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Das Anliegen der Linken, Grossbanken
zu zerschlagen, bekommt Aufwind

Das Investment Banking vom Rest trennen wird plotzlich zum vermeintlichen Heilmittel gegen Bankenkrisen

\
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Rote Farbkleckse an einer CS-Filiale nach dem traditionellen 1.-Mai-Umzug in Ziirich.

CHRISTOPH EISENRING

Eine Kernschmelze des Finanzsystems:
Das war die Befiirchtung der Schwei-
zer Behorden, hitte man die Credit
Suisse in Konkurs gehen lassen oder
in eine Sanierung geschickt. Die Ge-
schichte wiederholt sich. Denn dies war
schon bei der Rettung der UBS vor 15
Jahren der Fall gewesen, als der Staat
und die Nationalbank mit 60 Milliar-
den Franken zu Hilfe eilten, um ihr
Uberleben zu sichern.

Allerdings miissen die Grossbanken
seither viel mehr Kapital halten, und
man hat viel Energie in eine ausge-
kliigelte «Too big to fail»-Regulierung
gesteckt, damit ein systemrelevantes
Finanzinstitut saniert werden oder in
Konkurs gehen kann wie jede andere
Firma. Im Ernstfall fehlte den Behor-
den nun aber der Mut, dies durchzu-
ziehen. Deshalb muss man jetzt grund-
satzlich tiber die Biicher.

Die naheliegendste Losung, die jetzt
von links wieder forciert wird, aber
auch unter Biirgerlichen Anhinger ge-
winnt: Man spaltet die Grossbanken
auf. Im einen Teil wiirde man das «ris-
kante» Investment Banking unterbrin-
gen, also etwa den Handel mit Aktien,
Anleihen und Derivaten. Der andere
Teil wiirde sich auf das «langweilige»
Einlagen- und Kreditgeschéft konzen-
trieren, so wie es zum Beispiel die Kan-
tonalbanken oder Raiffeisenbanken
betreiben.

Eine solche Ordnung hat ein histo-
risches Vorbild: Das sogenannte Trenn-
bankensystem war in den USA 1933
und damit einige Jahre nach der Welt-
wirtschaftskrise mit der Glass-Steagall
Act eingefithrt worden, wurde aber
1999 unter Prisident Bill Clinton auf-
gehoben.

Morsche Risikokultur

Der  Wirtschaftsnobelpreistriager
Joseph Stiglitz hat 2008 in der Zeit-
schrift «Vanity Fair» fiir die Trennung
pladiert, und zwar mit einem kultu-
rellen Argument. «Als die Aufhebung
von Glass-Steagall Investment- und
Geschiftsbanken zusammenbrachte,
setzte sich die Kultur der Investment-
banken durch», schreibt Stiglitz. Er
meint damit zum Beispiel die Motiva-
tion durch Boni, was das Eingehen von
grossen Risiken gefordert hat.

Gerade bei der Credit Suisse faillt
jedenfalls auf, dass Verfehlungen und

Skandale sich keineswegs auf das
Investment Banking beschrinken.
Die Verluste mit den Fonds von Lex
Greensill betrafen die institutionelle
Vermogensverwaltung fiir Pensions-
kassen oder Versicherungen. Im Wealth
Management wurde die Bank 2014 mit
einer Milliardenbusse belegt, weil sie
reichen Amerikanern bei der Steuer-
hinterziehung geholfen haben soll. Die
Pleite des Hedge-Funds Archegos wie-
derum hat dem Investment Banking
zugesetzt. Allein dieser Schaden be-
lauft sich auf 5 Milliarden Franken.
Die Risikokultur scheint also in der
ganzen Firma morsch gewesen zu sein,
nicht nur im Investment Banking. Aber
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ist das nun eine Kausalitit, also ein
Ubergreifen von der angelsichsischen
Bonikultur auf den Rest des Instituts?
Kulturelle Fehler konne man nicht weg-
regulieren, hat Finanzministerin Karin
Keller-Sutter im NZZ-Interview gesagt.
— Gerade deshalb wire es so wichtig,
dass solche Firmen auch in Konkurs
gehen konnen, mochte man entgegnen,
was die Politik nun verhindert hat.

Aber angenommen, die Schweiz
hétte bereits ein solches Trennbanken-
system gehabt, als die CS immer tiefer
in die Krise schlitterte. Ware die Ge-
fahr fir das Finanzsystem dann ge-
bannt gewesen? Zweifel sind ange-
bracht, und zwar aus drei Griinden.

Erstens hat sich die Finanzkrise
2008 vor allem durch den Konkurs von
Lehman Brothers enorm beschleunigt.
Lehman Brothers war indes eine reine
Investment Bank, die keine Einlagen
von Kunden entgegengenommen hatte
und auch keinen Zugang zu Noten-
bankliquiditdt hatte — sie entsprach
also einer Stand-alone-Investment-
Bank, wie man sie in einem Trennban-
kensystem finden wiirde.
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Lehman hatte sich mit Hypothe-
kenpapieren verspekuliert, die auch
von vielen anderen Banken gehalten
wurden. Deshalb traute keine Bank
der anderen mehr iiber den Weg. Der
Markt, auf dem sich Banken gegen-
seitig Geld liehen, trocknete vollstdn-
dig aus. Die Notenbanken schossen
Liquiditét ins System.

Risiken an vielen Ecken

Nach dem Schock mit Lehman Bro-
thers wurden vom amerikanischen
Staat Firmen wie Bear Stearns, eben-
falls eine reine Investmentbank, oder
der weltweit grosste Versicherungskon-
zern AIG gerettet. Andere Investment-
héauser wie Morgan Stanley oder Gold-
man Sachs mutierten zu normalen Ge-
schiftsbanken, damit sie Liquiditédt von
der US-Notenbank beziehen konnten.
Als Investmentbanken hatten sie die-
sen Zugang nicht. Die Finanzkrise zeigt
somit, dass das «Too big to fail»-Pro-
blem nicht einfach vom Tisch ist, wenn
man Investmentbanken von Geschifts-
banken trennt.

Der Président der Schweizerischen
Nationalbank, Thomas Jordan, sagte
vorige Woche vor den Medien denn
auch, Krisen triten oft an diversen
Stellen im Finanzsystem auf und nicht
nur an einem Ort. «Man kann sich des-
halb nicht in Sicherheit wiegen, wenn
man einfach einen Teil des Banken-
systems vom anderen abspaltet.»

Einen dritten Grund hat an der
gleichen Veranstaltung der SNB-Vize-
prasident Martin Schlegel genannt: Die
derzeitige Bankenkrise in den USA sei
dort ausgebrochen, wo man es gerade
nicht erwartet habe. Damit spricht er
den Untergang der Silicon Valley Bank
an, einer mittelgrossen, lokalen Bank,
die nichts mit Investment Banking zu
tun hat.

Teodoro Cocca, Professor am Linzer
Forschungsinstitut fiir Bankwesen, ist
sogar davon iiberzeugt, dass eine Uni-
versalbank mit einem auf das Kern-
geschift zugeschnittenen Investment
Banking die Stabilitdt des Finanz-
systems stirkt. Der Schweizer Okonom
verweist auf die UBS, die es geschafft
habe, die Risiken im Investment Ban-
king deutlich abzubauen.

Vermogende Kunden wollten zum
Beispiel eine bestimmte Anlagestrate-
gie umsetzen. Sie hétten grosse Aktien-
positionen, die sie marktschonend plat-
zieren wollten, oder mdchten ihre Risi-

ken speziell absichern und dazu Deri-
vate einsetzen. Solange hinter einem
Auftrag fiir das Investment Ban-
king solche Auftrige aus dem Wealth
Management oder dem Firmen-
kundengeschift stiinden, sieht Cocca
wenig Probleme.

Die neue UBS plant,dass das Invest-
ment Banking hochstens ein Viertel
ihres Geschift ausmacht — gemessen
an den gesamten risikogewichteten
Aktiva —, wihrend es bei der Credit
Suisse iiber ein Drittel war. Es ent-
behrt deshalb nicht der Ironie, wenn die
Politik nun eine Bank ins Visier nimmt,
die ihre Lektion 2008 offenbar gelernt
hat —wobei aber niemand weiss, wie der
Risikoappetit in zehn Jahren aussieht.

Auch Experten sind ratlos

Es ist nachvollziehbar, dass die Politik
nach dem Desaster Tatkraft demons-
trieren will — gerade auch im Hinblick
auf die eidgenossischen Wahlen im
Herbst. Cocca vermisst in der Diskus-
sion indes einen entscheidenden Punkt:
«Die Idee eines Trennbankensystems
war eigentlich in den <Too big to fail>-
Regeln angelegt gewesen, in Form der
Schaffung von abtrennbaren Einhei-
ten. Diese Regeln sind jetzt im Ernst-
fall grandios gescheitert.»

Die Abwicklungsplidne fiir eine
Grossbank sehen nidmlich vor, dass
der Schweizer Teil im Notfall aus dem
Gesamtgebilde herausgelost wird und
ohne Unterbruch weiterlduft. Er um-
fasst die systemrelevanten Funktio-
nen des Zahlungsverkehrs sowie das
Einlagen- und das Kreditgeschift. Die
Finanzmarktaufsicht (Finma) hatte der
CS und der UBS vor einem Jahr attes-
tiert, dass diese Pldne umsetzbar seien.

Wo konnte man nun ansetzen, um
die Banken sicherer zu machen? Auch
Experten sind derzeit etwas ratlos —
gerade diejenigen, die auf die «Too big
to fail»-Regelungen gesetzt haben. Sie
mogen auch ein Trennbankensystem
oder Grossenbeschriankungen nicht
mehr ausschliessen.

Bundesritin Keller-Sutter sagte im
Gespréch mit der NZZ, sie sei zur Er-
kenntnis gelangt, dass eine global tétige
systemrelevante Bank nicht ohne wei-
teres geméss dem «Too big to fail»-Plan
abgewickelt werden konne. Die bisher
versteckte Staatsgarantie ist somit zur
expliziten geworden. Der Bankenpro-
fessor Cocca schldgt deshalb vor, dass
die neue UBS wie die Kantonalban-
ken eine grossen- und risikoabhén-
gige Abgeltung fiir die Staatsgaran-
tie zahlen sollte. Dieses Geld flosse in
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einen Bail-out-Fonds, damit im Ernst-
fall der Steuerzahler weniger belastet
wird. Wie hoch die Abgabe sein konnte,
bleibt aber unklar.

Die Aufsicht wird der UBS sodann
genauer auf die Finger schauen miis-
sen, bei der Risikokultur, den Anrei-
zen iiber Boni sowie der Verantwor-
tung von Geschiftsfithrung und Ver-
waltungsrat. Auch dass ein Bank-Run
wegen der Digitalisierung fast in Licht-
geschwindigkeit geschieht, braucht
eine Aufarbeitung. Brauchen Banken
allein deshalb mehr Eigenkapital und
Liquiditat als frither? Wenn Stiirme
heftiger werden, kommt man jeden-
falls nicht umhin, die Ddmme zu ver-
stirken — und zu erhohen.

SCHWARZ UND WIRZ

Der Staat als
Jahrmarkt der
Begehrlichkeiten

CLAUDIA WIRZ

Wer einen «gesellschaftlichen Dialog»
zu einer sozialpolitischen «Reformidee»
anschieben mdochte, sollte eine Studie in
Auftrag geben. Eine ganze Branche
kiimmert sich darum, im Sinne ihrer
Auftraggeber Handlungsbedarf
aufzuspiiren und diesen in eine Aura
von Wissenschaftlichkeit zu hiillen. Wer
kann schon gegen einen erwiesenen
Handlungsbedarf sein?

Mit einschldgigen Umfragestudien ist
es deshalb ein bisschen wie weiland in
der Adventszeit, als die Kinder unter der
lenkenden Hand der Mutter den
Waunschzettel ans Christkind verfassen
durften. Es gibt aber vier wesentliche
Unterschiede. Erstens ist fiir die
Erwachsenen das ganze Jahr tiber
Waunschzettelzeit. Zweitens heisst das
Christkind jetzt gerne Staat, Bund oder
offentliche Hand. Drittens sind die
Fragen nach den Wiinschen etwas
«erwachsener» formuliert, zum Beispiel
so: «Sollen Grosseltern fiir ihre Betreu-
ungsarbeit mit den Kindern (das heisst
mit den eigenen Enkeln, Anm. der
Autorin) von der 6ffentlichen Hand
entschédigt werden?» Und viertens hat

Die Familienpolitik
1st zum
Zentralisierungsturbo
geworden.

—anders als bei Miittern — niemand ein
Interesse am Masshalten.

Die oben zitierte Frage ist vor
kurzem im Rahmen der Studie «Gene-
rationen-Barometer» gestellt worden.
Und: Zwei Drittel der Befragten haben
sie mit Ja beantwortet. Das heisst: 65
Prozent der Befragten begriissen einen
staatlichen Lohn fiirs Enkelhiiten.

Bemerkenswert ist neben der hohen
Zustimmungsquote die Psychologie,
die in der Wortwahl der Frage steckt.
Mit den Enkeln in den Zoo zu gehen,
eine Wurst iiber offenem Feuer zu
braten, ein Jo-Jo zu schnitzen oder
einen Osterkorb zu basteln, ist weder
Spass noch Gliick, sondern «Arbeit»,
genauer gesagt «intergenerationelle
Care-Arbeit», die beim Leistungs-
erbringer einen «Schaden» verursacht.
Und fiir diesen Schaden soll der Staat
«entschéddigen», obwohl er ihn gar nicht
angerichtet hat.

Diese Forderung passt zum Zeitgeist.
Keine Handreichung im Rahmen der
eigenen Familie soll mehr gratis sein,
alles hat ein Preisetikett. Das Familien-
leben entwickelt sich so zum Geschifts-
modell, um Subventionen zu maximie-
ren. Hinter einer solchen Haltung steckt
nicht nur ein befremdliches Familien-
bild, sondern auch ein von Egoismen
getriebenes Staatsverstandnis. Die
Tugend der Eigenverantwortung und
der Sinn fiir das Gemeinwesen werden
zugunsten des monetiren Eigennutzes
verkauft. Der Staat wird nicht mehr mit
Blick auf das Gemeinwohl von allen
gemeinsam «gebaut», sondern entlang
der Eigeninteressen bewirtschaftet, um
nicht zu sagen: konsumiert.

Diese Anspruchshaltung hat mit dem
Biirgerstaat von ehedem nichts mehr zu
tun. Sie ist ein Frontalangriff auf die
Prinzipien der Subsidiaritét, des
Milizsystems, des Foderalismus und der
Verhiéltnismassigkeit. Die Familienpoli-
tik der letzten beiden Jahrzehnte ist —
auch dank biirgerlicher Hilfe — zum
Subventions- und Zentralisierungsturbo
geworden. Geld spielt dabei nur eine
Nebenrolle; es geht um etwas viel
Wichtigeres, ndmlich um die existen-
zielle Frage, welche Art von Staat wir
wollen: einen freiheitlich-genossen-
schaftlichen oder einen dirigistisch-be-
vormundenden.

Claudia Wirz ist freie Journalistin und Autorin.



