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,/ O", Finanzplau Schuleiz qehöil an den
,/ grössten Profiteuren der Schocks und

krisen, urelche seit bald einern Jahr die
internationalen Finanz- und Devisen-
märlrte erschüttern. Das enorm wach-
sende Geschäfbvolumen det Gross'
banken irn High-Tech-Banking führt
indessen zu unkonfiollierten Risiken'
die in der Grössenordnung des Brutto-
soziatproduktes der Schweiz liegen
könnten.

Von Gian TrePJ . -
fl e mehr die Menschheit unter Krisen und

[l Kti.e.n leidet' desto grösser werden die

n il n*t gewinne in der Schweiz' Diese jahr-

tf, trunOertealte Bankierweisheir bewahnheitet

sich heute einrnal mehr. Im ersten Halbjattr 1993

stieg der Brunoerrag der Schweizerischen Bank-

gesälb"huft (SBG) vor Absclueibungen und

Steuern gegenüber dem Vorjahr um ungefähr 60

hozent utf 2,7 Mlliarden Franken' Der Bntno-

ertrag für die Schweizerische lftediunstatt

CSfal irrklusive Volksbank belief sich avf' 2'4

Milliarden, das ist eine Seigerung um 67 Pro-

zent. fener des Schweizerischen Bankvereins
(SBV), der am Donnerstiag nach Drucklegung

dieser WoZ bekanntgegeben wird' dürfte in einer

ähnlichen Dimension liegen' Flauptquelleu der

massiven Gewinnsteigerungen sind zum cinen

d.ie Eruäge im internationalen Handel mit Wert-

s chrifte n, Dev isen und Zinsin strumenten ; bei der

SBG sind clas 1,5 Milliarden Franken, bei der

SKA 1.2 Milliarden' Zum anderen die Dienstlei-

snrngserträge aus $l+geb;ratung 
und vermö-

gensverwaltung. fl l-:J
Hintergnrnd dieser Entwicklung waren zum

einen die europiüschen Wäihnrngstrrrbulenzen

seit Septemb er lggz,welche sowohl den Ruf der

Frankenwährung als (vermei ntlich) s icherer Ha-

fen forderten, als auch die internationale Srcl-

lung der Schweizer Gtossbanken in der Vermö-

gensverwalnrng für priv4e und institutionelle

Änlegerlnnen Jt:irkten- Dadurch wurde ein stark

wachsender Zufluss von ausllindischem Kapital

in die Schweiz ausgelöst, wovon neben den

Grossbanken auch die anderen Vermögensver-

walter Profirtienen
Der löwenanteil der von den Schweizer Ban-

ken verwalteten Kapitalien wird - getrielgq .vqm
Profitmotiv - in elekcronischer Forrn auf den in-

ternationalen Finanzmärkten hin und her ge-

schoben. Diese intemationalen Finanzmiükte
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waren in den achtziger Jatuen durcb die Ab- I

schaffung von nationalen Kapitalverkeluskon-
tollen und die Entv"icklungen der Compu-

edechnologie entstanden. Beispiele sind die,

Bildschirmbörse Seaq International in London, '

wo 47 Marktrnacher für 587 Aktien Kurse vor- '

geben, das weltweit rund um die Uhr laufende :

Fildschinnhandelssystem Globex ftir Optionen I'
und der Bildschirrrhandel mit Devisen- 

|

Was ist CasinokaP italismus?
Der Casinokapitalismus encstand fuifang der '

achtziger Jahre als Fotge der neoliberal (Reagan/

Thatcher) inspirierten weltweiFn Finanzderegu-
, lierung. Hauptcharakteristikum des CasinoEPL I

, talismüs ist die inflationäreAufbl?ihung derVer- 1
mögenswerte (Wertpapiere und Immobilien) |' 
aurcn eine entfesseite Spekulation auf den neu

entstandenen internationalen Finanzm?irkten''
Dieser Prozess löste in den Indusuieliindemi

. einen tiefgreifenden Wandei im Finanzsektor:
aus. Auf den deregulierten Märkten Eate[ zu- '
säzlich zu den herkömmlichen Banken neue:

Grossspekulanten auf (Anlagefonds' Versiche-

rungen, Pensionskassen und Finanzgese^llryhaf' .
ten)-. Inzwischen har die Spekulation auf dieseni

Miirkten den Bezug zur Realwirtschaft verloren';

Diese Entwicklung exemplifiziert George Soros,

der Schrecken der europäschen Zentralbanken'

Seine vierzehn Fonds-Manager im 33. Sock anl

der Ecke 57th Sreet/Seventh Avenue in New'

York dirigieren von ihren Bildschirmen aus rund

acht Milliarden Dollar an elektroniscbern Gelcl:

Ob das in Form vonAktien, Obligationen, Devi-i

sen, Gold oder Derjvativen Finanzinstrumeoten I
geschieht, ist egat; was z?ihlt, ist ailein- d-er Sgc-'

lulationsgewinn. Spekulant Soros spielte eine
' 

ftihrende Rolle bei der De-facto-Zerstönrng des'

Europäischen Wlihnrngssystems diesen Som-l

mer. Und er bereichertelic-h an der weiteren7*r'l

seeung des realen Srirtschafugefluges, das den:

Westeuropäerl nnen Beschäftigung bietet und sie
- 

rnit V/areä versorgl. hlit einem Teil dieser Milli-'

ardengewinne fin-anziert der aus Ungam starn-

mendä Holocaus3-Überlebende Soros jetzt die

private Entwicklungshilfe in Osteuropa- . ... i' 
Wzihrend die Wirtschaftskrise den Immobil!'

en s e ktor m it w e ltweiten Preiszus arnmenbrüc hen

mittlerweile wieder auf den Boden der Realität

/
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zurückholte, eneichteu die Aktienkurse, mit
Ausnahme von Tokio, diesen Sommer weltweit
historische Höchstkurse. Diese Aktienhausse
inmitten der gnissten Weltwirtschafakrise seit
Anfang der dreissiger Jahre ist ein wesentlicher
Grund für die grossen Handelsgewinne der
Schweizer Grossbanken und anderer interna'
tional agierender Banken. Gewinne, die auch als
eine gigantische Urnverteilung des volkswirt-
schaftlichen Kapitalstocks von den produzieren-
den Unternehrnerlnnen- oder Fabnkkapitalist-
Innen zu den spekulierenden Casino- oder
Finanzkapiralistlnnen intelpretiert werden kann,

Hi gh-Tech-Ba nking mit Deriuatiuen
Die Computer-Revolution liess auch in den
Bankkontoren nichts mehr so, wie es einst war.
Enistanden ist ein High-l3ch-Banking mit neuen
Finanzinstrumenten (Derivativen), neuen Han-
delsmethoden und neuen M:irkten. Heute ma-
chen die Geschäfte mit den Derivativen einen
welnveit rasch wachsenden Teil des Volunrens
der intemationalen Finanzmiirkte aus- Deriva-
tive Finanzinstrumente sind strenggenomrnen
keine \Mertpapiere, sondern Venräge, dere n Wert
sich vorn Wert eines oder mehrerer Basiswerte
ableiret, zum Beispiel von einer Aktie, einem
Aktienindex, einem bestimmten Wähntngskurs
oder Zinssatz. AIs Spezialfall werden auch die
explosionsanig gewachsenen Swaps (Tausch
von zukünftigen finanzielten Erträgen bcstimm-
ter Iftpitalanlagen) den Derivativen zugerech-
net.

Die Mefuheit der Derivative haben die Form

massgeschneiderter Kontrakte zwischen zwei
Partnern, der kleinere Teil wird an speziellen
Bildschirmtrtirsen als standardisiertes Produkt
gehandelt (Schweizer Optionsböne Soffex,.
Deutsche Terminbörse DTB, CBOT in Chicago,
Matif Paris, LIFFE in London und ardere). Der
wachsende Schwankungsbcreich von Wechsel-
kun;en uad Zinssäuen hat dabei den Einsatz von
Derivativen geftirdert. Zns- und Währungsderi-
vative sind heute tei den meisten intemationalen
Finanztransaktionen involviert. Denn mit Deri-
vativen kann das Risiko von Schwarkungeu
technisch abgesichert werrden. Oder mit anderen
Wonen: gegen Bezahlung einer Prämie auf ei-
nen anderen überwäla werden. Stark gewachsen
sind auch die Umsäue in Aktienoptionen, einer
anderen Sorte von Derivativprodukten. (Eine
Option ist das Recht, eine bestimmte Aktie in der
Zukunft zu einem heute schon festgelegten keis
zu kaufen oder zu verkaufen.) lrn vergangenen
Juni eneichte der Anteii des Optionsgeschäfu
arn Umsatz der Zürcher Börse 10,2 hozent.

AIle drei Schweizer Grossbanken mischen im
High-Tech-Banking mit den Derivativen dick
mit. Sie gehören heute weltweit zu den grössten
Teilnehmem auf diesen neuen Märkten. Kredit-
anstalt und Bankverein haben zu diesem Zweck
in London beziehungsweise Chicago zentrali-
sierte Gesellschaften gegrtindet. Die Bankgesell'
schah schlug einen anderen Weg ein undbetreibt

SBG machae das Gesamtvolumen der Derivativ-
produkte am Stichtag 30. Juni 2076 Mitliarcien
Frarken aus, was eine Zunahme von 25,5 P,ro-
zent gcgenüber linde 1992 bedeutet. Dieser Be-

aag übersteigt sowohl das schweizerische Brut-
tosozialprodukr ( 1992: rund 350 Milliarden) als
auch die SBG-Bilanzsumme (290 Mi[iarden)
bei weitem. Da in Fachkreisen davon ausgegän-
gen wird, das Derivarivgeschäft der SBG sei ten-
denziell kleiner a,ls jenes der SI(A und cles SBV
darf von einem Gesamtvolurnen der drei Gros-
sbanken in Derivativen in der astronornischen
Höhe von sechs bis sieben Billionen Franken
ausgegangen werden. 

:

tlnk0ntrolliente fliisiken fär die Schweiz
, <<Bei diesen Beträgen handelt es sich selbsrver-

ständlich nicht um'die Risikoexposirion. Das
Kreditäquivalent, das heisst das durchschnirrli-
che Kreditrisiko, beläuft sich auf drei bis vier
hozent dieses Nominalbetrages und entspricht
damit rund dreissig hozent des bilanzwirlcsa-
men Geschlifts.> Mit diesen Aussagen versuüht
die SBG, in einem Brief ihrenAktiondrlnnen die
Angst vor dern die menschliche Vorstellungs-
kraft übersteigenden B illionenri s iko zu nehmen.' 
Allerdings vermag die Argumentation der SIG
nicht zu überzeugen. Allein schon die V/ornvahl
ist verdächüg. Dr:nn <<selbstverständlicl> ist im
Geschäft mit den Derivativen rein gar nichts, im
Gegenteil. Der Informationssmnd über deriva-
tive Finanzinstnrmente ist in der Öffentticnköit
miserabcl, es fehlt Ner jegliche Transparenz.
Sogar in der Finanzbranche können, mit ,A,us-
nahme der eigentiichen Spezialistlnnen, die we-
nigsten mitreden. So wussre die Augustausgabe
des Londbner Finandachblans <<Euremoney>>
unter dem fitel <Die selbstgefüllige Derivativ-

-industrie> zu berichten, viele Bankdirektoren
deralten Schule in den Geschäftsleirungen seien
mit dem Risikomanagernent der Derivative
überfordert. Doch sogar unter Spezialistlnnen ist' 
die Abschäuung der finanziellen Risiken des
Derivativgeschäfts und die Mindesthöhe der
nonruendigen Rtickstellungen start< umsuitten.

,o Ebenso wiE Sf.Wqbl der-Rahmenbedingungen
beirn Design' drr. mathemadschen Modelle ff.ir

." Pre isge siirttüfi! üirä'H?äftfel' Wie niOhräiü&rs*iu'
erwarten, sind die von den privaten Banken be-
zahlten Expertlnnen large, die Irute von den
Zenralbanken undden staattichen Bankübe#a- '

chungsbehöden streng
Die Festlegung dcs effektiv bestehenden Kre-

ditrisikos auf drei bis vier Prozent des Gesamt-
volumens der Derivativprodukte (das wären im-
rnerhin 62 bis 83 lvlitliarden Franken) ist eine
Schätzung d-er hauseigene-n Spezialistlnnen der
SBG. Eine unabhängige Llberprüfung der Risi-
ken von Grossbanken im Derivativgeschäft von
aussen ist unmöglich, werden doch äabei Guttla-
ben und Schuiden miq Gegenparteien im soge-
nannten Nening saldiert. Eine kritische Überprti-

wochenzsituns g. ssp, lggfiJm
rias Derivatlvgeschäft dezentral. Allein bei der
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fung durch unabhängige Expenlnnen könnte
durchaus einen fünfmal grösseren Risikowert
ergeben, er würde dann in der Grössenondnung
des jährlichen Bruttosozialproduktes der Schweiz
Iiegen.

Diese Unsicherheit ist letalich auch der ge-

sellschaftliche Preis ftir die Gewinnexplosion
der Schweizer Grossbanken: Heute spekulieren,
diese lnstitute nicht mehr nur rnit ihrem Eigen-
kapital auf Risiko ihrer Aktionärlnnen, sondern
mit dem ganzen Land auf Risiko der gesamten
Bevölkerung. Die Milliardenprofite des Schwei-
zer High-Tectr-Banking bedingten, dass im in-
temationalen Casinokapitalisrnus unkontrollier-
bare Risiken ft.ir die BinnenFrnanz in Kauf
genommen wurden. Der Zusammenbruch einer
bedeutenden vertragspanei im eng vernetzten
internationalen Derivativgeschäft könnte die
Schweizer Grossbanken über einen Domino-
effekt in emsthafte Schwierigkeiten bringen. An-
gesichts derTatsache, dass drei der weltgröss(en
Derivativhdndler auf dem Fundament der ReaI-
wirtschaft eines kleinen Landes geschdften,
h?ingt der Zusammenbruch der Märkte fiir Deri-
vative heute wie ein Damoklesschwert über der
Schweizer Wirtschaft - bedrohlicher noch als
ein Crash auf den Aktienbörsen. Als ein ökono- i
misches Grossrisiko für Produktion, Investition
und Konsum, das weder von den Verwalnrngsrä-
ten derGrossbanken noch von Regierung, Paria-
mentund den Medien durchschaut werden kann.

Die Schweiz ist gegenwZirtig im Begriff, ihrc
wirtschaftliche Zukunft mit dem Schicksal der
Grossbanken zu verknüpfen. Geht das so weiter,
kann rnan in Abwandlung eines Sprichwortes /
über die Armee schon bald einmal sagen: Die f
Schweiz hat keine Barrken, die Schweiz ist eine \
Bank. I 
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