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onservativ, vertrauenenpeckend und, stabil;
So wünschen sich Geldaoleger ihre Bar* -
und das Land, in dem diese Bank steht.

Die Schweiz und ihre Geldhäuser entsprechen bis
jetzt diesem Image. Aber wie lange noch? Stabili-
tät und Sicherheit sind bedroht, seitdem auch die
traditionsreichen Gnome mit dem hochexplosiven
Sprengstoff des modernen Bankgeschäftes han-
deln: den Derivaten - dea Wetten auf Hlnftige
Kurse von Aktien und Devisen, auf Zinssn, oder
auch auf Preise von Edelmetallen. Rohstoffen und
Agrargütern

Weltweit loste der Zusarnmenbruch der Ba-
rings-Bank durch Derivatspekulatiqlen Diskus-
sionen und Vorschläge arr besseren lJbenvachwrg
der Börsen aus. Nicht so iu der Schweiz. Auf die
Frage, welche Iehren er aus der Barings-Pleite
ziehe, meinte krirzlich der Präsident der Schweize-
rischen Nationalbanh Markus Lusser: ,,Gar
keine," Seine theoretische Rechtfertigung bezieht

Banken ihren guten Ruf aufs SPiel

knase: *o:_
produkt von rund 250 Müliarden Dollar ein wirt-
schaftlicher Zwerg. Dazu lehnten die Schweizer
der Beitritt zur Euopiüschen Union und zum eu-
ropäischen Wirtschaftsraum ab. ,So .k8nn die
kleine Währungsinsel Schweiz beim Auftreten
größerer Probleme nicbt .auf Intervention und
Beistand duch die l,Iotenbanken europäscher
PartDerstaaten zä h I en.
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Die wachsende Bedeutrrng des Derivathandels
in der Schweiz hat sogar negative Auswirkungen
auf die Sozialpolitik und damit auf die politische
Stabilitat. So wurde lbis vor wenigen Jahren die
Höhe des Hypothekenzinses - rund achtzig ho-

h zent der Schweizer sind Mieter, und dieser Zins

\ 
bestimmt praktisch die Höhe der Mieten - wqrtge-

\
Lusser aus einer Analvse
äer Nationalbank-Ökoäo-
men mit dem Titel: ,,Fi-
nanzderivate - volkswirt-
schaftliche Bedeutung
und Auswirkung auf das
Finanzsyglgm". Demnach
besteht in der Schweiz
weder für die Zentral-
bank noch für die Ban-
kenüberwachung ein

Heute behauptet

\

!9nd^e-olitpch ausgehandelt. Neuerdings verkauft
die .Schweizerische Kreditanstalt mit 

-Rainer 
E.

Gut rn der-Spiae Derivate zur Absicheruug ge-
gen steigende Hlpothekaninsen. Mit ihrem niuln
Produkt schafft die Kreditanstalr die politisch be-
stimmte Obergrenze des Hypozinses -- ein Grund:

. pfeiler des Schweizer Soziälmodells - tendenzieli
ab und überträgt die Aufgabe des Ausgieichs api-
schen Kapitalgeberu und Mietern dem Markt. Da_
mit vollziehen die Großbanken in der Schweiz
gine Ennric$*g nach, die in deu Vereinigten
Staaten bereits vor nvanzig Jahren beganu, niae
der_ achtziger Jahre ein wahres Spekulätionsfieber
auslöste und schließlich garu entscheidend zum
Ruin von zahlreichen Spar- irnd Kreditbanken
beitrug.

Treibende Kräfte hinter dern eidgenössischen
Poker mir dem Franken sind die dräi Schweizer
Großbanken: Baukgesellschaft , Kreditanstalt und
Bankverein, flankiert von Ablegern frjbrender
Derivathändler der Wall Street wie Citibank.
J. P. Morgan und Salomon Brothers.

Zunehmend verstoßen auch in der Schweiz die
Banken gegen die goldene Regel, nieht mit dern

eigenen Kapital an speku-
lieren. Laut Marcel Os-
pel, Generaldirektor des
Baakvereins, laufen bei-
spielsweise rund ryei
Drittel der Derivatge-
schäfte seines Hauses auf
eigene Rechnung. Bei
den. anderen wei Instff u-
ten.bewegt sich der Ei-

jede Bank, sie betreibe
ein rnodernes

Risikomanagement

ernsthafter Handlungsbedarf im Derivatgeschäifr.
Gleichzeitig wird auch der Nutzen von mehr
Transparenz und Offenlegungspflichten in Frage
gestellt. Die Argumentation bewegt sich auf der
Linie eines orthodoxen Wirtschaftsliberalismrs,
wie ihn zum Beispiel Merton Miller vertritt, No-
belpreisträger und Verwaltungsrat einer großen
Derivatbörse in Chicago

Das L,aissez-faire, Laisez-aller der obersten
Schweizer Währungshtiter gegenüber den Gefah-
ren des massenhafiten Einsatzes von Derivaten
könnte sicb rächen. Der Schweizer Franken ge-
hört sowohl bei den Devisenoptionen und -futues
als auch bei den äns- und Devisenswaps weltweit
zu den wichtigsten Währungen. Bei Währungs-
swaps zum Beispiel liegt der Schweizer Franken
hinter Dollar und Yen auf Platz drei. Aber wäh-
rend Japan und die Vereinigten Staaten Wirt-
schaftsgroßmächte sind - das jähriiche Bruttoin-
landsprodukt Japans beträgt rund 3000 Milliardeu
Dollar, dasjenige der USA knapp 5500 Miltiarden
Dollar - ist die Schweiz mit einem Bruttoinlands-
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Banken bei ihres Derivatwetten mehr ein, als sie
als eigenes Vermögen in ihren Büchern auswei-
sen. Während das Eigenkapital der drei Gro8en
zusammen rund 35 Milliarden Franken beträgt,
schätzt die' Nationalbank den Wiederbeschäf-
lngswert der üeiden drei Großbanken per Ende
93 ausstehenden Kontrakte auf fast 140 Milliarden
Franken. Neuere'Daten liegen nicht vor. Der
Wiederbeschaffungswert entspricht den Kosten,
die die Banken hätten, wenn sie ihre Derivatkon-
trakte auf einen Schlag verkaufen mtißten.

Angesichts starker Kurschwankungen siqd sol-
glg .fgregt3rygjn -allerdings wenig zwerlässig.
Kritische Marktbeobachrer wie der-internationäl
bekannte Züricher Finananarktanaivst Richard
Olsen veranschlagea'das Risikopotential betr:icht-
Iich höher.

Das schnelle Auf und Ab am Derivaünarkt
spiegelt sich auch in den Ergebnissen der CrroB-
banken. Erwirtschaftete beispielsweise der Banh
verein im Jahre 1993 mit den Derivaten einen Ge-
winn in der Größenordlung r'on 800 Millionen
Ir.q!.+ verlief das Geschäfsjahr 1994 sehr flau,
Der Reingervim im interaationalen Geschäft ein-
schlie8lich Derivaten sasft.auf .kläglicbe 45 Mllio-
nen Franken - uicht zuletn dank einiger Fehlspe_
kulationen. So.erlin beispielsweise dör Bankver-
ein im Somrier verg""geoen Jahres durch Devi-
senteruringeschäfte, die er selbst als Derivathan_
del einstufte, einen Verlust von mindestens
hundert Millionen Franken: fl Lf-c€ii-dis-Baok
daraufhin sechs Mitarbeiter, darunter zurei Direk-
toren, entließ, kam der FalI aus Licht der öffent-
Iichkeit.

Gleichzeitig komrnen die Banken unter den zu-
nehmenden Druck von Aktionären nach rnehr Di
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Garanten ftir diese Spiteenstellung solider Ge-
winntrend sowie satte uod wachsende Reserven.
Klafft aber die Lücke npischen riskantem Eigen-
handel mit Derivaten und dem lmaee der konser-
vativen und risikoscheuen Venü<igensvenval-
tungsbank erst eirunal allzuweit auseinander, geht
das Vertrauen der Anleger verloreu.

Nach diversen Vorfällen - hundert Millionen
Franken Verlust beim Bankverein, secbzig Milüo-
nen Verlust der Crddit Suise First Boston durch
Schadenersatzklagen filr nichtautorisierte Derivat-
geschäfte, möglicherweise 240 Millionen Verlust
der CrCdit Suisse in Malaysia durch Klagen des
Berjaya-Konzerui - schlagen die Verantwortli-
ch,en Alarm. So ordnete Generaldirektor Ospel
beim Bankverein unlängst eine Reduzienurg des
Risikolimits im Eigenhandel unl nicht weniger als

44 Prozent an. Und R"b"rt StuOer, Vorsitzenaer
der Bankgesellschafts-Konzernleitung, forderte in
einem Grundsatzreferat die Rtickbesinnuug auf
die traditionelle Stärke der Bank: die Vermögens-
verwaltung

Ob abiicntserklärungen, Handelslirniten und
brancheninterne Kontrollen nach dem Schock der
Barings-Pleite auch laogfristig als Brandschutz'
maßnähmen gentigen, ist fraglic,b- Heute behaup'
tet iede Dank, sie betreibe ein rnodernes Risiko-
mauagement. Wie konsequent diese Systeme voo
den Schweizer Instituten angesichts des Urnsau-
und Gewiutdrucks tatsächlich angewendet wer-
den, steht auf einem anderen Blatl Der Zickzack-
kurs des Bankvereins iwischen gro8zügigen uad
engen Handelslimiten ist jedenfalls nicht sehr ver-
trauenerweckend-
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vidende. In der Schweiz dtingt zum Beispiel Mar-
tin Ebners aggressive BZ-Bankengruppe - die
größte Einzelaktionärin der Bankgesellschaft -
auf höhere Ertrage. Ebners Gruppe vertritt vor al-
Iem die Interessen'der kapitalstarken Pensions-
kassen. Ob es Ebner gelingt, mit seinem un-
schweizerisch harten Vorgehen der Bankgesell-
schaft seine amerikanisch-hohen Rcnditevorstel-
lungen aubuavingen, ist noch offen- Höhere
Dividenden bedzuten auf jeden FaIl, daß weniger
für die Reserven übrigbleibt.

So bedroheu die stärkeren Ertrapschwankun-
gen im Derivathandel, kombiniert mit dem DrucK
mehr Gewinne auszuschütten. zunehmend das
Kerngesch?ift der Schweizer Großbanken, nämlich
die Vermögensvenraltung. Hier sind die Groß-

I banken welnreit noöh immet ganz vorne. Beste(-


