich der meritokratischen Rechtfertigung der




Marktokonomie. Zweitens, Finanzprofite haben im Unterschied zu ,,realwirtschaftlichen® Profiten
eine spezifische legitimatorische Ideengeschichte, die politischen Bezugnahmen und Kritiken sind
hier lebendiger und intensiver als fiir andere Profitformen (Wucher, Spekulation, Zusammenbriiche
der Borsen etc.). Zugleich ist es falsch, Finanzprofite als grundsitzlich von der Realwirtschaft
entkoppelte Formen des Ertrags zu konzeptualisieren (Henning 2015; Lapavitsas 2011; Streeck
2013). Die Geldseite einer kapitalistischen Okonomie ist von ihrer Produktion und
Konsumptionsseite nicht trennbar. Die politischen Folgen dieser Ambivalenz des Profits, wie sie
sich in Finanzkrisen zeigen, heruasgearbeitet zu haben, fillt eine groBe Liicke in der
sozialwissenschaftlichen Forschung zum Verhiltnis von Finanzmirkten und Gesellschaft.

Zweitens, unsere Ergebnisse tragen zur Debatte um den Umgang demokratisch-freiheitlicher und
pluralistischer Gesellschaften mit konomischen Krisen bei. Insbesondere konnten wir nachweisen,
dass Legitimititsdebatten um die Okonomie sich zu einem hohen Grad von aktuellen 6konomischen
Problemlagen entkoppeln konnen und durch die Brille der Leitbilder historisch fritherer Regime
betrachtet werden (Blyth 2013a, 2002; Hall 1993). So waren die moralischen und kognitiven
Schwerpunkte der Finanzmarktregulierung aus der historischen Periode national eingebetteter
Finanzmirkte diskursiv prigend fiir die Debatten um die Finanzkrise von 2008 in allen betrachteten
Lindern — dies gilt nicht nur fiir die moralische Bewertung, sondern auch fiir die kognitive Analyse,
fiur das Wissen tiber die Krise und die Wahrnehmung ihrer Ursachen (Miinnich 2018, 2017). Die
Institutionalisierung von Wissen und die Historizitit jeder aktuellen Krisenperzeption wird so zu
einem relevanten zukiinftigen Forschungsfeld in der sozialwissenschaftlichen Krisentheorie.

Drittens, die Internationale Politische Okonomie beschiftigt sich seit lingerem mit der historischen
Pfadabhingigkeit von Finanzsystemen wund ihrem graduellen Wandel zum globalen
Finanzmarktkapitalismus (Faust und Kadtler 2019; Krippner 2005). Im Zentrum steht dabei die
Frage der mangelhaften regulatorischen Antwort auf die Krise von 2008 im europiischen oder gar
globalen Kontext, die in erstaunlichem Kontrast zum Grad der staatlichen Intervention in den
Kapitalmarkt zur Bankenrettung steht (Grossman und Woll 2014; Mayntz 2013). Unser Beitrag zeigt,
dass neben 6konomischen und politischen Institutionenregimen auch spezifisch national konturierte
Moral6konomien ein Hindernis fir eine europaweite Regulierung von Finanzmairkten bilden. Die
lange historische Linie der moralischen Kritik an Finanzprofiten und Finanzmirkten, die sich in
Deutschland und GroBbritannien stark voneinander unterscheidet, ist politisch bis heute wirksam
und verhindert eine konvergente, transnationale Wirksamkeit von Finanzmarktkritik, die
weitergehende Reformen tragen konnte (Munnich 2016, 2018). Politik arbeitet mit den
Legitimierungsmustern der kulturelle divergenten Vergangenheit bei der Kritik und Reform des
heutigen globalen Wirtschaftssystems.

Viertens, gegentiber der Regimeliteratur der Spielarten-des-Kapitalismus-Debatte betonen wir, dass
nicht nur sozial- und wirtschaftspolitische Institutionen und 6konomische Struktur von Finanz-,
Arbeits- und Glitermirkten eine Spielart (oder auch ein Produktionsregime oder Wachstumsmodell)
des Kapitalismus definieren, sondern dass dazu auch historisch gewachsende, kulturell verankerte
Weltbilder gehoren, die nicht nur den Status Quo, sondern auch jede mogliche zivilgesellschaftliche
Kritik begleiten und begrenzen (Deeg und Jackson 2006; Schmidt 2008, 2010). Fiir die Finanzregime
sind das vor allem Fragen der Legitimitit der Verhaltensweisen von Finanzinvestoren und den
Verteilungsergebnissen des Finanzmarktes.

Fiinftens, gegentiber der Soziologie der Rechtfertigung betonen wir die Bedeutung der historischen
Institutionalisierung bestimmter Varianten von Rechtfertigungswelten iber die Zeit und die




Moglichkeit, dass Realititstests in der politischen Sphire grof3e Teile der realen Wirtschaftsordnung
bei der Bewertung und Kritik des Status Quo ausblenden. So 6ffnet sich eine Briicke zwischen
soziologischem Neo-Institutionalismus und Theorien des Finanzmarktkapitalismus (Hasse et al.
2005; DiMaggio und Powell 1991).

Sechstens schlief3lich leistet unsere Arbeit einen Beitrag zum Verhiltnis von Institutionen- und
Bewegungsforschung, was einen Zugang 6ffnet zur Frage der Chancen und Grenzen transnationalen
Protests, der iiber die klassische Frage der Bewegungsforschung nach der Mobilisierung hinaus geht
und die Rezipientenseite des Protests stirker in den Blick nimmt (McCammon et al. 2001).

L.5. ZUSAMMENARBEIT MIT ANDEREN STELLEN.

Wir haben im Projekt LegitimFinanz von Anfang an in engem Austausch iber Fragestellungen,
Methoden und Ergebnisse mit dem GutBank-Projekt gestanden, das SOFI Géttingen koordiniert
wurde. In den Jahren 2016 und 2017 Projektzeitraum fanden insgesamt vier gemeinsame Workshops
statt (Marz 16, Juli 16, Feb 17, Okt 17), in denen wir die Ergebnisse austauschten und gemeinsame
Perspektiven ausleuchteten. Aus dem Gut-Bank-Projekt wurden auch einige Ergebnisse im Rahmen
unserer Abschlusskonferenz am Hamburger Institut fir Sozialforschung im Januar 2019 prisentiert.
Teile unserer Ergebnisse werden auch in einem vom GutBank-Projekt geplanten Herausgeberband
im nichsten Jahr publiziert und so auch schriftlich ins Gesprach mit den Ergebnissen des Projektes
gebracht werden.

Dartber hinaus entwickelte sich ein reger Austausch unter den verschiedenen Projekten der
Forderlinie ,,Finanzsystem und Gesellschaft®. Dieser wurde zum einen durch die beiden vom DLR
getragenen Veranstaltungen in Bonn angeregt, zum anderen aber durch die Koordinationsarbeit von
Claudia Czingon und spiter Sonja Kleinod stark unterstitzt. Durch die Schaffung der gemeinsamen
Social Media- und Internetaktivititen war es méglich, den Fortschritt und die Ergebnisse der anderen
Projekte der Forderlinie zu verfolgen.




II.

EINGEHENDE DARSTELLUNG

Im Folgenden werden nun Forschungsfragen, Research Design, und methodische Vorgehensweise
der drei Teilprojekte dargestellt, sowie die jeweilige Verwendung der Zuwendung und die damit
erreichten Ziele inhaltlich begriindet. Zugleich wird dabei fiir die Teilprojekte die Notwendigkeit
und Angemessenheit der geleisteten Arbeit dabei dargestellt. Am Ende folgt eine Darstellung zur
Abschlusskonferenz des Projektes m Januar 2018. Eine allgemeinverstindliche Darstellung der
zentralen Ergebnisse der Forschung findet sich dann auch ausfihtlicher in der ,,Kurzfassung der
Ergebnisse®, die mit dem Schlussbericht vorgelegt wird.

I.1. TEILPROJEKT 1: LEGITIMITAT UND FINANZMARKTREGULIERUNG IN DEUTSCHLAND
UND GROBBRITANNIEN AUS HISTORISCH-VERGLEICHENDER PERSPEKTIVE

(a) ZIELE UND AUSGANGSPUNKT DER FORSCHUNG

Dieses Teilprojekt zielte auf eine historisch-institutionalistische Betrachtung der unterschiedlichen
Evolution von Finanzmarktregimen in Deutschland und GroBbritannien vom 19. Jahrhundert bis
heute, und legte dabei den Fokus auf die Frage, welche Kritik- und Rechtfertigungsmuster fiir oder
gegen die Regulierung von Finanzmirkten und die dort erzielten Gewinne in beiden Lindern in
Offentlichen Debatten in Stellung gebracht werden. Es ging also darum, die institutionelle
Entwicklung der Finanzregime, wie sie sich im Hinblick auf die Marktregulierung darstellte und
verinderte gemeinsam mit den sie umgebenden Diskursstrukturen tiber die Legitimitit oder die
Illegitimitit von Finanzprofiten zu betrachten und zu fragen, wie die normativen Weltbilder und
Wissensstrukturen, die sich als national spezifische Moralokonomie des Finanzmarktes, oder auch
als historische Motive der Begrenzung von Finanzmirkten definieren, Finfluss auf die Regulierung
nehmen. Es ging also um eine Soziologisierung des Institutionenbegriffs fiir den Vergleich von
finanzkapitalistischen Regimen. Die Leitfragen des Forschungsvorhabens waren:

1. Welche typischen Muster der Profitkritik und —rechtfertigung lassen sich in den Debatten
finden? Gibt es systematische Unterschiede zwischen der ersten und der zweiten Phase des
Finanzkapitalismus?

2. Welchen Einfluss nehmen die im 19. Jahrhundert und heute zur gleichen Zeit stattfindenden
akademischen Fachdiskurse auf die diskursive und institutionelle Dynamik der
Finanzmirkte?

3. Wie stark miteinander verbunden sind 6ffentlicher und politischer Diskurs? Blockiert das
Parlament institutionellen Wandlungsdruck, der in der 6ffentlichen Debatte spiirbar wird?

4. Inwieweit werden in heutigen Diskursen um den legitimen Finanzprofit historisch bedingte
und in unterschiedlichen wirtschaftskulturellen Vorstellungen wurzelnde Moralokonomien
der jeweiligen Gesellschaft reproduziert?

5. Inwieweit haben solche Diskurse die Institutionalisierung des Finanzmarktkapitalismus in
seiner ersten Blittephase geformt? Lassen sich dhnliche Zusammenhinge fiir den Verlauf
und die Wirkung der beiden betrachteten heutigen Debatten aufzeigen?




6. Sind typische Unterschiede und Gemeinsamkeiten der Akteursstruktur der Debatten
zwischen Grofibritannien und Deutschland im Hinblick auf diese Strukturen zu sehen? Wie
haben sich diese seit dem 19. Jahrhundert verandert?

Es ging also nicht nur um eine historisch-vergleichende Betrachtung von Marktregeln im Wandel,
sondern insbesondere auch um die Frage der Kontinuitit oder des Wandels von legitimatorischen
Motiven, von Rechtfertigungsdiskursen, verstanden als einen Prozess der Ko-Evolution mit
Wechselwirkungen, aber keine gegenseitige Determinierung (Rueschemeyer 2009, 2008). In dieser
Orientierung steckt die grundlegende sozialtheoretische Frage nach der Wechselwirkung von
Institutionen und Diskursen, die im Verlaufe des Projektes mit einer konzeptionellen Erweiterung
des Institutionenbegriff in der Vergleichenden Kapitalismusanalyse beantwortet wurde. Die
historischen Rationalititskriterien der national unterschiedlichen Finanzregime sind als Wertbeziige
in die Institutionenordnungen eingeschrieben und strukturieren Legitimationsdiskurse bis heute, d.h.
sowohl die Rechtfertigung als auch die Krittk von Finanzprofiten reproduziert historische
Legitimationsmuster, und das obwohl die Finanzregime in den betrachteten beiden Lindern sich seit
den 1980er und 1990er Jahre in Richtung eines deregulierten und global konvergenten
Finanzmarktkapitalismus entwickelt haben (Miinnich 2018).

(b) VERWENDUNG DER ZUWENDUNG UND ANGEMESSENHEIT DER GELEISTETEN ARBEIT

In empirischer Hinsicht begann die Arbeit in diesem Teilprojekt - nach einer gemeinsamen
Einarbeitung in die sozialwissenschaftliche Literatur zur Vergleichenden und Historischen
Kapitalismusanalyse - mit einer intensiven Aufarbeitung der historischen und sozial- und
kulturwissenschaftlichen Literatur zur Entwicklung von Bérsen- und Kreditmarktregulierungen in
Deutschland und Grof3britannien, die auch den groBten Teil der angeschafften Fachliteratur
ausmacht (siche Liste der Anschaffungen im Anhang). Methodisch ging es um zwei historisch-
vergleichende Fallstudien, in denen es moglich wird, ausfithrliche Deskription der Entwicklung der
Finanzsysteme in beiden Lindern mit der analytischen Ebene zu verbinden, wie 6ffentliche Moral-
und Legitimierungsdebatten mit institutionellen Wandlungsprozessen und soziodkonomischen
Krisenentwicklungen zusammenspielen (Ebbinghaus 2009; Munnich 2010). Dafir missen die
politischen Handlungsweisen und Positionen von Akteuren und Organisationen, wie sie sich in der
historischen Literatur darstellen, mit den Motiviulerungen der Akteure zusammengebracht werden,
wie sie sich in historischem Quellenmaterial darstellen. Das Ziel dabei ist es, Mechanismen
herauszuarbeiten, wie kulturelle Legitimierungsfragen und 6konomische Dysfunktionalititen und
Instabilititen zusammenwirken (Rueschemeyer 2008).

Wir trugen aus der Literatur eine ausfithrliche Regulierungsgeschichte des Finanzmarktes in
Deutschland und Grof3britannien von 1850 bis zur Deregulierungsphase (1986 in GB, mehrere
Schritte tber die 1990er Jahre in Deutschland) zusammen, die wir inhaltlich nach den
unterschiedlichen Bereichen sortierten, die im Fokus offentlich-moralischer Kritik standen. Dies
waren der Terminhandel, die Verbriefung von Kreditvertrigen aller Art, Regeln fir die
Wertpapierzulassung, den Insiderhandel, die Besteuerung von Finanzaktivititen, die Regeln fur die
Zinsen aus der Geldschopfung, sowie die Setzung von Zinsgrenzen (Michie 2001; Ingham 1984).
Aus dem Vergleich mit Grof3britannien ergab sich dabei schon ein deutlicher Unterschied, und zwar
sowohl im Schwerpunkt der 6ffentlich-moralischen Problematisierung als auch im Fokus der
politischen Regulierung der Finanzmirkte, da in GrofBbritannien Marktzutrittsregeln und die
Bestrafung von personlichem Fehlverhalten der Trader deutlich stirker im Fokus standen. Ergebnis




dieser Literaturarbeit waren zudem zwei ausfihrliche Kapitel mit der Entwicklung der
Finanzmarktregulierung in beiden Lindern auf Grundlage von Sekunditliteratur von jeweils knapp
100 Seiten, dazu eine ausfiihrliche tabellarische Ubersicht der wichtigsten Reformepisoden in beiden
Lindern (sieche auch Abb. 7 im Anhang).

Regulierungsbereiche und Schwerpunkt der 6ffentlichen Kritik und Moralisierung von Finanzprofiten in

Deutschland und Grof3britannien
Deutschland

Verbot von Zeitgeschiften und Diskussion um
Differenzeinwand (1840 -1860 Preulen, 1870er
Deutschland)

Einfithrung (1881) und wiederkehrende
Reformbestrebungen zur Bérsenumsatzsteuer (1909,

1913, 1922)

Diskussionen und Regulierungsversuche zum
Zinswucher 1870-1890, Wuchergesetz von 1890
Borsengesetz von 1896 und seine Entstehung seit 1890
Bankenenquéte von 1907

Reform des Bérsengesetzes 1908

Zusammenbruch der Danat-Bank 1931

Kreditwesengesetz 1934

Diskussionen um Abschaffung und Wiedereinfithrung
von Kapitalverkehrskontrollen 1960-1980

Zusammenbruch und Rettung der Herstatt-Bank 1974

Auseinandersetzungen um Verbot des Insiderhandels
1988

Grof3britannien

Mitgliedschaftsregelungen des London Stock Exchange
1760-1790

Regeln gegen Filschung von Papieren und Betrug an
der Bérse (1820-1830)

Authebung des Bubble Acts 1720 und die Etlaubnis
von Joint Stock Companies (1825)

Broker vs. Jobber — Debatten und Regeln zur
Mitgliedschaft 1890-1910

Royal Commission on the London Stock Exchange

(Zulassungsbedingungen) 1878

Der Zusammenbruch der Barings-Bank und die
Bankenpanik von 1890

Einschrinkung und Wiederaufnahme des
Terminhandels vor und nach dem 1. Weltkrieg
(1914/1921-22)

Debatten um Mindestkommissionen fur Handler

(1914-1916)
MacMillan Committee 1931

Exchange Control Act 1947
(Kapitalverkehrskontrollen)

Die wiederkehrenden Debatten um die Stamp Tax auf
Finanztransaktionen (1694 bis 19806)

Die Krise der Secondary Banks (Interbankenmarkt)
1974/75, Banking Acts von 1975 und 1979

Der Zusammenbruch der BCCI (1991) und der
Barings-Bank (1995)

Die Reformepisoden waren dann auch die Anleitung fir die Arbeit auf den drei Archivreisen von
SM in London tber das Jahr 2017. Hier wurden vor allem Materialien zu diesen Reformepisoden
gesammelt, aber auch anhand der Protokollblicher der Leitungsgremien des LSE nach weiteren
Indizien fur 6ffentliche Legitimierungsdebatten und die regulativen Reaktionen gesucht. Insgesamt
wurde auf den Archivreisen Quellenmaterial im Umfang von tber 1.000 Seiten aus den folgenden
Bestinden gesammelt und abfotografiert:

e Zeitungsartikel aus Times, Financial Times, Economist und anderen Tages- und
Wochenzeitungen zum Zusammenbruch der Baringsbank von 1890 und von 1994 (The
British Library, London)
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e Handschriftliche Protokolle der leitenden Commissions des London Stock Exchange
(Guildhall Library, London)

e Abschriften der 6ffentlichen Reden der Governors der Bank of England (Archives of the
Bank of England, LLondon)

e Proceedings der Hearings des britischen Parlaments im Bereich der Finanzmarktregulierung
und Kommissionen zu Banken (The British Library, London)

e Archiv der London Times (Guildhall Library, London, teilw. auch online)

e Press Cuttings innerhalb der BoE zu Bankenpaniken und Bérsenregulierung (Archives of
the Bank of England)

e Korrespondenz zwischen der Bank of England und HM Treasury (Archives oft he Bank of
England)

o Zeitungsartikel iiber das Verhiltnis von Banken und Offentlichkeit (British Newspapers
online)

Der grofB3te Teil des gesammelten Materials wurde dann mit Hilfe der Methode der qualitativen
Inhaltsanalyse nach Mayring codiert. FEinige Teile des gesammelten Quellenmaterials fir
GroBbritannien konnten im Laufe des Projektes noch nicht vollstindig ausgewertet werden. Die
deutsche Finanzmarktgeschichte ist in der historischen Sekundirliteratur deutlich besser erschlossen,
was die Offentlichen Debatten angeht, die die Entwicklung umrahmt haben. Hier war es méglich,
primir mit historischer Sekundatliteratur zu arbeiten, erginzt um einige parlamentarische Materialien
zu den groflen Reformen, die online zuginglich sind. Fir die Borsenregulierung, v.a. das
Borsengesetz von 1896, finden sich hier ausfihrliche Studien (Schulz 1994; Meier 1992; Reitmayer
2011; Pohl und Goémmel 1992; Solmssen 1921), wie auch zur historischen Entwicklung der
Bankenregulierung und —zusammenbriiche angeht (Busch 2003; Krenn 2008; Edwards und Fischer
1994; Gall 1995).

(c) ERGEBNISSE

Anhand der gemeinsamen Analyse von historischer Sekundatliteratur und den ausgewerteten
historischen Quellen wurde deutlich, dass die City of London selbst in einer deutlicheren Diskussion
mit der Offentlichkeit stand und dass BoE und die Leitungsgremien des LSE als politische Akteure
in den Diskursen involviert waren. Die Materialsammlung hatte diese Schnittstelle zwischen den
Finanzmarktregulatoren und der Offentlichkeit ins Zentrum geriickt, da in GroBbritannien, anders
als in Deutschland, nicht die parlamentarischen Gremien und Ministerien die Offentliche
Finanzdebatte fihren, sondern zu einem viel héheren Grad die Marktgremien der City und die Bank
of England selbst. Damit ldsst es sich auch in Verbindung bringen, dass die Krittken und
Legitimititsangriffe in Krisenzeiten zumeist durch interne Regulierungen der Borsenbesitzer, also
des Hindlerkollektive, beantwortet wurden. So gab es bis in die 1970er Jahre keine staatliche
Bankenaufsicht in Grof3britannien.

In Deutschland waren dagegen die wiederkehrenden parlamentarischen und = staatlich-
administrativen Versuche prigend, Spekulationsgeschifte zu verhindern oder zumindest
einzuschrinken (Litz 2002). Wie in der sechsjihrigen Entstehungsgeschichte des Borsengesetzes
und seiner Lockerung von 1908 wiederholte sich immer wieder das Verbot und die Lockerung
dieses in der Offentlichkeit als besonders problematisch gebrandmarkten Art des Finanzgeschifts.
Bezugsfolie ist dabei immer wieder die Realwirtschaft, in die der Finanzmarkt wie eine Art
Steuerungszentrale integriert sein sollte und nicht, wie in GroBbritannien, durch starke
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Zugangsgrenzen nur spezialisierten Hindlern vorbehalten. Die Ergebnisse dieser ausfiihrlichen
Literatur- und Quellenarbeit erschienen in einem Artikel in der Kdlner Zeitschrift fiir Soziologie und
Sozialpsychologie m Jahr 2017, in dem die unterschiedlichen Legitimierungsmuster als unterschiedliche
Rationalititskriterien der Finanzmarktregulierung in Deutschland und GrofBbritannien beschrieben
und vergleichend zusammengefasst wurden (Munnich 2018).

Deutschland GrofRbritannien

Korporatistische Soziale Schlieung und
Selbstverwaltung Statusordnung
Zulassung nach Segmentierte
universalistischen Berufsbilder,
Bedingungen professioneller Ethos

Produktbewertung nach ~ Freie Zulassung und

realwirtschaftlichen allgemeine
Bezligen Handelserlaubnis
Schiedsgerichte, Interne Kommissionen
Strafkataloge und Berichte

Professioneller

Wirtschaftskapitén Wertpapierhandler

Unsere Ergebnisse bestitigen die Vermutung, dass unterschiedliche institutionelle Finanzregime
eben nicht nur als interessenregulierende Institutionen gesehen werden sollten, sondern immer auch
zugleich mit spezifischen Weltbildern und diskursiven Legitimierungsmustern verkniipft sind (Blyth
2002; Sum und Jessop 2013; Schmidt 2008). Andererseits konnen wir auch zeigen, dass diese Ideen
eben nicht in einer schriffen Dichotomie von Werten auf der einen Seite und Marktregeln auf der
anderen Seite beschrieben werden konnen, sondern dass intermedidre institutionelle
Regelungsprinzipien, kognitive Modelle der richtigen Grenzziehung und Ausgestaltung von Arenen
des Finanzinteresses die Legitimationsdiskurse bestimmen. Es ist das Verschwimmen von
Wertgehalt und Regelgehalt, der Ubergang von normativen zu kognitiven Ideen, der die Struktur
von Rechtfertigungskonflikten kennzeichnet (Lepsius 1996, 1995). Institutionen sind hier auch
immer Gravitationszentren des Diskurses und die in der Spielarten-des-Kapitalismus-Debatte so
dominante Dichotomierung von ,,bank-based* und ,,market-based financial regimes* (Zysman
1983; Vitols 2004) offenbart sich hier als moralisch-legitimatorisch in unterschiedlichen
Rationalititskriterien des Schutzes der Realwirtschaft vor Krisen verankert - und eben nicht als
einfacher Ausdruck des britischen Liberalismus. Im Gegenteil: Der Grad der Selbstregulierung der
Londoner Borse war alles andere als wettbewerbsfreundlich.

Uber diese unterschiedlichen Rationalitdtskriterien und auch dem unterschiedlichen Grad der
Bezichungen zwischen Finanzmarktakteuren, Politik und Offentlichkeit hinaus konnten wir im
Zeitverlauf auch Konvergenzen zwischen den beiden Fillen ausmachen. Es gibt eine dhnliche
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Periodisierung der Finanzmarktentwicklung in beiden Lindern, die sich iber die
Strukturunterschiede des Finanzsektors hinweg beobachten lisst: In beiden Lindern war Ausbau
der Eisenbahn als eine der grof3ten InfrastrukturmaB3nahmen des 19. Jahrhunderts in den 1840er und
50er Jahren ein starker Motor der finanzmarktlichen Expansion und zugleich ein Moment der
verstirkten 6ffentlichen Aufmerksambkeit fiir die Problematik der Finanzspekulation, wenngleich die
Adressaten und Kritikmuster, die dort gedullert wurden sich zwischen den Landern deutlich
unterscheiden. Danach konzentriert sich die britische Debatte vor allem auf die Problematik einer
wachsenden Verschiebung der Wirtschaftskraft zugunsten des Finanzsektors ohne heimische
Produktionsbasis (Loeffler 2012). Der Ubergang des britischen Empires von der Kontrolle groer
Teile der weltweiten Giterproduktion zur blofBen Kapitalisierung und Finanzierung durch die City
bei gleichzeitigem Riickgang der industriellen Position gegeniiber Kontinentaleuropa ist ein
wichtiges Thema der Finanzkritik bis zum Ersten Weltkrieg (Ingham 1984; Poovey 2003). In
Deutschland ist es dagegen die wachsende Bedeutung von Termingeschiften und Landhandel, v.a.
im Bereich der Agrarwirtschaft, in denen sich eine Modernisierungskrise zeigt, deren 6ffentliche
Problematisierung sich deutlich auf den Finanzmarkt und die Erzielung von Finanzprofiten richtet
(Geyer 2000, 1998).

Die MaB3nahmen im Ersten Weltkrieg laufen in beiden Lindern auf eine strikte staatliche Kontrolle
der Geld- und Kapitalmirkte hinaus (Michie 1996). In der Zwischenkriegszeit beginnt eine wieder
deutlichere Distanz zwischen den beiden Finanzregimen, was u.a. auf die unterschiedliche
Behandlung der Kriegsschulden bzw. der Reparationszahlungen zurtickzufthren ist. Deutschland
gerit in eine permanente politische und finanz- und geldpolitische Krisenlage, Grof3britannien
kampft um die Riickkehr zum Goldstandard. Der Goldstandard bzw. die Stabilitit der nationalen
Wiahrung erweist sich hier als sehr wichtiger Bezugspunkt legitimatorischer Debatten um den
Finanzmarkt in beiden Lindern — in Deutschland dann zunehmen kritisch konnotiert als Diktat des
Auslands im Zuge einer politischen Verschiebung nach rechts, in Grof3britannien ebenfalls
nationalistisch als Sehnsucht zur Riickkehr zum Status der globalen Hegemonialmacht zu Zeiten des
Goldstandards im 19. Jahrhundert konnotiert (Helleiner 2002). Aufgrund der unterschiedlichen
Rationalititskriterien, die das legitimatorische Gravitationszentrum bildeten, wirkt sich diese
dhnliche Situation dann in Deutschland stirker als Kritik an der ,,parasitiren Ausbeutung der
Realwirtschaft durch Spekulanten aus, wihrend in Grof3britannien die Professionalitit und weltweite
Uberlegenheit der City zu einer kontinuierlichen Argumentationsfigur britischer nationaler Stirke
reift.

In der Zeit nach dem 2. Weltkrieg schliellich beginnt die Hoffnung auf eine baldige (Re-)
Globalisierung der Finanzmirkte in Deutschland schon friher als in der Literatur haufig
beschrieben, nicht erst mit den Finanzmarktstabilisierungsgesetzen der 1990er Jahre und der breiten
Deregulierung, sondern schon in der Etablierung der Eurodollar-Mirkte und dem monetaristischen
Wechsel der Deutschen Bundesbank werden Kapitalverkehrskontrollen zunehmend kritisch
gesehen. In der ordo-liberalen Grundorientierung der deutschen Wirtschafts- und Sozialpolitik
nihert der Legitimationsdiskurs um die Finanzwirtschaft schon frith monetaristischen Vorstellungen
(Blyth 2013a). Es ist eher die Machtposition der Banken, die in den 1960er und 1970er Jahren
offentlich diskutiert wird, als die Notwendigkeit, in Frankfurt a. Main ein starkes
Kapitalmarktzentrum aufzubauen. Hier ndhern sich die beiden Linder wiederum an. Denn der
britische Big Bang von 1986, d.h. die Deregulierung der Finanzmairkte und die Annidherung der
institutionellen Regeln an die amerikanische SEC ist umstritten und keineswegs die natiirlich Folge
des britischen liberalen Produktionsmodells. Hier mischt sich in den 6ffentlichen Debatten auch der
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Gedanke eines britischen ,,Stils* in der Finanzékonomie ein, der durch besonders gro3e Erfahrung
und Professionalitit in der Selbstverwaltung gekennzeichnet ist und durch eine Verteidigung der
Regeln von Ehre, Privilegien und sozialer Sanktionierung der Hindler durch das Handlerkollektiv
gegeniiber dem amerikanischen Modell der Verrechtlichung und der administrativen Aufsicht (Liitz
2002).

Es zeigt sich in der von uns in Teilprojekt 1 durchgefithrten soziologisch orientierten Betrachtung
der Regulierungsgeschichte auf die darin wirkenden Legitimationsmuster, wie die linderspezifischen
Vorstellungen einer legitimen Arena, moralisch akzeptabler Handelsformen und Privilegien der
Mitgliedschaft im Finanzmarkt definieren, welche Finanzprofite leichter gerechtfertigt werden
konnen. Sie prigen dann auch in der Art einer kognitiven Vorstrukturierung den Wandel
institutioneller Strukturen. Die Legitimationsmuster der linderspezifischen Diskurse fungieren also
im Weberschen Sinne als ,,Weichensteller* der Fortsetzung nationaler Pfade auch in international
dhnlichen Krisenlagen und konvergenten sozio6konomischen Entwicklungstrends (Weber 1988, S.
252; Minnich 2011), sozusagen als permanente kulturelle Quellen der institutionellen Divergenz.
Zugleich wurde tber beide historische Fallstudien hinweg deutlich, dass das Verhiltnis von Real-
und Finanzwirtschaft in beiden Lindern zentral ist, dass also die Untrennbarkeit von Finanz- und
Realprofiten immer auch Hintergrund fiir die national spezifischen Legitimationsmuster bildet. Auch
in Grofibritannien werden Finanzprofite nicht als getrennte Mirkte gesehen — es ist gerade die
Problematik zwischen Real- und Finanzwirtschaft die der Grund dafiir ist, warum der
Legitimationsdiskurs sich auf die Errichtung moglichst hoher Mauern zwischen Finanz- und
Realwirtschaft richtet.

Die beiden im Teilprojekt von uns entwickelten Linderstudien und die bereits erschienenen
Aufsitze werden wir im Laufe des ndchsten Jahres zu einer Monografie weiterentwickeln, die die
Ko-Evolution von Legitimationsdiskursen und Regulierungsschwerpunkten in den beiden
Finanzregime ausfiihrlich schildert, die gesamte Materialftille mit einbezieht und gemeinsam und mit
den Analysen aus Teilprojekt 2 das Argument der historischen Kontinuitit von Rationalititskriterien
auch tUber institutionelle Wandlungen hinweg illustrieren wird, wie auch die beiden Lindern
gemeinsame legitimatorische Problematik des richtigen Verhiltnisses von Finanz-und Realprofiten
als Wurzel kultureller Divergenz von Kapitalismus-Spielarten beschrieben wird. Die unterschiedliche
historische Antwort auf die Grenzprobleme der Profitarten ist eine ideelle Wurzel der

unterschiedlichen Kapitalismen.

IL.2. TEILPROJEKT 2: QUANTITATIVE ANALYSE DER LEGITIMITATSDISKURSE DES
HEUTIGEN EUROPAISCHEN FINANZMARKTKAPITALISMUS

(a) ZIELE UND AUSGANGSPUNKT DER FORSCHUNG

In diesem Teilprojekt ging es uns um einen Vergleichspunkt zu den historisch-institutionalistischen
Fallstudien aus dem ersten Teilprojekt. Wir rickten dafiir die inhaltliche und thematische Struktur
nationaler Parlamentsdebatten um Finanzmarktregulierung seit der Krise von 2008 ins Zentrum der
Untersuchung. Die historisch gewachsenen Finanzregime haben sich seit den 1980er und 90er Jahre
radikal in GroB3britannien und graduell in Deutschland verindert, wodurch die nationalen Pfade
zumindest tendenziell konvergierten. Die begleitenden Legitimationsdebatten zu diesen
Reformprozessen sind sozialwissenschaftlich ausfiihrlich durchleuchtet. Hier stehen vor allem
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Argumentationen der Standortkonkurrenz der Finanzzentren, der Schaffung eines breiten und tiefen
und damit auch effizienteren und wachstumsférdernden Kapitalmarktes sowie ein gesellschaftlich
breiterer Zugang zu Krediten im Zentrum der Rechtfertigung (MacKenzie und Millo 2003;
Seabrooke 2010; Liitz 2002). Dazu kam auch eine wachsende einheitliche Regulierung auf der
europiischen Ebene — zumindest in Form von national noch umzusetzenden EU-Richtlinien. Unser
Erkenntnisinteresse in diesem Projekt richtete sich darauf, wie sich die Legitimationsdiskurse durch
die Krise von 2008 verindert haben, d.h. die Frage, welche Kritiken und Reformvorschlige in
GroBbritannien und Deutschland in der Krise auf die politische Agenda kommen und ob diese mit
den historisch langen Linien der Finanzmarktkritik der beiden Linder zusammenhingen oder eher
als eine neue Art der Kritik des konvergenzen globalen Finanzkapitalismus zu sehen sind. Die
erkenntnisleitenden Fragestellungen waren die folgenden:

e Wie beeinflusst die 6konomische Entwicklung von Finanzmarkten die Deutungskonflikte in
verschiedenen europiischen Liandern?

e Spricht die empirische Analyse fiir die Etablierung eines gesamteuropdischen Diskurses, oder
tberwiegen spezifisch nationale Diskursschwerpunkte?

e Wo finden sich sektorale Gemeinsamkeiten und Unterschiede der Legitimitatsdiskurse um

Finanzprofite mit der moralischen Bewertung von Profiten auf dem Wohnungsmarkt und in
der I'T-Branche?

e Sind Episoden institutionellen = Wandels auch  Verdichtungen  moralischer
Legitimitsdebatten?

e Wie hingen die Rechtfertigungsdiskurse der Deregulierung mit den Deutungsmustern der
Krisenzeit zusammen? Sind das getrennte Diskurse oder spielen die Rechtfertigungen der
Vergangenheit eine Rolle fiir die Kritik der Gegenwart?

e Wie beeinflussen institutionelle Gegebenheiten im politischen und 6konomischen System
die Rechtfertigungsmuster von Finanzprofiten?

In theoretischer Hinsicht zielte das Projekt damit zum einen auf die Frage des ,,puzzling der
politischen Akteure (Heclo 1974), bzw. auf die Frage der Bedingungen und Richtung von ideellen
Paradigmenwechseln in Krisensituationen (Hall 1992; Blyth 2013b). Zum anderen ging es auch um
die Frage der Pfadabhingigkeit institutioneller Regime. Wie einige Autorinnen und Autoren
argumentieren, wirken institutionelle Strukturen in Reformmomenten als kulturelle Skripte (Giddens
1984) und leiten auch Wandlungs- und Innovationsprozesse an, in dem die ilteren Motive
reproduziert und in neue Kontexte tibersetzt werden (Lessenich 2003; Schneiberg 2007). Dabei liegt
die Kontinuitit dabei nicht allein in explizit normativen Leitbildern der Wirtschaftspolitik, die
vordergrindig immer wieder berufen werden (etwa die ,,soziale Marktwirtschaft” in Deutschland
oder die ,,wirtschaftliche Kraft des Empires® in GroB3britannien), sondern auch insbesondere in
Wissensstrukturen, die sich als Hintergrundannahmen dariiber offenbaren, wie legitime
Finanzmirkte ausgestaltet sein sollten und welche Arten von Finanzprofiten problematisiert und
auch als Ursache von Finanzkrisen beschrieben werden.

(b) VERWENDUNG DER ZUWENDUNG UND ANGEMESSENHEIT DER GELEISTETEN ARBEIT

Der erste Schritt der Arbeit in den ersten zwei bis drei Monaten bestand in der genauen Aufbereitung
der 6konomischen und politischen Entwicklung der beiden Linder nach der Krise von 2008. Um
gleichzeitig das Teilprojekt 3 vorzubereiten, nahmen wir hier auch schon die Entwicklung nach 2008
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in Frankreich und Spanien dazu. Wir sammelten vergleichende Daten u.a. zur Struktur des
Finanzmarktes, der Kreditvergabe durch Banken, makro6konomische Rahmendaten zur
Krisenentwicklung und Erholungsphase nach 2008, Daten zur In- und Auslandsgeschifte des
Finanzsektors, den unterschiedlichen Grad der Finanzialisierung in den vier uns interessierenden
Lindern im Zeitraum 2008 bis heute (siche Abb. 1-6 im Anhang). Dazu erweiterten wir die schon
in Teilprojekt 1 begonnene tabellarische Ubersicht der verschiedenen Schritte der
Finanzmarktregulierung fiir beide Linder nach dem 2. Weltkrieg (Abb. 7 im Anhang). Zudem
sortierten  wir  die  Entwicklungen = nach  Regulierungsbereichen = (Terminhandel,
Wertpapierzulasseung, Insiderhandel, Marktzugang). Dabei zeigte sich bereits eine Fortsetzung der
unterschiedlichen ~ Regulierungsschwerpunkte — (Produktregulierung in D, Personen- /
mitgliedschaftsregulierung in GB) auch fiir die Zeit nach 2008. Die so zusammengetragenen Daten
zum politischen und 6konomischen Wandel der Finanzmarktregime in beiden Lindern in und nach
der Finanzkrise von 2008 bildete die Kontextvariablen fir unsere nun folgende quantitative
Textanalyse der begleitenden Parlamentsdebatten im Finanzmarktbereich, die schwerpunktmifig im
Laufe der dann folgenden Monate von uns durchgefiihrt wurde. Den technischen Teil hat dabei vor
allem Dominik Paul betreut.

ParlSpeech
- Datensatz

* Da.tum >,0%'01'2008 . ) *Model mit 10 Topics; validiert )
¢ Kelncl-:-"Belzragde iﬂe; Vorsitzenden durch statistische Priifung
e reguldre Ausdriicke: )
. DgE ~ finanzmarkt Berechnung ¢In das Modell einbezogene
'Harte' ) ) ) ) Informationen (Metadaten):
. o * GB - financial markets, financial Structural Si
Filterkriterien : : . Datum, Sitzungsnummer
services, banking ) Topic Modelle
e|nterpretation der Wortliste ) eInterpretation der Wortlisten
eQualitative Validierung anhand der gewichtet nach:
reprasentativsten Texte pro Topic { . Wahrsche|pllchke|t
ElEENETERN oFiltern der Reden mit Nahe zum Inhaltliche * FrEx'-Metrik
S4e| b= Finanzmarkt-Topic (> 80% [l Eriell *Qualitative Validierung anhand der
LDA-Topic Wabhrscheinlichkeit) ) der Topics reprasentativsten Texte pro Topic J
Models
® Topic Verteilungen lber den )
eEntfernen von: Punktuation, Korpus:
Nummern, Stoppwortern Anal d ¢ im allgemeinen Durchschnitt
. eKleinschreibung nalyse der « im Zeitverlauf
Aufbereitung ) . Tobic im Zeitverlau
der Text *Stemming der Worter .p e Uber die verschiedenen Parteien
G 2ads Y, Verteilungen "/

Diese Grafik verdeutlicht den mehrstufigen Aufbau der quantitativen Textanalyse der
Parlamentsdebatten in Deutschland und Grof3britannien mit Hilfe des Topic Modeling, das zugleich
durch qualitativen Auswertungsschritte komplettiert wurde. Die Datengrundlage fiir unsere
Analysen bildetet der ParlSpeech-Datensatz (Rauh et al. 2017), der fiir sieben europiische Nationen
die jeweiligen Plenardebatten der legislativen Kammern tber einen Zeitraum zwischen 22 und 28
Jahren abdeckt und auf die Ebene der einzelnen Redebeitrige aufschlisselt. Alle Redebeitrige
wurden mit Datum, Sitzungs- sowie Beitragsnummer, dem Sprechernamen, der Parteizugehorigkeit,
einer logischen Markierung, ob der Sprechende der Vorsitzende der Versammlung (Chair) ist, sowie
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der Anzahl der Terme des Redebeitrags versehen. Der Datensatz wurde fiir das Programm R

aufgearbeitet, mit dem wir auch die folgenden Analysen verarbeitet haben.

Der Datensatz wurde pre-processed durch Stemming, Entfernen der besonders seltenen Terme, der
Interpunktion und aller Ziffern. Alle Grof3buchstaben wurden in Kleinbuchstaben umgewandelt,
Stopworter entfernt (z.B. Artikel), n-Gramme erzeugt (ungebeugte Worformen) und der Textkorpus
schlieBlich mit Hilfe von R in eine Document-Feature-Matrize umgewandelt. Nun war es moglich,
mit Hilfe der Latent-Dirichlet-Allocation ein Structural Topic Modeling durchzufithren. Die
zugrundeliegende Idee von Topic Modellen ist es, automatisch Themen aus Dokumenten zu
extrahieren. Topic Modelle identifizieren globale Begriffszusammenhinge auf der Ebene von
Dokumentkollektionen. Wie Dumm (2014, S. 5) beschreibt, ,,arbeiten die meisten Modelle uniiberwacht,
das heif§t datengetrieben, obne die Hingugabe zusitzlicher Wissensressourcen des Forschers/ der Forscherin zum
Modelliernngsprozess. Topic Modelle basieren anf der Annabme, dass jedes Dokument eine Mischung ans mehreren
Themen zn unterschiedlichen Anteilen enthilt. Diese Themen (engl. Topic) werden als Zusanmmenhang zwischen
verschiedenen Worten angesehen. Dabei sind Anzabl, Umfang und Zusammensetzung der Themen in einem grofien
Textkorpus nicht direkt beobachtbar, sondern bilden die latenten 1 ariablen im Analyseprozess. Auf die Topics
(latente 1 ariablen) wird in einem Rechenverfahren iiber das gemeinsame Auftreten von Worten (manifeste 1 ariable)
im - gesamten Textkorpus geschlossen. Diese Topics (latenten 1V ariablen) lassen sich dann  als thematische

(13

Zusammenhange interpretieren.” Der Algorhitmus schlieBt also riickwirts aus einem gegebenen
Textkorpus zurtick auf eine wahrscheinliche Struktur von Themen (Thema = Wordlisten), aus denen
dieser Textkorpus mit grofSter Wahrscheinlichkeit entstanden ist. Dadurch, dass der Prozess keiner
Supervision durch die Forscherin oder den Forscher unterliegt, war die Gefahr relativ gering, dass

wir hier eine Themenstruktur schon hineingeben durch unsere Art der Analyse.

Wie die folgende Tabelle zeigt, mussten wir allerdings zunichst aus der Gesamtmenge von Reden
im Deutschen Bundestag bzw. im House of Commons diejenigen Debatten rausfiltern, die nicht nur
nach 2008 gefithrt worden sind, sondern die zudem finanzmarktbezogen waren und uns somit den
parlamentarischen Diskurs um Finanzmarktregulierung bildeten.

Av.Terms per speech

Parliament Period Speeches in corpus Av. Speeches/month (wiout chair)
DE: 1991/03 - 3147
299.844 1219
Bundestag 2013/09 (495.8)
UK: 1988/1 | - 195.0
1.540.065 5641
House of Commons 2015/01 (202,1)

Der Verlauf der weiteren Analyse war daher ein doppeltes Topic Modeling. Erstens haben wir den
Korpus der finanzmarktbezogenen Debatten aus dem Gesamtbestand aller parlamentarischen
Debatte durch ein Verfahren des Topic Modeling herausgefiltert. D.h. auf der Grundlage einer 10-
Topic-Analyse des Gesamtkorpus haben wir die Topics herausgenommen, in denen es um den
Finanzmarkt ging. Dies haben wir anhand der Wortliste ausgewihlt, dann aber durch qualitative
Inhaltsanalyse einiger Redebeitrdge validiert, die dieses Thema besonders gut reprisentieren. An
diesem qualitativen Arbeitsschritt waren im Sinne der Erzielung einer Intercoder-Reliabilitit alle
ProjektmitarbeiterInnen beteiligt und die Einordnung der Topics wurde gemeinsam diskutiert.

SchlieBlich haben wir dann nur diejenigen Redenbeitrige in unseren Korpus aufgenommen, die zu
mindestens 80% aus dem Thema bestehen, das wir als finanzmarktbezogenen Diskurs klassifizieren
konnten. Nur diese Redebeitrige bildeten dann die Grundgesamtheit, den Korpus fiir das eigentliche
Structural Topic Modeling, so dass die Ergebnisse die Themenstruktur nur der Finanzmarktdebatten
in beiden Parlamenten nach 2008 widerspiegeln.
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(c) ERGEBNISSE

Nun gingen wir an die weitere Auswertung der Themenstruktur und ihre Verbindung mit den
Kontextvariablen. Wie die Abbildungen 8-10 fir D und 13-15 fir GB zeigen, konnten wir im
Vergleich der jeweils vier haufigsten Themen im Deutschen Bundestag bzw. im britischen House of
Commons eine klar unterschiedliche Themenstruktur in den Finanzmarktdebatten seit 2008
nachweisen. Wihrend in Deutschland vor allem die Regulierung als problematisch
wahrgenommener Produkte und der Schutz der Sparer und Kleinanleger im Zentrum steht (v.a.
Derivate, Hochfrequenzhandel, geschlossene Immobilienfonds und die Rohstoffspekulation bilden
Themenschwerpunkte), ist es in GroBbritannien die (Wieder-) Errichtung von Grenzen (ring-
fencing) zwischen Investment- und Geschiftsbanken zur Verinderung der Wettbewerbsstruktur,
sowie die Bonuszahlung an die Trader und deren Beaufsichtigung, die den parlamentarischen Fokus
bilden. In Deutschland stehen die 6ffentlichen Banken, vor allem die Sparkassen, als positives
Beispiel im Fokus, in GroBbritannien liegt der Schwerpunkt auf einer verstirkten Offentlichen
Kontrolle und Aufsicht des Marktgeschehens, wiederum auf die Professionalitit und Normtreue der
handelnden Trader ausgerichtet. Wir konnten also zeigen, dass die legitimatorischen Debatten der
Krisenzeit und danach an die Rationalititskriterien der nationalen Finanzregime anschlief3en, die sich
in den beiden Lindern historisch als Pfad erwiesen hatte — eigentlich aber ja in der globalen
Deregulierung institutionell =~ schwicher geworden waren. Die nationalen historischen
Legitimationsmuster des Finanzmarktes werden also in Krisenzeiten wieder stirker und fungieren
als Hintergrundfliche fiir das ,,Puzzling* (Heclo 1974) der politischen Akteure dartiber, wie die Krise
entstanden ist und welche Losungsvorschlige inn den Fokus geraten.

In der weiteren Auswertung brachten wir diese Themenstruktur mit Kontextvariablen zusammen.
Zum einen mit der 6konomischen Krisendynamik selbst. Dazu werteten wir den Zeitverlauf der
Debatten aus, d.h. welche Themen in welchem Zeitraum stirker oder schwicher werden. Hier muss
darauf hingewiesen werden, dass die Bankenrettung selbst ein gro3eres Thema in Grof3britannien in
den ersten Jahren nach 2008 gewesen ist, wihrend in Deutschland in dem Thema der 6ffentlichen
Banken neben dem Positivbeispiel Sparkassen auch die Krise der Landesbanken als ein wichtiges
Thema der Debatte steckt. Hier spiegeln die Themen also die unterschiediche Struktur des
Finanzsektors in beiden Lindern wider. Dennoch waren die anderen Themen im Zeitverlauf recht
konstant, also nicht an die Krisendynamik selbst gebunden. Wir haben dann auch wichtige
Reformepisoden zeitlich mit eingetragen (siche Abb. 11 und 16 im Anhang) um auszuschlief3en, dass
die von uns als prigend beschriebene Themen der Debatte in einem Land evtl. nur darauf
zurickzufiihren sind, dass eine bestimmte Gesetzesvorlage kurz vor ithrem Beschluss intensiv
diskutiert wurde. Wie die Grafiken zeigen, gibt es diese Ausschlige vor institutionellen
Reformbeschliissen, aber die drei oder vier wichtigsten Themen eines Landes sind auch vor und
nach diesen Reformen weiter diskursiv wirksam.

SchlieBllich werteten wir auch noch die Sprecherstruktur aus, v.a. im Hinblick darauf, wie sich die
Redebeitrige unterschiedlicher Parteien unterscheiden (Abb. 12 und 17 im Anhang). Dies geschah
um festzustellen, ob unsere identifizierten prigenden Themen evtl. systematisch von einer Fraktion
oder Gruppe hineingetragen wurden. In Grof3britannien zeigt sich eindeutig, dass alle Parteien eine
dhnliche Themenstruktur in ihren Beitrdgen haben. Labour hat einen héheren Anteil in den zeitlich
gebundenen Themen der Bankenrettung, was darauf zuriickzufihren ist, dass sie 2008
Regierungspartei waren und der Labour-Finanzminister und Gordon Brown als PM dariiber viel
sprachen. In Deutschland zeigen sich etwas deutlichere Unterschiede zwischen den Parteien. So
spricht die SPD deutlicher Giber sozialpolitische Themenbeziige in der Krise, die Griinen fokussieren
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Regulierungsfragen und die Linkspartei hat einen intensiven Schwerpunkt auf der europiischen
Dimension der Finanzkrise, der Schuldenkrise in Sideuropa und der Rettungspolitik nach 2011.

Am Ende dieses Teilprojektes entstand ein ausfihrlicher Bericht der methodischen Arbeit, der
Ergebnisse und eine ausfiihrliche Auswertung der Kontextvariablen im Umfang von 50 Seiten, der
derzeit in einen englischsprachigen Aufsatz umgearbeitet wird, um dann eingereicht zu werden.
Nicht verfolgt werden konnte leider die Fragestellung zu Profitbegriffen in der Debatte im Vergleich
zu den beiden anderen Feldern der Immobilienpolittk und der IT-Branche. Fir die
Immobilienpolitik haben wir ebenfalls Rahmendaten und einen Textkorpus gesammelt, aber die
Auswertungen in diese Richtung stehen noch aus und mussten dann aufgrund des grof3en Personal-
und Zeitaufwand fiir das dritte Teilprojekt zurtickstehen. Alle Textkorpora und Auswertungsdaten
sind jedoch so gut aufgearbeitet, dass die Arbeit an diesen Analysen nach dem Ende des Projektes
nahtlos weitergehen konnte.

II.3. TEILPROJEKT 3: ANTI-FINANZ-BEWEGUNGEN IN HISTORISCH-VERGLEICHENDER
PERSPEKTIVE

(a) ZIELE UND AUSGANGSPUNKT DER FORSCHUNG

Dieses Teilprojekt zielt auf die Struktur und Dynamik der zivilgesellschaftlichen Kiritik am
Finanzmarkt und an den dort erzielten Profiten. Wihrend Teilprojekt 1 und 2 die etablierte Arena
der Politik und die 6ffentlich-mediale Debatte um die Finanzmarktakteure und —regulateure in den
Blick nimmt, geht es hier um die Frage der Bedeutung der gesellschaftlichen Bewegungen und
zivilgesellschaftliche Gruppen und Organisationen, die eine spezifische Art der Moraldkonomie,
bzw. eine spezifische Vorstellung einer gerechten Finanzokonomie als Kritik an die Politik

herantragen.

Dabei interessierte uns nicht primar die Darstellung von Kritik in Bewegungen und Kampagnen
,auf der StraBle”, sondern der Ubergang bzw. Transfer dieser Kritikformen in die etablierten
politischen Arenen. Im Fokus standen dabei vor allem bewegungsnahe zivilgesellschaftliche
Organisationen, die als Intermedidre zwischen ,,Strale* und Parlament oder Ministerium fungieren.
Deren Aufgabe besteht ja darin, die z.T. sehr breiten und unspezifischen kritischen Positionen der
Bewegungen aufzunehmen, zuzuspitzen und in konkrete Reformvorschlige unterschiedlicher
Reichweite zu transformieren. Unser Forschungsinteresse lag darin, zu untersuchen, wie sich (1) die
moglichen Inhalte und Wert- und Wissensbeziige dieser Kritik verindern und (2) inwiefern diese
Verinderungen auf Strategien und Mechanismen der Interessenvermittlung und der politischen
Willensbildung zuriickzufithren sind, die in den vier von uns betrachteten Lindern unterschiedlich
institutionell vorgeprigt sind. Es ging also darum, die unterschiedlichen 6konomischen und
politischen institutionellen Regime von Frankreich, Spanien, Deutschland und GrofBbritannien im
Wechselspiel mit national spezifisch aufgestellten  zivilgesellschaftlichen  Feldern —der Finanzkritik  zu
untersuchen. Daftir mussten diese Felder der Finanzkritik durch unsere Forschungsarbeit zunichst
mal vermessen und beschrieben werden, da dieses Politikfeld, anders als etwa die Umwelt- oder
Entwicklungspolitik, seit 2008 neu entwickelt bzw. groflen Verinderungen unterworfen war. Zudem
mussten wir auch hier die transnationale Seite bedenken, da die Finanzmarktregulierung auf der EU-
Ebene zumindest vorgeformt, manchmal auch vorgegeben wird. Hier stellte sich die Frage, ob das
auch fur die zivilgesellschaftliche Kritik gilt. Die von uns im Teilprojekt verfolgten Fragestellungen
lauteten daher:
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e Welche Entwiirfe einer gerechten Okonomie bestimmen den Protestdiskurs, welche
Grenzziehungen zwischen legitimen und illegitimen Finanzprofiten lassen sich finden?

e Welche Rolle wird dem Finanzmarkt gegentber der Realwirtschaft als normativ
winschenswert zugewiesen?

e Wie unterscheiden sich die Teile des Bewegungsnetzwerkes in den betrachteten Lindern
diskursiv voneinander und wie lassen sich diese Unterschiede auf den institutionellen und
6konomischen Kontext beziehen? Wo liegen Gemeinsamkeiten, die als ,,transnationale
Moral6konomien® oder ,,europiischer Protestdiskurs® bezeichnet werden kénnten?

e Wie werden die Argumente der anderen Diskursebenen in den Bewegungen aufgenommen,
verarbeitet und beantwortet?

e Wie sind die Bewegungen in den verschiedenen Lindern sozial strukturiert? Wessen
Moral6konomien (oder politische Interessen) kommen in den jeweiligen Organisationen
zum  Ausdruck? Wo liegen Verbindungen mit Think Tanks, Parteien und
zivilgesellschaftlichen Organisationen (z.B. NGOS oder Gewerkschaften)?

e Inwieweit finden sich Motive historischer Anti-Finanzbewegungen in der Positionierung der
Protestnetzwerke wieder? Welchen FEinfluss koénnen solche Bewegungen in der
Vergangenheit und heute entfalten?

Auch in diesem Teilprojekt ging es um die engen Verbindungen von institutionellen Strukturen und
diskursiven Mustern zur Kritik und Legitimierung der Finanzékonomie. Dies dullerte sich als eine
gleichermallen auf die organisatorischen und materiellen Ressourcen wie auch die symbolischen
Sinnstrukturen gerichtete Studie des Feldes der Finanzkritik in vier europdischen Lindern, sowie auf
der transnationalen Ebene. Die Frage war das Verhiltnis von drei Kausalfaktoren fur die
Ausgestaltung der Finanzkritik in den vier Lindern nach 2008, hinter denen unterschiedliche
sozialtheoretische Konzepte stehen: (1) der Einfluss des Krisenkontexts und der Institutionen des
politischen Systems (Pfadabhingigkeit), (2) der Einfluss der nationalen Traditionen der Finanzkritik
(Ideen und Rechtfertigungsmuster), (3) der Einfluss der organisatorischen Struktur der
Zivilgesellschaft im Bereich der Finanzmarktregulierung (Theorie sozialer Felder).

(b) VERWENDUNG DER ZUWENDUNG UND ANGEMESSENHEIT DER GELEISTETEN ARBEIT

Die urspringlich in der Vorhabenbeschreibung schon formulierten Fragen waren begrifflich noch
etwas unaufgerdumt zwischen Bewegungen und zivilgesellschaftlichen Organisationen (CSOs). Bei
der Einarbeitung in das Projekt wurde uns aber schnell deutlich, dass die reinen sozialen Bewegungen
(Occupy und andere) aufler in einzelnen Lindern (v.a. Spanien) nicht zu einer organisatorischen
Verfestigung nach den europaweiten Kampagnen der Jahre 2010 und 2011 gekommen waren, ja
viele Bewegungen diese Art der politischen Arbeit, die uns ja gerade interessiert hatte, sogar explizit
ablehnten (Brinkmann et al. 2013; Calhoun 2013; Décieux und Nachtwey 2014; Geiges 2014). Daher
konzentrierte sich unsere Perspektive auf die intermedidren Organisationen zwischen den sozialen
Bewegungen und der etablierten Politik. Dies war das zentrale Ergebnis der Einarbeitungsphase in
die Materialien und Online-Quellen zur inhaltlichen Positionierung und politischen Strategien der
sozialen Bewegungen im Hinblick auf den Finanzmarktkapitalismus. Hier hatten wir eine grof3e
Menge Pamphlete und Stellungsnahmen zum Finanzmarkt von den Seiten der Bewegungen
gesammelt und ausgewertet (v.a. Occupy, Juventud Sin Futuro und Bewegung M15 in Spanien, Open
Democracy in GroBbritannien, Steuer gegen Armut und Blockupy in Deutschland und die spater
beginnenden Bewegungen der Indignados in verschiedenen Lindern). Ein schon publiziertes
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Ergebnis dieser Arbeit war die Beobachtung, dass die historischen Grundmotive der Zins- und
Spekulationskritik, die wir in Teilprojekt 1 schon herausgearbeitet hatten, sehr lebendig sind in der
Moral6konomie der Bewegungen seit 2008 (Miinnich 2017).

Im weiteren Verlauf des Projektes konzentrierten wir uns dann auf die Planung., Durchfithrung,
Transkription, Codierung und inhaltsanalytische Auswertung von 88 leitfadengestiitzten qualitativen
Interviews mit Reprisentantlnnen von CSOs mit Finanzmarktschwerpunkten in den vier Lindern
und auf der EU-Ebene. Wir fithrten die meisten der Interviews im Sinne der qualitativen
methodischen Sauberkeit als face-to-face-Interviews, nahmen sie mit den daftir angeschafften drei
Diktiergeriten auf und transkribierten sie dann. Wie die untenstehende Tabelle zeigt, wahlten wir
die Gesprichspartner nach einem theoretischen Samplingverfahren aus, d.h. wir bemthten uns
darum, bestimmte typische Akteurspositionen im Feld abzubilden und jeweils als Gesprichspartner
dabei zu haben: Allgemeine und auf Finanzmarkts spezialisierte CSOs sollten dabei sein, zudem
haben wir nach unterschiedlichen ideologischen Grundausrichtungen geschaut. Vor allem die
christlichen CSOs, die zumindest in Deutschland und Frankreich eine wichtige Rolle spielten, und
die ,,Vollgeld“-CSOs, die vor allem aus alternativen OkonomlInnen geformt wurden, waren hier
interessant als Akteursgruppen im Feld. Zudem unterschieden wir zwischen WissenschaftlerInnen,
die an Universititen titig sind, und OkonomInnen und Experten, die eher im Bereich Think Tanks
arbeiten und/oder auf eine Verinderung der Okonomie als Disziplin hinarbeiten. Dazu kamen
teilweise CSO-nahe Journalistinnen und GewerkschaftsvertreterInnen, wobei die Finanzkritik Gber
alle Lander hinweg ein sparliches Feld innerhalb der Gewerkschaftsaktivititen ist.

Otrganisation, Umfeld Deutschland Spanien  Frankreich  GroBbritannien EU
CSOs, allg. 3 2 5 2 5
Finanz-CSOs 6 6 4 4 0
CSOs, christlich 3 0 1 0 0
CSOs, Vollgeld 2 1 0 3 1
Gewerkschaften 2 3 1 0 0
CSO-nahe Politiker/innen 1 4 3 1 5
Journalist/innen 1 1 0 0 0
Wissenschaftler/innen 0 4 4 1 0
Okonom/innen & 3 1 4 1 0
Finanzexper/innen
GESAMT PRO LAND 21 22 22 12 1
INSGESAMT 88
Davon Skype Interviews 6 10 2 3 2
Insgesamt 23
Insgesamt Kontaktierte 52 35 41 42 35
Insgesamt 205
Erfolglose Anfragen 32 14 21 30 21
Insgesamt 118

Die Interviews wurden zu verschiedenen Zeiten iiber die Jahre 2017 und 2018 gefiihrt, wie die
untenstehende Tabelle zum Zeitablauf zeigt. Die tatsidchlich verwendete Zeit fir die Interviews
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auf3erhalb Deutschlands wurde dabei deutlich gréBer als urspriinglich veranschlagt, was neben dem
Vorlauf der internationalen Abschlusskonferenz auch der Hauptgrund fir die Notwendigkeit der
Verlingerung des Projektes tiber den September 2018 hinaus war. Der zeitliche Ablauf der
Durchfihrung der Interviews gestaltete sich wie in Tabelle ersichtlich.

Tabelle: Zeitablauf der durchgefiihrten Interviews

Deutschland (v.a. NF) Pre-Tests: Mai 2016
Hauptteil: Aug 2016- Feb 2017

Erginzend: Vereinzelte Termine

zwischen Feb und Juli 2018
Frankreich (v.a. KL) Februar- Mai 2018 und September
2018
Spanien (v.a. HH) Juni und Okt 2017, Mirz-April
2018
Grof3britannien (v.a. SM) Aug — Dez 2017
Feb / Mirz 2018
EU-Ebene (alle im Wechsel) Jan-April 2018

Da Heide Haas gut Spanisch und Katharina Legantke gut Franzésisch spricht, konnten einige
Interviews teilweise oder ginzlich in der Muttersprache der Interviewten gefiihrt werden. Allerdings
sind die meisten von uns Interviewten schon aufgrund ihrer hidufigen transnationalen
Zusammenkunfte und Austauschveranstaltungen flieBend im Englischen. Da ein grof3er Teil auch
junger und Social-Media-affin ist, war es oft auch moglich, ohne Reise per Skype Interviews zu

fihren, wobei wir aus methodischen Griinden so oft wie méglich face-to-face-Interviews gefithrt
haben.

Alle Interviews wurde nach einem gemeinsam entwickelten Leitfaden durchgefithrt (siche deutsche
und englische Version im Anhang). Aus den Interviews, die jeweils zwischen 60 und 120 Minuten
lang waren, entstanden insgesamt Tonaufnahmen im Umfang von 104 Stunden, die auf insgesamt
1296 Seiten durch die Hilfskrifte im Projekt transkribiert wurden. Der Gesamtumfang der
Transkriptionsarbeit belief sich auf ca. 1000 Arbeitsstunden bzw. ein Jahr Arbeit einer Hilfskraft mit
maximaler Stundenzahl (86 Std./Monat). Die Transkripte wurden dann in MaxQDA bearbeitet, dort
codiert und schlieflich ausgewertet. Wir begannen die Codierung in den ersten zehn Interviews,
indem vier Personen aus dem Team das gleiche Interview codiert haben. Die unterschiedlichen
Versionen und Abweichungen haben wir dann in der gesamten Gruppe diskutiert, um einen
gemeinsamen Codierzusammenhang zu entwickeln, der auch in einem gemeinsamen Codebaum
resultierte (siche Abb. 18 im Anhang). So konnten die restlichen Interviews dann jeweils von

einzelnen Teammitgliedern codiert werden.

Leitfaden und Code-Baum zusammen folgen einer groben Einteilung nach finf Gesichtspunkten,
die wir in den Interviews abgefragt haben. Fin Teil richtete sich auf die inhaltliche Ausrichtung, d.h.
normative und kognitive Aussagen in den Interviews zum Finanzmarkt und einer legitimen und
illegitimen Art des Erzielens von Finanzprofiten, sowie auf die damit begriindeten konkreten
Regulierungsvorschlige, die in der Frage nach dem eigenen Engagement in den letzten Jahren und
der Frage nach zukiinftigen Aktivititen genannt wurden. Die anderen Fragen richtete sich auf die
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Wahrnehmung der Feldstruktur (im Unterschied zu anderen Feldern) durch die Interviewten, die
Verbiindeten und Gegner im Feld - hier vor allem auch noch um die Grenze national vs.
transnationale Kooperation, die Mechanismen und Beschreibungen davon, wie die
Politikvermittlung in der Finanzmarktregulierung funktioniert und wann sie erfolgreich ist.
SchlieBlich ging es auch noch um Strategien in der alltiglichen Arbeit der jeweiligen CSOs.

Es gab dann zwei Stofrichtungen der Auswertung der Interviews, eine richtete sich auf Divergenz,
d.h. auf die Besonderheiten und Unterschiede der Felder der Finanzkritik in den vier Lindern und
auf die Frage, wie diese erklirt werden konnen. Hier wurden vier ausfithrliche Linderkapitel mit den
Ergebnissen der Interviews und ihre Kontextualisierung geschrieben. Eine zweite Stofrichtung
richtete sich auf die Konvergenz, d.h. auf die Gemeinsamkeiten der Felder der Finanzkritik tiber
Lindergrenzen hinweg, auf die Ressourcen und Hindernisse der transnationalen
zivilgesellschaftlichen Aktivititen, sowie auf die besondere Bedeutung der Okonomie und des
wirtschaftlichen Expertenstatus im Feld. Dazu kam auch noch eine Auswertung zu den besonderen
Schwierigkeiten, die sich ergeben, wenn man eine auf die Finanz- Geld- oder Zinsseite der
Okonomie gerichtete 6ffentliche Kritik iiben will.

(c) ERGEBNISSE
LANDERSTUDIE: DEUTSCHLAND

Im Zentrum der Finanzkritik in Deutschland stehen die explizit mit Finanzmirkten beschiftigten
CSOs. Deren inhaltliche Arbeit konzentriert sich auf Erwerb und Verbreitung von Expertise im Feld
der Finanzmarktregulierung. Eng verkniipft mit diesen Organisationen sind weitere CSOs, deren
Schwerpunkt  zundchst andere Politikfelder darstellen, insbesondere Okologie und
Entwicklungspolitik, die aber aufgrund der Verkniipfung ihres Feldes mit dem der Finanzmairkte
entsprechende Aktivititen entfaltet haben. Zu diesen CSO zihlen auch christliche Organisationen.
Eine Besonderheit ist schlielich die CSO Campact e.V., die sich auf das Durchfiihren von
Kampagnen spezialisiert hat und dabei auch finanzpolitische Themen bedient.

Allen CSOs im Feld der Finanzkritik ist ein gewisser Grad an Professionalitit gemein, der auch
angestrebt wird, um den eigenen Status als Expertlnnen zu untermauern. Die Finanzierung der
CSOs erfolgt in der Regel durch Spenden, Fordermittel von 6ffentlichen, kirchlichen oder privaten
Stiftungen oder der 6ffentlichen Hand, insbesondere Férderprogrammen auf Landes-, Bundes- oder
europiischer Ebene.

a. Verhaltnis zu Gewerkschaften und NGOs

Die Gewerkschaften sind institutionell, z.B. durch Mitgliedschaft bei ATTAC, mit dem Netzwerk
der CSOs verbunden und werden entsprechend ebenfalls als Akteure der Finanzkritik betrachtet.
Aufgrund ihrer groBen Mitgliederzahl und generellem politischen Einfluss gelten sie prinzipiell als
wertvolle Verbiindete. Zudem sind Abgeordnete der SPD mithilfe der Gewerkschaften in der Regel
gut zu erreichen. Dies ist besonders wichtig, da deren Abstimmungsverhalten durch mehrere
Interviewte als das Ziinglein an der Waage fir viele Entscheidungen im parlamentarischen Prozess
identifiziert wird. Dennoch haben Gewerkschaften mitunter anders gelagerte Interessen und Ziele
als die CSO, insbesondere in Bezug auf die ArbeitnehmerInnen-Interessen im Bankensektor. CSOs
in angrenzenden Feldern sind wie beschrieben in der Regel direkt inhaltlich mit den CSO der
Finanzkritik und deren Arbeit verbunden. Die Fachpolitiker aus den fritheren CSO-Aktivititen, v.a.
in der Bekimpfung des Klimawandels und der Ungerechtigkeiten des Welthandels
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(Globalisierungskritik) haben wichtige Netzwerkfunktionen im Feld der Finanzkritik, nehmen aber
auch Einfluss auf die Themenstruktur der Debatten und kniipfen das Thema so immer wieder an
die breitere Kapitalismuskritik zurtick.

b. Zentrale Problemdefinitionen

Das zentrale inhaltliche Problem der derzeitigen Finanzmairkte ist laut den deutschen CSOs die
mangelhafte Anbindung an realwirtschaftliche Prozesse — hier zeigt sich die Fortwirkung der in
Teilprojekt 1 herausgearbeiteten historischen Motive bis in die Kapitalismuskritik nach der Krise
von 2008. Weitere Probleme sind die Stabilitit der Finanzmirkte und insbesondere die Gefahr
moglicher neue Krisen, die Handlungsfihigkeit des Staates gegentiber der Wirtschaft in Form von
Aufsicht und Regulierung sowie in geringerem Mal3e die Frage der Verteilung, insbesondere in Bezug
auf die Kosten der Krise einerseits und mogliche Verkntpfungen mit entwicklungspolitischen
Ausgaben. Auch diese Probleme werden jeweils mit dem geforderten Vorrang der Realwirtschaft
verknupft. Die Ursache dieses Problems liegt nach Einschitzung der meisten deutschen CSOs
mithin in fehlender oder nicht ausreichender Regulierung der Finanzmairkte hinsichtlich dieser Frage.

c. Strategien

Um eine bessere Regulierung der Finanzmirkte zu erreichen sind aus Sicht der CSOs zwei
wesentliche Probleme zu lésen, die zudem miteinander verkniipft sind. Zum einen bestehe
mangelndes Wissen tiber die Funktionsweise und mogliche Regulierungen der Finanzmirkte, sowohl
in der Offentlichkeit, als auch unter Entscheidungstriger*innen. Durch Aufbau und Bereitstellung
entsprechender Expertise hoffen die CSOs diesen Mangel zu beheben und besser informierte
Entscheidungen zu ermoglichen. Dieses Ziel wird zumeist auch als 6konomische Alphabetisierung
bezeichnet. Zum anderen wird als Gegner eine als sehr einflussreich wahrgenommene Lobby der
Finanzindustrie beschrieben, der aufgrund der bisher bestehenden Wissensunterschiede wenig
entgegengesetzt werden kann. Zu den konkreten Strategien der Sammlung von Expertise zihlen
sowohl grof3 angelegte Kampagnen, Protestaktionen und Unterschriftenlisten, verbunden mit einer
entsprechenden Medienstrategie, als auch im fachlichen Kontext durchgefithrtes Monitoring der
aktuellen wirtschaftlichen und politischen Entwicklungen. In Deutschland wird dabei grof3er Wert
auf Professionalitit der Kritikarbeit gelegt. Moglicherweise liegt hier auch ein Grund, weshalb die
6ffentlichen Proteste von Blockupy von Vertreterlnnen der CSOs oft eher kritisch gesehen werden.
Signalisieren solche Proteste doch eher generelle Ablehnung als den Wunsch nach fachlicher
Kooperation. Denn dies ist das eigentliche Ziel all der genannten Bemiithungen, die Kooperation mit
den politischen EntscheidungstrigerInnen und Beteiligung am parlamentarischen Prozess, zum
Beispiel in Form von Anhérungen. Denn generell kann festgestellt werden, dass die Vertreterlnnen
der Politik in Deutschland eher als Verblindete betrachtet werden.

d. Rolle der Okonomie als Wissenschaft und der Fachsprache

Das Verhiltnis der Expertlnnen der CSOs mit Vertreterlnnen der akademischen Okonomie ist
ambivalent. Zwar gibt es dort auch Verbundete, doch der neoklassische Mainstream wird
tberwiegend als unkritisch wahrgenommen. In vielen Fallen besteht der Eindruck, dass fachliche
Aspekte wissenschaftlich durchaus umstritten sind, was zum einen als Argument gesehen wird, dass
es sich eben um eine gesellschaftliche Auseinandersetzung handelt und nicht nur um eine rein
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fachliche. Andrerseits ist hier sicherlich auch eine Ursache dafur zu sehen, dass die CSOs die
Notwendigkeit sehen, eigene Expertise aufzubauen und zu verbreiten, da dies nicht in der
erwinschten Form von der Wissenschaft erbracht wird.

Grundsitzlich wird das Feld der Finanzkritik bzw. die Regulierung von Finanzmirkten von den
KritikerInnen als sehr technisch, kompliziert und schwierig zu erkliren betrachtet. Je detaillierter es
wirde, desto weniger verstindlich und langweiliger gerieten die Auseinandersetzungen insbesondere
auch fiir die Offentlichkeit. Die Ausrichtung auf den Aufbau von Expertise produziert insofern ein
Problem, dem die CSO mit ihrem Konzept der 6konomischen Alphabetisierung begegnen wollen.
Es geht nicht nur darum, selbst fachlich kompetent zu werden, sondern dieses Wissen auch in der
Offentlichkeit zu verbreiten.

e. Feldbeschreibungen und Griinde fiir Erfolg und Misserfolg

Prinzipiell wird die Kampagne ,,Steuer gegen Armut® fiir eine Finanzmarkttransaktionssteuer, auch
als Beispiel fir die erfolgreiche Verkniipfung von Finanzmarktthemen mit anderen Politikfeldern,
als Erfolg gewertet, da sie die Diskussion um Finanzmirkte und deren Beteiligung an
gesellschaftlichen Kosten des eigenen Handelns in der Offentlichkeit verankert hat. Zudem waren
nahezu alle gesellschaftlichen Krifte fiir eine Einfithrung, bis hin zum damaligen Finanzminister
Wolfgang Schiuble. Doch sogar hier wird festgestellt hat sich am Ende keine tatsichliche Anderung
ergeben, eine Finanztransaktionssteuer wurde nicht eingefiihrt. Auch die bisher erfolgten
Beteiligungen an parlamentarischen Anhérungen werden hinsichtlich ihrer Wirkungskraft sehr
zurlickhaltend beurteilt, obwohl diese Art der Beteiligung letztlich im Zentrum der Bemithungen der
CSOs steht. Dennoch gilt schon der Einfluss auf die Wissensproduktion als wichtiger Erfolg.

Als Griinde fiir den tberschaubaren Erfolg gelten die schwierige Zuginglichkeit der Themen, sowie
die geringe Betroffenheit der deutschen Bevélkerung durch die Finanzkrise. Hinzu kommt der
Umstand, dass viele der betroffenen politischen Prozesse sich iblicherweise tiber sehr lange
Zeitriume erstrecken, insbesondere wenn eine europaweite Koordination stattfinden muss. Auch
das tatsichliche oder vermeintliche Verschieben der Verantwortlichkeit fiir politische Entscheidung
auf die europiische Ebene erschwert die Einflussnahme mitunter erheblich.

LANDERSTUDIE: FRANKREICH

In Frankreich lassen sich grundsitzlich zwei Typen von Protestgruppen unterscheiden. Der eine Typ
sind Organisationen, die ihre Wurzeln in der (globalisierungskritischen) Bewegung haben, die 1995
in das Bewusstsein einer breiteren Offentlichkeit trat. Fiir Finanzkritik am wichtigsten ist bei diesen
Gruppen die Organisation ATTAC, die 1997 in Frankreich gegriindet wurde. Ihr Anliegen war seit
ihrer Grundung, ,,die Finanzmirkte unter demokratische Kontrolle® zu bringen. Dieses Thema ist
weiterhin fiir die franzosische Finanzkritik von sehr grofler Bedeutung. ATTAC ist in ein enges
Netzwerk von Organisationen eingebunden, besonders wichtig sind die Fondation Copernic, SUD,
CADTM, und Amis de la Terre. ATTAC ist aulerdem tiber eine organisationale Mitgliedschaft und
Zusammenarbeit mit FinanceWatch verbunden. FinanceWatch ist die wichtigste Protestgruppierung
eines anderen Typs. Financewatch, das erst 2011 gegriindet wurde, ist ebenfalls in ein Netzwerk von
Akteuren eingebunden. Darunter sind zum Beispiel der Think Tank Institut Veblen, Secours
Catholique oder individuellen Wissenschaftlern. Im Gegensatz zum Netzwerk um ATTAC ist das
Netzwerk um FinanceWatch aber wenig kohisiv und FinanceWatch ist selbst nirgendwo Mitglied.
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Auch bei FinanceWatch ist es ein zentrales Anliegen, die Finanzmirkte (wieder) unter demokratische
Kontrolle zu stellen.

Grafik zur Netzwerkstruktur des Feldes der Finanzkritik in Frankreich
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Der Professionalisierungsgrad zivilgesellschaftlicher Organisationen in Frankreich ist im
internationalen Vergleich eher gering. Das trifft auch auf die meisten Organisationen im Feld zu.
Die meisten befragten Experten/Aktivisten im gesamten Feld bestreiten ihren Lebensunterhalt
durch andere Titigkeiten, viele sind an Universititen titig. ATTAC finanziert sich hauptséichlich aus
Mitgliedsbeitrigen von individuellen und organisationalen Mitgliedern. Dazu kommen Spenden
sowie Offentlichen Zuschussen. Dieser Finanzierungsmix ist fiir einen Grofiteil aller Gruppen im
gesamten Feld typisch.

a. Verhaltnis zu Gewerkschaften und NGOs

Das Verhiltnis der Protestgruppen zu Gewerkschaften ist in der alltidglichen Arbeit tberwiegend
distanziert. Mit Ausnahme der Gewerkschaft SUD, in geringerem Ausmal3 die CGT, bringen sich
Gewerkschaften kaum aktiv bei finanzkritischen Themen ein. Zu nennen sind hier vor allem SUD
BPCE und CGT Banques Assurances. Dennoch sind auch zahlreiche andere Gewerkschaftsgruppen
als organisationale Mitglieder in den Feldorganisationen prisent und tragen so zu ihren Ressourcen
und zu ihrer Legitimitit bei. Zudem sind zahlreiche Aktivisten auch Mitglieder in Gewerkschaften
und so in spezifische aktivistische Praktiken eingetibt. So prigen Gewerkschaften das fur
Finanzkritik entscheidende Umfeld der sozialen Bewegungen nach 1995 stark mit, auch wenn sie
sich hdufig mit Finanzkritik etwas schwer tun, weil sie ihr Anliegen der Arbeitnehmervertretung in
Kollision mit dem Ziel der strengeren Finanzmarktregulierung sehen. Diese Prigung durch
Gewerkschaften ist bei ATTAC und nahestehenden Organisationen deutlich groBer als bei
FinanceWatch.
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Im Feld sind vier grof3e, international titige, professionelle NGOs prisent. Dabei handelt es sich um
drei dltere Organisationen der katholischen oder sikularen Entwicklungshilfe und Armenfirsorge,
Secours Catholique - Caritas, Comité contre le Faim et pour le Développement (CCFD) und Oxfam,
sowie um eine NGO der Umweltbewegung, Amis de la Terre — Friends of the Earth. Diese
Organisationen sind fir das Feld stabilisierende Sdulen und prigen es in gewissem Malle mit ihren
spezifischen Schwerpunktsetzungen. Gerade das Umweltthema ist im Feld fiir Frankreich stark mit
der Finanzkritik verbunden. Das liegt zum einen an der dauerhaften Priasenz von Amis de la Terre
im Feld, aber auch daran, dass fur FinanceWatch und mit FinanceWatch verkniipften Akteure
Umwelt ein wichtiges Thema ist.

b. Zentrale Problemdefinitionen

Fiar alle Akteure gilt, dass sie der Ansicht sind, dass das Finanzsystem der Erreichung
gesellschaftlicher Ziele dienen sollte. Diese Funktion wiirde es zurzeit nicht erfillen, sondern es
wurde die Gesellschaft seinen Zielen unterordnen. Um das Finanzsystem in den Dienst
gesellschaftliche wichtiger Ziele zu stellen, wird es dann als notwendig angeschen, dass die
demokratische Kontrolle tiber das Finanzsystem wiederhergestellt wird. Insbesondere wird dem
Markt keinerlei positive steuernde Funktion fiir den Finanzmarkt zugesprochen. Damit ist das
zentrale Problem am Finanzmarktkapitalismus in Frankreich nicht so sehr ein Problem des
Finanzsystems, sondern eher ein Problem des politischen Systems, welches seine Steuerungsfunktion
nicht erfillt. Diese tber das gesamte Feld hinweg geteilte Problembestimmung wird mit
unterschiedlichen Lésungsansitzen und unterschiedlichen Vorstellungen tber die Funktionsweise
der Demokratie verkniipft. Die zentrale Bruchlinie verlauft zwischen Personen, die der Ansicht sind,
dass die politischen Institutionen der Republik, so sie denn nur richtig funktionierten, das Ideal
demokratischer Herrschaft erfiillen und Personen, die gesellschaftliche Kontrolle auf einer anderen
Ebene als der des nationalen Patrlaments anstreben.

Fir Vertreter der ersteren Position ist Bankentrennung die wichtigste Ma3nahme, womit der
Bankenlobby im franzésischen Universalbankensystem ihr Erpressungsinstrument genommen
werden wiirde. Vertreter letzterer Position finden Bankentrennung auch wichtig, wollen aber vor
allem die Banken verkleinern, dezentralisieren und die Entscheidungsgremien mit Vertretern aller
gesellschaftlicher Gruppen besetzen (socialisation des banques). Differenzierungen ergeben sich
auch dadurch, welches gesellschaftliche Ziel als besonders wichtig angesehen wird. Hier wird dann
zum Beispiel Bezug auf das Umweltthema genommen.

c. Strategien

Die wichtigsten Strategien im Feld sind ,,Education Populaire®, direkte Aktionen, Kampagnen und
Mitarbeit in politischen Gremien/Lobbying. Im gesamten Feld als wichtig erachtet wird die
Education populaire. In dieser Strategie geht es darum, Birgerinnen und Biirger aufzukliren, zu
informierten Entscheiden zu befihigen und gegeniiber Autorititen sprechfihig zu machen. Zu
diesem Zweck werden Vortrige gehalten, Bicher geschrieben und Papiere verfasst. Diese richten
sich iiberwiegend an eine breitere Offentlichkeit oder an andere Aktivisten. Diese strategische
Orientierung wird auch in Kampagnen aufgenommen, in denen mehrere Protestgruppen
zusammenarbeiten. Wichtig waren vor allem die Kampagne Stopparadisfiscaux die von der
gleichnamigen Plattform — einem Verbund aus 19 zivilgesellschaftlichen Organisationen — im Jahr
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2009 getragen wurde und die Kampagne A nous les banques im Jahr 2011, die von Amis de la Terre
und ATTAC getragen wurde. Education populaire war eine besonders wichtige Strategie fur die
globalisierungskritische Bewegung und von ATTAC.

Direkte Aktionen gelten im Feld grundsitzlich als legitim, auch wenn nicht alle Akteure diese fir
effektiv halten oder an solchen Aktionen teilnehmen méchten, weil sie sich personlich damit nicht
wohlfiihlen. Im Gegensatz dazu wird das Lobbying als weitestgehend erfolglos eingeschitzt und die
Mitarbeit in politischen Gremien, in beratender und entscheidender Funktion, vielfach kritisch
gesehen. Hier wird die Effektivitit bezweifelt, es wird in Frage gestellt ob durch die Mitarbeit in
Institutionen radikaler gesellschaftlicher Wandel tiberhaupt moglich ist und ob die Zusammenarbeit
nicht die kritische Position schwicht. Der Vorwurf lautet, dass eine nur technische Kritik der
Finanzmarktregulierung nicht ausreiche, dass man nicht nur besser regulieren miusste, sondern einen
radikalen Wandel brauchte. Dieser sei durch die Mitarbeit in Institutionen nicht zu erreichen.

d. Rolle der Okonomie als Wissenschaft und der Fachsprache

Die Okonomie als akademische Disziplin ist ein wichtiger Kontextfaktor fiir Finanzkritik in
Frankreich. Erstens, sind zahlreiche Aktivisten Wirtschaftswissenschaftler und an Universititen
beschiftigt. Insofern dient Wissenschaft als Ressource fiir die Arbeit der Aktivisten. Zweitens ist
durch die Bedeutung der Education Populaire als Strategie auch die Bedeutung der
Wirtschaftswissenschaft hoch. Es gilt, alternatives Expertenwissen zur Verfugung zu stellen und
dieses muss irgendwo produziert werden und dafiir wird der Okonomik Verantwortung
zugeschrieben. Insofern ist drittens, die Okonomik auch Schauplatz der Auseinandersetzung um die
richtige Gestaltung des Finanzsystems, was innerhalb der Disziplin als Auseinandersetzung zwischen
Mainstream-Okonomik und heterodoxen Ansitzen verhandelt wird. Viertens wird durch Politiker,
insbesondere im Rahmen des Wahlkampfs aber auch in beratender Funktion in Gremien und
Kommissionen, gerne auf die Inhalte und die Legitimitit wirtschaftswissenschaftlicher Expertise
zurtickgegriffen. Dabei ist es aber selbst fir an Entscheidungs- und Beratungsprozessen beteiligte
Okonomen fraglich, inwiefern durch ihre Expertise neue Vorhaben angestoBen oder doch nur
bereits geplante Maf3nahmen legitimiert werden.

Die Einschitzung der Bedeutung von Fachsprache ist ambivalent. Auf der einen Seite wird betont,
dass es fiir eine erfolgreiche Mitarbeit in Gremien unerlisslich ist, iiber technische Detailkenntnisse
zu verfiigen und die komplexe Sprache finanzwirtschaftlicher Regulierung zu verstehen. Nur durch
diese Kenntnisse sei man handlungsfihig. Auf der anderen Seite wird vorgebracht, dass die
Komplexitit der Ausdrucksweise nur ein ,,Jargon® sei, nur ein ,,smoke screen® um Interessen zu
verbergen. Der komplexen Darstellung wiirden hiufig ganz einfache Sachverhalte zu Grunde liegen
und die Bankenlobby wiirde diese absichtsvoll hinter einer komplizierten Sprache verstecken. Im
Feld besteht Einigkeit dariiber, dass die komplizierte, technische Darstellung von Sachverhalten
deren Politisierung verhindert. Allerdings ist das Feld sehr geteilt in seiner Auffassung dariiber, ob
dieser Effekt gut oder schlecht ist.

e. Feldbeschreibungen und Griinde fiir Erfolg und Misserfolg

Der wichtigste Grund, der fiir das Scheitern von Regulierungsinitiativen genannt wird, ist die
Bankenlobby. Dieser Akteur habe groBlen Einfluss auf die Politik und wiirde regelmif3ig dafiir
sorgen, dass die zivilgesellschaftlichen Bemiithungen scheitern, so die einhellige Meinung im Feld.
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Ein weiterer Grund, der fiir das Scheitern von progressiver Finanzmarktregulierung angegeben wird,
ist, dass insbesondere kurz nach der Finanzkrise 2008, die Zivilgesellschaft in diesem Bereich nicht
organisiert gewesen ist. Zusitzlich habe kein Anreiz bestanden, sich zu organisieren, da es kurz nach
der Krise so ausgesehen habe, als ob Politiker - in Frankreich Nicolas Sarkozy — sich des Themas
wirklich angenommen hitten und als ob eine effektive Regulierung der Finanzmairkte zu erwarten
gewesen sei.

Als Grund fir Misserfolge von Regulierungsinitiativen wird immer wieder auch die fehlende
Offentliche Aufmerksamkeit genannt bzw. auf Faktoren verwiesen, welche die Generierung
offentlicher Aufmerksamkeit fiir Themen der Finanzmarktregulierung schwierig gemacht hitten.
Ein Faktor, der hier benannt wird, ist die Komplexitit der Materie und die schwierige Sprache.
Zusitzlich sei es schwierig zu vermitteln, in welchem Zusammenhang alltigliche Probleme und
Finanzmarktregulierung fir die franzésische Bevolkerung stehen.

LANDERSTUDIE: SPANIEN

Spanien hat seit der Krise von 2008 kaum Verfestigung oder Organisierung des Feldes der
Finanzkritik durch CSOs erlebt. Fiir Spanien charakteristisch sind die groBen Demonstrationen und
Offentlichen Aktionen wie Platzbesetzungen, die im Jahr 2011 ihren Hohepunkt erreichten.
Innerhalb dieser Proteste blieben klassische Akteure des Protests, wie NGOs, Gewerkschaften oder
Parteien allerdings im Hintergrund. Stattdessen wurden diese Proteste von losen Gruppierungen
geprigt, in denen sich Individuen themenzentriert zusammenschlieBen, die als Bewegungen
verstanden werden kénnen. Die inhaltlich und politisch relevanteste Bewegung im Rahmen der
Finanzkritik ist die Plataforma de Afectados por la Hipoteca (Plattform fir Hypothekengeschidigte,
kurz PAH). Von besonderer Bedeutung sind au3erdem die prominente Bewegung des 15. Mai, die
Bewegung Democracia Real Yal sowie die Jugendbewegung Juventud sin Futuro. Typisch ist, dass
Individuen sich als Mitglied mehrerer Bewegungen verstehen. Die Aktivisten entstammen in der
Mehrheit der jiingeren Mittelschicht. Zudem rekrutieren sich viele aus dem universitiren Milieu.
Diese ,,Indignados® protestierten vor allem Aufgrund ihrer prekiren Arbeitsmarktsituation, die
durch die Krise entstanden war. Dieses Thema stand bei Juventud sin Futuro thematisch im
Mittelpunkt. Ein weiterer spezifischer thematischer Schwerpunkt der Proteste vertrat vor allem die
PAH, nimlich die Krise der privaten Immobilienschulden.

a. Verhaltnis zu Gewerkschaften und NGOs

Die Bewegungen befinden sich in einem duflerst ambivalenten Verhiltnis zu den Gewerkschaften,
NGOs, wihrend das Verhiltnis zu den etablierten Parteien von Ablehnung geprigt war. Auf der
einen Seite ist es ein wichtiges Merkmal der Aktivisten der spanischen Proteste, dass sie sich als
Individuen ohne organisationale Bindungen sehen. Dabei waren zahlreiche Aktivisten durchaus
durch  friheres  Engagement in  Bewegungen, @ NGOs,  Gewerkschaften  oder
Nachbarschaftsorganisationen in Protestpraktiken eingetibt und es bestanden zahlreiche informelle
Verbindungen zu zivilgesellschaftlichen Organisationen. Diese fiir den Erfolg der Bewegungen
durchaus sehr wichtigen Verbindungen wurden in der AuBlendarstellung und Positionierung der
Bewegungen jedoch in den Hintergrund gestellt. Es gilt, dass von Seiten der Bewegung
institutionalisierte Organisationen der spanischen Politik Gberaus kritisch betrachtet wurden. Man
wollte sich vor der Vereinnahmung durch die Politik schitzen und fihlte sich von den
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Gewerkschaften durch ihre politische Mitarbeit an der Spar- und Krisenpolitik verraten. Zudem
konzentrierten sich die Gewerkschaften weiterhin auf Renten- und Arbeitsmarktreformen und
aullerten sich zur Banken- und Immobilienkrise nur am Rand.

b. Zentrale Problemdefinitionen

Die zentralen Problemdefinitionen der Akteure der Finanzkritik in Spanien hat viele Facetten und
zielt nur im Rahmen der Banken- und Hypothekenkrise direkt auf spezifische Fragen, welche die
Regulierung von Finanzmirkten betreffen. Ein Grofiteil der Proteste orientiert sich an der
Austerititspolitik der Zentralregierung und dem Problem der tGber die Jahre hinweg zunehmenden
Arbeitslosigkeit. Diese allgemeine Krisenkritik machte als Schuldigen keine internationalen Akteure
oder gar das Finanzsystem an sich verantwortlich, sondern vor allem als korrupt eingestufte Politiker,
die mit Bankern gemeinsame Sache machten. Inhaltlich wendet sich die Kritik hiufig gegen die
etablierten politischen und wirtschaftlichen Eliten gemeinsam.

c. Strategien

Die wichtigste Strategie der Akteure der Finanzkritik in Spanien sind Proteste und Kampagnen.
Einhellig werden aber die Strallenproteste, Massendemonstration und Besetzungen von Plitzen und
Gebiuden als wichtigste Strategien angesehen, da das politische System und seine etablierten Akteure
als institutionell nicht responsiv und korrupt wahrgenommen werden. Fiir die Organisation der
Proteste spielen digitale Plattformen wie Twitter und Facebook eine wichtige Rolle, allerdings ist
auch die, wenn auch nicht 6ffentlich zur Schau getragenen, Unterstitzung durch Organisationen der
Zivilgesellschaft nicht zu unterschitzen. Im weiteren Verlauf findet bei einigen Akteuren allerdings
durchaus eine Professionalisierung statt und sie beteiligen sich an politischen Verfahren, z.B. in
Anhorungen, initileren Burgerbegehren und schlieBlich engagierten sich auch viele Personen in der
neuen Partei, Podemos, die aus den Protesten hervorging.

d. Rolle der Okonomie als Wissenschaft und der Fachsprache

Die Okonomen und ihr Expertenstatus spielen aufgrund der Bewegungsorientierung der spanischen
Finanzkritik eine geringe Rolle. Die Strategien der Organisationen laufen schwerpunktmi@ig darauf
hinaus, breite Forderungen nach gleichzeitiger politischer und 6konomischer Reform auf die Stra3e
zu tragen, so dass es sich in Spanien dhnlich wie in Frankreich, um eine gleichzeitige Kritik an
politischen und finanzwirtschaftlichen Eliten handelt, so dass der (finanz-)6konomische
Expertenstatus nicht, wie in Deutschland oder Grof3britannien, eine wichtige strategische Ressource
darstellt.

e. Feldbeschreibungen und Griinde fiir Erfolg und Misserfolg

Als Erfolg, der nur im Lichte der Massenmobilisierungen erzielt werden konnte wird die Einfithrung
eines Verhaltenskodexes fiir spanische Banken angesehen. Nach dem Ende der Bewegungsphase
sind auch die Aktivisten der PAH davon tberzeugt zu sein, dass die Massenmobilisierung etwas
gebracht haben. Durch die direkte Unterstitzung von Betroffenen konnten zahlreiche
Zwangsraumungen verhindert werden. Auch das Birgerbegehren zur Reform des
Hypothekenrechts wird grundsitzlich als Erfolg angesehen, wenn auch das endgultige Ergebnis dann
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wieder dullerst kritisch betrachtet wird. Man hatte sich im Verlauf des Gesetzgebungsprozesses
daraus zuriickgezogen. Ebenso werden weitere Gesetzesinitiativen zur Regulierung des
Finanzsystems als gescheitert angesehen. Das Scheitern der Regulierungsinitiativen wird von
Aktivisten mal3geblich auf korrupte Politiker zuriickgefiihrt, die im Interesse der Finanzmarktakteure
gehandelt hitten.

LANDERSTUDIE: GROBBRITANNIEN

Das Feld der Finanzkritik in GroBbritannien hat eine insgesamt deutlichere Orientierung auf die
politische, 6konomische und gesellschaftliche Rolle der City of London. Finanzkritik richtet sich
hier an vielen Stellen auf die Finanzindustrie selbst und nicht primir auf den politischen Prozess, der
cher als Gegner oder Verbundeter in der Kommunikation gesehen wird. Anders als in den drei
anderen Lindern wird das Feld nicht durch grof3e bereits etablierte CSOs dominiert, da sowohl die
Gewerkschaften, als auch die Kirche oder die Parteien nicht tber entsprechende Apparate und nur
begrenzte Ressourcen verfiigen. Die Aktivititen von CSOs und Arbeitsgruppen im Bereich des
Finanzmarktes werden schwerpunktmifBig von Okonomie-nahen Think Tanks wie die New
Economics Foundation oder Institute for New Economic Thinking getragen. Dazu kommen
kleinere CSOs, die aus breiteren Biindnissen wie Open Democracy oder Occupy London
hervorgegangen sind und nun hidufig darauf konzentriert sind, eine oder wenige
Regulierungsreformen in die Offentlichkeit und Politik hineinzutragen — nicht zuletzt im
Wettbewerb untereinander um Ressourcen und Aufmerksamkeit. Hier wiederholt sich die
Grundstruktur des britischen politischen Systems, das als klassisch liberale Demokratie wenig durch
Intermediire als eher durch Lobbyismus und themenbezogene Koalitionen zwischen MPs
strukturiert ist.

a. Verhaltnis zu Gewerkschaften und NGOs

Die besondere wirtschaftliche Lage Grof3britanniens nach der Finanzkrise von 2008 ergibt sich aus
zwei Faktoren: Erstens, die Bankenrettung war umfangreicher und von héherem staatlichem
Interventionismus geprigt als in Kontinentaleuropa. Zweitens, die Finanzkrise betraf die britische
Gesellschaft in einem breiteren Sinne als in Frankreich oder Deutschland, war der spanischen
Situation etwas naher. Zwar stieg die Arbeitslosigkeit tiber die Krisenzeit nur moderat an, dramatisch
war jedoch die private Verschuldung und der Verlust privater Altersvorsorge nach der Finanzkrise.
Der britische Finanzsektor macht zudem mit rund 10% einen enormen Anteil der gesamten
britischen Wertschopfung (und damit auch der Beschiftigtenzahl) aus, wie dies in keinem anderen
europiischen Land der Fall ist. Im Ergebnis ist also die Position der Gewerkschaften zur Finanzkrise
von hoéchster Ambivalenz geprigt: Sozialpolitik, Beschiftigung und die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage nach Konsum und Dienstleistungen hingen in GrofBbritannien stark vom Finanzsektor
ab, daher wurde in den Interviews immer wieder deutlich, dass die britischen Gewerkschaften tber
Forderungen nach Transparenz und verbesserter Aufsicht hinaus kein breiteres Reformbtindnis fiir

den Finanzmarkt eingehen wollten.

b. Zentrale Problemdefinitionen

Die Kapitalismuskritik im Feld der Finanzkritik stellt die aktuellen Veridnderungen der Finanzsphire
selbst, die Entwicklung der City und ihrer politischen Hegemonie ins Zentrum. Die Beschiftigung
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mit dem Finanzsektor erscheint als dringlichstes Problem, da hier die schwersten destruktiven Krifte
entfesselt wurden und werden kénnen. Die Losungsansitze kaprizieren sich dabei vor allem auf
mehr demokratische Kontrolle der City und der Bank of England, sowie mehr Transparenz. Eine
wiederkehrende Forderung lautet, die Gremien der Zentralbanken nicht einem engen Kreis an
Fachleuten aus der Finanzwelt zu Uberlassen, sondern sie mit Menschen mit unterschiedlichem
gesellschaftlichem Hintergrund zu besetzen und zu demokratisieren. Davon erhofft man sich
bessere, niher an Realwirtschaft und Alltag orientierte Entscheidungen. In GrofB3britannien ist der
Fokus auf die Bank of England und eine verinderte Geldpolitik gréBer, was nicht zuletzt auf den
besonderen Erfolg der CSO ,,Positive Money* zuriickzufiihren ist, deren Forderungen nach Vollgeld
auch durch eine zumindest diskursive Offnung der Bank of England beférdert wurden.

Ein weiterer Schwerpunkt liegt auf der Kritik der mangelnden Transparenz am Finanzmarkt. Das
zielt einerseits auf die Chancen zur Besteuerung der Einkunfte der City und Beendigung des
Steueroasen-Problems ab, andererseits geht es aber auch um die prinzipielle Undurchsichtigkeit der
Geschifte am Finanzmarkt fiir die Offentlichkeit und der rechtliche Schutz, den dieses Verhalten
im Rahmen des Geschiftsgeheimnisses besitzt. Am Beispiel der Royal Bank of Scotland, die in der
Krise besonders aufwindig gerettet werden musste und an Libor-Manipulationen und gezieltem
Ruinieren von Kleinunternehmen beteiligt war, versuchen einige CSOs im Feld zu thematisieren wie
stattdessen eine soziale und 6kologische Bankenstrategie aussehen kénnte — immer verbunden mit
einer verinderten Struktur der Entscheidungstriger, mehr kommunale Vertreter/innen,
Arbeiter/innen und Verbraucher/innen.

c. Strategien

Die CSOs in Grofibritannien zielen primir in die 6ffentliche, viele nehmen dabei einen breiten
Ansatz, demzufolge auch die Begriffe im medialen Sprechen wund Schreiben iber
Finanzmarktregulierung und damit verbundene Wertungen verandert werden missen. Es geht auch
um eine Fokusverschiebung der Debatte, statt ,,Wie regulieren?* sollte tiber ,,Was sollen Banken in
gesellschaftlicher Hinsicht leisten? diskutiert werden. Britische CSOs gehen davon aus, dass
offentlicher Druck wichtig ist und funktioniert, indem die Politiker/innen durch Briefe und die
offentliche Debatte die Reformen als Wihlerwillen wahrnehmen. Kampagnen sind also in erster
Linie auf Medien gerichtet, Blogs und soziale Medien spielen hier eine zentrale Rolle, dhnlich wie in
Spanien. Zudem eine positive Bezugnahme auf die Zeit der Occupy-Bewegung ein Bezugspunkt, auf
den die britischen CSOs immer wieder zuriickkommen. Die Erfahrung, dass die Vertreter der City
und der BoE selbst in Debatten mit den Protestlern das Gespriach gesucht haben, bildet in den

Interviews einen wiederkehrenden narrativen Bezugspunkt und eine als mogliche Strategie fiir die
Zukunft.

d. Rolle der Okonomie als Wissenschaft und der Fachsprache

Ein zweiter Schwerpunkt liegt bei den britischen CSOs auf der Verdnderung des Denkens iiber die
Okonomie auch im akademischen Bereich, d.h. hier ist der Protest gegen den Finanzmarkt, dhnlich
wie in Deutschland, eng verbunden mit der Forderung nach einer heterodoxen Okonomie auch an
den Universititen. Dies ist natiirlich zum einen dadurch begriindbar, dass alternative 6konomische
Think Tanks der wichtigste Ressourcengeber fiir Finanz-CSOs in GB sind. Zum anderen rekrutieren
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sich auch die Beschiftigten und organisatorischen Unterstiitzer der britischen CSOs deutlich aus
dem Milieu einer jungen wirtschaftswissenschaftlich geprigten Generation von Akademikern.

Britische CSOs zielen also sowohl in die Wissens- als auch in Entscheidungsproduktion der Politik,
in beiden Fillen geht es dabei um eine Verinderung der dominanten 6konomischen Paradigmen,
die tber bloBe Regulierung der City hinausgeht und sich am ehesten als der Versuch, die
Diskurshegemonie der Okonomie zu brechen, beschreiben lisst. Im politischen Kontext der
britischen Parteienlandschaft und Arbeitsweise des Parlaments halten die CSos zudem Abstand zu
den Parteiorganisationen und suchen eher die Koalition der parteitibergreifenden Fachpolitiker, die
im Bereich der Finanzmarktregulierung fiir einzelne Forderung zusammengebracht werden sollen.

e. Feldbeschreibungen und Griinde fiir Erfolg und Misserfolg

Die CSOs in GroBbritannien sehen sich eine besonders breiten Front und in Europa wohl
einmaligen Ressourcenausstattung der professionalisierten Lobby- und Medienarbeit von
Organisationen gegentber, die fiir eine Ruckkehr zur Deregulierung der Finanzmarkte arbeiten.
Insbesondere der Drehtiireffekt zwischen Politik und Finanzmarkt wird als besonders ausgeprigt
beschrieben. Verbindungen in die Wissenschaft und zu groBBeren Think Tanks ist daher eine
wichtige Voraussetzungen, um diese strukturelle Machtungleichheit zu lindern. Eine grof3e
Koalition aller Parteien zur Aufrechterhaltung der Wirtschaftskraft der City wird als wichtiges
weiteres Hindernis im Feld gesehen. Eine wichtige Ressource ist dann das Erreichen eines
gewissen Expertenstatus fir ein Regulierungsthema, da hier sowohl bei PolitikerInnen als auch bei
JournalistInnen die Notwendigkeit groB3er ist, da die Parteiapparate keine vergleichbare
Wissensarbeit wie in Deutschland oder Frankreich machen. Dies fithrt zur enormen Spezialisierung
der britischen CSOs auf u.a. Demokratisierung der BoE, Steuerregeln fiir Kommunen, Green
Finance und andere Themen.

GEMEINSAMKEITEN DER FALLE IM FELD DER FINANZKRITIK

universalistisch

Bewegung Think Tank

Entscheidungs- . i
Wissensproduktion

produktion

Interessengruppe Experten

partikularistisch
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a. 'Transnationale Zusammenarbeit / EU-Ebene

Die obenstehende Grafik fasst unsere durch qualitative Auswertung der Interviews und der
Handlungsweisen und Positionen der interviewten CSOs im Hinblick auf zwei Dimensionen
zusammen: Zum einen die Frage, ob universale oder partikulare Aspekte des Finanzmarktes im
Zentrum der Aktivititen stehen. Zum anderen die Frage, ob die Strategien der CSOs eher auf die
Entscheidungsproduktion der Politik oder auf Wissensproduktion fiir Politik und Offentlichkeit
ausgerichtet sind. Zeichnet man die unterschiedlichen Schwerpunkte in den Aktivititen der CSOs in
den vier von uns untersuchten Linder dort ein, so ergeben sich erste Hinweise auf die typischen
Hindernisse transnationaler Zusammenarbeit.

Bedingt sind die unterschiedlichen Ausrichtungen der CSOs zum einen durch die institutionellen
Gegebenheiten der unterschiedlichen nationalen politischen Systeme, in denen sie operieren,
verbunden mit den unterschiedlichen Krisendynamiken und Strukturen und GréBe des jeweiligen
nationalen Finanzsektors. Britische und spanische CSO Aktivititen sehen sich z.B. deutlich
groBBerem Problemlagen der breiten Bevolkerung gegeniiber, wihrend die Krise in Deutschland und
Frankreich moderat blieb und/oder in umfassendere Auseinandersetzungen um die Reform der
Marktwirtschaften integriert wurde. Verschuldung und der Verlust von Hiusern und Rentenfonds
bilden hier den Kontext. Dennoch sind die Wege von Spanien und GroBbritannien letztlich
unterschiedlich: Wihrend im politisch und geographisch zerrissenen Spanien die politische
Korruption mit dem Versagen der Finanzeliten zusammengesehen wird und eine Verinderung der
Politik durch Bildung breiter sozialer Bewegungen das Zentrum der Aktivititen bildet, dreht sich die
britische CSO-Arbeit um die Eindimmung der politischen Einflussnahme der City - hier auch
historisch eine Wiederkehr der Hoffnung auf eine auch politische Umziunung des Finanzmarktes.
Statt breiter Bewegung wird hier der Expertenstatus als wichtiger Zugang zur etablierten Politik
gesehen und ein Kampf um die Sprache gefiihrt.

In Deutschland spielt der Expertenstatus ebenfalls eine grof3e Rolle, hier jedoch sehen sich die CSOs
einem weit entwickelten Feld der Interessenvermittlung durch intermediire Organisationen
gegeniiber, das in der korporatistischen Tradition begrindet ist. Zugang zu Ministerien ist hier
geoftnet und wird gesucht, eine Beeinflussung durch Inhalte eher als durch den Versuch, eine breite
soziale Bewegung anzustoBlen. Auch die 6ffentlichen Banken in Deutschland verindern die
Interessenlage und bieten immer auch eine positive Bezugnahme auf einen guten Finanzmarkt
diskursiv. an. In Frankreich wiederum ist zwar die O6konomische Rahmenlage und
Finanzmarktstruktur der deutschen dhnlich - mit niedrigerem Wachstum, hoherer Arbeitslosigkeit
und ohne wichtige Offentliche Banken allerdings — aber die politische Interessenvermittlung ist
anders gestaltet. Die Distanz zwischen der zentralstaatlichen Administration und der
Zivilgesellschaft ist sehr groB3, stattdessen suchen die Finanzkritiker eher die Offentlichkeit, um hier
Wahlverhalten zu verindern. Der Schwerpunkt der Debatte liegt zudem im Modernisierungsprozess,
den die franzosische Wirtschaft gerade durchliuft, so dass Finanzkritik hier im Schatten der gré3eren
Themen des Neoliberalismus oder der 6kologisch-sozialen Transformation steht und die meisten
CSOs dann auf partikulare Vorschlige zur Reform des Finanzmarktes hinarbeiten. Dabei ist es aber
nicht der Expertenstatus, der zihlt, sondern die ideologisch kohirente Erzeugung breiter
Kampagnen fiir einzelne Themen, die dann auf Wissens- und Entscheidungsproduktion wirken

konnen.

Die unterschiedlichen Strategien und inhaltlichen Foki der Finanzkritikfelder zeigen sich auch in der
transnationalen Zusammenarbeit und der Arbeit auf EU-Ebene. Transnationale Zusammenarbeit
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wird von den CSOs als sehr wichtig eingeschitzt. Gleichwohl wird festgestellt, dass die Diskussionen
innerhalb der europiischen Staaten jeweils sehr spezifisch sind und es kaum direkte Ubertragungen
oder konkrete Kooperationen zur Erzeugung politischen Drucks geben kann. Auch die interviewten
MEPs berichten, dass die nationalen Logiken bei der parlamentarischen Arbeit dominant sind,
gerade auch im Bereich des Finanzmarktes. Europiische Organisationen wie Finance Watch sehen
sich dem Problem gegeniiber, dass zwar der regelmalBige Austausch der Finanzkritiker europaweit
gut funktioniert und auch die Vernetzung sehr hoch ist, doch die politische Arbeit letztlich national

ansetzen muss, um erfolgreich sein zu kénnen.

In den unterschiedlichen inhaltlichen Ausrichtungen liegen zudem auch programmatische Konflikte
verborgen, die stirker sichtbar wiirden, wenn transnationale Zusammenarbeit ausgebaut und
intensiviert wiirde. Etwa bei der Frage der 6ffentlichen Banken, der richtigen Geldpolitik oder auch
der Einbindung der Finanzkritik in andere Reformvorhaben sind auch die inhaltlichen Positionen
hier teilweise deutlich voneinander entfernt. Das Problem haben nicht nur transnationale
Kooperationsvorhaben, sondern auch die Organisationen, die in mehreren Lindern selbst titig sind,
wie Oxfam, ATTAC oder Gewerkschaften und kirchliche Organisationen, berichten von grof3en
Fragmentierungen nach nationalen Grenzen.

b. Finanzkritik als ein besonderes zivilgesellschaftliches Feld innerhalb der Legitimation der
kapitalistischen Wirtschaft

Wihrend viele der oben genannten Probleme und Beobachtungen auch in anderen Politikfeldern
wie Umwelt- oder Friedenspolitik zu beobachten sind, haben wir im Projekt auch einige
feldspezifische Charakteristika beobachtet, die Finanzkritik als ein besonderes zivilgesellschaftliches
Handlungsfeld kennzeichnen. Die schwierigste Frage der strategischen und programmatischen
Positionierung ist das Verhiltnis von Realwirtschaft und Finanzwirtschaft, bzw, von Finanzprofiten
und Profiten, die im Handel oder in der Industrie erzeugt werden. Dies duflert sich an mehreren
Stellen.

Erstens, die Abspaltung eines Feldes der Finanzkritik ist problematisch. Finanzmarkte sind immer
schon ein Teilbereich anderer zivilgesellschaftlicher Kritik gewesen, vor allem im Bereich der
Globalisierungskritik, der 6kologischen Kapitalismuskritik und der Kritik der globalen Ungleichheit
und Entwicklungsfragen. Bis zur Krise von 2008 waren hier Finanzmirkte als ein wichtiger Teil eines
gesamtwirtschaftlichen Kritik-Narrativs eingebettet. Mit der Krise dndert sich diese Wahrnehmung
dahingehend, dass Finanzmarkte evtl. eigene Probleme bergen statt nur die Ungleichheiten und
Probleme der anderen Bereiche zu verschirfen. Dies erzeugte den Effekt, dass in den Aktivitdten
der CSOs, vor allem der etablierten CSOs aus den anderen Bereichen, entweder das Bestreben zu
erkennen ist, die Finanzkritik wieder in die allgemeine Frage nach der Ungleichheit im Kapitalismus
einzubetten und in Forderungen nach einer besseren Sozial-, Umwelt- und Entwicklungspolitik zu
integrieren, oder aber eine hochgradig spezialisierte Finanzmarktkritik formuliert wird, die sich dann
aber in die finanzékonomische Sprache und Diskussion hineingezogen wird und sich zunehmend
auf regulative Fragen wie Stabilitit, Effizienz und Transparenz des Finanzmarktes reduziert.

Wie die grafische Darstellung der Netzwerkbeziehungen des Feldes in Frankreich zeigt, schen wir
im Feld der Finanzkritik in einigen Lindern eine Spaltung: Diejenigen CSOs, die stirker auf die
Beeinflussung der Entscheidungsproduktion der Politik zielen, stellen distributive Fragen weniger
stark ins Zentrum. Wir konnten also nachweisen, dass die Institutionen und Organisationsstrukturen
von Zivilgesellschaft und politischer Willensbildung eine hohe Selektivitit zugunsten von regulativen
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Fragen haben und es damit strukturell stark erschwert ist, die Frage nach der Legitimitit der auf dem
Finanzmarkt erzielten Profite in der politisch-6ffentlichen Arena zu stellen und zur Grundlage von
politischen Reformen zu machen.

Zweitens, eine spezialisierte Finanzmarktkritik ist, vor allem dort, wo sie moralisch konnotiert ist,
historisch problematisch, soweit sie eine Nahe zur Zins- und Wucherkritik im spiten 19. Jahrhundert
/ frithen 20. Jahrhundert entwickelt, wie sie in ganz Europa bis heute von der extremen politischen
Rechten formuliert und oft auch antisemitisch konnotiert wird. Finanzprofite zu kritisieren ohne
deswegen die Kritik am Profitprinzip in anderen wirtschaftlichen Sektoren — etwa im Hinblick auf
soziale und 6kologische Nachhaltigkeit — aufzugeben oder gar die Realwirtschaft positiv gegen einen
»parasitiren® Finanzmarkt zu stellen, erfordert eine schwierige ideologische Arbeit, die sich zudem
mit der Notwendigkeit der Vereinseitigung, Zuspitzung und Personalisierung bei der politischen
Mobilisierung nicht immer nahtlos vereinbaren ldsst.

I[1.4. ABSCHLUSSKONFERENZ

Vom 29. Bis zum 31. Januar 2019 fand die Abschlusskonferenz des Projektes als internationaler
Workshop von Sozial- und Geschichtswissenschaftlerlnnen in Kooperation mit dem Hamburger
Institut fur Sozialforschung statt. In insgesamt vier Vortridgen prisentierten wir dort ausfihrlich die
Ergebnisse unserer Teilprojekte und stellten Sie einem internationalen Fachpublikum zur
Diskussion, das aus Experten der Finanzgeschichte Europas, Bewegungsforscherlnnen und
Finanzmarktforscherlnnen aus der Politischen Okonomie und der Soziologie bestand. Dazu wurden
neun weitere Forscherlnnen aus allen vier von uns analysierten Lindern eingeladen, Prof. Cornelia
Woll von der Sciences Po in Paris leitete die Konferenz mit einer Keynote zur Sanktionierung von
Finanzhindlern im Lindervergleich ein und am Ende waren noch Markus Henn und Suleika Reiners
als erfahrene CSO-Vertreterlnnen in einer Podiumsdiskussion uber das Verhiltnis von
Sozialwissenschaften und Zivilgesellschaft beteiligt (aus Krankheitsgriinden leider verhindert war
Greg Ford von FinanceWatch). Die Vorbereitung der Konferenz erforderte weitaus mehr
personelles Engagement und Zeit als urspringlich geplant worden war, zumal auch die Transkription
und Auswertung der Interviews unter Zeitdruck im Herbst 2018 abgeschlossen werden musste.
Daher mussten wir das Projektende noch einmal um drei Monate nach hinten legen. Die Konferenz
war ein grofler Erfolg bei den insgesamt 37 TeilnehmerInnen und erfuhr auch ein tiberregionales
Medienecho (Artikel aus der FAZ vom 13.2.2019 liegt dem Schlussbericht bei). Weitere
Kooperationsveranstaltungen in Zukunft mit einigen der teilnehmenden WissenschaftlerInnen sind

geplant.
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IL.5.

ERFOLGTE UND GEPLANTE VEROFFENTLICHUNGEN

(a) BEREITS ERSCHIENENE PUBLIKATIONEN AUS DEM PROJEKT

Minnich, Sascha. 2016. Readjusting imagined markets. Morality and institutional resilience
in the German and British bank bailout of 2008. Socio-Economic Review 14:283-307.
Miinnich, Sascha. 2017. Outside Powers. The Moral Economy of Anti-Financial Movements
1870-1930 and Today. Historical Social Research 42:123-146.

Minnich, Sascha, und Patrick Sachweh. 2017. Varianten des kapitalistischen Geistes im
Wandel? Zum schwierigen Verhiltnis von Kapitalismus und Kultur. In Kapitalismus als
Lebensform? Deutungsmuster, Legitimation und Kiritik in der Marktgesellschaft. Wirtschaft
+ Gesellschaft, Hrsg. Patrick Sachweh, und Sascha Munnich, 3-26. Wiesbaden, s.L.: Springer
Fachmedien Wiesbaden.

Minnich, Sascha. 2018. Die Legitimitit von Finanzregimen. In Finanzialisierung,
Demokratie und Gesellschaft. Kolner Zeitschrift fiir Soziologie und Sozialpsychologie
Sonderhefte, 58 (2018), Hrsg. Jiirgen Beyer, und Christine Trampusch, 227-258. Wiesbaden:
Springer VS.

Muennich, Sascha. 2019. Profit as Social Rent: Embeddedness and Stratification in Markets.

Embeddedness and Stratification in Markets. Sociological Theory 37:162-183.

(b) NATIONALE UND INTERNATIONALE VORTRAGE DER PROFJEKTMITARBEITERINNEN

03/2016 Louvain School of  Einzelvortrag Profit as a cultural problem SM
Management,
Louvain-la-Neuve,
Belgien
05/2016 Universitit Einzelvortrag How the moral economy of finance SM
Frankfurt a. Main shaped the perception of the 2008
credit crunch
12/2016 Universitit Workshop “Studying = The Moral Roots of Financial SM
Uppsala, Schweden = Capitalist Phenomena = Regimes in Germany and the UK,
in Time”, Prof. Dr. 1870 — 1933 and 2008 — 2011
Patrik Aspers
04/2017 Universitit International Protesting Finance? — HH,
Bochum Conference on Countermovements from a KL
Cross-movement Comparative Perspective
Mobilization
04/2017 Universitat International The non-liberal origins of (neo- SM
Bochum Conference on )iberalism. Polanyi’s blind spot?
Cross-movement
Mobilization
08/2017 Tirana, Albanien 2017 Meeting of Knowledge Production and Home- HH
European Network Ownership Promotion - The Field of
for Housing Studies Real Estate Market Analysis in
Germany
01/2018 Berlin Housing, planning Paradigms of Home Ownership HH

and urban renewal:
enduring challenges

Promotion - The changing Role of
Economists in the Knowledge
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in German Politics,
WZB

Production for Housing Politics in
Germany

05/2018 Darmstadt Taking back Control. | ":Qué representan? HH
Zur globalen Protestbewegungen in Spanien in der
Finanzkrise und den Wirtschafts- und Finanzkrise und der
Ambitionen einer Aufstieg von Podemos und
Steuerung des Ciudadanos
Finanzsystems,
Schader Stiftung
06/2018 Universitit Graz Frihjahrstagung der | Finanzkritik als SM,
DGS-Sektion Legitimitdtsdimension nationaler KL,
Wirtschaftssoziologie, = Wirtschaftsstandorte HH
06/2018 Kyoto, Japan SASE Annual Justifying and Fighting Home- HH
Meeting Ownership Promotion - The
Machinery of Knowledge Production
behind Housing Politics in Germany
08/2018 Toronto, Kanada Congtess of the Social Movements and Corporate KL
International Personhood
Sociological
Association
11/2018 Universitit Einzelvortrag Varieties of Anti-Capitalism. Zur SM
Heidelberg Institutionalisierung der Profitkritik
im Finanzkapitalismus
01/2019 Universitat Einzelvortrag Varieties of Anti-Capitalism — Zur SM
Hamburg Institutionalisierung der Profitkritik

im Finanzkapitalismus

(c) GEPLANTE PUBLIKATIONEN

Die bereits geschriebenen historischen Fallstudien zur Finanzmarktregulierung zwischen
1850 und 1980/90 in Deutschland und Grofbritannien werden nach der Auswertung des
restlichen Quellenmaterials in einer deutschsprachigen Monografie zusammengefihrt. Der
theoretische Teil der Arbeit wird sich um das Verhiltnis von Legitimationsdiskursen und der
historischen Evolution von institutionellen Finanzregimen drehen.

Die bereits geschriebenen Landerkapitel mit den ausfiihrlichen Auswertungen der Interviews
aus Teilprojekt 3 werden in einer englischsprachigen Monografie zusammengebracht, die in
der Reihe ,,Culture and Economic Life® der Stanford University Press eingereicht werden
soll. Zu den Linderkapiteln wird ein vergleichender Abschnitt iber den Zusammenhang von
Varieties of Capitalism und unterschiedlichen Kulturen der Kapitalismuskritik sein. Dies
lauft dann auf einen konzeptionellen Vorschlag zu, wie (1) Bewegungsforschung und
Institutionenregime-Literatur enger zusammengedacht werden koénnen, sowie (2) wie
transnationale Kritikfelder entstehen kénnen und woran sie scheitern.

Der ausfithrliche Bericht aus Teilprojekt 2 mit allen Topic Modeling Analysen zu den
Parlamentsdebatten wird im Laufe dieses Jahrs zu einem Manuskript fiir ein internationales
soziologisches Journal weiterentwickelt und eingereicht.

Ein weiterer theoretischer Artikel ist geplant, der sich um die Mdoglichkeiten und
Schwierigkeiten der Kritik an Finanzprofiten und Finanzmairkten drehen wird, sowie um den
Beitrag der Kapitalismus- und Finanzkritik zur Stabilitit des modernen Finanzkapitalismus.
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III.

ERFOLGSKONTROLLBERICHT

[II.1. BEITRAG DES ERGEBNISSES ZU DEN FORDERPOLITISCHEN ZIELEN

Das Forschungsprojekt LegitimFinanz hat zu einem besseren Verstindnis der Form und Ursachen
des Strukturwandels des Finanzsystems und seinen Wechselwitkungen zu Politik und
Zivilgesellschaft beigetragen, da es die unterschiedlichen Dimensionen und Arenen der Legitimation
von Finanzmarkten und den darin erzeugten Verteilungseffekten niher beleuchtet hat. Die Kritik
und Rechtfertigung finanzmarktlicher Regeln und Organisationsformen wurde in diesem Projekt
empirisch bis zurtick ins 19. Jahrhundert, vor allem dann aber nach der Krise von 2008 verfolgt und
als eine komplexe Wechselwirkung zwischen Okonomie, Politik und Zivilgesellschaft beschrieben.
Zudem wurde das widerspriichliche und oftmals gebrochene Verhiltnis zwischen der nationalen
Ebene und der transnationalen Ebene, sowohl diskursiv als auch institutionell, untersucht und
Kontextfaktoren isoliert, die diese Wechselwirkungen hemmen oder beférdern.

So wurde es insgesamt moglich, die vor allem nach 2008 stark intensivierte 6ffentliche, mediale und
in CSOs aktiv verfolgte Kritik an Finanzmairkten in ihrer Gebundenheit an nationalstaatliche
Traditionen und Ordnungsvorstellungen, aber auch in ihrem systematischen Zusammenwirken mit
Interessen- und Problemorientierungen in der etablierten Politik erkennbar. Zugleich wurde
deutlich, dass die Trennlinie zwischen Finanzsystem und Gesellschaft selbst ein gesellschaftlicher
Prozess ist, in dem moralische Sinnstrukturen und kulturelle Wissensbestinde stindig darauf
einwirken, wie Systemgrenzen gezogen, durchbrochen und in Krisenzeiten politisch neu verhandelt

werden.

II1.2. WISSENSCHAFTLICH-TECHNISCHES ERGEBNIS DES VORHABENS

Die Ergebnisse des Projektes verorten die Erzielung von Profiten in der modernen Finanzékonomie
als ein besonderes Legitimationsproblem moderner Marktgesellschaften. Zugleich zeigen die
Ergebnisse, das Legitimationsprozesse multidimensional sind und in unterschiedlichen Arenen auch
kulturell unterschiedlich vorstrukturiert sind. Gleichzeitig zeigt sich ihre historische Gewachsenheit
und ihre fortgesetzte nationale Gebundenheit auch in Zeiten des globalisierten Finanzkapitalismus.
Die Ergebnisse zeigen zudem das enge Verhiltnis von zivilgesellschaftlicher Kapitalismuskritik und
der Aufrechterhaltung von Spielarten des Kapitalismus und erhellen somit die ambivalente Funktion
von sozialen Bewegungen in modernen Marktgesellschaften.

Die besondere Problematik des Verhiltnisses von Real- und Finanzprofiten zieht sich nicht nur
durch die Okonomie, sondern durch alle politischen Debatten und affirmative und kritische
Hinwendungen zum Markt, die Okonomie selbst tritt darin wiederum als eine spezifische
Rechtfertigungsordnung auf. Insgesamt wurde das Verhiltnis von Institutionen und Diskursen, oder
altmodisch formuliert, von Weltbildern und Wirtschaftsordnungen niher beleuchtet. Finf zentrale
Ergebnisse konnten aus dem Projekt gewonnen werden:

1. Die unterschiedlichen Finanzregime von GroBbritannien und Deutschland sind in
kulturspezifische Legitimationsmuster des ,,moralisch akzeptablen® Finanzmarktes
eingebettet (integrierendes vs. segmentierendes Finanzregime).

2. Kulturspezifische historische Rationalititskriterien der Finanzmarktregulierung des 19.
Jahrhunderts strukturieren Legitimationsdebatten um Finanzprofite nach der Krise von
2008.
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3. Unterschiedliche inhaltliche Schwerpunkte, nationale Institutionenkontexte und
organisatorische Strukturen in der zivilgesellschaftlichen Finanzkritik bilden ein
Hindernis fir transnationale Finanzkritik.

4. Die Untrennbarkeit von Finanz- und Realprofiten ist eine zentrale Problemstellung jeder
Kritik am Finanzkapitalismus.

5. Wenn o6ffentliche Kritik an Verteilungsfolgen des Finanzmarktes in die politische Sphire
getragen wird, verschieben sich die Schwerpunkte von distributiven zu regulativen
Aspekten.

II1.3. WEITERE NUTZUNG / ZUSAMMENARBEIT MIT WEITEREN STELLEN

Die Ergebnisse unserer Forschung sprechen in praktischer Hinsicht vor allem zu der Frage, wie
gesellschaftliche Akzeptanz fur moderne globale Finanzmirkte und die Verteilungseffekte des
internationalen Kapitalhandels erreicht werden kann bzw. welche Arten von zivilgesellschaftlicher
Kritik systematisch und historisch wiederkehrend gegeniiber der Modernisierung der
Finanzokonomie zu erwarten sind. Hier wire als zukinftige Zusammenarbeit im Bereich der Politik
an eine wissenschaftlich Beratung von Vermittlungsprozessen zwischen Zivilgesellschaft und Gesetggebern und
Adpinistration moglich, die aus der Fille unserer Beobachtungen zur Arbeitsweise und
Kommunikationsmustern der 6ffentlichen Finanzkritik gewonnen werden konnte.

Dartber hinaus hat unsere Arbeit zu einer engeren Verkntpfung zwischen sozialwissenschaftlicher
Forschung und zivilgesellschaftlichen Organisationen in der Finanzmarktdebatte gefthrt, vor allem
durch unsere Vernetzung mit den Interviewpartner und unsere beobachtenden Teilnahmen an
europaweiten Treffen von Gruppen wie FinanceWatch auf der EU-Ebene. Dies wurde dann auch
durch die Podiumsdiskussion am Ende unserer Abschlusskonferenz am HIS im Januar 2019
deutlich, an dem drei CSO-VertreterInnen gemeinsam mit den anwesenden Wissenschaftlerlnnen
tiber das Verhiltnis von Wissenschaft und zivilgesellschaftlicher Offentlichkeit diskutiert haben —
ein aspekt, der auch positiv in der Medienberichterstattung aufgenommen wurde. Hier wurde ein
Beitrag auch dazu geleistet, dass sich die Wissenschaft fir die Zivilgesellschaft im Bereich des
Finanzmarktes nicht alleine auf die Okonomlnnen beschrinkt, sondern auch in den
Sozialwissenschaften wichtige Erkenntnisse zu gewinnen sind fir die Weiterentwicklung des
Verhiltnisses von Finanzsystem und Gesellschaft

II1.4. FORTSCHREIBUNG DES VERWERTUNGSPLANS
(a) GEPLANTE VEROFFENTLICHUNGEN

e Englischsprachiger Artikel mit den Ergebnissen des Topic Modeling der Finanzdebatten im
britischen und deutschen Parlament — Manuskript bereits fertig, Einreichung im Herbst 2019

e Theorieorientierter deutschsprachiger Artikel, der sich um die Facetten der Kritik an Profiten
auf Finanzmirkten sowie um den Beitrag der Kapitalismus- und Finanzkritik zur Stabilitit
des modernen Finanzkapitalismus dreht — Manuskript bereits fertig, Einreichung im Winter
2019

e Englischsprachige Monografie ,,Varieties of Anti-Capitalism® — Vier Landerkapitel mit den
ausfithrlichen Auswertungen der Interviews aus Teilprojekt 3 und einem theoretischem Teil

zur Rolle von Kritik und sozialen Bewegungen fiir Spielarten des Finanzkapitalismus -
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Fertigstellung des Manuskripts und Einreichung in der Reihe ,,Culture and Economic Life*
der Stanford University bis Sommer 2020

e Deutschsprachige Monografie ,,Profit und Legitimation im Finanzkapitalismus® —
Theoretisches Kapitel zum Verhiltnis von Legitimation und Institutionenregimen + zwei im
Projekt verfasste Fallstudien zur Finanzmarktregulierung zwischen 1850 und 1980/90 in D
und GB — Fertigstellung des Manuskripts und Einreichung bis Ende 2020

(b) WISSENSCHAFTLICHE FORTFUHRUNG / NACHSTE PHASE

Aus der Forschung haben sich weitere relevante Forschungsfragen ergeben, die wir in zukiinftigen
Forschungsprojekten weiterverfolgen méchten.

1. Die Entdifferenzierung von Woblfabrtsstaat und Finangsystem: Die Verschiebung von
Legitimationsmustern des Finanzmarktes hat uns auch auf eine Neubestimmung der
gesellschaftlichen Definition von Risiko und Vorsorge gestof3en, die vor allem
zwischen Wohlfahrtsstaat und Finanzmarkt neu verhandelt wird. Der Wohlfahrtsstaat
wird finanzialisiert, wo Kredite und private Versicherungen zu immer wichtigeren
Bestandteilen der sozialen Vorsorge werden. Zugleich wird auch der Finanzmarkt
,,sozialpolitisiert™, so privaten Anlageformen und Versicherungen im Marketing, aber
auch in Medien und der weiteren gesellschaftlichen Debatte immer stirkere Funktionen
in der Sozialvorsorge der Individuen zugeschrieben werden. Finanzmirkte bekommen
so den Charakter einer sozialpolitischen Einrichtung, was weiter untersucht werden
musste

2. Entreprenenership und Konkurrenzstrukturen im ivilgesellschaftlichen Handlungsfeld: Aus unserer
Forschung wurde deutlich, wie sehr es sich beim Handlungsfeld von CSOs selbst
heutzutage um einen selbst von Wettbewerb und Globalisierung geprigten Markt
handelt, in dem junge ,,Unternehmer des Politischen® auftauchen und hédufig neben
politischer Arbeit zugleich als UnternehmensberaterInnen fir 6kologische oder sozial
Nachhaltigkeit auftreten. Diese Dynamiken auch jenseits des Finanzmarktes und auf
internationaler Ebene zu untersuchen, wire ebenfalls eine spannende Weiterfihrung
unseres Projektes.

(c) BERUFSWEGE DER IM PROJEKT BETEILIGTEN WISSENSCHAFTLERINNEN

Zum Nutzen des Projektes zihlt aus unserer Sicht auch die weitere akademische und berufliche
Entwicklung der im Projekt beteiligten Nachwuchswissenschaftlerinnen und Wissenschaftler.
Sascha Minnich wurde im Herbst 2016 als Juniorprofessor erfolgreich evaluiert und hat im April
2019 einen Ruf auf eine W-2 (t.t. W-3) Professur fiir Allgemeine Soziologie mit dem Schwerpunkt
Soziologische Theorie erhalten. Seine Beruf- und Sichtbarkeit basiert unter anderem zu einem hohen
Anteil auf seiner erfolgreichen Forschungsarbeit im Projekt LegitimFinanz. Heide Haas wurde im
Mirz 2019 zum Dr. pol. rer an der Georg-August-Universitit Goéttingen mit einer Arbeit zur
Wohnungspolitik in Deutschland promoviert und arbeitet seit Dezember 2018 fest bei der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungen in Bonn. Katharina Legantke hat im April 2019 eine neue
Stelle als Wissenschaftliche Mitarbeiterin bei Prof. Jurgen Beyer an der Universitit Hamburg
angetreten und wird dort im nichsten Jahr ihre von Sascha Munnich betreute Dissertation zum
Verhiltnis von Unternehmen und Freiheitsrechten in den USA fertigstellen. Niklas Forreiter arbeitet
derzeit als Wissenschaftlicher Mitarbeiter am Lehrstuhl von Sascha Miinnich und entwickelt mit thm
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gemeinsam ein neues Forschungsprojekt. Dominik Paul wird im September 2019 sein Master-
Studium der Soziologie an der Universitit Gottingen mit einer Masterarbeit abschlieen, in der mit
den im Projekt erlernten Methoden der Textanalyse zur Frage der Nachhaltigkeit von globalen
Unternehmen abschlief3t. Er wird nach dem Abschluss voraussichtlich eine Promotion bei Sascha
Minnich anstreben. Lisanne Visser wird ihr Master-Studium im August 2019 mit einer Masterarbeit
abschlieen, in der sie die im Projekt erlernten Methode des qualitativen, leitfadengestiitzten
Interviews fur das Thema der Erfahrung junger europiischer Arbeitsmigrantlnnen in China
anwendet. Rebecca Biermann hat nach Threm Abschluss im Frithjahr 2017 eine Stelle im Bereich der
sozialwissenschaftlichen Marktforschung angetreten.

III.5. ARBEITEN, DIE ZU KEINER LOSUNG GEFUHRT HABEN

Die sozialen Bewegungen selbst haben sich als nicht ergiebig erwiesen, da ihr Anschluss an die
politischen Debatten eine Frage der Intermediire ist

Die anfinglich mit umfasste Aufarbeitung der Reformzeit in beiden Lindern zwischen 1986 und
2008 war unnotig, da die entscheidenden Beobachtungen fiir unsere Ergebnisse im Verhiltnis der
Zeit vor und nach dieser Phase liegen

[11.6. EINHALTUNG DER AUSGABEN- UND ZEITPLANUNG

Die Zuwendung wurde in voller Hohe fur das Projekt eingesetzt. Das aufgrund eines anfinglichen
Rechenfehlers auferlegte Einsparziel von ca. 8000 EUR konnte leider nicht eingehalten werden.

Es haben sich h6here Ausgaben bei den Hilfskriften und - im gleichen Mal3 - geringere Ausgaben
bei Dienstreisen und allgemeinen Verwaltungsausgaben ergeben. Der Grund fur die niedrigeren
Ausgaben fiir Dienstreisen war die Moglichkeit, Interviews per Skype zu fithren. Die Interviewzahlen
wurden trotz der niedrigeren Ausgaben sogar noch erhoht. Die allgemeinen Verwaltungsausgaben
blieben niedriger als gedacht, da Lizenzen, EDV-Ausgaben und die Abschlusskonferenz giinstiger
waren als am Beginn angenommen. Die h6heren Ausgaben fir die Hilfskrifte ergaben sich aus dem
groBBeren Umfang der Interviews und damit der hoheren Notwendigkeiten fiir Transkription und
Codierung. Dazu kam der personelle Aufwand fir die Organisation der Abschlusskonferenz, der
nicht mit eingeplant worden war.
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V. ANHANG

Abb. 1: Anteil des Finanz- und Versicherungswesens an der gesamten Wertschépfung in D, GB, SP und FR, 1991-2015
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Abb. 2: Finanzliberalisierungsindex fiir D, GB, FR und SP
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Abb. 3: Verschuldung private Haushalte und Non-Profit-Organisationen im Haushaltsbereich fiir D, GB, FR und SP
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Abb. 4: Inlandskredite an die Privatwirtschaft in % des BIP fiir D und GB 1970-2015
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Abb. 5: Wachsum des BIP in D, GB, FR und SP 1971-2013
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Abb. 6: Grenziibergreifende Vermdgenspositionen von deutschen Banken 1983-2015
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Abb. 7: Uberblick tiber Finanzmarktregulierung in Deutschland und GroBbritannien seit dem 2. Weltkrieg
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Abb. 8: Generierte Wortliste des Topic Models fiir den Korpus des deutschen Bundestags - gewichtet nach Wahrscheinlichkeit

X1 X2 X3 X4 X5
Generelle Finanzprodukte Konsumen.ten & Verbriefung Européiisch.e Schulden-
Debatte Ersparnisse krise
europa gesetzentwurf verbrauch gesetz euro
herr gesetz berat herr europa
sag anleg verbraucherschutz bank bank
deutschland regel verbraucherinn kolleg sag
kolleg herr herr gesetzentwurf griechenland
frau regulier sag frag milliard
polit wichtig frau sag herr
griechenland deutschland antrag leerverkauf prozent
deutsch kolleg verbraucherzentral punkt deutschland
dam produkt bereich letzt frau
regier europa finanzmarkt unternehm deutsch
euro finanzmarkt honorarberat regel geld
kris bundesregier produkt stell polit
red deutsch bank wichtig schuld
stell hochfrequenzhandel verbraucherpolit deutsch land
merkel kapitalmarkt markt pfandbrief kris
finanzmarkt markt gesetz europa staat
genau fond brauch fall brauch
wiss deutlich link verbot link
schaubl berat euro markt bundeskanzlerin
X6 X7 X8 X9 X10
Derivate & Ratings Private Regulicrungs- Bankenstruktur Hypo/politisches
Altersvorsorge prozesse Versagen
europa herr frag bank herr
bank unternchm bank europa deutsch
ratingagentur bank europa gesetz frag
wichtig gesetz bundesregier herr kolleg
herr kolleg herr gesetzentwurf verantwort
aufsicht euro deutschland frag estat
finanzmarkt sag gesetz sag hypo
deutschland altersvorsorg finanzmarkt kolleg real
deutsch gesetzentwurf sag steuerzahl parlament
markt letzt deutsch finanzmarkt bank
regulier frag kolleg sparkass tdp
eben stell klar punkt untersuchungsausschuss
kolleg kolleginn stell stell bundesregier
sag geld reguliert bundesregier parlamentar
gesetz lieb euro wichtig moglich
national fond bereich deutsch finanzmarkt
derivat privat koalition deutschland bundestag
antrag deutschland parlament landesbank sich
unternehm antrag eigent national frau
stark betrieb verbot eigenkapital polit
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Abb. 9: Generierte Wortliste des Topic Models fiir den Korpus des deutschen Bundestags - gewichtet nach Frex
X1 X2 X3 X4 X5
Generelle Debatte Finanzprodukte Konsumenten & Ersparnisse Verbriefung Europals;l:ieS:chulden-
wahrheit immobilienfond finanzberat leerverkaufsverbot wirtschaftsleist
schaubl geschloss marktwacht pfandbrief spani
peer grau verbraucher-ministerin leerverkauf gesenkt
wahrungsunion tempolimit verbraucherpolit ungedeckt portugal
verheug kapitalmarkt verbraucherinn datenschutz staatsschuld
gabriel hochfrequenzhandel verbrauch erp-sondervermog sozialabbau
merkel anleg verbraucher-zentral dat itali
europas hochfrequenzhandl honorarberat hauptversamml schuld
alleingang bors verbraucherverband bmf griechenland
regierungserklar vermittl verbraucherschutz akti rent
helmut anlegerschutz provision still lohn
programm privatanleg aign aktionar kurzung
kaud pfandbrief stiftung enteign export
iwf sekund ministerin verstaatlich bevolker
europapolit algorithm falschberat verbot sozialleist
kanzlerin geliefert anbiet zeich griechisch
efsf millisekund finanzmarktwacht wertpapi binnenwirtschaft
westerwell off produktinformationsblatt erlass vermog
europa luck berat aufsichtsratsmitglied rentnerinn
rompuy mindesthaltedau beratungsprotokoll grundsatz ackermann
X6 X7 X8 X9 X10
Derivate & Ratings ~ Private Altersvorsorge Regulierungsprozesse Bankenstruktur Hypo/politisches
Versagen
gegenpattei altersvorsorg reguliert spatkass untersuchungsausschuss
ratingagentur riesterrent knopf landesbank bahn
derivat saul verbot eigenkapital mehdorn
rating riest hochgeschwindigkeitshandel restrukturierungsfond mitglied
agentur betrieb beantwort basel tiefense
solvency heuschreck finanztransaktionsteu iii estat
realwirtschaft faul verabschied finanzmarktstabilisier hypo
rohstoff finanzinvestor trennbankensyst restrukturierungsgesetz aufklar
aufsichtsbehord rentenversicher bad bankenabgab ikb
ausfuhrungs-gesetz private-equity-fond interessi genossenschaftsbank oppositionsfraktion
derivatemarkt vorgetrag leerverkauf schieflag patlamentar
geschaft enteign gelernt systemtelevant real
rohstoffmarkt linkspartei zumut steuerzahl einsetz
aufsicht fond frag restrukturier minist
branch franz logik eigentum bahnchef
rohstoffderivat redaktionsstab opposition eba finanzausschuss
eben vorschrift hre kreditinstitut kwg
iii lafontain bundesregier gewahrtragerhaft hre
zentral jung gesproch bankenrett gremium
finanzmarkt-regulier hingewies patl stabilisier Ungewohn
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Abb. 10: Haufigkeitsverteilung der Topics im Textkorpus Deutscher Bundestag

X9 - Bankenstruktur I 16,65
X3 - Konsumenten & Ersparnisse NN 13,34
X2 - Finanzprodukte I 11,47
X6 - Derivative & Ratings I 10,84
X1 - generelle Debatte  IEEEEG—— 097
X4 - Verbriefung IS 0,15
X8 - Regulierungsprozesse NN 3,93
X5 - européische Schuldenkrise GG 7 38
X7 - private Altersvorsorge N 6,70
X10 - Hypo/politisches Versagen . 557

Abbildung 11: Relative Topic Verteilungen fir die politischen Parteien — Bundestag

100

Topics
75 |:| X1 - generelle Debatte

. X2 — Finanzprodukte

|:| X3 - Konsumenten & Ersparnisse
I x4 - verbriefung

|:| X5 - europaische Schuldenkrise
. X6 — Derivative & Ratings

|:| X7 - private Altersvorsorge

. X8 — Regulierungsprozesse

|:| X8 - Bankenstruktur

. X10 - Hypo/politische Fehler

50

25

Durchschnittliche Topic-Anteile
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cbu/csu FDP GRUENE LINKE SPD
n=136 n=60 n=69 n=95 n=119
28,4% 12,5% 14,4% 19,8% 24,8%
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Abbildung 12: Durchschnittlicher Anteil der Topics im Zeitverlauf — Bundestag
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Abb. 13: Generierte Wortliste des Topic Models fiir den Korpus des britischen House of Commons - gewichtet nach

Wahrscheinlichkeit
X1 X2 X3 X4 X5
Wettbewerbsstruktur Haushalt Prozessfragen Bank.en-
verstaatlichung
bank year financi committe northern
competit tax bank commiss rock
sector billion regul bill bank
system govern make report govern
busi economi market amend financi
account budget servic bank taxpay
financi today made hous public
govern busi govern govern market
friend increas scheme order support
servic support invest question nationalis
retail growth issu recommend sector
market peopl bill regul chancellor
invest rate sector put busi
regul invest institut proceed interest
commiss cent busi time privat
taxpay spend line financi decis
custom public import motion propos
make countri amend lord stabil
import forecast refer made make
big work protect standard guarante
X6 X7 X8 X9 X10
Bankenabwicklung Reform der Aufsicht Bankenrettung Vergiitung
bank bank bank bank bank
amend rate financi lend bonus
govern interest regul govern govern
claus product system billion financi
bill financi england market peopl
power busi govern system pay
financi constitu crisi scheme year
legisl compani servic support servic
treasuri custom risk capit industri
committe year fsa busi tax
concern time committe england sector
place loan regulatori asset banker
servic market stabil economi billion
regul risk respons financi bust
issu peopl intern money make
review fund reform problem paid
uk london ensur make cultur
minist friend author hous million
provis hedg import announc money
protect manag institut fund time




Abb. 14: Generierte Wortliste des Topic Models fir den Korpus des britischen House of Commons - gewichtet nach Frex

X1 X2 X3 X4 X5
Wettbewerbsstruktur Haushalt Prozessfragen Bankenverstaatlichung
ring welfar pre-fund motion rock
fenc budget arch proceed northern
vicker forecast cru appoint nationalis
ring-fenc spend insert patliamentari ownership
competit deficit page commiss sale
entrant obr bingley paragraph temporati
portabl growth bradford recommend privat
separ cut line forthwith granit
retail famili section order guarante
switch incom refer standard conserv
big tax tami lord taxpay
account carbon super-complaint committe decis
entri fiscal mind benchmark north-east
batrier child compens offenc sandler
divers rise bear sit difficulti
promot unemploy argument select solut
street cent fscs conclus autumn
trust fall mark stand option
northamptonshir inflat declar report fire
payment extra analysi senior document
X6 X7 X8 X9 X10
Bankenabwicklung Reform der Aufsicht Bankenrettung Vergiitung
claus dk governor lend bonus
secondari hedg basel liquid levi
liaison product tripartit recapitalis banker
panel swap fpc lloyd behaviour
legisl deriv supervis octob salari
ksf constitu regulatori billion greed
amend sold intern capit paid
power ppi crisi announc ordinari
insolv mis-sold fsa exchang cultur
transfer fix england hbos top
iceland aberconwi prudenti scheme barclay
provis allpay i statement pay
contract rate stabil maintain remuner
chariti mis-sel tool asset industri
review hsbc macro-prudenti inter-bank mess
safeguard exit structur tsb execut
depositor london role packag crash
procedur sophist strengthen condit reward
concern bebb lesson return anger
resolut guto regul guarante thousand
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Abb. 15: Haufigkeitsverteilung der Topics im Textkorpus britisches House of Commons
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Abb. 17: Durchschnittlicher Anteil der Topics im Zeitverlauf — House of Commons
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Interviewleitfaden - Deutsch

1. An welchen politischen / gesellschaftlichen Auseinandersetzungen um die Regulierung
von Finanzmirkten waren Sie und ihre Organisation beteiligt?

Fiir jede einzelne Episode sind die folgenden Fragen jeweils von Interesse:
1.1. Gab es einen Ausloser fur die Aktionen / Interventionen? Was war passiert?
1.2. Wie wurden Sie das Problem daran beschreiben?

1.3. Wer war an dieser Auseinandersetzung beteiligt?

1.4. Welche inhaltlichen Schwerpunkte wurden im Rahmen der Auseinandersetzung von
thnen oder ihren Kontrahenten gesetzt?

1.5. Wie sind Sie bzw. Thre Organisation vorgegangen? Was war ihre Strategie?

2. Grundsitzliche Fragen zur Organisation
2.1. Was sind die inhaltliche Schwerpunkte Threr Arbeit / Thres Engagements?
2.2. Welche Ressourcen stehen ihrer Organisation zur Verfiigung?
2.3. Wie versucht Thre Organisationen Einfluss auf Politik zu gewinnen?

2.4. Wer sind fiir Thre Organisation typische Ansprechpartner, wer Verbiindete, wer Gegner?
(Politik — Organisationen — Journalismus)

2.5. Wie findet innerhalb Threr Organisation die inhaltliche Koordination statt? Wie werden
Konflikte ausgetragen und gelost?

2.6. Wie ist die Zusammenarbeit mit anderen Organisationen auf nationaler Ebene gestaltet?

2.7. Gibt es aus Ihrer Sicht eine internationale / europiische Verflechtung der Proteste?

3. Schluss

3.1. Liegen Ihrer Meinung nach die Konfliktlinien, inhaltlich und strukturell, in der
Finanzmarktregulierung dhnlich oder ganz anders als in anderen Politikbereichen??

3.2. Was ist Thre Vision eines guten Finanzmarkts? Was miisste sich am Dringendsten
andern?

Interview guideline - English
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1. How have you or your organisation have been involved in political debates about the
regulation of financial markets?

The following questions are relevant for every debate mentioned:

1.1. What was the main cause for the debate to arise?

1.2. How do you describe the issue of the debate?

1.3. Who was involved?

1.4. What aspects did you or your opponents prioritize in context of the debate?

1.5. What was your and your organisations strategy?

2. General questions about the organisation
2.1. What are the key aspects of your work / activism?
2.2. What kind of resources are available to your organisation?
2.3. How does your organisation manage to gain influence on the political process?

2.4. Who are the usual counterparts, allies and opponents of your organisation?
(Politics — Organisations — Journalism)

2.5. How does your organisation deal with regards to content internally? How do you resolve
disputes within your organisation?

2.6. How is cooperation with other organisations on national level shaped?

2.7. From your point of view, is there an international / European linkage between national
protests?

3. Conclusion

3.1. In your opinion, are the debates about financial regulation, regarding both the issues and
the social structures, similar to other political fields or very different?

3.2. What is your vision of good financial markets? What has to change most urgently?

Abb. 18: Ubersicht Codes und Anzahl der codierten Zitate
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Liste der Codes
Codesystem

Feldbeschreibung / Lage

Gegner

Internationale Kooperation

Mechanismen

Normative / kognitive Elemente
"Nationale" Unabhingigkeit
Fehlverhalten der Eliten
Gesamtsituation / Kapitalismusproblem
Finanzialisierung von Wohnraum
Fehlverhalten der Banken
Kotruption/Lobby+Eliten
Kostenbeteiligung an der Krise
Steueroasen
Korruption
Entlohnungspraktiken
Konsumentenschutz
Entkopplung von Realwirtschaft
Geldsystem
Spekulation
Bankenregulierung
Trennbanken/Universalbanken
Bankenrettung
Fehlverhalten der /Probleme mit Eliten
nationale Beschwérungen

Regulierungsbereich / Policy
Hypothekenrecht
Gteen Finance / Nachhaltiges Investment
Steueroasen
Verbriefungen
Geldsystem
Staatsschulden
Offentliche Banken
Bankenregulierung
Finanztransaktionssteuer

Nahrungsmittelspekulation

3903
298
69
159
423
287
26
28
40
10
23
79

16
24

35
33
31
64
61
40

18
94
17
39
20
13
33
23
25
47
32
41
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Strategie
Bildung/Aufklirung
Sprache
Okonomische Bildung
Social Media
Petition
Unterstiitzung von Geschidigten
Wissenschaft
Monitoting/Analyse
Offentlicher Protest
Kampagne
Medien
Lobbyismus

Verbiindete
Keine offizielle Kooperation
Wissenschaft
Politiker / Parteien
andere NGO

328
19
61
22

49
61
40
106
45
62
230
42
33
105
106
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Flyer der Abschlusskonferenz des Projektes
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