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Tagesthema

«/weiter Fall UBS ist nic

Martin Janssen, je weiter weg ein Ereig-
nis ist, desto mehr gerat es in Vergessen-
heit. Gilt das auch fiir die staatliche
Rettung der UBS vor knapp 3 Jahren?

Martin Janssen*: Das Unbehagen in
der Offentlichkeit hat sich natiirlich
verfliichtigt. Dieser Eindruck wird da-
durch verstdrkt, dass die Eidgenossen-
schaft mit ihrem Engagement Geld
verdient hat und dass auch die Natio-
nalbank moglicherweise mit Gewinn
abschliessen wird. Aber wir diirfen
nicht vergessen, dass der Markt in
jenem Zeitpunkt davon ausgegangen
ist, dass sich ein Investment in die UBS
nicht auszahlen wird. Abgesehen vom
grossen Kollateralschaden, der abge-
wendet werden konnte, hatten Bund
und — gegebenenfalls — Nationalbank
ganz einfach Gliick.

Die Bilanzsumme der UBS betragt nicht
mehr das Vierfache der Wirtschaftsleis-
tung unseres Landes, sondern nur noch
das Doppelte. Wie stark haben sich
dadurch die Risiken fiir die Schweizer
Volkswirtschaft verringert?

Janssen: Die Schweizer Grossbanken
haben ihre Bilanzen seit der Krise
erheblich verkiirzt. Das wirtschaftliche
Umfeld aber bleibt labil. Besonders in
Europa haben grosse Banken weiterhin
zu wenig Eigenkapital. In Verbindung
mit den hoch verschuldeten Staaten
bildet das ein gefahrliches Gemisch.
Sollte nochmals eine Bankenkrise aus-
brechen, konnen die Staaten eine neu-
erliche Rettung der Banken nur unter
grossten Problemen durchziehen. Spa-
testens in zwei oder drei Jahren, wenn
der 700 Milliarden Euro schwere Ret-
tungsschirm der Eurostaaten kein Geld
mehr hat, diirfte die Situation unge-
miitlich werden. Die Risiken des wirt-
schaftlichen Umfelds haben also eher
zu- als abgenommen.

Der Standerat diskutiert ein Massnah-
menpaket, das unsere Wirtschaft besser
vor einer kiinftigen Schieflage der Gross-
banken schiitzen soll. Gerne wird hier der
Verweis zu Island gemacht, das ein Ban-
kenkollaps an den Rand des Bankrotts
gebracht hat. Ist das statthaft?

Janssen: Ubers Ganze betrachtet,
sind die Risiken vergleichbar; im Detail
nattirlich nicht. Risiken sind eben Risi-
ken, weil wir sie im besten Fall mit Hilfe
statistischer Aussagen beurteilen kon-
nen. Vielleicht sind es aber Unsicher-
heiten, tiber die wir gar nichts wissen.
Und solche Unsicherheit gibt es nicht
nur bei Kernkraftwerken, sondern auch
bei grossen Banken.

Was fiir Unsicherheiten meinen Sie?
Janssen: In der letzten Krise, bei-
spielsweise, wurden scheinbar risiko-
lose Hypothekaranlagen praktisch tiber
Nacht zu Schrottpapieren. Man hat also
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Das Too-big-to-fail-Paket kann dazu beitragen, dass die nachste Finanzkrise die
Schweizer Grossbanken spater erreicht. Bei einer Schieflage einer auslandischen Bank
konnten sie aber weiterhin in den Abwartsstrudel gezogen werden, sagt ein Experte.

feststellen miissen, dass man iiber Din-
ge, die man glaubte beurteilen zu
koénnen, gar nichts wusste. Solche Fehl-
beurteilungen konnen und werden in
der Zukunft wieder passieren.

Lasst sich mit dem jetzt diskutierten
Massnahmenpaket ein zweiter Fall UBS
verhindern?

Janssen: Die Gefahr, dass so etwas
noch mal passieren kann, wird dadurch
kleiner. Sie ist aber nicht vom Tisch. Es
ist aber auch nicht der Sinn der Sache,
dass die Banken kiinftig tiberhaupt
keine Risiken mehr nehmen diirfen.
Das Bankgeschift ist mit Risiko verse-
hen, und das ist einer der Griinde,
warum man mit diesem Geschift Werte
schaffen kann. Ich halte das Massnah-
menpaket der Expertenkommission
insgesamt fiir sinnvoll.

Warum genau?

Janssen: Interessant ist die Idee, dass
die Banken einen Teil der Eigenmittel
tiber CoCos beschaffen kdnnen. Das ist
Fremdkapital, das im Falle einer Krise
der Bank automatisch in Eigenkapital
umgewandelt wird. Die Bank muss also
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nicht in Konkurs gehen, bevor diese
Obligationen zu Aktien werden. Das
geschieht schon, wenn gewisse Kapitalli-
miten unterschritten werden. Dann
bleibt immer noch Geld, um die Bank
oder mindestens Kernbereiche zu retten.

«UBS und CS werden
wegen des
Massnahmenpakets
keinen tieferen
Gewinn ausweisen.»

MARTIN JANSSEN

Welche Risiken bleiben denn noch?
Janssen: Ich sehe vor allem zwei Punk-

te: Zum einen wird das Verhalten des
Managements der Banken durch diese
Massnahmen nicht wirklich verdndert.
Wie wird, beispielsweise, sichergestellt,
dass die Banken das erhohte Kapital
nicht fiir die Ubernahme noch héherer
Risiken einsetzen werden? Zum anderen
sind unsere Grossbanken, selbst wenn
das Too-big-to-fail-Paket unter Dach ist,
nicht vor einer Krise schlecht kapitali-
sierter ausldndischer Banken geschiitzt.

Wie meinen Sie das konkret?

Janssen: Die stédrkere Eigenkapitalde-
cke hilft den Schweizer Banken eigent-
lich nur dann, wenn der grosse Verlust
nur bei den Schweizer Banken anfillt.
Geraten ausldndische Grossbanken, die
moglicherweise viel weniger Eigenkapi-
tal haben als unsere beiden Grossbanken
in Schieflage, dann kann nicht ausge-
schlossen werden, dass wegen der inter-
nationalen Vernetzung auch CS und UBS
in diesen Abwiértsstrudel geraten. Es ist
denkbar, dass unsere beiden Grossban-
ken unter dem Strich dann einfach nur
der Krise langer trotzen und am Schluss
viel mehr Eigenkapital verlieren als ihre
ausldndischen Konkurrenten.

BERN sda/red. Das Herzstiick der
Bundesratsvorlage zum Umgang mit
den Risiken von systemrelevanten
Grossbanken hat eine erste Hiirde
genommen: Der Stdnderat ist gestern
nach einer tiber vierstiindigen Debat-
te dem Bundesrat gefolgt und will von
den Grossbanken hohere Eigenmit-
telquoten verlangen. Aus Zeitgriinden
wurde die Detailberatung unterbro-
chen.

Der Bundesrat mdochte, dass die
systemrelevanten Grossbanken ihre
risikogewichteten Aktiven mit ge-
samthaft bis zu 19 Prozent Eigenkapi-
tal unterlegen miissen. Zehn Prozent
davon sollen sie in «hartem» Eigenka-
pital halten, das heisst etwa in einbe-
zahltem Eigenkapital oder in Gewinn-
vortragen.

Die restlichen 9 Prozent sollen die
Banken {iber Wandelkapital aufbauen

Standerat verlangt hohere Eigenmittelquoten

diirfen. Solche Pflichtwandelanleihen
oder CoCo-Bonds gelten als Fremdka-
pital. Im Krisenfall miissten sie in
Eigenkapital umgewandelt werden.
Gemdss Bundesrat sollen UBS und
CS diese Auflagen nicht nur auf Kon-
zernebene erfillen miissen, sondern
auch in allen juristischen Einheiten, die
systemrelevante Bereiche beherbergen.
Dies gilt insbesondere fiirs Stammbhaus.

Widmer-Schlumpf beschwichtigt

Nach Berechnungen der CS fiihrt dies
unter dem Strich zu Eigenkapitalanfor-
derungen von 25 bis 27 Prozent. Eine
Minderheit um die Stdnderidte Hannes
Germann (SVP, Schaffhausen), Bruno
Frick (CVB Schwyz) und Rolf Schweiger
(FDP, Zug) wollte das Anliegen der CS
aufnehmen und dafiir sorgen, dass die
19 Prozent nur auf Konzernebene gel-
ten. Bereits damit liege die Schweiz

deutlich iiber den internationalen
Anforderungen von Basel III. Mehr
liege nicht drin, argumentierten sie.

«Es ist und war nie unsere Mei-
nung, dass die Kapitalanforderungen
tiber 19 Prozent zu liegen kommen»,
versicherte jedoch Finanzministerin
Eveline Widmer-Schlumpf. Dies wer-
de der Bundesrat in der entsprechen-
den Verordnung auch explizit festhal-
ten. Mit 28 zu 13 Stimmen folgte der
Stdnderat der Finanzministerin.

Mit 30 zu 9 Stimmen lehnte der
Stdnderat gleichzeitig einen Minder-
heitsantrag der Linken ab, die eine
hohere Eigenkapitaldecke forderten.

Gegen 22.45 Uhr wurde die Detail-
beratung unterbrochen. Sie wird vor-
aussichtlich am Donnerstag fortge-
setzt. Bis zum Unterbruch der Debat-
te unterstiitzte die Kleine Kammer
jeweils die Vorschldge des Bundesrats.
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Wie realistisch ist es, dass eine auslandi-
sche Grossbank in eine Schieflage gerat?

Janssen: In den USA und in Grossbri-
tannien arbeitet man an schérferen
Organisationsmassnahmen und Eigen-
kapitalvorschriften. Sorge machen mir
Lander wie Italien, Spanien, Deutsch-
land und Frankreich. Viele dieser gros-
sen Banken sind ebenfalls too big to
fail. Und die meisten sind schlechter
kapitalisiert als CS und UBS. Angesichts
der Schuldenlage vieler Staaten ist das
eine bedrohliche Kulisse.

Die Schweizer Banken miissen kiinftig
deutlich mehr Eigenkapital vorhalten.
Wie stark leidet darunter ihre Wettbe-
werbsfahigkeit?

Janssen: Den Schweizer Banken ent-
steht durch die verschirften Eigenmittel-
vorschriften bei normalem Geschéfts-
gang kein Schaden. Zum einen zeigen
kleine Kantonal- und Regionalbanken,
wie man mit viel Eigenkapital schone
Gewinne schreiben kann. Es wire doch
gelacht, wenn die Grossbanken das nicht
auch konnten. Zum anderen erhoht
mehr Eigenkapital das Vertrauen in die
Grossbanken. Das wird sich rasch in
einem tieferen Fremdkapitalzins nieder-
schlagen. Ich glaube nicht, dass CS und
UBS wegen des Pakets einen tieferen
Gewinn ausweisen werden.

Die Schweiz gilt als Vorbild punkto
Bankenregulierung. Was kann sie tun,
damit andere Staaten ihr folgen?

Janssen: Die Situation hat etwas mit
der Huhn-Ei-Problematik zu tun. Je-
mand muss mit gutem Beispiel voran-
gehen. Die Schweiz hat mit ihren tiber-
grossen Banken einen guten Grund,
den ersten Schritt zu tun. Ich glaube,
dass die Schweiz ihre Aufgabe gut
erledigt: bei der Mitarbeit in der Bank
fiir internationalen Zahlungsausgleich,
bei Auftritten von Vertretern der Natio-
nalbank, der Finma und des Staatsse-
kretariats fiir internationale Finanzfra-
gen und nicht zuletzt durch wissen-
schaftliche Publikationen in renom-
mierten Zeitschriften. Ich bin {iber-
zeugt, dass die USA, das Vereinigte
Konigreich und andere Staaten folgen
werden. Letztlich ist das ja auch in
deren Interesse.

Fiir wie gefahrlich halten Sie Abschwa-
chungen an dem Paket?

Janssen: Es handelt sich um ein sehr
gut durchdachtes Paket. Sicherlich wird
es Sperrfeuer von links und rechts
geben. Das Parlament wiirde aber ei-
nen Fehler machen, wenn es die Vorga-
ben verwéssert. Ich bin zuversichtlich,
dass dies nicht geschieht.
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» * Martin Janssen (63) ist Professor fiir
Finanzmarktokonomie am Bankeninstitut der
Universitat Ziirich. <




