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SCHWEIZER MONAT 1007 JUNI 2013 WEITERDENKEN

Auf den Spuren der Dinosaurier

Die Schweizer Grossbanken schaffen unbeherrschbare Risiken. Sie sind selbst zum Systemrisiko geworden.
Eine Provokation. Eine schonungslose Analyse der Situation.
Und eine Handvoll konstruktiver Uberlegungen zur Zukunft des Bankenplatzes Schweiz.

von René Zeyer

enn Dinosaurier des Sprechens méchtig gewesen wiren,

hitten sie gesagt: «Die Erde ist ohne uns nicht vorstellbar.
Nur ein Weltuntergang konnte unser Ende sein.» Ein Meteor be-
siegelte ihr Schicksal, und die Welt steht noch.

Schweizer Universalbanken gleichen in vielem den Dinosau-
riern. Nur hat kein Meteor eingeschlagen. Sondern drei Entwick-
lungen haben ihr Schicksal besiegelt.

Erstens. Ihr Ausflug in die grosse weite Welt des Investment-
banking hat im Desaster geendet. Die UBS-Investmentbank zahlte
von 2006 bis Ende 2010 an ihre Angestellten 34 Milliarden Dollar
aus. Dafiir stellten sie in der gleichen Zeit einen kumulierten Ver-
lust von 44,8 Milliarden Dollar her.

Zweitens. Bei der Spekulation mit gehebelten Derivaten, also
mit Fremdgeld unterlegten Wettscheinen, ist mit noch so schénen
Algorithmen und der Rechenkraft von Supercomputern das Ri-
siko nicht kontrollierbar.

Drittens. Das Geschiftsmodell, geschiitzt durch das Bankge-
heimnis mit der Verwaltung von Schwarzgeldern hiibsche Extra-
profite einzufahren, ist am Ende.

Es ist in der Wirtschaftsgeschichte nichts Neues, dass funda-
mentale Verdnderungen traditionelle Produktionsweisen obsolet
werden lassen. Wer sich nicht anpasst, verdndert, neu erfindet, ist
zum Untergang verurteilt. Die Schweizer Textil- und Maschinen-
industrie kann davon ein Lied singen. Man spricht fiir gew6hnlich
von einem Paradigmenwechsel. Tabula rasa. Neustart. Der
Schweizer Finanzplatz ist dazu offensichtlich nicht in der Lage.
Das liegt zum einen daran, dass die beiden Grossbanken, aber
auch einige grossenwahnsinnig gewordene Kantonalbanken und
die sich vom Genossenschaftsgedanken immer mehr verabschie-
dende Raiffeisen nicht zur Selbstreflexion willens oder fihig sind.
Wie die Dinosaurier, nur in einer modernen Ausformung.

Ubersicht verloren

Selbst Fachleute verlieren sich im Zahlendickicht der jiingsten
Jahresbilanzen der beiden Grossbanken. Einfachste Kernzahlen —
wie etwa ist das Verhiltnis zwischen verlustabsorbierendem
Eigenkapital und dem Bilanzrad? — sind nicht mehr eruierbar.
Sprechen wir im Falle der CS bei einer Bilanzsumme von 924 Milli-
arden und einem ausgewiesenen Eigenkapital von 42 Milliarden
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iiber eine Kernkapitalquote von 4,5 Prozent? Oder mit Hilfe des
Zauberworts «Risikogewichtung» von 9,4 Prozent, wenn wir die
«Look-through Swiss Core Capital Ratio» anwenden? Oder neh-
men wir lieber Basel 2,5, dann kdmen wir auf stolze 15,6 Prozent.
Sind da eigentlich in SPV (Special Purpose Vehicles) ausgelagerte
Volumen und Risiken dabei? In einem Satz: der Dinosaurier weiss
nicht mal selbst, wie viel er wert ist, was er verdient, welchen Risi-
ken er dabei ausgesetzt ist. Niemand weiss es.

Erschwerend kommt zum anderen hinzu, dass die Grossbanken
in einer weiteren Eigenschaft den Dinosauriern gleichen: grosser
Korper, kleines Hirn. Das bemerkt man nicht an Verhiltniszahlen,
sondern an einem Vakuum.

Das tut sich auf, wenn
man die Frage in den Raum
stellt: Wo sind denn die
Strategien fiir die Zukunft?
Wie soll’s mit dem Finanz-
platz Schweiz weitergehen?
Wo liegen gemeinsame In-

Neustart.

Der Schweizer Finanzplatz
ist dazu offensichtlich
nicht in der Lage.

teressen, wie unterscheiden
sie sich bei Regional-, Kan-
tonal-, Privat- und Gross-
banken? Wo stehen die in fiinf, in zehn Jahren? Und wie kommen sie
dahin, auf gemeinsamen oder getrennten Wegen?

Trotz Think Tanks, Strategy Committees, beliebig anmietba-
rer Denkkraft von Experten, Wissenschaftern, Instituten: auf
diese einfachen Fragen hért man keine Antwort. Wenn man von
Unsinn wie «Weissgeldstrategie» oder «Globallésung» einmal ab-
sieht. Es kann nicht Aufgabe einer Bank sein, behaftbar die steu-
erlichen Verhiltnisse ihr anvertrauter Gelder abzukldren. Da die
USA in keiner Form an einer «Globallosung» interessiert sind,
weil eine mit ihr verbundene Globalbusse weniger lukrativ wire
als sich kumulierende Einzelbussen, wird es die nicht geben.

Ein bewidhrtes und ertragreiches Geschéftsmodell ist obsolet
geworden. Zudem sind noch Restanzen aus der Vergangenheit zu
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erledigen. Also braucht es zwei Strategien. Eine zur Vergangen-
heitsbewdltigung, eine zur Gestaltung der Zukunft. Verwenden
wir einen banalen Dreisprung.

Die Vergangenheit

Unbestreitbar liess sich das Schweizer Bankkundengeheimnis
als profittrachtiger Schutz bei der Beihilfe zu Steuerhinterziehung
verwenden. Nachdem es durch die Schweizer Regierung und die
UBS geschleift worden ist, muss hinterzogenes Steuersubstrat zehn
Jahre zuriick ausgeliefert werden. Die Verantwortung dafiir obliegt
natiirlich dem Steuerhinterzieher, nicht dem Helfer. Rechtsimperi-
alistische Forderungen nach Multimilliardenbussen fiir den Helfer
miissten von der Schweizer Regierung eigentlich vehement zuriick-
gewiesen werden. Dann verhandelt man und legt einen Betrag auf
den Tisch, der irgendwo in der Mitte zwischen Maximalforderun-
gen und Minimalangeboten liegt. Da es nur ganz wenige Schweizer
Banken geben diirfte, die nicht mindestens ein Dutzend oder mehr
ausldndische Steuerhinterzieher beherbergt haben, liesse sich da
eigentlich problemlos ein Verteilungsschliissel errechnen.

Die Gegenwart

Die erste Frage, die man sich stellen muss, lautet: Was ist die
USP, das Alleinstellungsmerkmal von Schweizer Geldhdusern?
Was machen nicht alle anderen auch, manchmal besser, meistens
nicht schlechter? Damit stossen wir auf Faktoren, die nicht in ers-
ter Linie innerhalb der Finanzwelt liegen. Namlich Stabilitdt,
Rechtssicherheit, Neutralitit, partizipative Demokratie, funktio-
nierende Infrastruktur und Wirtschaft, langfristige Sicherheit,
gespeist aus langer Tradition und immer wichtiger in der heutigen
Welt. Oder ganz einfach: Wer ein Vermogen weder aus kurzfristi-
gem Gewinnstreben noch in erster Linie mit der Absicht, staatli-
che Abgaben so weit wie moglich zu vermeiden, anlegen will, hat
keine Alternative zur Schweiz. Dort ist es zwar nicht unbedingt
vor dem Zugriff seines eigenen Staates geschiitzt, aber wenigstens
in einem stabilen gesellschaftlichen Umfeld aufbewahrt.

Die Zukunft

Wenn Extraprofite wegfallen und ein Vermodgensverwalter
mangelnde Fachkenntnis nicht linger durch Reputationsmanage-
ment, teures Bewirten, Einladungen und unniitze Geschenke erset-
zen kann, dann muss er halt wieder zu seinem angestammten Beruf
als Staubsaugervertreter oder Autohédndler zuriickkehren. Wenn
Analystenheere trotz Superalgorithmen und mathematischen Zau-
berformeln immer wieder daran scheitern, eine zutreffende Aus-
sage iiber die zukiinftige Entwicklung einer Aktie, eines Fonds, ei-
nes Marktes zu machen, dann kann man sie problemlos einsparen.
Wenn Retrozessionen, Kick-backs, Churning und jede Form von Ex-
trakommissionen keine Quelle von Zusatzprofiten mehr darstellen,
dann reichen auch ein bescheidener Schreibtisch, zwei Stithle und
ein Computer zur Kundenbetreuung. Das macht den Kunden froh,
wenn er wieder mit der bewdhrten Schweizer Bescheidenheit be-
treut wird. Und dann gibt es noch einen weiteren, wichtigen Faktor.
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Die Industrialisierung des Banking

95 Prozent aller Bankgeschifte lassen sich schon ldngst auto-
matisiert abwickeln. Konto- und Borsengeschifte, ganze Vermo-
gensanlagen brauchen keine «massgeschneiderten» Losungen
mehr. Das ist wie bei einem Anzug. Natiirlich ist ein Massschnei-
der in der Savile Row in London eine feine Sache. Auch ein gut
sitzender Brioni hat seinen Charme. Aber selbst ein Anzug von
H&M unterscheidet sich oft nur fiir den Kenner von einem a la
misure. Wer Luxus, personliche Dienstbarkeit braucht (und zahlt),
wohlan. Da aber nicht mal gemanagte Fonds in den letzten zwan-
zig Jahren einen passiven Fonds in der Performance geschlagen
haben, ist das alles doch offensichtlich verzichtbar.

Die Rolle der OECD

Was die Aufbewahrung von Geld betrifft, gibt es einen Ne-
benaspekt. Steuerehrlichkeit wird mit der US-Kontrollkrake
FATCA (Foreign Account Tax Compliance Act) und/oder mit den
Standards der OECD (Organisation fiir wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung) erzwungen. Nun gibt es aber gros-
sere Teile der Welt, die weder mit FATCA noch mit der OECD et-
was zu tun haben. Neben der Schweiz sind in der OECD lediglich
33 Lander dieser Welt vertreten. Darunter natiirlich die iiblichen
Schwergewichte wie USA, Japan und die meisten Staaten Europas.
Die BRIC-Staaten (Brasilien, Russland, Indien, China), die ganze
arabische, schwarzafrikanische und grossere Teile der lateiname-
rikanischen Welt aber nicht. Diesem nicht zu vernachldssigenden
Teil der Welt gegeniiber gelten also OECD-Regeln nicht. Eine
Chance fiir das traditionelle Schweizer Banking, das weiterhin
nach dem Geschiftsprinzip arbeiten will: no risk, no fun.

Zwei Szenarien

Das ist die Auslegeordnung. Welche moglichen Zukunftsszena-
rien lassen sich daraus ableiten? Man konnte es nun kompliziert
machen und eine Matrix von interagierenden, multifaktoriellen
Entscheidungsfeldern aufbauen, diese mit Eintrittswahrscheinlich-
keiten versehen und im gleichen Gestriipp enden, wie es die Jahres-
bilanz einer Schweizer Grossbank darstellt. Oder man beschriankt
sich auf die beiden Rander der méglichen zukiinftigen Entwicklung,
auf Banglisch ein «worst case»- und ein «best case»-Szenario.

Im schlimmsten Fall wird die Schweizer Regierung weiterhin
vor rechtsimperialistischen Forderungen aus dem Ausland kapitu-
lieren. Der Schweizer Finanzplatz wird mit existenzbedrohenden
Bussen fiir vergangene Untaten {iberzogen. Schweizer Banken expo-
nieren sich weiterhin in globalen Spekulationsgeschéften mit unbe-
herrschbaren Risiken. Dariiber vernachlédssigen sie stabile und er-
tragreiche Sparten wie das Asset Management und die moderne
Verwaltung namhafter Vermogen. Befeuert durch die hochriskante
Niedrigzinspolitik auch der Schweizerischen Nationalbank inves-
tieren sie in sich dadurch aufpumpende Blasen, wie beispielsweise
im heimischen Immobilienmarkt. Mit der Fortfithrung des geschei-
terten Universalbankmodells erpressen sie eine implizite oder sogar
explizite Staatsgarantie. Denn sobald Spareinlagen und Pensions-
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gelder in Gefahr geraten, wenn wegen zu tolldreistem Zocken im
hochriskanten Eigenhandel der Bankrott droht, miisste die Staats-
feuerwehr wieder mit neugedrucktem Geld den Brand 16schen. Da
mit all diesen Geschdftsmodellen keine Wertschopfung generiert
wird, zudem kurzfristige Zockergewinne mit langfristig verlorenen
Multimillionenboni vergoldet werden miissen, fiithrt diese Fortset-
zung der bekannten Strategie mit mathematisch prognostizierbarer
Wabhrscheinlichkeit in den Abgrund.

Im besten Fall wird die Schweizer Regierung ihres Amtes wal-
ten und eine politische Losung finden. Fiir ein Problem, das Ban-
ken —unabhidngig von der moralischen Bewertung des Geschafts-
modells «Beihilfe zur Steuerhinterziehung» — nicht 16sen konnen:
dass sie sich mit der Praktizierung, wohlgemerkt bis heute im
Rahmen der Schweizer Rechtsordnung, in unlésbare Konflikte
mit supranational geltenden Wahrungsraumen begeben. Denn
darauflaufen Informationsgesetze wie FATCA ja hinaus: Willst du
im Dollarraum geschiften, dann spielst du nach unseren Regeln.
Weltweit, auch in der Schweiz. Die Politik schafft die Rahmenbe-
dingungen, dass die Bus-
sen fiir vergangene Steu-
ersiinden in ertraglichem

Ein Dinosaurier Rahmen bleiben und da-
kann sich mit die Vergangenheit ein
nicht gesund- fiir alle Mal bewiltigt ist.
schrumpfen. Durch die Konzentration

auf die einmalige USP des
Finanzplatzes Schweiz, si-
chere und stabile Vermo-
gensanlage mit grosstmoglicher Garantie einer Werterhaltung,
fliessen aus dem OECD-Raum Multimilliarden an steuerlich ge-
ordneten Neugeldern in die Schweiz. Und von ausserhalb? Nun,
das konnen wir der Risikofreudigkeit einzelner Bankinstitute
iiberlassen. Wenn ein Geldhaus weiterhin Appetit auf hochris-
kante Einsdtze im Zockercasino verspiirt, wenn es mit den Big

Boys bei Merger & Acquisition oder bei IPOs mitspielen will:
Wohlan, eine entsprechende Abspaltung innerhalb einer Hol-
dingstruktur ist ja kein Zaubertrick. Diese Strategie, Riickkehr zu
bewidhrten Werten, Riickzug aus unkontrollierbaren, globalen
virtuellen Geldwolken, wiirde den Schweizer Finanzplatz zu ei-
nem Fels in der Brandung, zu einem Leuchtturm machen, an At-
traktivitdt kaum zu iiberbieten.

Eigentlich ist die Antwort doch trivial, welches der beiden
Szenarien anzustreben ist. Nur gibt es dabei ein Problem: Ein Di-
nosaurier kann sich nicht gesundschrumpfen. Er kann sich auch
nicht ein grosseres Gehirn wachsen lassen. Ubertragen auf mo-
derne Grossbanken: das Problem besteht nicht in erster Linie aus
geldgierigen Zockerbankern. Es besteht auch nicht aus systemge-
fangenen Mitgliedern der Geschiftsleitung, die in konstanter
Uberforderung, geplagt von Jetlag und in Informationsfluten er-
trinkend, eine Entscheidung nach der anderen treffen miissen,
deren Auswirkungen sie nicht im Ansatz iiberschauen. Das Pro-
blem besteht auch nicht in Verwaltungsriten, die eigentlich fiir
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die strategische Planung zustdndig wiren, aber dafiir weder die
Zeit noch die Qualifikation haben. Das sind alles nur Symptome.
Das Problem ist: Diese Art von Bank — die Universalbank — ist
krank. Todkrank. Nicht therapierbar. Nicht reformierbar. Nicht
zur Selbstheilung fahig. Es ist diesen Gebilden systemimmanent
nicht méglich, das Offenkundige und Triviale umzusetzen.

Wo wird’s also hingehen? Nun, immerhin der Chef der Eidge-
nossischen Finanzmarktaufsicht Finma, Patrick Raaflaub, formu-
liert es trocken: «Das Risiko, dass weitere Banken zusammenbre-
chen, besteht.» Das muss man sich wirklich auf der Zunge
zergehen lassen. Der oberste Bankenaufseher verkiindet nicht
etwa, dass der Bankenplatz Schweiz dank schirfsten Kontrollen
und Regulatorien, dank grundsolider Tradition so stabil und wet-
terfest wie das Matterhorn sei. Dass in allen Lindern der Welt, in-
klusive USA, England, Deutschland oder Luxemburg, Banken zu-
sammenkrachen konnen. Aber doch nicht in der Schweiz,
schliesslich haben wir hier vom Siindenfall UBS gelernt und in
den vergangenen drei Jahren alle notigen Konsequenzen gezogen.
Da die Dinosaurier nicht aus eigenem Vermdgen ihre Masse ver-
ringern konnen, auf dass ein Umfallen nicht einen Krater so gross
wie die Schweiz auslose, sondern hochstens ein kleines, lokales
Beben, wurden sie halt von der dafiir vorgesehenen staatlichen
Behorde zwangsweise gesundgeschrumpft. Wenn Raaflaub das
gesagt hitte, wenn das die Finma getan hidtte, konnten wir uns
Hoffnung machen, dass das zweite Szenario eintritt.

So aber miissen wir uns damit trosten, dass der Anteil des
Schweizer Bankenplatzes an der gesamten Wertschopfung nach
eigenen Angaben bloss 6,2 Prozent betrdgt.! Das Rausschmeissen
von Mitarbeitern und das Verkleinern zu umfangreicher Bilanzra-
der erledigen die Banken ja schon ansatzweise selbst. Noch spru-
deln zwar die Boni, aber sie landen nicht mehr so direkt und
schnell auf den Konten der Direktorenklasse.

Aber Banking hat einen grossen Vorteil. Es besteht grosstenteils
aus Fassade, Reputationsmanagement, einem Haufen Computer
und Personal. Im Gegensatz zur Textil- oder Maschinenindustrie
wird selbst ein gewaltiges Einschrumpfen des Schweizer Banking
keinen sichtbaren Krater hinterlassen. Einige Arbeitslose, freier
Biiroraum an bester Lage, mehr wird da nicht sein. Gelegentlich
wird man einen leicht hilflosen, gut gewandeten Herrn sehen, der
vor einem Billettautomaten steht und sich fragt, wie man eigentlich
ein Ticket fiirs Tram 16st. Weil er sich nicht mehr erinnern kann, wie
das geht. Weil er sich nicht daran erinnerte, dass es nur eine Genera-
tion zuvor zum guten und iiblichen Ton gehdrte, dass auch der
Bankdirektor mit der Strassenbahn zur Arbeit fahrt.

Natiirlich wird dieser sehr wahrscheinliche Niedergang von
lautem Wehklagen und diisteren Ankiindigungen eines fast siche-
ren Endes der Schweiz begleitet werden. Aber keine Bange. Das
hétten die Dinosaurier auch so gehalten. Wiren sie des Sprechens
machtig gewesen. €

thttp://www.swissbanking.org/20120702-2400-factsheet_finanzplatz_schweiz-
rva.pdf (Seite 3, gesamte Wertschopfung minus 4,1 Prozent Versicherungen)
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