
University of Zurich
Zurich Open Repository and Archive

Winterthurerstr. 190

CH-8057 Zurich

http://www.zora.uzh.ch

Year: 2009

Bankensystem ohne Banken

Hens, T

Hens, T. Bankensystem ohne Banken. In: Finanz und Wirtschaft, 26 August 2009, p.1.
Postprint available at:
http://www.zora.uzh.ch

Posted at the Zurich Open Repository and Archive, University of Zurich.
http://www.zora.uzh.ch

Originally published at:
Finanz und Wirtschaft, 26 August 2009, p.1.

Hens, T. Bankensystem ohne Banken. In: Finanz und Wirtschaft, 26 August 2009, p.1.
Postprint available at:
http://www.zora.uzh.ch

Posted at the Zurich Open Repository and Archive, University of Zurich.
http://www.zora.uzh.ch

Originally published at:
Finanz und Wirtschaft, 26 August 2009, p.1.



DEVISEN

INTERNATIONALE ZAHLUNGEN

Bringen Sie Ihre 

Schäfchen ins Trockene

Mit 1,51% Zins im Sparkonto plus.

Dorfstrasse 13 | 3714 Frutigen | www.slfrutigen.ch

1.51% Zins!

Stand August 2009

Tauschen Sie Ihre

BB MEDTECH-Aktien

in Fondsanteile um.

Details unter www.med-transaktion.ch

oder Hotline +41 44 267 72 92.

Rüd Blass

Immobilien Schweiz

Dachfonds
Schweizer Vermögensanlagen –

globaler Horizont.

www.pwm.db.com

T+41 (0)44 224 53 50

www.fuw.ch

Mittwoch, 26. August 2009
Nr. 66 / 82. Jahrgang 
Fr. 4.80 | € 4.– (im Ausland)

redaktion@fuw.ch | verlag@fuw.ch
AZ 8021 Zürich, Telefon 044 298 35 35  
Abo-Service 044 404 65 55  
Fax Redaktion 044 298 35 50  
Fax Verlag 044 298 35 00 
Fax Abo-Service 044 404 69 24

Hans Ziegler
Was bereits im Februar gemunkelt wurde, ist nun 
Fakt: VR Hans Ziegler übernimmt von CEO Uwe  
Krüger die operative Führung von OC Oerlikon.   13
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Securitas will mit verbesserten Dienstleistungen bei  
Kunden und Personal punkten und die Margen steigen.  25

André Maeder
Der CEO des Modehauses Charles Vögele verpasst 
dem Unternehmen einen neuen Auftritt. Der  
finanzielle Erfolg ist damit aber nicht garantiert.  16

«UBS sind 
mehr wert»
Prof. Teodoro d. Cocca

Johannes Kepler Universität Linz

Bankensystem ohne Banken
Die Regulierung muss darauf zielen, dass Banken nicht zu gross werden. Jede Bank muss unterge-
hen können, ohne dass das System leidet. Für Notfälle braucht es einen Plan B.  Thorsten Hens

Meine Frau und ich haben zwei 
Kinder – und Kinder klettern  be-
kanntlich gerne mal auf Bäume. 

Beim ersten Kind versuchten wir jeden 
Sturz abzufangen, damit ihm nur kein 
Haar gekrümmt werde. So kletterte es im-
mer höher – so hoch, dass wir es nicht 
mehr hätten auffangen können. Beim 
zweiten Kind haben wir von Anfang an bei 
jeder Kletterpartie ruhig zugesehen, und 
es hat nach den ersten kleineren Stürzen 
von selbst gelernt, dass es aufpassen muss. 
Das Resultat war, dass es nie einen so 
schlimmen Sturz erlitt wie das erste Kind.

Unser überaus besorgtes Verhalten 
beim ersten Kind scheint genau das Prob-
lem der gegenwärtigen Bankenregulie-
rung zu sein. Mit allen Mitteln wird ver-
sucht, dass Banken nicht bankrottgehen. 
Dabei wäre es klüger, Bankrott zu ermög-
lichen, solange eine Bank noch klein ist. 

Falscher Ansatz
Doch die durch die «Bankrottmanie» aus-
gesprochene implizite Garantie des Staa-
tes führt genau zum Gegenteil: Banken 
werden schnell zu gross. Die finanziellen 
Probleme einer Grossbank kommen den 
Staat dann teuer zu stehen, da er in der 
«Too big to fail»-Klemme sitzt: Er hat kei-
nen Plan B, wie es ohne die Banken – oder 
auch nur ohne eine Grossbank – weiterge-
hen könnte. Eine Verstaatlichung passt 
nicht ins liberale Wirtschaftssystem, und 
die Übernahme der Geschäftsrisiken einer 
Grossbank entspricht nicht der Risiko-
scheu der Steuerzahler, auch wenn der für 
sie glücklich ausgegangene Fall UBS die 
Steuerzahler in Zukunft vielleicht mutiger 
werden lässt. 

Bankrott ist ein unabdingbares Phäno-
men des Wettbewerbs. Banken müssen Ri-
siken eingehen, um im globalen Wettbe-
werb bestehen zu können, und da die da-
mit verbundenen Chancen nicht vorher-
sagbar sind, werden manche Institute – 
besser früher als später – bankrottgehen. 
Deshalb muss auch in der Regulierung 
darauf geachtet werden, dass Banken 
nicht so gross werden, dass ihr Bankrott 
eine Gefahr für das Bankensystem wird.

Man mag mit dem Verweis auf Leh-
mann Brothers einwenden, dass auch eine 
mittelgrosse Bank zu einem systemischen 
Risiko werden kann, wenn sie nur genü-
gend mit anderen Instituten vernetzt ist. 
Der Fall Lehmann lag aber anders. Banken 
kamen nicht in Bedrängnis, weil sie Ge-
schäftsbeziehungen mit Lehman hatten, 
sondern weil die US-Bank als beispielhaft 
für viele andere angesehen wurde und 
weil aus dem Lehman-Bankrott geschlos-
sen werden musste, dass andere Banken 
ebenso viele schlechte Papiere besitzen. 
Diese Vermutung wurde durch die In-
transparenz der anderen Banken erhärtet, 

und es kam (fast) zu einem Kollaps des ge-
samten Bankensystems.

Viele Faktoren, die nicht unbedingt 
zum Vorteil der Kunden sind, begünstigen 
das Wachstum von Banken. Die angebli-
chen Synergien, die eine Grossbank zum 
Beispiel zwischen Private Banking und In-
vestment Banking nutzen kann, sind zwar 
zum Vorteil der Bank – aber nicht zum 
Vorteil ihrer Kunden, da auch hierdurch 
der Wettbewerb beschränkt wird: Es gibt 
an der Schnittstelle zwischen Private und 
Investment Banking keinen wirklichen 
Wettbewerb, auch wenn manche Institute 

versuchen, dort eine «Open Platform»-Lö-
sung einzuführen. 

Kapitalerfordernisse bei der Gründung 
einer Bank und Vorschriften über die Min-
desteinlagen verhindern den Marktzutritt. 
Auch die Einlagensicherungen reduzieren 
letztlich die Vorsicht der Bankkunden und 
wirken damit wettbewerbsmindernd. 
Ohne vollumfängliche Einlagensicherung 
müssen die Kunden die Risiken einer Bank 
mitbedenken und allenfalls ihr Geld auf 
mehrere Banken verteilen. Eine Ausrede 
wie im Fall Kaupthing Bank, als Kunden 
behaupteten, man sei sich trotz hoher 
Einlagezinsen des überdurchschnittlichen 
Bankrottrisikos nicht bewusst gewesen, ist  
nicht akzeptabel. 

Auch ist es nicht wettbewerbsfördernd,  
dass in der Schweiz die Post keine Bankli-
zenz bekommt.  Böse Zungen mögen 
hieran die politische Macht der Banken in 
der Schweiz ablesen. In den USA wird so-
gar vermutet, dass die riesigen Bankenret-
tungsprogramme mehr ein Signal für die 
politische als für die wirtschaftliche Macht 
der Banken sind.

Dieser Vorwurf geht zu weit. Stattdes-
sen zeigt die Höhe der Rettungspro-
gramme ein strategisches Problem der Re-
gulierung: Es gibt keinen Plan B, um für 
eine Weile auch mal ohne Banken aus-
kommen zu können! Wir fahren Autos mit 
Reserverad und können ein Spital auch 
mit Notstromaggregaten betreiben,  aber 
wir sind 100% abhängig von einzelnen 
Banken. Systemrelevante Funktionen wie 
der Zahlungsverkehr dürfen nicht vom 
Schicksal einer Grossbank abhängen. Sie 
gehören – auch wegen der darin liegenden 
sensiblen Informationen –  in eine ver-
trauenswürdige, unabhängige Institution. 
Der Kreditmarkt darf nicht am  Wohlerge-

hen der Banken «kleben», sondern auch 
kleinere Unternehmen müssen einen 
funktionierenden Markt für Unterneh-
menskredite haben – oder sollten ihn im 
Rahmen eines Plan B selbst aufbauen. 

Die Postfinance arbeitet mit dem Swiss 
Design Institut for Finance and Banking 
(SDFB) an einem Zukunftsprojekt, «Flow» 
genannt, das wesentliche Bankdienstleis-
tungen ganz ohne Banken auf der Ebene 
einer Kunde-zu-Kunde-Beziehung mittels 
I-Phone realisiert. Vielleicht sollten auch 
die Nationalbanken – im Sinne eines Plan 
B – gegebenenfalls Kredite direkt an Unter-

nehmen vergeben, anstatt die Banken mit 
billigem Geld auszustatten, das sie in einer 
Kreditkrise ohnehin nicht an die Wirt-
schaft weiterleiten. 

Bankrott erträglich machen
Schliesslich wären einige Massnahmen 
als Gegenleistung der impliziten Staatsga-
rantie für Grossbanken zu überlegen. Die 
Grossbanken könnten zu restriktiveren 
Kapitalanforderungen gezwungen wer-
den, was in der Schweiz nun der Fall ist. 
Die Gehälter der Top-Banker könnten tie-
fer sein als im Falle von Instituten auf dem 
freien Markt ohne Staatsgarantie, da aus-
ser dem Lohn mit dem Staat im Rücken 
eine Arbeitsplatzgarantie besteht.

Der Staat könnte, wie es in Deutsch-
land angedacht wird, in den Verwaltungs-
rat der Grossbanken staatliche «Bremser» 
einsetzen, oder man könnte dem Staat ein 
Wandlungsrecht geben, das ihm erlaubt, 
im Krisenfall Fremdkapital einer Bank in 
Eigenkapital zu wandeln, wie Professo-
renkollege Ammann aus St. Gallen letzthin 
angeregt hat. Schliesslich bedeutet Bank-
rott ja, dass die Ansprüche der Fremdkapi-
talgeber nicht mehr von den Eigenkapital-
gebern befriedigt werden können. Die 
Rettung einer Bank ist somit ein Geschenk 
der Steuerzahler an die Kapitalgeber. Alle 
diese Ideen zeigen, in welche Richtung 
eine Bankenregulierung wirken sollte: 
Statt krampfhaft zu versuchen, Bankrott 
zu verhindern, muss sie Bankrott erträg-
lich machen.

Thorsten Hens ist Professor für Finanz-
marktökonomie an der Universität Zürich 
und dort Direktor des Instituts für Schwei-
zerisches Bankenwesen (ISB).

Wir fahren Autos mit Reserverad 
und können Spitäler mit Notstrom 
betreiben, aber wir sind 100%  
abhängig von einzelnen Banken. 
Thorsten Hens

Weiter so!
US-Präsident Obama hat Ben Ber-
nanke für eine zweite vierjährige 
Amtszeit als Zentralbankchef nomi-
niert. Sein proaktives Vorgehen 
gegen die Deflationsgefahr hat die 
Regierung überzeugt.    Seite 2

Versorger gefordert
Hohe Dividendenrenditen und die 
defensiven Qualitäten machen Ver-
sorger zu einer attraktiven Anlage in 
unsicheren Zeiten. Die Perspektiven 
für Ertragswachstum sind aber ge-
dämpft, und das Thema erneuerbare 
Energie bringt einige Herausforde-
rungen mit sich.     Seite 23

Geldmarktnovum 
in der Schweiz
Nationalbank und Börse lancieren 
eine Referenzzinsfamilie für den  
besicherten Geldmarkt. Internatio-
nal ist das ein Novum.    Seite 5

Geld und Brief
Mondobiotech  Seite 3

Aktienexposé
Genting Singapore  Seite 11

Praktikus
Sulzer/ETF-Flut  Seite 11

Oerlikon sucht Geld 
Das miese 
Halbzeitresul-
tat belegt die 
drastischen 
Probleme des 
Technologie-
konzerns. Der 
neue CEO 
Hans Ziegler 
wird rasch 

und unzimperlich Entscheide fällen 
müssen, um OC Oerlikon über die 
Runden zu bringen. Das Unterneh-
men braucht zudem dringend Geld. 
Anfang 2010 werden 600 Mio. Fr. 
Kredite fällig.      Seite 13
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Lindt & Sprüngli spürt zwar die Krise, 
bringt sich aber für die Zeit danach 
geschickt in Stellung. Ab 2010 soll-
ten die Restrukturierungsmassnah-
men greifen.    Seite 15

Teodoro D. Cocca, Professor für Asset Ma-
nagement an der Johannes Kepler Univer-
sität Linz und gebürtiger Zürcher, ist nach 
dem Abkommen zwischen der Schweiz 
und den USA in Sachen UBS «überrascht, 
dass die UBS vergleichsweise ungescho-
ren aus der Sache rauskommt». Für ihn 
wurde nun ein bedeutender Risikofaktor 
eliminiert, womit der Bewertungsdiscount 
der letzten Monate wegfallen müsste. 
Ohne Unvorhergesehenes stehe einer 
«deutlichen Höherbewertung» nichts im 
Weg. Allein das Private Banking sei mehr 
wert als die Börsenbewertung (zu UBS vgl. 
auch Markttechniker auf Seite 20). 

 Herr Prof. Cocca, hat Sie das Abkommen 
der Schweiz und der USA in Sachen UBS 
überrascht? Oder rechneten Sie als Kenner 
der Materie immer damit, dass man letzt-
lich eine Lösung auf Basis des breit ange-
legten Doppelbesteuerungsabkommens 
von 1996 und das noch breitere Zusatz-
protokoll von 2003 finden wird?
Etwas überraschend ist der Umstand, dass 
die UBS relativ ungeschoren aus der Sache 
rausgekommen ist – zum Beispiel ohne 
Zahlung einer weiteren Busse. Die USA 
hätten sicher die Mittel gehabt, um die an 
der Wand stehende Bank bzw. den Schwei-
zer Finanzplatz ein schlechteres Verhand-
lungsergebnis aufzuzwingen. Was klar ab-
sehbar war, ist der Umstand, dass eine Ei-
nigung, welche die Aushändigung von 
Kundendossiers an die USA enthalten 
würde, auf jeden Fall den Beigeschmack 
einer «Fishing Expedition» haben würde. 
So ist es nun auch gekommen.

 Das Abkommen zeigt, dass die Schweiz 
auf ihrem Recht beharrte – und von den 
USA darin unterstützt wird. Welche Aus-
wirkungen wird das auf das Verhältnis 
Schweiz-EU in Sachen Bankkundenge-
heimnis haben?
Das lässt sich auch anders sehen. Die UBS 
wurde zwar mit dieser Verhandlungslö-
sung zugegebenermassen elegant aus der 
Schusslinie genommen. Das schweizeri-
sche Bankkundengeheimnis ist aber wie-
derum geschwächt worden. Das sollte 
trotz aller bundesrätlichen Euphorie über 
den Verhandlungserfolg nicht vergessen 
werden. Im Ausland könnte zudem der 
Eindruck erweckt werden, dass die 
Schweiz den USA weitaus mehr Rechte 
einräumt als etwa der EU. Diese Zweiklas-
senordnung wird den EU-Ländern ein An-
sporn sein, gleiche Rechte wie die USA zu 
verlangen. Warten wir also mal ab, welche 
Begehrlichkeiten aus Berlin oder Paris 
kommen werden. 

 In der öffentlichen Wahrnehmung 
nimmt der internationale Druck auf das 
Schweizer Bankkundengeheimnis ab. Wie 

FoRtsetzung auf  Seite 12

Anzeigen


