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Der am 25. Oktober 2012 (201. Sitzung) überwiesene
nachfolgende Gesetzentwurf soll zusätzlich dem Aus-
schuss für Kultur und Medien (22. Ausschuss) zur Mit-
beratung überwiesen werden:

Erste Beratung des von den Abgeordneten Halina
Wawzyniak, Jan Korte, Nicole Gohlke, weiteren
Abgeordneten und der Fraktion DIE LINKE ein-
gebrachten Entwurfs eines Gesetzes zur Ände-
rung des Telemediengesetzes � Störerhaftung

� Drucksache 17/11137 �

Überweisungsvorschlag:
Ausschuss für Wirtschaft und Technologie (f)
Rechtsausschuss
Ausschuss für Kultur und Medien

Der am 21. Februar 2013 (222. Sitzung) überwiesene
nachfolgende Gesetzentwurf soll zusätzlich dem Aus-
schuss für Wirtschaft und Technologie (9. Ausschuss)
zur Mitberatung überwiesen werden:

Erste Beratung des von der Bundesregierung ein-
gebrachten Entwurfs eines Gesetzes zur Förde-
rung und Regulierung einer Honorarberatung
über Finanzinstrumente (Honoraranlagebera-
tungsgesetz)

� Drucksache 17/12295 �

Überweisungsvorschlag:
Finanzausschuss (f)
Rechtsausschuss
Ausschuss für Wirtschaft und Technologie
Ausschuss für Ernährung, Landwirtschaft und
Verbraucherschutz

Ich frage Sie, ob Sie mit diesen Veränderungen ein-
verstanden sind. � Das sieht so aus. Jedenfalls ist kein
Widerspruch erkennbar. Dann haben wir das so be-
schlossen.

Ich rufe nun den Tagesordnungspunkt 3 auf:

Zweite und dritte Beratung des von der Bundesre-
gierung eingebrachten Entwurfs eines Gesetzes
zur Vermeidung von Gefahren und Missbräu-
chen im Hochfrequenzhandel (Hochfrequenz-
handelsgesetz)

� Drucksachen 17/11631, 17/11874 �

Beschlussempfehlung und Bericht des Finanzaus-
schusses (7. Ausschuss)

� Drucksache 17/12536 �

Berichterstattung:
Abgeordnete Ralph Brinkhaus
Dr. Carsten Sieling
Björn Sänger

Hierzu liegt ein Entschließungsantrag der SPD-Frak-
tion vor.

Es gibt eine interfraktionelle Vereinbarung, dass diese
Aussprache 90 Minuten dauern soll. � Auch dazu kann
ich Einvernehmen feststellen.

Ich eröffne die Aussprache und erteile das Wort zu-
nächst dem Parlamentarischen Staatssekretär beim Bun-
desfinanzminister Harmut Koschyk.

(Beifall bei der CDU/CSU sowie bei Abgeord-
neten der FDP)

Hartmut Koschyk, Parl. Staatssekretär beim Bun-
desminister der Finanzen:

Herr Präsident! Liebe Kolleginnen und Kollegen! Mit
der Verabschiedung des Gesetzes zur Vermeidung von
Gefahren und Missbräuchen im Hochfrequenzhandel er-
richten wir heute einen weiteren wichtigen Baustein in
der Brandmauer, die uns wirksamer als in der Vergan-
genheit vor künftigen Finanzkrisen schützen soll.

Auf diesem Weg ist die Bundesregierung gemeinsam
mit den sie tragenden Koalitionsfraktionen ein gutes
Stück vorangekommen. Wir haben uns von Anfang an
für einen wirksamen europäischen und internationalen
Rahmen bei der Finanzmarktregelung eingesetzt. Wir
sind auf diesem Weg auch in Europa und auf der G-20-
Ebene Schrittmacher gewesen. Wir sind auf nationaler
Ebene oft vorangegangen, haben Leerverkäufe verboten,
Ratingagenturen reguliert, den Handel mit außerbörslich
gehandelten Derivaten transparenter gemacht, und
Deutschland hat massiv einen Beitrag dazu geleistet, die
europäische und deutsche Aufsichtsstruktur neu zu ord-
nen. Bereits 2010 haben wir Banken und Versicherungen
verpflichtet, angemessene, transparente und nachhaltige
Vergütungssysteme einzuführen. Wir haben den Anle-
gerschutz verbessert, und wir haben mit unserem Re-
strukturierungsgesetz und unserer Bankenabgabe den
Masterplan für die Regelung geschaffen, die jetzt auf eu-
ropäischer Ebene ansteht.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Meine sehr verehrten Kolleginnen und Kollegen, es
ist einfach unverständlich, dass dieser erfolgreiche Weg
von der Oppositionsseite immer wieder mit Mäkeleien
und Kritteleien bedacht wird.

(Joachim Poß [SPD]: Wir sollten jetzt wohl je-
den Morgen eine Messe für Sie lesen und Ho-
sianna rufen!)

Hätten Sie in Ihrer Regierungszeit hier gehandelt, wäre
Deutschland, Europa und der Welt viel erspart geblie-
ben.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Wir haben die Lehren aus der Finanzkrise gezogen

(Joachim Poß [SPD]: Sollen wir für diese
schwarz-gelbe Krachbude auch noch Hosianna
rufen, oder was?)

und seit Beginn dieser Legislaturperiode einen wichtigen
neuen Ordnungsrahmen für die Finanzmärkte geschaf-
fen. Dabei lassen wir uns von klaren Prinzipien leiten,
die ineinandergreifen, und haben einen konsistenten
Ordnungsrahmen gebildet. Grundprinzip unseres Han-
delns dabei ist, dass Gewinnchancen und Haftung wie-
der eng beieinander liegen müssen.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Wir freuen uns, dass auf europäischer Ebene die Tri-
logverhandlungen über die Umsetzung von Basel III vor
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einem Abschluss zu stehen scheinen. Denn eines ist klar:
Ein zentraler Punkt dieses Ordnungsrahmens muss die
Bankenregulierung sein, und dazu ist es unerlässlich,
dass das haftende Kapital der Banken schrittweise erhöht
wird.

Wir haben Anfang Februar einen Gesetzentwurf zum
Trennbankensystem vorgelegt, in enger Absprache mit
Frankreich. Dadurch wollen wir erreichen, dass Risiko-
bereiche von Banken vom Einlagengeschäft getrennt
werden. Mit diesem Gesetzentwurf gehen wir die soge-
nannte Too-big-to-fail-Problematik an. Aber � das hat
eine Fachanhörung gestern im Finanzausschuss zum so-
genannten Liikanen-Bericht ganz deutlich gemacht � es
geht oftmals nicht nur um die Frage: Ist ein Institut zu
groß, um es fallen zu lassen? Es geht oftmals auch um
die Frage: Wie vernetzt, wie zusammenhängend sind die
Institute? All diese Fragen gehen wir in diesem Gesetz-
entwurf an.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP)

Auf unserer Agenda steht auch eine gemeinsame Auf-
sicht über bedeutende Banken in Europa. Wir konnten bei
den europäischen Verhandlungen hier zentrale Anliegen
durchsetzen. Dies betrifft zum einen die klare Abgren-
zung der Aufgaben zwischen EZB und nationalen Behör-
den gemäß dem Prinzip der Subsidiarität. Es war gut und
richtig, dass wir uns dafür eingesetzt haben, dass nur
große, systemrelevante, in grenzüberschreitendem Ge-
schäft tätige Banken in Europa unter die europäische Auf-
sicht kommen, dass aber zum Beispiel unsere Sparkassen
und Genossenschaftsbanken, die ein stabiler Eckpfeiler
des Mittelstandsfinanzierungssystems in Deutschland
sind, nach wie vor unter unseren bewährten nationalen
Aufsichtsstrukturen stehen.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP �
Manfred Zöllmer [SPD]: Sagen Sie doch ein-
mal etwas zum Hochfrequenzhandel!)

Ganz entscheidend ist für uns bei den neu zu schaffen-
den europäischen Aufsichtsstrukturen die weitgehende
Trennung von Bankenaufsicht und Geldpolitik gewesen,
wie sie sich gerade auch im Bereich der deutschen Auf-
sichtsstrukturen bewährt hat.

Mit dem Gesetz, das wir heute in zweiter und dritter
Lesung verabschieden, wollen wir den Gefahren des sehr
schnellen Computerhandels begegnen und damit wieder
für mehr Stabilität und Integrität der Finanzmärkte sor-
gen. Denn � das ist nicht zu leugnen � der zunehmende
Hochfrequenzhandel hat die Geschwindigkeit und Kom-
plexität des Handels in den letzten Jahren drastisch er-
höht. Wir erinnern und alle noch an extreme Börsensze-
narien, bei denen es in wenigen Minuten zu gravierenden
Marktausschlägen kam, etwa beim sogenannten Flash
Crash im Mai 2010. Da konnten wir erleben, wie durch
den computergesteuerten Hochfrequenzhandel extreme
Kursbewegungen ohne jeglichen Bezug zu realwirt-
schaftlichen Entwicklungen verstärkt wurden.

Zu dem Gesetz, das wir heute hier verabschieden, ge-
hören erstens Mechanismen, die bei hohen Preisschwan-
kungen den Handel vorübergehend aussetzen.

Zweitens sorgen wir dafür, dass bei einer übermäßi-
gen Inanspruchnahme der Handelssysteme durch häufi-
ges Einstellen, Ändern oder Löschen von Aufträgen in
Zukunft besondere Kosten fällig werden.

Drittens müssen Händler darauf achten, dass das Ver-
hältnis von Orderanfragen und tatsächlichen Handelsab-
schlüssen nicht zu weit auseinanderklafft.

Viertens wird dem Trend zu immer mehr Geschäfts-
abschlüssen, bei denen minimale Preisunterschiede aus-
genutzt werden, durch die Einführung von Mindestpreis-
änderungen entgegengewirkt.

Wir haben uns � auch aufgrund der Ausschussbera-
tungen � sehr genau überlegt, ob wir in dieses Gesetz
eine Mindesthaltedauer für Wertpapiere aufnehmen. Die
unterschiedlichen Aussagen der Sachverständigen bei
der Ausschussanhörung haben deutlich gemacht, dass
sich die Folgen und vor allem der Nutzen einer Mindest-
haltedauer schwer abschätzen lassen. Wir setzen daher
im Gesetzentwurf auf Maßnahmen, die negative Folgen
des schnellen Computerhandels wirksam einbremsen.
Wir wissen, dass es über die Frage einer Mindesthalte-
dauer auch auf europäischer Ebene, zum Beispiel im Eu-
ropäischen Parlament, unterschiedliche Auffassungen
gibt.

(Zuruf von der SPD und der LINKEN)

Aber eines ist klar, verehrte Kolleginnen und Kollegen:
Einem solchen Instrument kann man, wenn überhaupt,
nur nähertreten, wenn es europaweit eingeführt wird.
Eine isolierte nationale Einführung würde überhaupt kei-
nen Sinn machen. Denn wir haben auch eine Verantwor-
tung für den Börsenstandort Deutschland.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Deshalb gehen wir hier wieder einmal voran. Wir prä-
gen mit dem, was wir auf den Weg bringen, den europäi-
schen Ordnungsrahmen. Ich kann an die Opposition nur
appellieren: Gehen Sie endlich mit uns diesen Weg mit!

(Oliver Krischer [BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN]:
Dann müssten wir ja rückwärts gehen!)

Beschränken Sie sich nicht auf kleinliche Krittelei, son-
dern sehen Sie die Größe und Bedeutung dieser Auf-
gabe, und versagen Sie sich der Mitwirkung nicht!

Herzlichen Dank.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Das Wort erhält nun der Kollege Carsten Sieling für

die SPD-Fraktion.

(Beifall bei der SPD)

Dr. Carsten Sieling (SPD):
Herr Präsident! Liebe Kolleginnen und Kollegen!

Meine sehr verehrten Damen und Herren! In der Tat han-
delt es sich bei dem sogenannten Hochfrequenzhandel
um eine erst in den letzten Jahren entwickelte Form des
Handels an den Börsen, der mit einer unglaublichen Ge-
schwindigkeit vor sich geht. Es geht hierbei um Milli-



Deutscher Bundestag � 17. Wahlperiode � 225. Sitzung. Berlin, Donnerstag, den 28. Februar 2013 27897

Dr. Carsten Sieling

(A) (C)

(D)(B)

sekunden, nicht um Sekunden � von Minuten oder Ähn-
lichem reden wir überhaupt nicht �, also um
Millisekunden, in denen der Handel vollzogen werden
soll. Das ist ein stark und schnell wachsendes Segment,
gerade übrigens für hochliquide Anlagen von großen
Unternehmen. 70 Prozent des Börsenhandels in den
USA und 40 Prozent des Börsenhandels in Europa wer-
den so abgewickelt.

Es ist richtig, hier eine Regulierung anzusetzen. Es ist
richtig vor dem Hintergrund der Gefahren, der Crashs,
der Unfälle mit gewaltigen Wertvernichtungen, die schon
passiert sind. Deshalb muss hier endlich eingegriffen
werden. Aber man muss sich natürlich fragen, was für
eine Regulierung hier vorgelegt wird und ob dadurch
wirklich durchgegriffen wird.

Ich muss Ihnen sagen, meine Damen und Herren und
Herr Staatssekretär, Ihr Gesetzentwurf, den Sie hier ein-
bringen, wird nichts anderes bewirken, als dass einige
Registrierungen erfolgen und sicherlich eine Übersicht
über den Bereich geschaffen wird; aber die Geschwin-
digkeit und die Gefahren werden dadurch nicht beein-
trächtigt.

(Beifall bei der SPD)

Um einmal im Bild zu bleiben: Sie fassen nicht die
Computer an, sondern Sie wechseln nur die Monitore
aus. � Es geht hier darum, mit Hochgeschwindigkeit um-
zugehen. Das kann man nicht mit einigen Etiketten und
einigen wenigen Maßnahmen, die keine Überzeugungs-
kraft haben, angehen.

Das Ganze hat einen wichtigen Hintergrund. Wenn
Sie in Ihr Herz hineinschauen, müssten Sie sich einge-
stehen, dass Sie diesen Handel gar nicht wirklich durch-
greifend beschränken und regulieren wollen.

(Gabriele Hiller-Ohm [SPD]: Genau!)

Das hängt damit zusammen, dass Sie den Nutzen des
Hochfrequenzhandels, dieses hyperschnellen Börsen-
handels, deutlich überschätzen und die Risiken unter-
schätzen. Die Folge ist, dass Sie uns ein Regulierungs-
vorhaben vorlegen, wie wir es aus vielen Bereichen
kennen. Bei Ihnen fehlen durchgängig Stringenz und
Durchgriff. Dies bräuchten wir aber, um wirklich wieder
Ordnung auf den Finanzmärkten herzustellen.

(Beifall bei der SPD)

Ich muss sagen, Herr Staatssekretär, dass es wohlfeil
ist, sich hier hinzustellen und zu sagen: Wir sind diejeni-
gen, die die Maßnahmen angegangen sind, und zwar seit
2009, seitdem wir regieren. � Das ist genau die Phase,
nachdem die G 20 die entscheidenden Beschlüsse ge-
fasst haben.

(Stefan Müller [Erlangen] [CDU/CSU]: Das
gefällt Ihnen nicht! Das ist aber so!)

Das ist aus zwei Gründen wohlfeil.

Der erste Grund ist, dass man schon in den Jahren
vorher, als Sie gemeinsam mit uns in der Großen Koali-
tion regiert haben, eingreifen und schneller hätte etwas
machen müssen. Man hätte es auch machen können.

Aber Sie haben hier blockiert. Wir hätten viel mehr ma-
chen können.

(Stefan Müller [Erlangen] [CDU/CSU]: Wer
war denn damals Finanzminister? � Klaus-
Peter Flosbach [CDU/CSU]: Sie haben doch
damals den Finanzminister blockiert! Sie ha-
ben es nicht mitgemacht! � Gegenruf des Abg.
Joachim Poß [SPD]: Quatsch! Sie haben das
doch nicht mitgemacht! Wir haben doch mit
Ihnen verhandelt!)

Der zweite und entscheidende Grund, Herr Kollege,
ist: Vorher gab es in der Tat eine Phase, in der weltweit
liberalisiert wurde. Heute weiß man, dass das nicht rich-
tig war. Aber wir haben damals in der Regierung ge-
meinsam mit den Grünen wenigstens dafür gesorgt, dass
beispielsweise Hedgefonds keine großen Möglichkeiten
in Deutschland bekommen. Wir wollten diese Heuschre-
cken nicht.

(Beifall bei der SPD und dem BÜNDNIS 90/
DIE GRÜNEN)

Sie � die FDP vorneweg, die Union hinterher � haben
versucht, uns hier im Parlament zu zwingen, an dieser
Stelle mehr zu machen.

(Stefan Müller [Erlangen] [CDU/CSU]: Ach
was! Ihr habt doch das alles erst zugelassen! �
Jörg van Essen [FDP]: Wer hat die Hedge-
fonds denn zugelassen? Das waren doch Sie!)

Früher so und heute anders zu reden, das ist nicht glaub-
würdig, meine Damen und Herren;

(Beifall bei der SPD und dem BÜNDNIS 90/
DIE GRÜNEN)

Sie haben hier nämlich nicht den Vertrauensvorsprung,
den man braucht. Das zeigt sich leider auch, liebe Kolle-
ginnen und Kollegen, an Ihren Gesetzentwürfen. Ich will
an einigen Punkten deutlich machen, wo wir die Pro-
bleme des vorliegenden Gesetzentwurfes sehen.

Sie greifen beispielsweise das Thema auf, dass
90 Prozent der Orders, die getätigt werden, storniert
werden und so Scheinliquidität erzeugt wird. Sie wollen
dieses Problem mit der Festlegung eines sogenannten
Order-Transaktions-Verhältnisses angehen; das ist gut.
Aber Sie sagen in Ihrem Gesetzentwurf nicht � Sie wei-
gern sich, da heranzugehen �, wie dieses Verhältnis aus-
sehen soll; das ist schlecht. Sie überlassen diese Rege-
lung nicht dem Gesetzgeber, sondern wollen, dass das
hinterher über die Aufsicht und auch über die Börsen
selber reguliert wird.

(Joachim Poß [SPD]: Genau! Aber das macht
die Regelung wieder weich!)

Da sage ich: Wenn die, deren Geschäft das ist, selber re-
gulieren, dann kann dabei nichts Ordentliches heraus-
kommen. Von daher sind Sie inkonsequent und lassen
den Honigtopf für einige wenige unberührt stehen.

(Beifall bei der SPD)

Es ist doch so: Es gibt den Irrglauben, ganz viele wür-
den von diesem Computerhandel profitieren. Ich will
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hier eindeutig sagen � das ist auch der Grund, warum wir
an dieser Stelle so energisch sind �:

(Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Oh ja! Das
merkt man!)

In Wirklichkeit ist es so, dass nur ganz wenige Händler
einen wirklichen Vorteil haben. Es kommt darauf an, wie
gering der Abstand � Stichwort �kurzes Kabel�; so kon-
kret ist das � zum Börsenstandort ist. Ein kurzer Abstand
zum Börsenstandort führt dazu, dass man Wettbewerbs-
vorteile hat. In dieser Situation sind nur wenige. Gerade
an den Börsen, die eigentlich eine Wettbewerbsplattform
in Reinkultur mit wirklich entwickelter Konkurrenz
sind, befördern Sie dadurch Monopolisierungsentwick-
lungen. Das wollen wir nicht.

(Beifall bei der SPD)

Ich will Ihnen sagen � der Staatssekretär hat es ja an-
gesprochen �: Das am besten geeignete Instrument, um
solche Entwicklungen zu verhindern bzw. einzuschrän-
ken � und das müssen wir tun �, ist die Einführung einer
sogenannten Haltefrist und Mindestverweildauer. Wir
fordern nicht etwa eine Haltefrist von mehreren Wochen,
Tagen, Stunden oder Minuten, sondern der Vorschlag,
den wir Ihnen hier vorlegen, lautet, eine 500-Millisekun-
den-Haltefrist einzuführen. Da wird es dann spannend.
Das ist nämlich ein Vorschlag, den wir uns nicht allein
überlegt haben. Die Experten streiten zwar noch da-
rüber; aber das Europäische Parlament hat bereits vorge-
schlagen, diese Regelung auf europäischer Ebene zu
treffen.

(Joachim Poß [SPD]: Und wer bremst?
Schäuble und Merkel! � Stefan Müller [Erlan-
gen] [CDU/CSU]: Wer hat es denn vorgeschla-
gen?)

� Es war ein bayerischer Abgeordneter. Es gibt in Bay-
ern zwar viele Abgeordnete, Gott sei Dank auch von der
SPD, von den Grünen und von anderen, aber in diesem
Fall ist es ein CSU-Mann gewesen, meine Damen und
Herren. Aus Ihrem eigenen Stall kommt dieser Vor-
schlag. Aber Sie sind zu feige, ihn hier in Deutschland
umzusetzen. Ich halte das für einen großen und zentralen
Fehler dieses Gesetzentwurfs.

(Beifall bei der SPD sowie bei Abgeordneten
des BÜNDNISSES 90/DIE GRÜNEN)

Jetzt wird immer das schöne Argument vorgebracht,
da dürfe man keinen Alleingang machen, weil das zu ge-
fährlich sei. In anderen Bereichen konnte man das zwar
machen; aber hier wolle man sich das nicht trauen. Da-
rüber könnte man ja noch diskutieren, und das muss man
würdigen.

(Dr. Volker Wissing [FDP]: Das ist auch so!
Sie wissen das! Sie sagen nur hier nicht das,
was Sie wissen!)

� Schön, dass Sie, Herr Kollege Wissing, so schlau da-
zwischenrufen.

(Beifall der Abg. Dr. Birgit Reinemund [FDP])

Wenn die Bundesregierung und die Koalition aber sa-
gen: �Eigentlich ist das ein Vorschlag, dem wir uns nä-
hern müssen�, würde ich erwarten, dass Sie sich im Mi-
nisterrat auf europäischer Ebene auch dafür einsetzen,
dass diese Regelung getroffen wird.

(Beifall bei Abgeordneten der SPD)

Was ist nun die Wahrheit? Im Finanzausschuss ist ges-
tern durch unsere Nachfragen ans Tageslicht gekommen:

(Jörg van Essen [FDP]: Ui!)

Diese Bundesregierung gehört im Ministerrat auf euro-
päischer Ebene zu denen, die das nicht wollen und die
das blockieren, meine Damen und Herren.

(Beifall der Abg. Bettina Hagedorn [SPD] �
Joachim Poß [SPD]: Genau! Brüderle und
Wissing bremsen, diese Strolche!)

Sie versuchen, uns hier einzureden, das gehe nicht natio-
nal, und dort sorgen Sie dafür, dass es auch international
nicht passiert. Das ist unredlich. Das trägt an diesem
wichtigen und kritischen Punkt nicht zur Regulierung
bei.

(Beifall bei der SPD und dem BÜNDNIS 90/
DIE GRÜNEN)

Das hat ja Methode, wir kennen das ja.

(Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Ja, Finanz-
transaktionsteuer!)

Wie lange hat es gedauert, Sie dafür zu gewinnen, das
wichtige Instrument der Finanztransaktionsteuer zu in-
stallieren?

(Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Das musste ja
kommen! Keine Rede ohne Finanztransaktion-
steuer!)

� Richtig, Herr Kollege. Ich bin ja schon froh, dass die
CDU/CSU-Kollegen das Wort richtig aussprechen kön-
nen.

(Heiterkeit und Beifall bei der SPD und dem
BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN sowie bei Ab-
geordneten der LINKEN � Ralph Brinkhaus
[CDU/CSU]: Sie haben die Kassen schon voll
davon!)

Auch hier war es ja so: Sie haben sich dafür eingesetzt,
auf der europäischen Ebene eine Finanzaktivitätsteuer
einzuführen, und haben das hier die ganze Zeit blockiert.
Deshalb mussten wir Sie hier dazu bringen, indem wir
gesagt haben: Fiskalpakt, europäische Rettung gibt es
nur, wenn die Branche und die Verantwortlichen heran-
gezogen werden. Erst da sind Sie umgestiegen, vorher
nicht.

(Beifall bei der SPD sowie bei Abgeordneten
des BÜNDNISSES 90/DIE GRÜNEN)

Da haben Sie es genauso gemacht wie hier beim Hoch-
frequenzhandel.

Sie sind nichts anderes als Hasenfüße in der Regulie-
rung auf europäischer Ebene. Und hier erzählen Sie uns,
Sie seien strikt und streng. Das ist doch ein ganz wichti-
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ger Punkt, Herr Kollege. Die Bundeskanzlerin sagt dort
in jeder Rede: jeder Akteur, jeder Markt, jedes Produkt.

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Genau, wir
machen das! Das haben Sie verpennt!)

� Sie sagen: �Genau, wir machen das�, aber Sie reden
nur darüber. � Wenn man Sie fragt, wie Sie es machen,
stellt sich heraus, dass auf jedem Markt bei jedem Pro-
dukt jeder Akteur weiter so machen kann wie bisher. Die
Bundeskanzlerin legt jedenfalls hier in Deutschland fal-
sches Zeugnis gegenüber dem ab, was sie umsetzt.

(Beifall bei der SPD sowie bei Abgeordneten
des BÜNDNISSES 90/DIE GRÜNEN � Wi-
derspruch bei der CDU/CSU)

So kann es an dieser Stelle nicht weitergehen.

Ich will jetzt nicht auf weitere Punkte eingehen.

(Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Weil Sie keine
haben!)

� Dann will ich Ihnen aber doch noch sagen: Da gab es,
führend aus dem Bundesland Hessen wegen der dortigen
Börse, die Klage darüber, dass diese Regulierung zu
streng sei. Dem wäre man seitens der Bundesregierung
fast gefolgt.

(Joachim Poß [SPD]: Wegen der FDP!
Brüderle!)

Aber ich muss zugeben: Es gibt auch Länder mit sozial-
demokratischer Beteiligung, die Börsenstandorte haben
und die darüber nachgedacht haben.

(Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Ach!)

Wir haben uns Gott sei Dank gemeinsam dafür entschie-
den, bei der Regulierung nach Kreditwesengesetz zu
bleiben.

Beim Sekundenhandel machen Sie aber jetzt eine
kleine Tür auf, die hochgradig interessant ist. Bisher
sollte das Gesetz, damit es wirken kann, nach drei Mona-
ten in Kraft treten. Weil Sie sich aber in diesem Punkt
gegenüber Ihren Leuten nachgiebig zeigen wollten, ha-
ben Sie die Dauer bis zum Inkrafttreten von drei auf
sechs Monate und für Unternehmen, die aus dem Aus-
land kommen, sogar auf neun Monate verlängert. Ich
frage mich: Wie weit verwässern Sie das Gesetz noch?
Wann wollen Sie es in Kraft treten lassen? In dieser Le-
gislaturperiode sowieso nicht mehr.

(Beifall bei Abgeordneten der SPD)

Also auch hier inkonsequentes Handeln.

(Joachim Poß [SPD]: Das ist ganz schrecklich! Wie
viel Parteispenden bekommen Sie dafür?)

Das ist wirklich keine Regulierung, wie wir sie brau-
chen.

(Joachim Poß [SPD]: Lobbyistenpolitik!
Merkel!)

Wir schlagen Ihnen deshalb vor und sagen Ihnen sehr
deutlich: Seien Sie klug! Unterbrechen Sie die Beratung
heute! Nehmen Sie die Maßnahmen noch einmal auf!

Wir müssen weiter darüber reden; denn wir brauchen
eine richtige Regulierung, die dafür sorgt �

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Herr Kollege!

Dr. Carsten Sieling (SPD):
� Ich komme zum Schluss, Herr Präsident �, dass das

Hochfrequenzhandelsgesetz so ausgelegt wird, dass
auch dieser hochgefährliche Handel verlässlich der
Finanztransaktionsteuer unterworfen werden kann. Aber
auch da bin ich skeptisch, ob Sie es wirklich ernst mei-
nen.

Ich wünsche mir eine sachgerechte Regulierung in
Deutschland, damit die Steuerzahler dafür nicht länger
herangezogen werden. Dafür brauchen wir eine ordentli-
che Regierung in diesem Land.

Vielen Dank für die Aufmerksamkeit.

(Beifall bei der SPD sowie bei Abgeordneten
des BÜNDNISSES 90/DIE GRÜNEN)

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Der Kollege Björn Sänger erhält nun das Wort für die

FDP-Fraktion.

(Beifall bei der FDP sowie bei Abgeordneten
der CDU/CSU)

Björn Sänger (FDP):
Herr Präsident! Meine sehr geehrten Damen und Her-

ren! Geschätzter Kollege Sieling, bei aller persönlichen
Wertschätzung,

(Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Na, na, na!)

die ich für Sie hege,

(Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Nein, nein!)

war das nicht nur nichts, sondern das war sehr dreister
Wahlkampfklamauk.

(Beifall bei der FDP sowie bei Abgeordneten
der CDU/CSU � Lachen bei der SPD � Swen
Schulz [Spandau] [SPD]: Dann wollen wir
einmal hören, was Sie argumentativ dagegen
zu sagen haben!)

Wir sollten dieses Gesetz einmal in Ruhe betrachten
und vom Ende her denken, was wir eigentlich erreichen
wollen.

(Joachim Poß [SPD]: Von welchem Ende?
Vom Regierungsende, oder was?)

Erreichen wollen wir doch, dass der Hochfrequenzhan-
del, gegenüber dem die Menschen in diesem Land zu
Recht Vorbehalte haben und vor dem sie Angst haben,
weil er sich auch problematisch entwickeln kann, einer
Regulierung unterzogen wird. Darüber wird zurzeit auf
europäischer Ebene diskutiert. Wir rechnen damit, dass
die europäischen Regelungen in etwa drei Jahren auch
hier in Deutschland anlanden und dann auch in Kraft ge-
setzt werden, sodass wir eine europaweit einheitliche
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Regelung haben werden. Unser Vorschlag, mit dem wir
diesen Regelungen vorgreifen, orientiert sich, um hier
eben keine Regulierungsarbitrage zu schaffen, sehr eng
an den MiFID-Vorgaben.

Da stellt sich mir die Frage, geschätzter Kollege
Sieling, was die Sozialdemokraten eigentlich gegen die
vielen Tausend Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
deutschen Börsen haben.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Die meisten Mit-
arbeiter sind doch Computer! Das wissen Sie
doch auch!)

Eine Mindesthaltefrist einzuführen, würde zu nichts an-
derem führen, als dass ganz schnell eine Verlagerung
stattfände. So schnell, wie die Computer handeln, so
schnell kann man nämlich auch den Handelsplatz wech-
seln.

(Swen Schulz [Spandau] [SPD]: Was ist dann
die Konsequenz daraus?)

Ein Klick im Programm, und schon findet dieser Handel
nicht mehr in Deutschland, nicht mehr unter unserer Re-
gulierung statt.

(Swen Schulz [Spandau] [SPD]: Und dann?)

Im Übrigen hatten wir die Probleme, die in anderen
Ländern aufgetaucht sind, in Deutschland bisher über-
haupt nicht. Das liegt daran, dass die Börsenbetreiber in
Deutschland verantwortungsvoll mit diesen Themen um-
gehen. Würde der Vorschlag der SPD zum jetzigen Zeit-
punkt umgesetzt, führte das dazu, dass wir uns solche
Probleme hereinholten; denn dann würden die deutschen
Akteure im Ausland handeln, und das Risiko fände über
die Bilanzen den Weg zurück nach Deutschland. Das ist
nicht der Weg, den man gehen sollte, und deswegen ge-
hen wir ihn auch nicht.

(Beifall bei der FDP sowie des Abg. Klaus-
Peter Flosbach [CDU/CSU])

Wenn man sich die Zahlen einmal anschaut, sieht
man, dass durch unsere Regelungen etwa 25 Prozent des
Umsatzes an deutschen Börsen zur Disposition gestellt
würden. So groß ist in etwa der Bereich, der von dieser
Regulierung betroffen ist. Ich finde, 25 Prozent sind
nicht wenig. Das müssen wir uns an dieser Stelle be-
wusst machen. Das ist uns durchaus bewusst, und das ist
von uns im Übrigen auch so gewollt.

Der Gesetzentwurf der Bundesregierung bringt sinn-
volle Regelungen, die es in noch keinem anderen Land
auf der Welt gibt. Die Regelungen, die Ihnen heute zur
Abstimmung vorliegen, sind weltweit einmalig: Zum
ersten Mal wird der Hochfrequenzhandel in dieser Art
und Weise reguliert. Zum ersten Mal weltweit werden
bestimmte Instrumentarien auch der Aufsicht und den
Börsenbetreibern zur Verfügung gestellt, um hier zu ei-
ner Entschleunigung zu kommen.

Dazu gehört die Order-to-Trade-Ratio, nämlich das
Verhältnis zwischen den Transaktionen, die in das
System eingestellt werden, und denen, die davon auch
ausgeführt werden. Wir haben die Zuständigkeit zur
Festlegung dieses Verhältnisses im Sinne des Subsidiari-

tätsprinzips bewusst unten, also an den Börsen, angesie-
delt, weil die Börsen am besten wissen, wie dieser Para-
meter am jeweiligen Handelstag aussehen sollte. Es ist ja
nicht jeder Tag gleich, und die Marktsituation ändert
sich. Es muss die Möglichkeit bestehen, darauf flexibel
zu reagieren. Deswegen ist diese Zuständigkeit an den
Börsen, wo wir sie ansiedeln wollen, richtig angesiedelt.

Darüber hinaus haben wir uns mit der Frage der Min-
destpreisänderungsgröße, der Minimum Tick Size, be-
schäftigt; dabei geht es um die Frage: Ab welcher Stelle
nach dem Komma darf eine Preisänderung Order auslö-
sen: ab der sechsten, der vierten, der dritten oder der
zweiten? Darüber werden wir � davon bin ich fest über-
zeugt � eine Entschleunigung des Handels erreichen,
weil es sich eben nicht mehr lohnt, so schnell zu han-
deln, wenn eine wesentlich höhere Mindestpreisände-
rungsgröße gilt.

Ferner haben wir Übergangsregelungen vorgesehen.
Ich sagte bereits: MiFID wird in etwa in drei Jahren
kommen. Nun ist es so, dass die meisten Betroffenen aus
dem Ausland kommen � aus EU-Ländern und aus Dritt-
staaten �, und mittelbar handeln, gewissermaßen über ei-
nen deutschen Dienstleister an die Börsen herantreten.
Diese sind von entsprechender Regulierung � wir sind
hierbei ja die Ersten � bisher überhaupt nicht betroffen,
sie müssen erst einmal mitbekommen: Da ändert sich et-
was für mich, ich muss mich einer Regulierung unterzie-
hen. � Insofern begrüßen wir, dass die BaFin diese Han-
delsteilnehmer aktiv ansprechen will. Für den ein oder
anderen gibt es unter Umständen die Möglichkeit, sich
bei der BaFin freistellen zu lassen, weil in seinem Land
insbesondere hinsichtlich der Solvenzfragen � das muss
ja geprüft werden � eine ähnliche Regulierung existiert.

Wer einmal mit Behörden zu tun hatte, weiß: Neun
Monate sind ein durchaus angemessener Zeithorizont,
um zu klären: �Bin ich freigestellt?�, und, wenn nein,
um eine Niederlassung in Deutschland einzurichten, an-
zumelden, eintragen zu lassen usw. usf., wenn weiter
Handel in Deutschland getrieben werden soll.

Wir schaffen damit im Übrigen einen weiteren Vorteil
für den Finanzstandort; denn wenn MiFID kommt, ist je-
mand, der sich bereits in Deutschland hat registrieren
lassen, über den EU-Pass automatisch in ganz Europa re-
gistriert. Das heißt, mit dieser Form der sehr guten Regu-
lierung verschaffen wir uns einen Wettbewerbsvorteil in
Europa.

In diesem Sinne kann ich nur sagen: Wir haben einen
ausgewogenen Ordnungsrahmen geschaffen, dem man
zustimmen kann, wenn man nicht, wie Sie, ein Prinzip
vertritt, das mich ein bisschen an den Wanderer in der
Wüste erinnert, der Durst hat, die Oase erreicht und das
Glas Wasser ablehnt, weil keine Zitrone darin ist.

(Oliver Krischer [BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN]:
Den Witz habe ich nicht verstanden!)

Das ist kein verantwortungsvolles Handeln für dieses
Land. Sie sollten das überdenken und diesem Gesetzent-
wurf zustimmen.

Herzlichen Dank.
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(Beifall bei der FDP und der CDU/CSU)

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Ich erteile das Wort dem Kollegen Richard Pitterle für

die Fraktion Die Linke.

(Beifall bei der LINKEN)

Richard Pitterle (DIE LINKE):
Sehr geehrter Herr Präsident! Sehr verehrte Kollegin-

nen und Kollegen! Unter Hochfrequenzhandel, über den
wir heute reden, versteht man den automatisierten An-
und Verkauf von Aktien und anderen Wertpapieren
durch Computerprogramme.

Nicht etwa die sozialistische Tageszeitung Neues
Deutschland, sondern das kapitalistische Handelsblatt

(Lachen bei der CDU/CSU und der FDP)

hat am 16. Januar 2013 alles Erforderliche zu Ihrem
Gesetzentwurf in einem Satz zusammengefasst � ich zi-
tiere �:

Das Gesetz ist gut gemeint � nur ändern wird sich
dadurch kaum etwas.

(Bernhard Kaster [CDU/CSU]: Das dürfen Sie
doch gar nicht lesen!)

In allen Lebensbereichen nutzen wir zunehmend die
digitale Technik, um Arbeitsprozesse zu automatisieren.
Auch im Börsenbereich ist diese Entwicklung nicht auf-
zuhalten. Nachdem die Bestellungen und Angebote per
PC etabliert waren, folgte schließlich der Hochfrequenz-
handel.

Viele Menschen fragen sich zu Recht: Brauchen wir,
braucht die Volkswirtschaft, braucht die Gesellschaft den
Hochfrequenzhandel? Sollten wir ihn nicht gar verbie-
ten, wie das etwa der ehemalige Börsenhändler Dirk
Müller, bekannt als �Mister Dax�, als Sachverständiger
bei der Anhörung zum Gesetzentwurf gefordert hat?
Stiftet der Hochfrequenzhandel mehr volkswirtschaftli-
chen Nutzen oder mehr Schaden?

Wir meinen, dass der Schaden überwiegt. Daher
braucht man eine Regulierung und muss zumindest dafür
sorgen, dass der Hochfrequenzhandel ausgebremst und
zurückgedrängt wird.

(Beifall bei der LINKEN sowie des Abg. Gerd
Bollmann [SPD])

Das leistet der vorliegende Gesetzentwurf aus unserer
Sicht nicht.

Hochfrequenzhändler sind Börsenhändler, die in Milli-
sekunden Wertpapiere kaufen oder verkaufen oder, viel
wichtiger, zum Kauf oder Verkauf anbieten, also in einer
so kurzen Zeit, dass nicht nur Menschen, sondern auch
die allermeisten Computer nicht mehr mitkommen � und
auch nicht mitkommen sollen, damit die Gewinne der
Hochfrequenzhändler nicht geschmälert werden. Ich
frage Sie: Wo liegt der Nutzen für die Gesellschaft?

Schädlich ist der Hochfrequenzhandel zunächst we-
gen der Gefahren, die sich aus der Verselbstständigung

der Transaktionen und Loslösung von menschlichen
Entscheidungen durch die eingesetzte Software ergeben.
Jeder, der mit einem PC umgeht, weiß aus Erfahrung,
dass sich auch die leistungsfähigsten Rechner nicht im-
mer entsprechend der Erwartung verhalten. Fehler zu
machen, ist nicht nur menschlich; Fehler zu machen, ist
auch �computerisch�.

(Heiterkeit bei Abgeordneten der LINKEN)

Schädlich ist der Hochfrequenzhandel auch deswe-
gen, weil der Börsenhandel durch ihn seinen Charakter
ändert und eine Abkopplung von der Realwirtschaft
stattfindet. Egal was man vom Börsenhandel an sich hal-
ten mag: Irgendwie ging es immer darum, die Unterneh-
men, die eine Geschäftsidee hatten, mit Menschen zu-
sammenzubringen, die nach Abwägung ihrer Chancen
Geld in diese investieren wollten.

Die Software der Hochleistungsrechner entscheidet
nicht aufgrund einer Bewertung eines Unternehmens
oder seiner Entwicklung, sondern reagiert auf Signale,
zum Beispiel Kursdifferenzen, die sie zum Wohle der
Turbohändler in Gewinne zu verwandeln sucht. Was al-
lein zählt, ist die Geschwindigkeit und sind die Millio-
nen, die da zu verdienen sind. Ich frage Sie: Wo liegt der
Nutzen für die Wirtschaft?

Das Ausnutzen minimaler Preisunterschiede an den
unterschiedlichen Handelsplätzen funktioniert nur mit
superschnellen Rechnern, die möglichst nahe an den
Computern der Börse stehen, um durch kurze Leitungen
möglichst wenig Zeit zu verlieren. Diese hohen Kosten
können sich nur wenige Börsenhändler, nämlich die Tur-
bohändler, leisten. Ich frage Sie: Wo bleiben die gleichen
Chancen für alle Marktteilnehmer?

Die Linke ist sich hingegen mit dem Europäischen
Parlament darüber einig, eine Mindesthaltedauer einzu-
führen. Damit meine ich, dass ein Hochfrequenzhändler
für eine bestimmte Zeit an sein Angebot gebunden sein
soll.

Es darf nicht sein, dass von Börsenhändlern Angebote
unterbreitet werden, die die Kurse beeinflussen und
Marktreaktionen auslösen, diese Angebote aber sofort
wieder storniert werden, noch bevor ein Kunde über-
haupt eine realistische Chance hat, das Angebot anzu-
nehmen.

(Beifall bei der LINKEN)

Das Europäische Parlament hat sich mit Stimmen der
deutschen CDU-Abgeordneten für eine halbe Sekunde
Mindesthaltefrist ausgesprochen.

(Manfred Zöllmer [SPD]: Hört! Hört!)

Demgegenüber haben sich die Bundesregierung und
Schwarz-Gelb hier im Bundestag mit der Ablehnung ei-
ner Mindesthaltedauer auf die Seite der Kommissare in
Brüssel gestellt.

Für uns bleibt neben der Finanztransaktionsteuer die
Mindesthaltedauer der entscheidende Punkt, um den
Wertpapierhandel zu entschleunigen. Dieses Ziel for-
derte Bundesminister Schäuble noch bei der Verabschie-
dung des Gesetzentwurfs im Kabinett. Was ist passiert,
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dass das heute nicht mehr gilt? � Richtig. Da gab es die
Kritik der Märkte, von der Kollege Brinkhaus in seiner
letzten Rede sprach. Die sind immer gegen alles, was ih-
ren Profit schmälert. Also knickte die Koalition ein. Wie
erbärmlich!

Für uns gilt weiterhin: Wir wollen entschleunigen.
Deswegen lehnen wir Ihren Gesetzentwurf ab.

Vielen Dank.

(Beifall bei der LINKEN)

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Gerhard Schick ist der nächste Redner für Bünd-

nis 90/Die Grünen.

Dr. Gerhard Schick (BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN):
Herr Präsident! Liebe Kolleginnen und Kollegen! Das

ist ja wieder einmal ein komplexes Thema, mit dem wir
uns beschäftigen. Es geht um viele englische Fachbe-
griffe. Man kann aber sagen: Es geht in dieser Debatte
im Kern um zwei verschiedene Fragen. Die eine Frage
ist: Gibt es bei dem extrem schnellen Handel von Wert-
papieren Risiken und Gefahren, die man mit Regulie-
rung eindämmen sollte? Bei dieser Frage herrscht Kon-
sens hier im Haus.

Dann gibt es die zweite Frage: Ist der Hochfrequenz-
handel, also dieser Turbohandel, insgesamt nützlich, und
sollten wir versuchen, ihn in Deutschland zu halten? Bei
dieser Frage gibt es Dissens.

Diese verschiedenen Ebenen sollte man nicht vermi-
schen. Denn bei der einen Frage, bei der es Einigkeit
gibt, müssen wir sagen: Ja, das Gesetz zur Vermeidung
von Gefahren und Missbräuchen im Hochfrequenzhan-
del wird seinem Titel ein Stück weit gerecht; es werden
einzelne Missbrauchsmöglichkeiten korrigiert. Es ist
richtig, dass es in Zukunft � von den Börsen festgelegt �
eine Gebühr bei exzessiver Nutzung gibt. Es ist richtig,
dass ein angemessenes Verhältnis von Kauf- und Ver-
kaufsaufträgen vorliegen muss und dass für den Fall
kurzfristiger Extrembewegungen Notmaßnahmen einge-
führt werden. An dieser Stelle herrscht Konsens.

Es gibt allerdings auch bei dieser Frage zwei Punkte,
bei denen Sie eindeutig zu kurz greifen. Der erste Punkt
ist: Es bleibt bei immensen Interessenkonflikten. Sie be-
auftragen die Börsen selbst, die entscheidenden Regeln
festzulegen; aber die Börsen haben ja ein ökonomisches
Interesse daran, möglichst viel Umsatz zu machen. Des-
wegen kreieren Sie mit diesem Gesetz einen massiven
Interessenkonflikt. Hier die zentrale Regulierungsauf-
gabe bei den Börsen zu verankern, ist so ähnlich, als
würden Sie den Tabaksteuersatz von der Tabakindustrie
festlegen lassen. Das würde man doch auch nicht tun.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD � Klaus-Peter Flosbach
[CDU/CSU]: Genau falsch!)

Sie haben hier zwar an einer kleinen Stelle � das möchte
ich zugestehen � noch eine Korrektur mit einem Ände-
rungsantrag vorgenommen, aber das ändert an dem Kern
des Arguments nichts.

Der zweite Fehler ist, dass Ihre Transparenz- und Auf-
sichtsanforderungen bezüglich der Algorithmen, also der
konkreten Computermodelle, mit denen gehandelt wird,
zu harmlos sind. Anders kann man das einfach nicht be-
zeichnen. Denn Sie fordern letztlich, dass die Händler
selbst ihre Algorithmen testen und ihre eigenen Algo-
rithmen im Notfall auch stoppen können. Das sind doch
Selbstverständlichkeiten.

Entscheidend ist � und da geht das Europäische Parla-
ment sehr viel weiter �: Die Algorithmen müssen von
den Handelsplattformen getestet werden, bevor sie
scharfgeschaltet werden. Die Algorithmen müssen von
den Händlern auf Eigeninitiative an die Aufsicht über-
mittelt werden. Das Einhalten von voreingestellten Han-
dels- und Kreditschwellen muss sichergestellt sein.

Warum greifen die Bundesregierung und die Koali-
tion hier kürzer als das Europäische Parlament? Wir hal-
ten das für falsch.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD sowie des Abg. Richard
Pitterle [DIE LINKE])

Ich komme zur zweiten Frage, die in der Debatte ge-
rade angeklungen ist: Ist es denn insgesamt sinnvoll,
Hochfrequenzhandel zu haben? Wir haben auf eine An-
frage von der Bundesregierung im Juni 2011 noch die
Antwort bekommen, dieser Handel habe positive Effizienz-
effekte für die Märkte und beispielsweise niedrige
Transaktionskosten zur Folge. Auf eine zweite Anfrage
wurde schon etwas ausweichender geantwortet. Wir se-
hen aber an diesem Gesetzentwurf, dass Sie den Hoch-
frequenzhandel insgesamt für sinnvoll erachten. Herr
Kollege Sänger hat gerade sehr schön argumentiert: Wir
wollen den Hochfrequenzhandel halten, und deswegen
wollen wir keine Regelung, die die Geschwindigkeit
herausnimmt; denn dann könnte dieser Handel aus
Deutschland weggehen.

Nun muss man aber wissen: Der Hochfrequenzhandel
schadet mehr, als er nutzt. Das ist ziemlich eindeutig.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD sowie bei Abgeordneten der
LINKEN)

Das liegt an Folgendem: Erstens wird Liquidität nur für
wenige zentrale Wertpapiere, zum Beispiel für Aktien
von Großunternehmen, geschaffen. Das mittelständische
Unternehmen, das an der Börse in Stuttgart notiert ist,
hat von dem ganzen Hochfrequenzhandel gar nichts.

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Das ist doch
kein Problem!)

Zweitens handelt es sich um Pseudoliquidität. Da
wird sozusagen so getan, als würde man im Zweifelsfall
Geld bereitstellen. Aber dann, wenn man es wirklich
braucht, ist es weg. Wirkliche Liquidität wird von soge-
nannten Market Makers geschaffen und nicht von den
Hochfrequenzhändlern.

Das dritte Argument gegen den Hochfrequenzhandel
ist, dass er die Kosten anderer Marktteilnehmer erhöht.
Das haben wir in der Ausschussanhörung sehr gut he-
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rausarbeiten können. Das ist auch in den Stellungnah-
men der Sachverständigen nachzulesen. Deswegen sind
wir Grüne überzeugt: Es ist sinnvoll, den Hochfrequenz-
handel auszubremsen, das Tempo zu reduzieren.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN sowie
bei Abgeordneten der SPD)

Es geht um die zentrale Frage: Was bedeutet das nun
für die Regulierungsmaßnahmen in Deutschland? Sollte
man das unilateral machen oder nicht? Sie sagen: Wir
sollten auf nationaler Ebene keine Bremse einführen,
weil sonst der Hochfrequenzhandel aus Deutschland
weggehen könnte. � Daran sieht man, dass Sie im Kern
der Meinung sind: Der Hochfrequenzhandel ist eine gute
Sache. Wir sagen: Man kann es auch auf nationaler
Ebene einführen; denn es schadet dem Börsenstandort
Deutschland, wenn einige zulasten der großen Anzahl
der Marktteilnehmer Profit machen und insgesamt die
Kosten der meisten langfristig orientierten Investoren
steigen. Deswegen sind wir für eine nationale Regulie-
rung, eine nationale Reduzierung der Geschwindigkeit
auf dem Börsenmarkt. Das wollen Sie nicht. Das ist der
entscheidende Unterschied. Hier springen Sie zu kurz.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD � Joachim Poß [SPD]:
Schwarz-Gelb nutzt nie seine Möglichkeiten!)

Kollege Sieling hat schon deutlich Ihre Argumenta-
tion, in der Sie auf Europa verweisen, zurückgewiesen.
Was nicht geht, ist, hier zu sagen: �National geht nicht,
wir wollen eine europäische Lösung�, und dann im Euro-
päischen Rat auf der Bremse zu stehen. Wir lassen Ihnen
das nicht durchgehen. Da veräppeln Sie die Menschen.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD sowie bei Abgeordneten der
LINKEN)

Ja, man kann auch für andere Modelle sein. Statt für
eine Mindesthaltefrist könnte man auch für ein Auk-
tionsmodell sein; darüber haben wir gestern im Aus-
schuss diskutiert. Aber Sie von der Bundesregierung
wollen keine der Bremsmöglichkeiten auf europäischer
Ebene vorantreiben, sondern Sie sind einfach nur gegen
den Vorschlag des Europäischen Parlaments. Das hat lei-
der Tradition. Das stellen wir nicht nur bei diesem Ge-
setzentwurf fest. Immer wieder ist derselbe Vorgang zu
beobachten: Sie tun hier so, als seien Sie die strikten Fi-
nanzmarktregulierer,

(Joachim Poß [SPD]: Genau!)

als seien Sie der Motor bei den Regulierungsbemühun-
gen auf europäischer und internationaler Ebene,

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Genau
das ist richtig!)

während die Fakten leider gegen Sie sprechen.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD sowie bei Abgeordneten der
LINKEN � Klaus-Peter Flosbach [CDU/
CSU]: Das ist völlig falsch!)

Damit Ihr Puls nicht wieder sofort nach oben geht,
nenne ich nicht die Finanztransaktionsteuer als Beispiel.
Es gibt schließlich genug andere Beispiele. Nehmen wir
als Beispiel eine verbindliche Schuldenbremse für Ban-
ken. Bei den Verhandlungen in Basel und in Brüssel zur
Bankenregulierung hat sich diese Bundesregierung ge-
gen eine Schuldenbremse für Banken ausgesprochen.
Sie war für eine unverbindliche Orientierungsgröße und
nicht für harte Regeln, sodass das Eigenkapital bei den
Banken nicht deutlich angehoben werden muss. Das
liegt in der Verantwortung dieser Bundesregierung.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN und
bei der SPD)

Als es um die Einführung der drei europäischen Auf-
sichtsbehörden ging: Wer hat denn im Rat das Parlament
aktiv unterstützt, um einen wirklichen Durchgriff auf die
Banken zu haben? Das war nicht diese Bundesregierung.
Erst jetzt sind Sie plötzlich für eine europäische Banken-
aufsicht mit Durchgriffsrechten

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Für große
Banken! Sie wollten Zugriff auf die Sparkassen
haben! Das ist der Unterschied!)

und korrigieren damit den Fehler, den Sie zu Beginn der
Legislaturperiode selber gemacht haben. Geben Sie es
zu: Sie standen bei dieser Debatte auf der falschen Seite.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD)

Wir haben das in den letzten Stunden bei zwei The-
men bei den Verhandlungen zur Bankenregulierung im
Trilog, nämlich zwischen Kommission, Parlament und
Rat, erlebt. Es ging erstens darum, ob Bonuszahlungen
für Manager im Bankensektor effektiv begrenzt werden
oder nicht. Die Bundesregierung ist gemeinsam mit der
britischen Regierung für höhere Bonuszahlungen einge-
treten, während sich das Europäische Parlament für
geringere Bonuszahlungen ausgesprochen hat. Schon
wieder stand diese Bundesregierung gegen die Finanz-
marktregulierung.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD sowie des Abg. Richard
Pitterle [DIE LINKE])

So ist es auch bei einem zweiten Thema, das uns Grü-
nen sehr wichtig ist: Große Banken können durch Steu-
ergestaltung ihre Steuerlast massiv nach unten drücken
und damit niedriger halten als die Steuerbelastung vieler
realwirtschaftlicher Unternehmen. Sie zahlen übrigens
im Verhältnis zu ihrem Ertrag wesentlich weniger Steu-
ern als Sparkassen und Genossenschaftsbanken.

Wir Grünen wollen, gemeinsam mit vielen Akteuren
der Zivilgesellschaft, dass das offengelegt wird. Wir ha-
ben an dieser Stelle die Unterstützung der Mehrheit des
Europäischen Parlaments. Uns geht es darum � Stich-
wort: Country-by-Country Reporting �, dass die Banken
offenlegen, welchen Teil ihres Gewinns sie wo versteu-
ern, damit man endlich diesen Steuergestaltungen auf
den Grund gehen und etwas dagegen unternehmen kann.
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Diese Bundesregierung hat diesen Vorschlag im Rat
blockiert

(Joachim Poß [SPD]: Hört! Hört!)

und stand bei der Frage der Finanzmarktregulierung wie-
der auf der falschen Seite.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD)

Deshalb brauchen wir endlich eine andere Regierung,
die ein wirklicher Motor für Finanzmarktregulierung ist.

Danke schön.

(Beifall beim BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN
und bei der SPD)

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Für die CDU/CSU-Fraktion hat jetzt der Kollege

Klaus-Peter Flosbach das Wort.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Klaus-Peter Flosbach (CDU/CSU):
Herr Präsident! Liebe Kolleginnen und Kollegen! Mit

diesem Gesetz wird erstmals

(Joachim Poß [SPD]: Widerlegen Sie die Fest-
stellung des Kollegen Schick, dass Sie eine
Lobbyistenregierung haben!)

der sogenannte Hochfrequenzhandel geregelt. Er wird
nicht nur in Deutschland, sondern er wird überhaupt zum
ersten Mal geregelt, nicht nur europaweit, sondern welt-
weit. Diese Koalition in Deutschland stellt den ersten
Antrag auf Regulierung des Hochgeschwindigkeitshan-
dels. Aber während wir weltweit die Ersten sind, die die-
ses Thema überhaupt anpacken, kritisieren Sie uns in
dieser Frage als kleinkrämerisch.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Wir haben Risiken im Finanzmarkt gesehen. Wir neh-
men dieses Thema ernst. Wir haben unseren Bürgern
versprochen, dass wir in den ersten vier Jahren unserer
Koalition alle Produkte, alle Märkte und das Handeln
sämtlicher Finanzakteure regulieren werden. Nichts da-
von wird nach diesen vier Jahren mehr unreguliert sein.
Das haben wir den Bürgern versprochen, und das wer-
den wir auch einhalten, liebe Kolleginnen und Kollegen.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP � 
Joachim Poß [SPD]: Sie blockieren!)

Der Hochgeschwindigkeitshandel ist bisher über-
haupt nicht reguliert. Jetzt könnten wir uns natürlich zu-
rückziehen � wie es manche aus der Opposition schon
vorgeschlagen haben � und erst einmal abwarten, was in
Europa passiert. Denn bis Ende des Jahres wird es eine
europäische Regelung geben. Anschließend haben wir
zwei Jahre lang Zeit, diese umzusetzen. Das heißt, wir
würden die Regulierung um mindestens drei Jahre ver-
schieben. Das wollen wir aber nicht. Wir haben Miss-
bräuche und Gefahren erkannt, und wir werden die Re-
gulierung mit dieser Koalition hier und heute umsetzen.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Was ist eigentlich der Hochgeschwindigkeitshandel?
Wir alle kennen noch die alten Bilder von den Börsenpar-
ketts, wo Hunderte von Personen handeln und schreien.
Das ist heute nicht mehr so. Wie im sonstigen Leben
auch läuft das heute vielfach über Computer.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Darum sind es
auch keine Arbeitsplätze, Herr Kollege
Sänger!)

Wir erkennen, dass viele mathematische Programme
genutzt werden � wir nennen sie Algorithmen �, mit de-
nen in Bruchteilen von Sekunden Wertpapiere gekauft
und verkauft werden. Der Handel in diesem Bereich
läuft also in Millisekunden ab. Dieser Bereich macht in
Deutschland etwa 40 Prozent und in den USA rund
70 Prozent des Wertpapierhandels aus.

Warum wollen wir das regulieren? Seit der Finanz-
krise, seit dem Jahr 2007, haben wir festgestellt, dass die
größten Probleme darauf beruhen, dass viele Bereiche
der Märkte intransparent, undurchsichtig, sind. Das ha-
ben wir damals bei der Krise der Industriekreditbank und
der Westdeutschen Landesbank gesehen. Es wurden Pa-
piere gehandelt, aber keiner wusste mehr genau, was
überhaupt gehandelt wird.

Viele haben die Risiken, die dahinterstehen, über-
haupt nicht richtig eingeschätzt. Es gab auch keine Ein-
griffsmöglichkeiten seitens der Aufsichtsbehörden. Weil
im Hochgeschwindigkeitshandel 25 Prozent der Akteure
überhaupt nicht registriert sind � das heißt, es sind weder
Banken noch Finanzinstitute; sie sind überhaupt nicht re-
gistriert �, haben wir gesagt: Wir gehen dieses Thema
jetzt an; wir warten da nicht. Wir haben erlebt, was in
den letzten Jahren passiert ist, und wir sind es unseren
Bürgern schuldig, dass wir dieses Thema in den vier Jah-
ren dieser Legislaturperiode abräumen.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Wir wissen, dass die Geschäfte sehr komplex sind,
dass es teilweise Überlastungen der Handelssysteme
gibt. Eine Reihe von Manipulationen sind identifiziert
worden. Den meisten ist der sogenannte Flash Crash aus
dem Frühjahr 2010 bekannt, als der Dow-Jones-Index,
also die amerikanische Börse, innerhalb von 20 Minuten
um 9 Prozent abstürzte. Dann erholte sie sich schnell
wieder.

Aber was passierte in diesen 20 Minuten? Hier ging
es um einen Verlust in dreistelliger Milliardenhöhe. Wir
wollen so etwas in Deutschland nicht erleben. Wir kön-
nen vielleicht sagen: Schon heute sind die Systeme so
geregelt, dass es nicht passiert. Aber unsere Verpflich-
tung ist es, dafür zu sorgen, dass nicht nur all diejenigen,
die an der Börse handeln, sondern auch die Bürger, die
über Investmentsparen, die über fondsgebundene Le-
bensversicherungen vorsorgen, die überhaupt einen Teil
ihrer Altersvorsorge über Pensionsfonds betreiben, nicht
von einem Schaden erfasst werden, der möglicherweise
an der Börse entsteht. Wir regulieren das Ganze so, dass
das unseren Bürgern nicht passieren kann. Wir sind die
Ersten in der gesamten Welt, die das machen.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)
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Nun gut, die Opposition kritisiert, dass wir es machen
und wie wir es machen.

(Joachim Poß [SPD]: Dass, nicht! Wie!)

Man kann sagen: Das ist ja okay. � Auch der Kollege
Sänger hat es angesprochen: Sie, Rot-Grün, waren ja
einmal sieben Jahre lang an der Regierung. Das gilt
heute als die Zeit der sogenannten Deregulierung. Wie
wir alle wissen, spricht mittlerweile die ganze Welt von
der Zeit der Deregulierung.

(Joachim Poß [SPD]: Da waren Sie gegen jeg-
liche Regulierung! Das können Sie im Proto-
koll des Deutschen Bundestages nachlesen! So
viel Verlogenheit!)

Sie haben immerhin elf Jahre lang, Herr Poß, den
Finanzminister gestellt. Sie können uns nicht erzählen,
dass erst seit dem Jahre 2013 Computer existieren. Auch
früher gab es schon einen Hochgeschwindigkeitshandel;
aber er ist nie angepackt worden. Wir packen ihn in die-
ser Koalition an.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP �
Dr. Carsten Sieling [SPD]: Sie haben die Spe-
kulanten doch erst gelockt!)

� Ich verstehe Ihre Haltung ja auch: Sie können einfach
nicht verknausern, dass wir in dieser Koalition in diesen
drei Jahren schon fast 20 große Maßnahmen angepackt
haben. Dazu gehört die gesamte Eigenkapitalerhöhung
bei den Banken, Stichwort �Liquidität�. Wir haben das
sogenannte Restrukturierungsgesetz umgesetzt. Das
heißt, wir sind heute in der Lage, Banken zu sanieren,
aber auch abzuwickeln. Wir haben damals noch gemein-
sam mit Ihnen die Vergütungssysteme verändert, indem
wir sie auf eine langfristig stabile Basis gestellt haben.

(Joachim Poß [SPD]: Jeder Schritt musste
Ihnen abgerungen werden!)

Ich halte es ebenfalls für richtig, dass auf der europäi-
schen Ebene ein weiterer Schritt gegangen worden ist.

Wir reden jetzt über das AIFM-Umsetzungsgesetz,
also über die Regulierung von Hedgefonds, Private
Equity, Investmentfonds. Wir regulieren aber auch die
geschlossenen Fonds. Wir haben die Ratingagenturen in
zwei verschiedenen Stufen reguliert. Wir haben die Pro-
dukte reguliert. Wir haben die Verbriefungen verändert.
Wir waren die Ersten, die spekulative Geschäfte, die so-
genannten Leerverkäufe, verboten haben. Wir haben den
Zahlungsverkehr in Europa reformiert. Wir haben den
Verbraucherschutz gestärkt. Wir haben das Vermögens-
anlagegesetz umgesetzt. Wir haben die Tätigkeit der
Vermittler reguliert. Wir sind jetzt dabei, die Neurege-
lung der Honorarberatungen umzusetzen. Wir haben in
der Tat die Aufsichtssysteme verändert. Wir werden eine
Aufsicht über die systemrelevanten Banken durch die
Europäische Zentralbank haben, Herr Schick. Nach Ih-
rem Gutdünken sollte allein die EBA durchgreifen, und
das nicht nur bei den systemrelevanten Banken, sondern
auch vor Ort, bei den Volksbanken und den Sparkassen.
Das wollten wir nicht.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Wir wollen eine proportionale Aufsicht: Die Großen sol-
len von den Großen kontrolliert werden, und die Kleinen
sollen vor Ort kontrolliert werden.

Meine Damen und Herren, das Thema Hochge-
schwindigkeitshandel bewegt uns; deswegen packen wir
es jetzt an.

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Herr Kollege Flosbach, lassen Sie eine Zwischenfrage

des Kollegen Krischer zu?

Klaus-Peter Flosbach (CDU/CSU):
Ja, gern. Bitte sehr.

Oliver Krischer (BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN):
Herr Kollege Flosbach, Sie berichten über all das,

was Sie machen, was Sie hätten tun wollen und was alles
hätte sollen sein.

(Jörg van Essen [FDP]: Gemacht haben!)

Klaus-Peter Flosbach (CDU/CSU):
Nur über das, was wir machen.

Oliver Krischer (BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN):
Es geht ja hier um den Hochfrequenzhandel. Ich

möchte Ihnen eine ganz einfache Frage stellen: Sind Sie
dafür, dass in Deutschland Hochfrequenzhandel stattfin-
det, ja oder nein?

(Zuruf von der FDP: Hast du nicht zugehört?)

Klaus-Peter Flosbach (CDU/CSU):
Sie haben sehr treffend gesagt, lieber Kollege: �was

Sie hätten tun � sollen�. Das haben Sie gerade von den
Parteien Ihres Lagers gehört: was man hätte machen
können.

Ich bin dafür, dass wir in Deutschland einen Hochge-
schwindigkeitshandel haben, der so kontrolliert wird,
wie wir es jetzt geregelt haben. Ich will Ihnen, lieber
Kollege, kurz darlegen, wie wir ihn kontrollieren wollen.
Verbote auszusprechen, ist einfach. Wenn Sie wollen,
dass ganze Geschäftsbereiche der Finanzmärkte aus
Deutschland verschwinden, können Sie selbstverständ-
lich Verbote aussprechen. Verbote sind das Einfachste.
Wir suchen natürlich auch den Knopf, um das Problem
zu lösen. Das Thema ist aber � Herr Schick, Sie haben es
angesprochen � viel komplizierter, als man denkt. Wir
nehmen die Risiken, die es gibt, die Missbräuche, die
stattgefunden haben, aus dem System heraus, um auch
für den Hochgeschwindigkeitshandel eine stabile Basis
zu schaffen; denn wir können nicht die Computer verbie-
ten, wie die Grünen es auf ihren Parteitagen in den 80er-
Jahren versucht haben. In diesen Jahren war das Thema
Computerverbot ein wichtiges Thema. Das wollen wir
nicht. Das werden wir auch nicht tun, meine Damen und
Herren.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Wie kann also reguliert werden? Dazu noch einige
Anmerkungen. Wir wollen, dass diejenigen, die nicht re-
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guliert sind, einer Erlaubnispflicht unterliegen, und zwar
wie Banken, wie Finanzinstitute, unter dem Kreditwe-
sengesetz. Damit haben wir eine Aufsicht durch die
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht sowohl
in der Kontrolle als auch in der Solvenz. Wir wollen,
dass die Algorithmen gekennzeichnet werden. Wir wol-
len auch bestimmte Verbote aussprechen; denn es ist
identifiziert worden, dass es auch Manipulationen am
Markt gibt. Gewisse Geschäfte müssen verboten werden.
Andere gewisse Geschäfte müssen von vornherein be-
grenzt werden. Das Verhältnis von eingestellten Orders
zu ausgeführten Orders muss entsprechend geregelt wer-
den.

Außerdem haben wir eine Regelung eingeführt, die in
diesem Bereich sehr wichtig ist: Für die Fälle, in denen
wir etwas nicht wollen oder etwas reduzieren oder ver-
langsamen wollen, haben wir vorgesehen, dass Gebüh-
ren gezahlt werden müssen. Das ist unser Ansatz: Für
die übermäßige Nutzung des Systems müssen Gebühren
gezahlt werden. Das werden wir in den nächsten Jahren
erleben. Sie haben so gesprochen, als wenn wir die
Finanztransaktionsteuer schon hätten. Wir haben sie
noch gar nicht. Wir diskutieren gerade auf europäischer
Ebene, wie wir dahin kommen können.

(Joachim Poß [SPD]: Ja, weil Sie zwei Jahre
nicht zu Potte kamen!)

� Sie diskutieren seit Jahren darüber. Wir handeln sofort,
vor den anderen. Wir warten nicht drei Jahre, so wie Sie.
Wir machen es sofort.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Sie haben von Mindesthaltefristen gesprochen. Wir
haben uns sehr intensiv überlegt, ob wir diesen Mindest-
haltefristen zustimmen können. Ein Kollege von der
CSU hat sich in einem Kompromissgespräch in der Tat
dazu bereit erklärt, hier mitzugehen. Aber alles, was ich
bisher gehört habe, auch in der Anhörung der Fachleute,
bestärkt mich in der Meinung, dass es nicht richtig sein
kann, wenn wir durch die Umsetzung dieses Gesetzes
die deutschen Akteure benachteiligen, indem wir nur in
Deutschland eine Haltefrist einführen und alle anderen,
die nicht reguliert sind, das ausnutzen können. Das kön-
nen wir dem deutschen Finanzmarkt doch nicht zumu-
ten.

(Beifall bei der FDP � Joachim Poß [SPD]: Sie
wollen doch so forsch sein! Eben waren Sie
noch ganz forsch!)

� Nein, das ist einfach falsch. Sie strafen damit den in
Deutschland regulierten Finanzmarkt und bevorteilen
die Unregulierten. Das wollen wir nicht.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP � Joachim Poß [SPD]: Sie sind ja der
lebende Widerspruch in Ihren Äußerungen!)

Liebe Kolleginnen und Kollegen, es ist eine der wich-
tigsten Maßnahmen unserer 20 Gesetzespakete,

(Joachim Poß [SPD]: Nennen Sie uns die doch
einmal!)

den Finanzmarkt in diesen vier Jahren zu regulieren. Wir
haben auf allen Ebenen zugegriffen: bei den Produkten,
bei den Märkten, bei den Verbrauchern. Wir haben die
Verbraucher gestärkt. Die Aufsicht ist auch in Deutsch-
land neu aufgestellt. Dies ist ein mutiger Schritt nach
vorne. Es ist ein weiterer Baustein für einen starken und
stabilen Finanzmarkt. Wir sind in Deutschland auf dem
richtigen Weg; denn wir wollen für unsere Bürger Stabi-
lität in diesem Lande haben.

Vielen Dank.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Präsident Dr. Norbert Lammert:

Manfred Zöllmer ist der nächste Redner für die SPD-
Fraktion.

(Beifall bei der SPD)

Manfred Zöllmer (SPD):
Herr Präsident! Liebe Kolleginnen und Kollegen! In

der Tat: Börsen sind auch nicht mehr das, was sie einmal
waren. Ich erinnere mich noch gut, dass ich mit meinem
Leistungskurs Volkswirtschaft früher immer nach Düs-
seldorf zur Börse gefahren bin, wo die Schülerinnen und
Schüler einen Einblick in das Börsengeschehen nehmen
konnten. Sie konnten dort das Treiben auf dem Parkett
beobachten: die Händler, die hin- und herliefen, die mit
Zetteln wedelten, die ihre Hände in die Höhe reckten
und Unverständliches geschrien haben.

(Volkmar Klein [CDU/CSU]: Die gute alte
Zeit!)

Wenn ich heute zur Börse gehe, dann stelle ich fest:
Es ist alles anders. Heute handeln dort Computer. Die
Menschen sitzen vor den Bildschirmen. Der Parketthan-
del ist längst Geschichte. Heute bestimmen Algorith-
men, was gemacht wird. Hochgeschwindigkeitszocker
bestimmen das Marktgeschehen. Sie geben aberwitzige
Summen aus, um ein paar Nanosekunden Vorteil zu ha-
ben.

Der Börsenfachmann Dirk Müller ist heute hier schon
einmal zitiert worden und kommt wieder zu Ehren, weil
er etwas Kluges gesagt hat. Er hat nämlich gesagt:

Hochfrequenzhandel hat keinen volkswirtschaftli-
chen Nutzen, er richtet nur Schaden an. Wenn man
es zu Ende denkt, dann müsste man ihn komplett
verbieten.

(Waltraud Wolff [Wolmirstedt] [SPD]: Hört!
Hört!)

Diese Position ist verständlich; denn die Pannen häu-
fen sich. Herr Flosbach hat eben in seiner Rede darauf
hingewiesen. Die wissenschaftlichen Untersuchungen zu
Zwischenfällen an den Börsen in den USA haben das
mehr als deutlich gemacht. Dies wäre eine gute Gelegen-
heit für die Bundesregierung, endlich einmal richtig zu
regulieren, endlich einmal mögliche Gefahren wirklich
zu begrenzen und der Branche, die uns ja nicht nur lieb,
sondern vor allen Dingen auch teuer war, die Zähne zu
zeigen.
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(Beifall bei der SPD)

Jetzt fragen wir mal: Hat die Bundesregierung diese
Chance ergriffen? Ich greife nochmals auf Herrn Müller
zurück. Er sagt: Das Gesetz ist gut gemeint � nur ändern
wird sich dadurch kaum etwas. � Leider hat er recht.

Staatssekretär Koschyk sprach von einer �Brand-
mauer�, die hier errichtet worden sei. Es ist aber nur ein
Brandmäuerchen, leider nur 10 Zentimeter hoch.

(Beifall bei Abgeordneten der SPD � Richard 
Pitterle [DIE LINKE]: Mäuerle!)

Es gäbe einen wirklichen Hebel, um die Märkte zu
entschleunigen, um Luft herauszulassen aus dem, was
heißgelaufen ist: die Einführung einer Mindesthaltefrist.
Wir reden hier nicht über sieben Tage. Man könnte natür-
lich durchaus eine solche Frist einführen, wenn man der
Meinung ist: Aktien sollen der Finanzierung von Unter-
nehmen dienen und einen realwirtschaftlichen Nutzen
haben. Nein, es geht um die Einführung einer Frist von
winzigen 500 Millisekunden � das ist eine halbe Se-
kunde �, damit das permanente Platzieren und Zurück-
ziehen von Orders, ohne dass wirkliche Transaktionen
stattfinden, deutlich reduziert wird � eine halbe Sekunde,
damit man den Hochfrequenzhandel wirklich in den Griff
bekommt und das ausschließlich spekulative Geschäft mit
ultraschnellen Transaktionen, die keinen volkswirt-
schaftlichen Nutzen haben, endlich einen Teil seines Rei-
zes verliert.

Meine Fraktion beantragt dies heute, und Sie haben
noch die Chance, sich dieser Position anzuschließen und
wirklich zu regulieren. Aber wir haben Ihren argumenta-
tiven Eiertanz im Finanzausschuss bereits erlebt. Daher
habe ich wenig Hoffnung.

Die Grundfrage ist doch: Macht es wirklich Sinn, eine
Aktie für eine Nanosekunde zu halten? Nur dann, wenn
ich die Börse als Kasino, als reine Zockerbude begreife,
macht es Sinn. Wenn ich hingegen die Börse in Bezie-
hung zur Realwirtschaft sehe, dann macht es keinen
Sinn.

Schauen wir uns einmal die Position der Deutschen
Börse an. Sie hat gesagt:

Mindesthaltefristen führen zu einer Benachteili-
gung von Liquiditätsspendern und somit zu einer
nachhaltigen Störung der Marktstruktur.

Die Realität sieht aber anders aus: Da werden die
Märkte mit Aufträgen geflutet, die sofort wieder zurück-
gezogen werden. Damit werden die Märkte manipuliert.
Wer braucht eigentlich diese Nanosekundenliquidität?
Der Kollege Schick hat eben schon Ausführungen dazu
gemacht. Das ist doch nichts anderes als die Perversion
von Wirtschaft; das ist doch reines Kasino.

(Beifall bei der SPD sowie des Abg. Richard
Pitterle [DIE LINKE])

Die Position der Deutschen Börse ist nachvollziehbar:
Sie verdient halt massiv am Hochfrequenzhandel. Des-
halb verwundert ihre Argumentation nicht. Sie finanziert
auch eine Reihe von wissenschaftlichen Gutachten, da-
mit ihre Position untermauert wird. Aber was uns ver-

wundert, ist das Verhalten der Bundesregierung, die
diese Position mit ihrer Gesetzgebung schützt; das ist
nicht in Ordnung.

(Beifall bei der SPD sowie der Abg. Richard
Pitterle [DIE LINKE] und Dr. Gerhard Schick
[BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN])

Die in Europa in Abstimmung befindliche Finanz-
marktrichtlinie MiFID II wird sich auch dem Thema
Hochfrequenzhandel widmen. Das Europäische Parla-
ment wird sich zum Glück für eine Mindesthaltefrist ein-
setzen. Wir haben schon gehört � diesmal muss ich die
CSU ausdrücklich loben; das fällt mir sonst ein bisschen
schwer �: Herr Ferber kämpft für die Mindesthalte-
pflicht. Ich kann nur sagen: Dieser Mann hat recht.

(Beifall bei der SPD)

Dass Sie sich auch auf europäischer Ebene nicht dafür
einsetzen, haben wir eben gehört. Sie schustern hier eine
nationale Regelung zusammen, die nur geringe Besse-
rungen bringt, ihr eigentliches Regulierungsziel aber
deutlich verfehlt.

In einer Kolumne im letzten Stern kommt der stellver-
tretende Chefredakteur des Stern, Hans-Ulrich Jörges, zu
einer Bewertung der Regulierungspolitik dieser Bundes-
regierung. Er schreibt dort:

Kein Produkt, kein Akteur, kein Markt sollte unre-
guliert bleiben. Doch Jahre nach der Krise sind die
Finanzmärkte noch immer nicht unter Kontrolle �
allen Beteuerungen der Politik zum Trotz.

So weit Herr Jörges zu Ihrer Regulierungspolitik.

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Das ist
wirklich ein Experte! Das ist ein toller Ex-
perte! � Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Ein
großer Experte!)

Wo der Mann recht hat, hat er recht.

(Beifall bei der SPD)

Präsident Dr. Norbert Lammert:

Das Wort erhält nun der Kollege Volker Wissing für
die FDP-Fraktion.

(Beifall bei der FDP sowie bei Abgeordneten
der CDU/CSU)

Dr. Volker Wissing (FDP):
Herr Präsident! Liebe Kolleginnen und Kollegen!

Keine Regierung hat in Deutschland jemals die Finanz-
marktregulierung so vorangetrieben wie die christlich-li-
berale Bundesregierung.

(Beifall bei der FDP und der CDU/CSU)

Keine Regierung treibt in Europa die Finanzmarktregu-
lierung so nachhaltig und entschlossen voran wie die
christlich-liberale Bundesregierung.

(Beifall bei der FDP und der CDU/CSU �
Richard Pitterle [DIE LINKE]: Das glauben
Sie doch selber nicht!)
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Deswegen haben wir in Deutschland immer genau
überprüft: Was können wir im Alleingang tun, und was
bedarf einer internationalen Abstimmung? Alles, was im
nationalen Alleingang möglich ist � das ist unsere Prä-
misse �, setzen wir im nationalen Alleingang mit aller
Schärfe und allem Nachdruck durch. Wir haben ein
Leerverkaufsverbot im nationalen Alleingang beschlos-
sen. Wir haben Ratingagenturen unter Aufsicht gestellt.
Wir haben im nationalen Alleingang den Selbstbehalt
bei Verbriefungen � das sind die Papiere, die in Amerika
die Krise ausgelöst haben � in Deutschland verdoppelt.
Wir haben die Haftungsregeln im nationalen Alleingang
in Deutschland verschärft. Wir haben im nationalen Al-
leingang ein Restrukturierungsgesetz geschaffen. Wir
haben im nationalen Alleingang eine Bankenabgabe ein-
geführt und sind in all diesen Punkten Vorreiter in Eu-
ropa.

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Genau!)

Wir haben auch nicht gewartet, bis eine europäische
Bankenaufsicht kommt, sondern wir haben die nationale
Bankenaufsicht im Alleingang reformiert. Und heute ge-
hen wir im nationalen Alleingang bei der Regulierung
des Hochfrequenzhandels voran � als erste Koalition, als
erstes Parlament in Europa. Wir sind die Nummer eins in
der Regulierung.

(Beifall bei der FDP und der CDU/CSU)

Jetzt schauen wir einmal auf die SPD, die hier so voll-
mundig behauptet, in Wahrheit sei die SPD eine Finanz-
marktregulierungspartei. Wie können Sie eigentlich so
vermessen sein, Herr Kollege Sieling, und für sich als
Sozialdemokraten in Anspruch nehmen, Sie hätten ir-
gendetwas mit der Finanzmarktregulierung in Deutsch-
land zu tun?

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Weil es die Wahr-
heit ist!)

Die Sozialdemokraten � neulich Peer Steinbrück � stel-
len sich hier hin und sagen, all das, was die christlich-li-
berale Koalition an Finanzmarktregulierungen auf den
Weg gebracht habe, habe die SPD schon immer gewollt.
Ich finde, das ist eine dreiste Behauptung.

Sie haben heute gesagt, die SPD habe das alles ge-
wollt, habe es aber wegen der CDU/CSU nicht umsetzen
können. Jetzt fragt sich doch der kundige Bürger: Wenn
die CDU/CSU und die FDP gemeinsam die Finanz-
märkte regulieren können, an wem wird es wohl gelegen
haben, als es in der Großen Koalition nicht möglich war?

(Beifall bei der FDP und der CDU/CSU �
Gabriele Hiller-Ohm [SPD]: Was für eine ko-
mische Argumentation! � Dr. Carsten Sieling
[SPD]: Das ist ja der schlichteste Dreisatz, der
in diesem Parlament je gesprochen wurde!)

Dann sagen Sie, alles, was die christlich-liberale Ko-
alition gemacht habe, habe die SPD bereits früher aufge-
schrieben; das hat uns Herr Steinbrück hier auch gesagt.
Nur haben Sie gegen jedes einzelne Regulierungsgesetz,
das ich Ihnen hier eben aufgeführt habe, mit Nein ge-
stimmt. Erklären Sie doch einmal der Öffentlichkeit, wa-

rum Sie immer gegen die Finanzmarktregulierung in
Deutschland stimmen!

(Beifall bei der FDP sowie bei Abgeordneten
der CDU/CSU)

Heute steht ein Hochfrequenzhandelsgesetz zur Ab-
stimmung. Es wird Deutschland zum reguliertesten
Hochfrequenzhandelsplatz Europas machen. In keinem
Land gibt es so strenge Zulassungsregeln, wie wir sie
heute im Deutschen Bundestag beschließen: strenge Zu-
lassung, strenge Kontrolle, Solvenzaufsicht durch die re-
formierte Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsauf-
sicht und die Möglichkeit, den Hochfrequenzhandel im
Krisenfall auf null zu stoppen � eine Vollbremsung wird
möglich sein in Deutschland.

Herr Kollege Zöllmer, natürlich kann man sich fra-
gen: Wozu braucht man einen Hochfrequenzhandel,
wenn man doch auch langsamer handeln könnte? Man
kann sich auch fragen, wie die Grünen damals: Wozu
braucht man überhaupt einen Computer, wenn man doch
so schöne Schreibmaschinen hat?

(Zuruf des Abg. Dr. Wolfgang Strengmann-
Kuhn [BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN])

Nur ist die Frage: Ist Deutschland ein Standort, der
den technologischen Anschluss verpassen möchte, oder
sollen wir ein regulierter Handelsplatz sein, der den
technologischen Fortschritt zum Wohlstand unseres Vol-
kes nutzt?

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Was ist denn der
Vorteil?)

Sie sagen: kein Fortschritt. Wir sagen: Ja, Fortschritt
nutzen, aber die Risiken einschränken durch Kontrolle
und Sicherheitsmechanismen.

(Beifall bei der FDP sowie bei Abgeordneten
der CDU/CSU � Dr. Carsten Sieling [SPD]:
Das ist doch Blabla!)

Heute sagen Sie: Wir stimmen wieder gegen die Fi-
nanzmarktregulierung, gegen den nationalen Alleingang
bei der Regulierung des Hochfrequenzhandels.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Wir stimmen ge-
gen Wirkungslosigkeit!)

Aber was Ihnen nicht gelungen ist: Sie haben kein einzi-
ges schlüssiges Argument vorgetragen, warum Sie wie-
der mit Nein stimmen.

(Gabriele Hiller-Ohm [SPD]: Was? Sie haben
nicht zugehört!)

Sie haben gesagt, Sie werden heute mit Nein stimmen,
weil Sie in dem vorliegenden Gesetzentwurf eine Halte-
frist auf nationaler Ebene vermissen.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Es wird ja immer
schlimmer mit Ihnen!)

Nun kann man lange über Haltefristen diskutieren.
Man kann darüber diskutieren, ob so etwas technisch
möglich ist. Man kann darüber diskutieren, ob so etwas
sinnvoll ist. Manche Experten sagen: Haltefristen kön-
nen die Gefahren des Hochfrequenzhandels verschärfen
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und zu neuen Spekulationen führen, die weitaus gefähr-
licher und unkontrollierbarer sind.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Dann nennen Sie
einmal die Namen der Experten: Börsen!)

Es gibt auch technische Probleme bei den Haltefris-
ten, weil gegen Ende der Haltefrist mit noch höherer
Frequenz spekuliert werden könnte. Aber alle Experten
sind sich darin einig � ich werfe Ihnen vor, dass Sie das
nicht sagen; Sie wissen es eigentlich besser; Sie sind
klüger, als Sie sich heute hier am Mikrofon gegeben ha-
ben, Herr Kollege Sieling �:

(Ralph Brinkhaus [CDU/CSU]: Das glaube ich
nicht!)

Eine Haltefrist im nationalen Alleingang ist schlicht ein
Ding der Unmöglichkeit. Damit ist Ihr einziges Argu-
ment in sich zusammengebrochen. Sie haben kein Argu-
ment, um mit Nein zu stimmen. Wenn Sie es trotzdem
tun, stimmen Sie wieder gegen die Regulierung der Fi-
nanzmärkte. Das muss die Öffentlichkeit wissen. Sie set-
zen Ihre Verweigerung gegenüber der Regulierung der
Finanzmärkte heute fort.

(Beifall bei der FDP und der CDU/CSU)

Oder aber die SPD sagt: Man soll nichts im Allein-
gang machen. Man soll warten, bis das auf europäischer
Ebene oder auf G-20-Ebene geregelt wird.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Man soll voran-
treiben! Aktiv sein!)

Das war auch die Haltung von Herrn Steinbrück, als er
regiert hat. Er hat nur abgewartet und ist nicht vorge-
prescht.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Aber Sie brem-
sen!)

Wir glauben, die Lehre aus dieser Krise muss sein:
Was national reguliert werden kann, muss national regu-
liert werden. Ihnen fällt kein einziges Argument ein,
weshalb Sie den heute vorliegenden Gesetzentwurf ab-
lehnen könnten.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Tausende!)

Sie entlarven sich wieder einmal. Die Sozialdemokraten
betreiben eine reine Blockade, sie sind gegen die Regu-
lierung der Finanzmärkte.

(Beifall bei der FDP und der CDU/CSU)

Wir aber werden weitermarschieren und klar regulieren.
Deutschland ist und bleibt Vorreiter. Wir haben den re-
guliertesten Finanzmarkt Europas geschaffen, und da-
rauf kann die christlich-liberale Regierung stolz sein.

(Beifall bei der FDP und der CDU/CSU)

Präsident Dr. Norbert Lammert:

Barbara Höll ist die nächste Rednerin für die Fraktion
Die Linke.

(Beifall bei der LINKEN)

Dr. Barbara Höll (DIE LINKE):
Herr Präsident! Liebe Kolleginnen und Kollegen!

Brauchen wir den Hochfrequenzhandel für die Realwirt-
schaft? Große Teile des Hauses sagen: Nein, er bringt
überhaupt keinen Nutzen. Im Gegenteil: Er gefährdet
realwirtschaftliche Prozesse.

(Norbert Schindler [CDU/CSU]: Brauchen wir
die PDS?)

Denn er führt dazu, dass Anleger einen unvorteilhaften
Preis erzielen, weil ihre Gebote durch Hochfrequenz-
händler ausgespäht werden. Dadurch werden sie ausge-
beutet.

Es gibt wahnsinnige Kurskapriolen und Handelsun-
terbrechungen. Einige wenige bedienen sich � sie spie-
len im Kasino �, und diejenigen, die real wirtschaften
und an die Börse gehen, um Geld zu bekommen, das sie
real brauchen, werden bestraft.

(Beifall bei der LINKEN)

Der Hochfrequenzhandel verbraucht zudem eine
Menge an Ressourcen: an Technik und an Menschen, die
einer eigentlich sinnlosen Tätigkeit nachgehen. Deswe-
gen müssen wir uns die Frage stellen: Brauchen wir ihn,
ja oder nein? Ich sage: Nein!

(Beifall bei der LINKEN)

Aber Sie halten mit aller Kraft daran fest.

Wir alimentieren letztendlich den Porsche und die
Rolex-Uhren einiger weniger Finanzakrobaten; der real-
wirtschaftlichen Entwicklung hingegen wird geschadet.
Herr Flosbach, Sie haben eben gesagt: Wir sind die Ein-
zigen, die regulieren. Ich darf daran erinnern: In den
2000er-Jahren, als Rot-Grün regiert hat, hechelten auch
Sie dem neoliberalen Zeitgeist hinterher. Damals hieß
es: Wir brauchen in Deutschland unbedingt Hedgefonds.
Die wurden dann zwar ein bisschen reguliert, aber
grundsätzlich war man der Auffassung: Wir brauchen sie
unbedingt.

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Das wa-
ren die Grünen!)

Dann kam die Finanzkrise. Es erfolgte ein Umden-
ken, Positionen wurden geändert. All das zeichnet Poli-
tik aus. Aber Sie haben ein System geschaffen und per-
fektioniert: Sie bringen Gesetze mit schönen Titeln ein,
die den Eindruck erwecken, als ob sich durch deren Ver-
abschiedung etwas verändert, aber in Wirklichkeit pas-
siert nichts. Das ist die Realität.

Nehmen wir doch einmal Ihre Bankenabgabe. Was ist
denn dabei herausgekommen? Nehmen wir die Rege-
lung der Boni. Das ist doch ein Placeboeffekt. Sie scha-
det nicht und tut niemandem weh. Bei Gesetzen, die
letztendlich nur das aufgreifen, was sowieso schon gere-
gelt ist, ist der Anspruch sehr gering.

Die Wohlverhaltensregelung, die heute verabschiedet
werden soll, gibt es an der deutschen Börse bereits. Es
ist bereits gang und gäbe, dass dann, wenn ein Händler
Gebote abgibt und daraus eine Transaktion bzw. ein
Handel erfolgt, dies reguliert wird. Die Börsen sagen
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schon heute � das ist von Börse zu Börse etwas unter-
schiedlich �: Wenn von 2 500 Geboten nur eines reali-
siert wird � bei einer anderen Börse sind es vielleicht
500 �, dann wollen wir das nicht.

Da sagen Sie: Das wollen wir jetzt mal gesetzlich re-
gulieren. Sie nehmen nur das auf, was durch den Druck
der Realität erzwungen wird oder was selbst für die
Börse einfach unwirtschaftlich ist, und sagen: Das ist
jetzt ein Gesetz. � Das ist doch aber keine Regulierung.
Das ist überhaupt keine Regulierung.

Wenn wir regulieren wollen, stellt sich als Erstes die
Frage: Müssen wir etwas regulieren? Oder kann die Poli-
tik nicht auch sagen: Menschen sind zwar in der Lage,
Computer und Computerprogramme zu entwickeln � das
ist alles schön �; aber brauchen wir diesen Hoch-
frequenzhandel überhaupt? Darauf kann man schlicht
und ergreifend sagen: Nein, wir brauchen ihn nicht.

(Beifall bei der LINKEN)

Dann können wir überlegen: Wie können wir hier et-
was erreichen? Wir könnten schlicht ein Verbot fordern.
Das wäre eine Möglichkeit. Die politischen Mehrheits-
verhältnisse in Deutschland und Europa sind nicht unbe-
dingt so ausgeprägt, dass man damit durchkäme.

Dann überlegt man: Wir schreiben eine Mindesthalte-
dauer von einer halben Sekunde vor; das ist schon mehr-
mals genannt worden. Wir hatten eine Anhörung im
Finanzausschuss. Ich fasse einmal kurz zusammen:
Experten haben gesagt, damit wäre der Hochfrequenz-
handel tot. Die Lobbyisten in der Anhörung haben ge-
sagt, dies würde überhaupt nicht wirken.

Das ist die Realität: Sie hören auf die Lobbyisten. Wir
werden den Antrag zur Einführung einer Mindesthalte-
dauer unterstützen. Wir hören auf die Experten.

(Beifall bei der LINKEN sowie bei Abgeord-
neten der SPD)

Wir haben natürlich auch die Möglichkeit, auf dem
Weg weiterzugehen, eine Finanztransaktionsteuer in
Deutschland, in Europa und weltweit zu installieren. Sie
haben sich damit geschmückt, Sie hätten sie auf den
Weg gebracht. Entschuldigung, wir diskutieren nun
wirklich seit Jahren im Ausschuss, hier im Bundestag
miteinander. Von Ihnen kommen immer wieder Ein-
wände. Der FDP nehme ich bis heute nicht ab, dass sie
dafür steht; das muss ich schlicht sagen.

Zu dem heutigen Gesetzentwurf, bei dem wir nicht
die gesamten Finanztransaktionen betrachten, sondern
nur einen Teil, hat ein CDU-Ministerpräsident im Bun-
desrat gesagt: Die Händler, die sich an der Börse mit die-
sen Hochfrequenzfinanztransaktionen beschäftigen,
können wir doch aus dem Geltungsbereich des Kredit-
wesengesetzes herausnehmen. � In dem Moment aber, in
dem ich diese ausgenommen habe und die Finanztrans-
aktionsteuer eingeführt wird, greift sie nicht mehr; denn
die sind im Ausland. Das ist doch wieder ein Torpedo
gegen die Finanztransaktionsteuer. Sie handeln hier
nicht ehrlich.

Ich sage Ihnen: Wenn man es ernst meint mit der Re-
gulierung, dann muss man beim Hochfrequenzhandel
die Geschwindigkeit reduzieren. Aber Sie bringen mit
Ihrem Gesetz zum Ausdruck: Rasen Sie ruhig weiter,
machen Sie den Börsenhandel weiter kaputt! Es macht ja
nichts, wenn die Realwirtschaft dadurch Schaden
nimmt; das ist uns egal. Einige wenige verdienen daran.

Sie haben vielleicht ein kleines Überholverbot in be-
stimmten Situationen aufgestellt, aber mehr nicht. Es ist
keine Regulierung. Eine Mindesthaltedauer wäre das
Mindeste, was wir beschließen müssten. Wir brauchen
eine handfeste, konsequente Diskussion zur Einführung
einer Finanztransaktionsteuer in Europa mit der feder-
führenden Rolle der Bundesrepublik Deutschland, damit
deutlich wird: Wir wollen sie einführen.

Danke.

(Beifall bei der LINKEN sowie bei Abgeord-
neten der SPD)

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Das Wort erhält nun der Kollege Peter Aumer für die

CDU/CSU.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Peter Aumer (CDU/CSU):
Herr Präsident! Meine sehr geehrten Damen und

Herren! Wir diskutieren heute über das Gesetz zur Ver-
meidung von Gefahren und Missbräuchen im Hoch-
frequenzhandel. Wir leisten weiter einen Beitrag zu dem,
was wir als christlich-liberale Koalition versprochen ha-
ben � das haben die Damen und Herren der Opposition
schon zitiert �, nämlich dass wir jeden Markt, jedes Pro-
dukt und jeden Akteur auf den Finanzmärkten regulieren
wollen.

Wir leisten, liebe Frau Höll, einen Beitrag zur Real-
politik und machen keine Satire, um den Wirtschafts-
standort Deutschland zu beschädigen.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Ich habe vor einigen Tagen im Handelsblatt ein Zitat
gelesen, das dem widerspricht, was Sie als Opposition
die ganze Zeit zu behaupten versuchen. Dort stand:

Mit der Regulierung des ultraschnellen Börsenhan-
dels prescht die Koalition bei einem weiteren Regu-
lierungsthema in der EU voran.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Prescht?)

� �Prescht� stand da, genau. � Meine sehr geehrten
Damen und Herren der Opposition, nehmen Sie das doch
bitte zur Kenntnis. So wird das, was wir als christlich-
liberale Koalition machen, in der Öffentlichkeit wahrge-
nommen und nicht so, wie Sie das hier vorgeben. Das,
was Sie nach außen transportieren, ist nicht getragen von
Wahrheit und Klarheit.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP)

Selbst die Bundesbank, die nicht unbedingt immer
unsere Linie vertritt, bestätigt das. Die Bundesbank sagt:
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Das Gesetz ist in angemessener und ausgewogener
Weise ein Schritt zur Regulierung, ein erster Schritt und
ein guter und großer Schritt in die richtige Richtung.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Ein Schritt zur Re-
gulierung, aber nicht die Regulierung!)

Das ist kein Schritt zurück, Herr Sieling. Wir sind keine
�Hasenfüße�, wie Sie in Ihrer Rede gesagt haben. Das
sind Sie; denn Sie haben bisher � das haben wir vorhin
schon gehört � gegen alle Gesetzentwürfe zur Regulie-
rung gestimmt.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP)

Man sollte von der Opposition erwarten können, dass
sie Realpolitik betreibt, dass sie auch mal mithilft, diese
schwierige Aufgabe, die uns gestellt worden ist, zu
lösen. Unsere wesentliche Aufgabe ist, Realpolitik zu
betreiben, aber vor allem, der Realwirtschaft zu dienen.
Zur Realwirtschaft gehören natürlich auch die Finanz-
märkte, die Geld zur Verfügung stellen, damit die Real-
wirtschaft funktioniert. Man muss den richtigen Aus-
gleich finden. Wir haben diesen Ausgleich gefunden.

Herr Sieling, Sie haben es vorhin selbst gesagt; auch
Herr Zöllmer hat in seiner Rede auf den Wandel hinge-
wiesen. Als er während seiner Schulzeit mit seinem
Leistungskurs zur Börse gefahren ist, war das alles noch
anders. Man muss den aktuellen Wandel mit den richti-
gen politischen Entscheidungen begleiten. Wir tun das,
indem wir sagen: Wir wollen den Hochfrequenzhandel
nicht ganz verbieten, weil das in der heutigen Zeit nicht
geht, sondern wir wollen den Ordnungsrahmen gestal-
ten. Das ist einer Partei, die für die soziale Marktwirt-
schaft steht, auch angemessen. Wir wollen, dass der Ord-
nungsrahmen richtig funktioniert. Wir wollen, dass die
Marktwirtschaft auch in diesem Bereich weiter funktio-
nieren kann. Wir wollen einen Ordnungsrahmen, der
stark ist, der trägt, der einen Beitrag zur Stärkung und
Stabilität der Finanzmärkte leistet.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP � Abg. Dr. Carsten Sieling [SPD]
meldet sich zu einer Zwischenfrage)

� Herr Präsident, der Kollege Sieling meldet sich.

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Der Kollege Sieling möchte eine Zwischenfrage stel-

len, und der Kollege Aumer will sie offenkundig gerne
beantworten.

Peter Aumer (CDU/CSU):
Gerne.

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Bitte schön.

Dr. Carsten Sieling (SPD):
Vielen Dank, Herr Kollege, und vielen Dank, Herr

Präsident. � Herr Kollege Aumer, Sie sind ja Mitglied
der CSU. Sie sind aus Bayern und CSU-Mann.

(Stefan Müller [Erlangen] [CDU/CSU]: Bay-
ern ist CSU!)

Werden Sie Ihrem Kollegen Ferber auf der europäischen
Ebene folgen, oder werden Sie ihn ausbremsen?

Peter Aumer (CDU/CSU):
Das ist schön. Ich wollte in meiner Rede darauf zu

sprechen kommen. Ich war noch gar nicht so weit, Herr
Sieling. Aber so habe ich schon jetzt Gelegenheit, darauf
einzugehen. Es ist nett, dass Sie meine Redezeit verlän-
gern.

Ich glaube, man muss ganz genau hinschauen. Es ist
vorhin schon gesagt worden, dass man im Parlament ei-
nen Kompromiss gefunden hat. Wir müssen gemeinsam
beobachten � das sollte auch die Opposition in Deutsch-
land tun �, welche Auswirkungen der Hochfrequenzhan-
del hat.

(Oliver Krischer [BÜNDNIS 90/DIE GRÜ-
NEN]: Was denn nun? Geben Sie eine Antwort
auf die Frage!)

� Lassen Sie mich doch antworten. Die komplexe Frage
�Wollen Sie verbieten, oder wollen Sie nicht verbieten?�
kann man nicht so einfach beantworten. Wir wollen,
dass das Ganze funktioniert, und wir wollen keine popu-
listische Arbeit leisten. Eine populistische Oppositions-
arbeit machen nicht Sie, Herr Dr. Schick, aber ein Groß-
teil Ihrer Partei.

Man muss genau hinschauen, was die Einführung von
Mindesthaltefristen bedeutet. Mindesthaltefristen kön-
nen dazu führen � das hat man auch in der Anhörung ge-
hört �, dass die Märkte nicht mehr funktionieren. Das
sagt sogar die Deutsche Bundesbank; man sollte doch
auf die Experten vertrauen.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Sagen Sie jetzt Ja
oder Nein?)

� Wir tauschen uns aus. Auch wir in der CSU vertreten
zum Teil gegensätzliche Positionen. Wir bilden dann
Mehrheiten. � Ich zitiere jetzt Herrn Dr. Nagel, Mitglied
des Vorstands der Deutschen Bundesbank, der zum
Thema Mindesthaltefristen sagt: Eine solche Maßnahme
bringt auch signifikante Nachteile.

(Waltraud Wolff [Wolmirstedt] [SPD]: Welche
denn?)

Wir wollen keinen Populismus, lieber Herr
Dr. Sieling, sondern wir wollen eine Politik machen, die
dafür sorgt, dass die Märkte in unserem Land funktionie-
ren. Das ist unsere Aufgabe. Dafür sind wir gewählt
worden.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP � Dr. Carsten Sieling [SPD]: Unter-
stützen Sie Ferber, oder lassen Sie ihn in der
Luft hängen?)

� Ich habe es Ihnen doch gerade gesagt.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Das war Eierei!)

� Wir haben die Eiertänze heute schon hinter uns.

(Oliver Krischer [BÜNDNIS 90/DIE GRÜ-
NEN]: Genau, Eiertänze!)
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Herr Zöllmer hat schon versucht, uns Eiertänze vorzu-
halten. Ich glaube, das ist in diesem Bereich nicht der
Fall. Wir haben eine klare Linie:

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Genau!)

Die Finanzmärkte werden dementsprechend geregelt.
Passen Sie auf; Sie haben einfach keinen Angriffspunkt
in diesem Bereich.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP � Dr. Carsten Sieling [SPD]: Wir hät-
ten gerne klare Zielsetzungen, aber meistens
kommt Seehofer!)

� Ja, wir haben eine klare Linie: Wir wollen, dass der
Hochfrequenzhandel reguliert wird, dass die soziale
Marktwirtschaft auch in diesem Bereich Einzug hält.
Wir wollen in einem doch sehr komplexen System Leit-
planken setzen. Dieses System ist aber wichtig, damit
unsere Märkte heute funktionieren.

Ich habe gerade während der Reden der Opposition
eine Nachricht von n-tv gelesen: dass die Arbeitsmärkte
bei uns im Land stabil sind, trotz einer schwierigen kon-
junkturellen Situation. � Das ist vor allem auch darauf
zurückzuführen, dass wir verlässliche Politik für die
Menschen in unserem Land machen. Sie machen das
nicht.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP �
Dr. Carsten Sieling [SPD]: Das stand aber
nicht bei n-tv!)

Sie versuchen, populistische Politik zu machen, den
Menschen zum Teil nicht die Wahrheit zu sagen. Wahr-
heit ist für uns, immer das umzusetzen, was der Mehrheit
der Menschen in unserem Land dient. Das macht auch
der bayerische Ministerpräsident. Deswegen steht Bay-
ern so gut da, deswegen ist Bayern Vorreiter in Europa.

Meine sehr geehrten Damen und Herren, Sie können
mit allem Populismus dagegenhalten, Sie können einen
�Drehhofer� zitieren � wie es vorhin schon geschehen
ist � oder nicht: Am Ende zählt das, was herauskommt.

(Zurufe von der SPD)

Am Ende zählt das, was wir für die Menschen getan ha-
ben, die uns ihr Vertrauen geschenkt haben. Es bleibt da-
bei: Wir arbeiten verlässlich für unser Land. Wir arbeiten
verlässlich daran, die Bereiche zu regulieren, die man re-
geln kann.

Wir schlagen nicht auf populistische Art und Weise
Dinge vor, die nicht funktionieren. Die Mindesthaltefris-
ten sind ein solcher populistischer Vorschlag. Sie lehnen
jetzt das ganze Gesetz ab, nur weil eine Forderung
� mein Kollege Björn Sänger hat das vorhin schon ge-
sagt �, die Sie stellen, nicht mit aufgenommen werden
kann. Wir sagen: Wir sind in Deutschland nicht alleine.
Die Welt ist international aufgestellt. Wir wollen das
zumindest europaweit geregelt haben. Wir setzen uns
dementsprechend auf europäischer Ebene dafür ein, dass
diese Regelungen eingeführt werden.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Eine Liste von Be-
langlosigkeiten ist das!)

Meine sehr geehrten Damen und Herren, nehmen Sie
zur Kenntnis, dass wir das tun, was wir den Menschen
versprochen haben: die Finanzmärkte zu regulieren, eine
verlässliche Politik auch in diesem Bereich einkehren zu
lassen. Leisten Sie einen Beitrag dazu! Stimmen Sie die-
sem Gesetz zu! Dann wird unser Land noch stabiler in
die Zukunft gehen können. Dann werden wir weiterhin
die Arbeitsplätze für die Menschen in unserem Land si-
chern können. Das ist die Aufgabe, die wir sehen, und
das sollte auch die Aufgabe der Opposition sein.

Herzlichen Dank für die Aufmerksamkeit.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Präsident Dr. Norbert Lammert:
Lothar Binding hat nun das Wort für die SPD-Frak-

tion.

(Beifall bei der SPD)

Lothar Binding (Heidelberg) (SPD):
Herr Präsident! Sehr verehrte Damen und Herren!

Liebe Kolleginnen und Kollegen! Wir haben heute
Morgen wirklich große Worte gehört.

Herr Wissing hat gesagt: Keine Regierung hat die Re-
gulierung jemals so vorangetrieben wie diese christlich-
liberale Regierung. Darauf könne sie stolz sein.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Kollege Koschyk hat gesagt: Keine Mäkeleien, Krit-
teleien! Eine Brandmauer soll aufgebaut werden.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Kollege Flosbach hat gesagt: Risiken und Missbräu-
che nehmen wir heraus.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

In der Überschrift des Gesetzentwurfes wird von �Ge-
fahren und Missbräuchen� gesprochen. Etwas weiter un-
ten steht: �Besonderen Risiken des algorithmischen
Hochfrequenzhandels� soll �entgegengewirkt werden�.
Schauen wir einmal in das Gesetz:

(Volker Kauder [CDU/CSU]: Tun wir das ein-
mal! Bitte! � Stefan Müller [Erlangen] [CDU/
CSU]: Bis jetzt war die Rede ganz gut!)

�Der Börsenträger� hat �für die übermäßige Nutzung der
Börsensysteme � separate Entgelte zu verlangen�. Es
steht weder die Höhe noch sonst etwas im Gesetz, und es
gilt nur �für die übermäßige Nutzung�. Was soll damit
eigentlich reguliert werden? Dass man für etwas, was
man benutzt, ein Entgelt zahlen muss, ist doch nichts
Besonderes. Für alles, was ich benutze, was ich leihe
oder kaufe, wird ein Entgelt verlangt. Geniale Regulie-
rung!

Ferner kann die Geschäftsführung

� sie kann! �

das Ruhen der Zulassung längstens für die Dauer �
anordnen, wenn ein Handelsteilnehmer das Order-
Transaktions-Verhältnis � nicht einhält �
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Sie kann das machen. Wen bitten Sie dort eigentlich
zu regulieren? Wer soll eigentlich das regulieren, was Ih-
nen Angst macht, wovon Sie vorhin gesagt haben, es
macht den Menschen Angst? Sie bitten den, der Angst
macht, das zu regulieren, was Angst macht. Das ist doch
absurd! Da können Sie gleich Mövenpick fragen, wie
hoch die Hotelsteuer sein soll.

(Beifall bei der SPD, der LINKEN und dem
BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN � Dr. Carsten
Sieling [SPD]: Das haben sie doch auch ge-
macht!)

Die Börse

� ich habe natürlich nichts gegen die Börse; aber wir
reden hier über die Börse, an der das alles passiert, was
Angst macht und was Sie regulieren wollen �

hat geeignete

� welche eigentlich? �

Vorkehrungen zu treffen, um auch bei erheblichen
Preisschwankungen

� was ist eigentlich eine erhebliche Preisschwankung?
Das ist doch ein Gesetz und nicht ein Besinnungsauf-
satz! �

(Beifall bei Abgeordneten der SPD)

eine ordnungsgemäße Ermittlung des Börsenpreises
sicherzustellen. Geeignete Vorkehrungen im Sinne
des Satzes � sind insbesondere kurzfristige Ände-
rungen des Marktmodells �

Was ist eigentlich die kurzfristige Änderung eines
Marktmodells? Kann das einmal jemand genauer erklä-
ren?

(Joachim Poß [SPD]: Herr Koschyk!)

Es kommt dann. Sie meinen �kurzzeitige Volatilitäts-
unterbrechungen�. Es geht hierbei um den Nanosekun-
denbereich. Leuten, die in diesem Bereich handeln, sa-
gen Sie jetzt, dass Sie, wenn sich kurzfristig etwas
ändert, etwas machen wollen. Geht es noch kurzfristiger
als im Nanosekundenbereich? Was meinen Sie eigent-
lich? Sie machen doch ein Gesetz.

(Beifall bei der SPD sowie bei Abgeordneten
der LINKEN und des BÜNDNISSES 90/DIE
GRÜNEN)

Ein angemessenes Order-Transaktions-Verhältnis
liegt � dann vor, wenn dieses � wirtschaftlich
nachvollziehbar ist.

(Zurufe von der SPD: Ah!)

Das ist ja interessant. Wer soll Ihrer Ansicht nach ei-
gentlich messen, was angemessen ist? Ja, sind wir denn
verrückt, dass der Gesetzgeber die Frösche fragt, ob er
wirklich den Sumpf trockenlegen soll? Was kann denn
die Antwort darauf sein?

(Beifall bei der SPD sowie bei Abgeordneten
des BÜNDNISSES 90/DIE GRÜNEN)

Die Börsenordnung

� also nicht das Gesetz �

muss nähere Bestimmungen zum angemessenen
Order-Transaktions-Verhältnis für bestimmte Gat-
tungen von Finanzinstrumenten treffen.

Ja, wen beauftragen Sie denn? Was wollen Sie denn re-
geln? Ich dachte, dies sei die genialste Regelung, die es
überhaupt jemals von einer Regierung in der Nach-
kriegsgeschichte gibt. Was regeln Sie? Ehrlich gesagt
� bei näherem Hinsehen erkennt man es �: nichts.

(Beifall des Abg. Joachim Poß [SPD])

Alle Produkte, alle Märkte, eine Brandmauer. Vorhin ist
gesagt worden: Wir handeln sofort.

(Joachim Poß [SPD]: Geschwafel!)

Nein, Sie schaffen einen abstrakten Rahmen dafür, dass
die Börse etwas tun darf. Das darf sie jetzt auch schon,
dazu braucht sie überhaupt kein Gesetz, jedenfalls nicht
Ihr Gesetz.

(Beifall bei der SPD sowie bei Abgeordneten
der LINKEN und des BÜNDNISSES 90/DIE
GRÜNEN)

Die Börse

� dies ist jetzt versuchsweise; ich habe überall nach et-
was Konkretem gesucht �

ist verpflichtet,

� da dachte ich: jetzt geht es los �

eine angemessene Größe der kleinstmöglichen
Preisänderung bei den gehandelten Finanzinstru-
menten festzulegen�

Wissen Sie eigentlich, was die kleinstmögliche Preis-
änderung bei Arbitragegewinnen ist? Wenn Sie 20 Mil-
lionen Mal handeln, dann kann sie gar nicht klein genug
sein, und Sie machen trotzdem noch einen Gewinn.
Scheinorder, Scheinmärkte und fiktive Transaktionen
machen den Markt gefährlich. Von wegen �beste Rege-
lung�, mit diesem Gesetzentwurf regeln Sie � das er-
kennt man bei näherem Hinsehen � nichts.

(Beifall bei der SPD und dem BÜNDNIS 90/
DIE GRÜNEN sowie bei Abgeordneten der
LINKEN)

Ich glaube, man muss sich die Preisfindungsmecha-
nismen, die Sie definieren, und die von Ihnen genannten
Ziele eines angemessenen Order-Transaktions-Verhält-
nisses im Sinne des § 26 a des Börsengesetzes, der nicht
beeinträchtigt werden soll, genauer anschauen.

Nähere Bestimmungen kann

� jetzt dürfen Sie fünfmal raten �

die Börsenordnung treffen.

Wieder soll ein Dritter regeln, was er selber anrichtet.
Ich glaube, wer dieses System erkennt, der weiß, warum
wir da nicht zustimmen können. Sie fingieren praktisch
einen Regelungsmechanismus. Würden wir dem zustim-
men, würden wir den Menschen vorgaukeln, wir würden
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das, was gefährdet, regulieren, obwohl wir alles noch
viel schlimmer machen. Denn jeder, der zur Börse geht,
denkt dann natürlich: Hier ist alles geregelt, alles sicher.
Nein, Sie schaffen einen Scheinmantel, von dem sogar
das Schlimmste gedeckt wird.

Wenn Sie da konkreter wären, würden wir auch zu-
stimmen.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Ein echtes
Merkel-Gesetz!)

Es ist traurig, dass Sie der einzigen konkreten Zahl, die
sich hier finden lässt, nämlich in unserem Antrag, nicht
zustimmen.

(Peter Aumer [CDU/CSU]: Weil das Quatsch
ist!)

Bei dieser unkonkreten Gesetzgebung dürfen Sie sich
nicht wundern, dass sie auch international nicht auf
fruchtbaren Boden fällt.

(Beifall bei der SPD und dem BÜNDNIS 90/
DIE GRÜNEN)

Präsident Dr. Norbert Lammert:

Letzter Redner zu diesem Tagesordnungspunkt ist der
Kollege Ralph Brinkhaus für die CDU/CSU-Fraktion.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP)

Ralph Brinkhaus (CDU/CSU):

Herr Präsident! Meine Damen und Herren! Ich
glaube, dies ist die 60. oder 70. Debatte, die wir hier zu
Finanzmarktthemen führen.

(Oliver Krischer [BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN]:
Und es ist noch immer nichts passiert!)

Es ist eigentlich immer das Gleiche:

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Ja, das haben wir
gerade gehört!)

Wir machen etwas,

(Lachen bei Abgeordneten der SPD)

und die Opposition stellt sich hin, nölt herum und sagt:
Ja, wir würden es ein bisschen kräftiger machen, wir
würden da eine Formulierung ändern, wir würden hier
etwas machen.

(Lothar Binding [Heidelberg] [SPD]: Ich habe
euren Gesetzentwurf zitiert! Genauer kann
man es nicht machen!)

Es ist nicht schnell genug, es ist zu spät, es ist zu früh. �
Im Grunde genommen warte ich auf das große Gesamt-
bild. Ich warte darauf, dass die Opposition uns zeigt, wie
man Finanzmarktregulierung macht. Aber Sie beschrän-
ken sich auf Nölen und Herumkritteln und haben keine
überzeugenden Vorschläge.

(Beifall bei der CDU/CSU sowie bei Abgeord-
neten der FDP)

Meine Damen und Herren, jetzt komme ich zu dem
konkreten Gesetzentwurf, der uns vorliegt. Der Kollege
Zöllmer hat ja ein schönes Bild aus der Vergangenheit
gemalt: Als er mit seinem Volkswirtschaftskurs die Düs-
seldorfer Börse besucht hat, rannten da Männer herum
� schwitzend und schreiend �, die sich in unverständli-
chem Kauderwelsch Kurse zuriefen. Irgendwie ist das
doch unser aller schöne Kindheit. Wer würde sich nicht
wünschen, dass diese unser aller schöne Kindheit blei-
ben würde?

Aber die Realität ist leider eine andere. Die Realität
ist, dass wir mittlerweile einen elektronischen Handel
haben, dass der Parketthandel weitgehend überholt ist.
Die Realität ist auch, dass nicht mehr Menschen mit-
einander handeln, sondern Maschinen; das nennt man al-
gorithmisch. Wenn sie das ganz besonders schnell ma-
chen, dann reden wir vom Hochfrequenzhandel. Ganz
ehrlich: Wer von uns, meine Damen und Herren, ist nicht
beunruhigt, wenn Maschinen untereinander handeln?
Wer von uns ist nicht beunruhigt � wem macht das keine
Angst? �, wenn in Millisekunden Milliardenbeträge
durch die Welt geschoben werden? Deswegen ist es gut
und richtig, dass wir uns diesen Bereich vornehmen und
diesen Bereich regulieren.

An dieser Regulierung haben Sie Kritik geübt. Ich
möchte auf diese Kritikpunkte eingehen.

(Lothar Binding [Heidelberg] [SPD]: Wow!)

Sie haben zunächst gesagt: Das kommt alles viel zu spät. �
Wenn Sie uns vorwerfen, dass wir zuerst die Vergütun-
gen reguliert haben, wenn Sie uns vorwerfen, dass wir
zuerst die Ratingagenturen reguliert haben, wenn Sie uns
vorwerfen, dass wir zuerst die Finanzaufsicht reformiert
haben, wenn Sie uns vorwerfen, dass wir zuerst dafür ge-
sorgt haben, dass bei den Banken und Versicherungen
mehr Eigenkapital und Liquidität vorhanden sein muss,
wenn Sie uns vorwerfen, dass wir uns zuerst mit dem
Anlegerschutz beschäftigt haben, wenn Sie uns vorwer-
fen, dass wir uns zuerst mit den offenen Immobilien-
fonds beschäftigt haben, wenn Sie uns vorwerfen, dass
wir zuerst bestimmte Produkte aus dem grauen Kapital-
markt herausgeholt haben, muss ich Ihnen sagen: Ja, das
alles müssen wir gelten lassen; denn das haben wir zu-
erst gemacht, bevor wir uns mit dem Hochfrequenzhan-
del beschäftigt haben.

(Beifall bei Abgeordneten der CDU/CSU und
der FDP)

Ich glaube, das war auch die richtige Reihenfolge, die
wir da gewählt haben.

(Klaus-Peter Flosbach [CDU/CSU]: Ja!
Stimmt!)

Sie kritisieren: Ihr handelt nicht nur zu spät, sondern
� wenn ich an die Rede des Kollegen Schick aus der ers-
ten Lesung denke � auch zu früh. Es wird doch auf euro-
päischer Ebene etwas gemacht. Warum macht ihr denn
jetzt etwas in Deutschland?

(Dr. Gerhard Schick [BÜNDNIS 90/DIE GRÜ-
NEN]: Wenn es besser ist, kann man es schon
machen! Aber nicht, wenn es schlechter ist!)
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Bald wird die MiFID-Reform kommen. Ihr könntet euch
eure nationalen Alleingänge eigentlich sparen. �

(Dr. Gerhard Schick [BÜNDNIS 90/DIE
GRÜNEN]: So habe ich nicht argumentiert!
Bitte richtig zitieren!)

Dazu muss man eines sagen: MiFID wird irgendwann in
drei, vier Jahren in Kraft treten. Wollen wir so lange
warten? Wollen wir die Märkte so lange so belassen, wie
ich es beschrieben habe? Oder haben wir nicht als Bun-
desregierung die Aufgabe, da schneller heranzugehen?
Ich glaube, wir haben die Aufgabe, da schneller heranzu-
gehen.

(Dr. Gerhard Schick [BÜNDNIS 90/DIE
GRÜNEN]: Ja! Das ist richtig!)

Deswegen ist es gut und richtig, dass wir hier national
vorangehen.

(Beifall bei der CDU/CSU sowie bei Abgeord-
neten der FDP � Dr. Carsten Sieling [SPD]:
Dann muss es auch wirkungsvoll sein!)

Es wurde kritisiert: Es gibt lange Übergangsfristen. �
Ja, klar gibt es Übergangsfristen. Diese Übergangsfristen
sind so gewählt, dass die Marktteilnehmer die Möglich-
keit haben, die erforderlichen Genehmigungen einzuho-
len; das ist gut, richtig und fair. Fairness gilt nämlich
auch für die Finanzmärkte, meine Damen und Herren.

Dann wurde ein besonders interessanter Vorschlag ge-
macht: Alles, was da gemacht wird, die sogenannten Al-
gorithmen, sollten im Vorhinein genehmigt werden. �
Das passt natürlich prima in die Philosophie der linken
Seite dieses Hauses. Das ist eine weitere Aufgabe für das
Zentralkomitee für besseres Leben, das alles genehmi-
gen muss:

(Heiterkeit bei Abgeordneten der CDU/CSU
und der FDP)

ob und wann wir Fleisch essen, welche Algorithmen ge-
nommen werden, wie schnell wir Auto fahren; auch alles
andere sollte zentral vom Staat genehmigt werden. Das
wird nur nicht funktionieren, meine Damen und Herren.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Jetzt komme ich zu einem wichtigen Punkt, der hier
immer wieder angeklungen ist: zu den Mindesthaltefris-
ten. Sie fordern: Ziehen wir doch eine Bremse in den
Hochfrequenzhandel ein! Sagen wir doch: Es muss eine
halbe Sekunde gewartet werden, bevor ein neues Ge-
schäft getätigt wird. � Das hört sich bestechend an. Fakt
ist � der Kollege Wissing hat das an anderer Stelle ein-
mal geäußert �: Dann hätten wir uns den gesamten Ge-
setzentwurf sparen können. Dann hätten wir nämlich sa-
gen können: Der Hochfrequenzhandel wird verboten.

Sie haben sich ja heute dazu bekannt, den Hochfre-
quenzhandel tatsächlich verbieten zu wollen. Gut, dieser
Auffassung kann man sein. Aber Sie müssen auch aner-
kennen, dass die Experten � und zwar nicht nur die Ex-
perten, die von der Deutschen Börse bezahlt werden �
dazu ein sehr unterschiedliches Bild gezeichnet haben.
Die einen sagen, das wäre gut; die anderen sagen, das

wäre schlecht. Sie als Opposition sind jetzt ungemein
mutig, weil Sie genau wissen, dass Sie das nicht zu ver-
antworten haben, und fordern: Mindesthaltefristen ein-
bauen und Hochfrequenzhandel abschaffen! � Gut, das
können Sie fordern. Aber wir sind an der Regierung. Wir
tragen die Verantwortung für die Märkte und für das,
was auf den Märkten passiert. Deswegen sagen wir: Wir
machen an dieser Stelle keinen nationalen Alleingang.
Das kann man diskreditieren, aber zum Regierungshan-
deln gehört, dass man auch die Verantwortung für sein
Handeln übernimmt. Das ist der wesentliche Unter-
schied zwischen der Finanzmarktpolitik der Regierung
und der der Opposition. Wir verantworten das, was wir
machen.

(Lothar Binding [Heidelberg] [SPD]: Ihr
macht nichts! Und das verantwortet ihr!)

Sie stellen Forderungen auf, von denen Sie wissen, dass
Sie sie nie verantworten müssen. Deswegen übertreiben
Sie immer bei all dem, was Sie wollen.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP �
Dr. Carsten Sieling [SPD]: Sie sind doch der
Frosch im Sumpf!)

Meine Damen und Herren, es ist einfach, Opposition
zu sein.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Deswegen sollen
Sie da ja auch hin! Ihr sollt es einfacher ha-
ben!)

Es ist nicht nur Mist, wie Herr Müntefering sagt, sondern
es ist einfach; denn Oppositionshandeln im Finanz-
marktbereich hat bisher nur darin bestanden, Dinge
schlechtzumachen, zu fordern und dagegen zu stimmen.

Ich muss Sie wirklich fragen: Welches ist denn Ihr
Bild von Politik? Ist es Ihr Bild, zu sagen: Wenn ich
mich nicht zu 100 Prozent durchsetze, dann blockiere
ich einfach alles? � Das ist nach meiner Auffassung sehr
verantwortungslos.

(Dr. Carsten Sieling [SPD]: Sie machen doch
selbst die Blockade! � Dr. Gerhard Schick
[BÜNDNIS 90/DIE GRÜNEN]: Ich werde es
der CDU in Baden-Württemberg ausrichten!)

Wenn wir jetzt die ganze Sache zum Abschluss brin-
gen und wieder zu dem schönen �Wimmelbild� von den
schwitzenden Männern, die sich gegenseitig Kurse zu-
schreien, das Herr Zöllmer aufgemalt hat, kommen,
müssen wir wohl festhalten, dass wir dieses Bild nie
wieder erleben werden.

(Zuruf des Abg. Dr. Carsten Sieling [SPD])

Ich glaube, wir müssen die Realität anerkennen. Die Rea-
lität in dieser Welt ist eine andere. Die Realität in dieser
Welt heißt auch: Wenn wir in Deutschland den Hochfre-
quenzhandel verbieten, dann wird er in Luxemburg statt-
finden. Und wenn wir den Hochfrequenzhandel inner-
halb der Europäischen Union verbieten, dann wird er an
anderen Plätzen stattfinden. Das heißt nicht, dass wir
diesen Hochfrequenzhandel weiterlaufen lassen sollten
wie bisher, sondern wir müssen versuchen, eine vernünf-
tige Regulierung hinzukriegen. Aber die Realität einfach
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auszublenden, die Welt als einen großen Ponyhof darzu-
stellen, das wird nicht funktionieren.

Das, was wir hier vorlegen, beinhaltet eine verant-
wortungsvolle Regulierung des Hochfrequenzhandels.
Man kann sicherlich an der einen oder anderen Stelle
mehr machen, muss dies dann aber international organi-
sieren. Das haben wir immer vor Augen gehabt, und des-
wegen handelt es sich hier um ein gutes Gesetz.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Ich möchte die Gelegenheit aber auch nutzen � wir als
Finanzmarktregulierer haben ja nicht ganz so oft die Ge-
legenheit, zu dieser Stunde zu sprechen �, um noch das
eine oder andere Wort an die Branche zu richten. Die
Branche hat nämlich auch ein Problem. Die Branche hat
das Problem, dass sie bei allen Regulierungsvorhaben,
die wir machen, immer wieder sagt: Wenn ihr das jetzt
macht, dann wird alles zusammenbrechen. � Wir haben
das erlebt, als wir gesagt haben: Wir wollen die Hochfre-
quenzhändler dem Kreditwesengesetz unterstellen. Wir
wollen eine harte Aufsicht der Hochfrequenzhändler.

Sie müssen sich eines vorstellen: 25, 30, 40 Prozent
des Börsenumsatzes in Deutschland werden von Markt-
teilnehmern gemacht, die wir nicht kennen, von denen
wir nicht wissen, welche Interessenlagen die haben, und
von denen wir auch nicht wissen, mit welchen Werkzeu-
gen die arbeiten. Dementsprechend sind wir an diese Pro-
blematik herangegangen und haben die Sache angepackt,
und zwar gegen den Widerstand der Branche. � Dies zu
Ihren Zwischenbemerkungen, Herr Poß.

Schaut man sich die Branche einmal insgesamt an,
stellt man fest, dass dort die Erkenntnis eingetreten ist,
dass sich nach dem Jahr 2008 etwas ändern musste.
Diese Erkenntnis ist aber nur sehr langsam eingetreten.
Bemerkenswerte Äußerungen gab es dazu vorgestern
von dem Privatkundenvorstand der Deutschen Bank, der
als erster Vorstand einer großen deutschen Bank gesagt
hat � ich gebe das, was in der Börsen-Zeitung gesagt
worden ist, nur sinngemäß wieder �: Wenn die Banken,
wenn die Finanzindustrie bei allen Regulierungsvorha-
ben immer nur schreien, das gehe nicht und das mache
alles kaputt, dann müssen sie sich nicht wundern, dass
sie das Vertrauen der Politik komplett verspielen.

Dem ist eigentlich nichts hinzuzufügen. Ich würde
mir wünschen, dass wir viel mehr aktive Mitarbeiter in
der Branche und in der Regulierung haben, dass die
Branche nicht ebenso wie die Opposition immer sagt,
das gehe nicht, das sei alles schlecht, das werde alles ka-
puttmachen, sondern dass sie mithilft, eine konstruktive
Regulierung hinzubekommen.

Das, was wir im Rahmen der 60 bis 70 Debatten hier
diskutiert haben, ist eine konstruktive Regulierung. Des-
wegen bitte ich Sie, diesem Gesetzentwurf zuzustim-
men, damit wir am Ende des Tages einmal mehr besse-
ren und stabileren Finanzmärkten nähergekommen sein
werden. Diese christlich-liberale Koalition steht dafür.

Danke schön.

(Beifall bei der CDU/CSU und der FDP)

Präsident Dr. Norbert Lammert:

Ich schließe die Aussprache.

Wir kommen nun zur Abstimmung über den von der
Bundesregierung eingebrachten Gesetzentwurf zur Ver-
meidung von Gefahren und Missbräuchen im Hochfre-
quenzhandel. Der Finanzausschuss empfiehlt in seiner
Beschlussempfehlung auf der Drucksache 17/12536, den
Gesetzentwurf der Bundesregierung auf den Drucksa-
chen 17/11631 und 17/11874 in der Ausschussfassung
anzunehmen. Ich bitte diejenigen, die dem Gesetzent-
wurf in dieser Ausschussfassung zustimmen wollen, um
das Handzeichen. � Wer stimmt dagegen? � Wer enthält
sich? � Der Gesetzentwurf ist in zweiter Beratung ange-
nommen.

Wir kommen zur

dritten Beratung

und Schlussabstimmung. Ich darf diejenigen, die dem
Gesetzentwurf zustimmen wollen, bitten, sich von ihren
Plätzen zu erheben. � Wer stimmt dagegen? � Wer ent-
hält sich? � Niemand. Damit ist der Gesetzentwurf mit
den Stimmen der Koalition gegen die Stimmen der Op-
position angenommen.

Wir kommen nun zur Abstimmung über den Ent-
schließungsantrag der SPD-Fraktion auf der Drucksache
17/12551. Wer stimmt für diesen Entschließungsan-
trag? � Wer stimmt dagegen? � Wer enthält sich? � Der
Entschließungsantrag ist mehrheitlich abgelehnt.

Wir sind damit mit diesem Tagesordnungspunkt
durch.

Ich rufe nun die Tagesordnungspunkte 4 a bis 4 e auf:

a) Beratung des Antrags der Abgeordneten Michael
Groß, Sören Bartol, Uwe Beckmeyer, weiterer
Abgeordneter und der Fraktion der SPD

Bezahlbares Wohnen in der sozialen Stadt

� Drucksache 17/12485 �

Überweisungsvorschlag:
Ausschuss für Verkehr, Bau und Stadtentwicklung (f)
Innenausschuss
Rechtsausschuss
Ausschuss für Wirtschaft und Technologie
Ausschuss für Arbeit und Soziales
Ausschuss für Umwelt, Naturschutz und Reaktorsicherheit
Ausschuss für Bildung, Forschung und
Technikfolgenabschätzung
Haushaltsausschuss

b) Beratung des Antrags der Fraktion der SPD

Bezahlbare Mieten in Deutschland

� Drucksache 17/12486 �

Überweisungsvorschlag:
Rechtsausschuss (f)
Ausschuss für Wirtschaft und Technologie
Ausschuss für Ernährung, Landwirtschaft und
Verbraucherschutz
Ausschuss für Verkehr, Bau und Stadtentwicklung

c) Beratung des Antrags der Abgeordneten Heidrun
Bluhm, Halina Wawzyniak, Dr. Kirsten Tackmann,


