Kulturbruch und Siuindenfall

Nicht die Subprime-Krise in den USA ist ursachlich verantwortlich fir den Niedergang der
Schweizer Grossbanken, sondern ein schleichender, sich Uber Jahre hinziehender
Zersetzungsprozess des einst untadeligen «Swiss Banking». Von Robert U. Vogler

Der Zustand der Schweizer Grossbanken wird meist auf die Auswirkungen der Finanzkrise
reduziert, auf die Subprime-Papiere aus dem US-Immobiliengeschaft sowie die Frage von
Salaren und Boni. Das ist eine sehr isolierte Betrachtungsweise. Die Frage ist, ob nicht auch
ganz andere Elemente diese Entwicklung zumindest begunstigt haben. Dabei steht ein
gewisser Kulturbruch im Vordergrund.

Blendet man die jungsten Ereignisse aus, so ist die Geschichte der Schweizer Banken wahrend
der letzten sechzig Jahre eine erfolgreiche. Nach dem Zweiten Weltkrieg dauerte es bis Ende
der sechziger Jahre, bis das Bankgeschaft in Fahrt kam. Im internationalen Vergleich blieben
die Grossbanken Zwerge. Bis in die spaten achtziger Jahre waren sie klassische
Handelsbanken: Kredite fir den Aufbau von Unternehmen, Handelsfinanzierungen und
mittelfristige Exportfinanzierungen, sie bedienten den Kapitalmarkt in einem gesunden Ausmass
auch als Investmentbanken. Langsam kam der ertragsstarke Devisen- und Edelmetallhandel
dazu, und in einem geringen Mass Eigenhandel mit Wertpapieren. Der Einstieg bei Hypotheken
begann erst Ende der sechziger Jahre. Die Vermdgensverwaltung fir wohlhabende Leute blieb
bis in jene Jahre die Domane der klassischen Genfer oder Basler Privatbanken. Im Kuchen der
Bankbilanzen hatte damit jede Geschéaftssparte ihren Anteil. Die Folge war eine ausgewogene
Risikoverteilung.

In diesen Jahren entstand die einzigartige Marke «Swiss Banking». Die labilen politischen und
wirtschaftlichen Verhaltnisse in vielen Landern machten die Vorteile fur die offene Schweiz aus
und waren der Katalysator fur den Finanzplatz. Vornehmlich europaische Kunden sind oft reich
an Erfahrungen, wie Familienvermégen durch Kriege, Diktaturen oder Inflation verloren gehen
kéonnen — etwa wahrend der deutschen Hyperinflation der zwanziger Jahre oder durch den
dramatischen Zerfall des Pfund Sterling. Sie bildeten den Kern auslandischer Kunden in der
aufstrebenden Vermogensverwaltung.

Durch stabiler werdende wirtschaftspolitische Situationen in vielen Landern erodierten aber
auch die Vorteile der Schweiz. Die Grossbanken jedoch hatten diese Herausforderung nicht
erkannt. Statt das Label «Swiss Banking» als strategisches Aktivum einzusetzen, glichen sie
sich in internationaler Gleichmacherei anderen Instituten an. Damit ging das «Swiss Banking»
als eigene Marke schleichend verloren. Im Boom der achtziger Jahre sahen sich die
Grossbanken dem Vorwurf ausgesetzt, konservativ, kaum innovativ und schlechte Verkaufer zu
sein. Schweizer Bankiers, so das Vorurteil, wirden tatenlos oben in ihren Biros warten, bis die
Kunden ihre Gelder zur Einlage in die Bank hereintriigen. Nicht zuletzt diese Kritik trug zum
Einstieg in das Investmentbanking amerikanischen Zuschnitts bei. Das Investmentbanking in
London und den USA wurde ausgebaut; angelsachsische Sitten beeinflussten zunehmend die
Geschaftskultur. FUhrungskrafte, vermeintliche Cracks von der Wall Street und anderen
Finanzplatzen gaben den Ton an und pflegten, als negativstes Element, den Bonuskult ohne
Bodenhaftung, dem viele Schweizer erlagen. Das Schweizer Original kam abhanden und glitt in
den internationalen Einheitsbrei. Der Mentalitdtswechsel nahm Schweizer Bankhausern ihre
Eigenart.

Hinzu kam, dass die grossen Bankkomplexe kaum mehr wirkungsvoll zu fihren waren. Anstelle
personlicher Verbundenheit und Kenntnis aufgrund langjahriger Zusammenarbeit traten rein
funktionelle, auf kurze Zeit angelegte Strukturen, die standigen Anderungen unterworfen waren.
Die Fuhrung kannte ihre eingekauften Angestellten offenbar nicht gut genug und hatte oft die
falschen Personen ausgewahlt. Das stabile Element wurde durch die Bonusmentalitat ersetzt.
Ubertreibungen flhrten zur Soéldnermentalitdt und Scheinloyalitdt, insbesondere bei den
Angelsachsen. Die Nachwuchsprobleme auf oberster Stufe bei den zwei Schweizer
Grossbanken zeigen eindeutig die Schwachen des Systems. Die ausgewogene Balance



zwischen eigener Nachwuchsférderung und zugekauften Spezialisten war nicht mehr
vorhanden.

UBS: der fatale Hang zur Grosse

1998 fusionierte die SBG, grosste Bank des Landes, mit der Nummer drei, SBV. Vor allem der
Kapitalhunger trieb den Bankverein in den Zusammenschluss mit der SBG. Die Bank bendtigte
dringend Eigenkapital. Die SBG steuerte denn auch 60 Prozent bei. Exponenten der
Bankleitung der neuen UBS — die bald vom SBV dominiert wurde — betonten spater, wie
dringend der Zufluss von neuem Kapital fir die Basler Bank damals war, denn die
Eigenmitteldecke war ausserst dinn: «Capital constraint was one of the drivers for Swiss
Bank», sagte der Verwaltungsratsprasident in einem Interview mit dem/nstitutional Investorim
Mai 2007. Die vielleicht etwas trage, aber vorsichtige und kapitalstarke SBG bot sich dazu
geradewegs an. Zwar hatte sie einen Imageschaden eingefahren wegen der Affare mit der
Aktenvernichtung durch den Wachmann Meili im Zusammenhang mit den nachrichtenlosen
Vermdgen. Eine existenziell begriindete Notwendigkeit zur Fusion bestand fir sie aber nicht.
Der Verlust von rund 1 Milliarde Franken mit der Krise um LTCM (Long-Term Capital
Management) und die Abschreibungen von 3 Milliarden in der Immobilienkrise der neunziger
Jahre verkraftete sie ebenso gut wie die Kosten von 4,2 Milliarden, die sie von den insgesamt 7
Milliarden an Restrukturierungskosten beim Zusammengehen mit dem SBV nach dem
Schlussel 60/40 aufzubringen hatte.

Der SBV hingegen hatte schwierige Jahre hinter sich mit hohen Kreditverlusten. In den
neunziger Jahren brachte sich eine neue Fuhrungsschar an die Macht — im Wesentlichen die
«FUhrungselite» der spateren UBS. Sie wollte das vermeintlich risikoreiche und teurere
Kreditgeschaft méglichst verlassen und den SBV von einer Universalbank schweizerischen
Zuschnitts zur multinationalen Investmentbank trimmen. Nach der Fusion dachten diese gar an
einen Verkauf des Retailgeschafts in der Schweiz. Zukaufe in den USA und in London in hoher
Kadenz brachten die Bank an den Abgrund. In einem kaum beachteten Artikel
der Weltwoche vom 11. Juni 1998 bestatigte der SBV damals indirekt die dringende
Notwendigkeit zur Fusion mit der SBG. Ohne deren Tafelsilber hatte die Eidgendssische
Bankenkommission den SBV fir eine gewisse Zeit von der Pflicht entheben miuissen, die
Eigenkapitalrichtlinien vollumfénglich einzuhalten. Die Bank befand sich in einer kritischen
Lage. Fur die weitere Auslandsexpansion im Investmentbanking waren die Mittel in keiner
Weise ausreichend. Durch die ihm eigene kommunikative Vernebelungstaktik gelang es dem
SBV, dieses Eingestandnis zu dementieren.

Es ist daher befremdlich, dass man kurzlich vernehmen konnte, wie ein ehemaliges Mitglied
des ungliickseligen «Chairman’s Office» der UBS AG, das schon Ende der achtziger Jahre
beim SBV fir die verlustreiche Kreditpolitik mitverantwortlich zeichnete, wieder ein Mandat als
Berater des Verwaltungsratsprasidenten erhalten konnte.

Die Folgen des Grossenwahns

Am 8. Dezember 1997, bei der Ankindigung der Fusion, wurde fir die neue Bank UBS das
Paradies fur Aktiondre und Anleger, Mitarbeiter und die Offentlichkeit verkiindet. Bis 2002
werde mit einem konsolidierten Konzerngewinn nach Steuern von rund 10 bis 11 Milliarden
Franken gerechnet. Im Geschaftsjahr 2002 erzielte die UBS aber lediglich einen Reingewinn
nach Steuern von 3,5 Milliarden Franken. Erst 2006 — also acht Jahre nach der Fusion —
Uberschritt sie ein einziges Mal die Grenze von 12 Milliarden, bevor 2007 und 2008 der tiefe Fall
einsetzte (2005 kam es lediglich aufgrund von Sonderertragen zu etwas uber 14 Milliarden
Gewinn).

Der vielgepriesene Aktionar hat in allen diesen Jahren wenig vom Erfolg profitiert. lhm wurden
zwar in den Geschaftsjahren 1998 bis 2006 insgesamt 66 Milliarden an Dividenden ausbezahlt.
2007 und 2008 ging er aber leer aus, es wurden Verluste von 24 Milliarden verbucht, womit
buchhalterisch noch gut 40 Milliarden Gewinn verbleiben. Um diesen Gewinn zu erwirtschaften,
hatte die Bank im Zeitraum von 1998 bis 2008 durch Desinvestitionen von Beteiligungen oder
Liegenschaften rund 11 Milliarden Franken Sonderertrage «erwirtschaftet», eigentlich waren es



aber noch mehr, denn bei einigen Verkaufen wurden keine Angaben Uber den Preis gemacht,
wie auch bei Zukaufen. Gleichzeitig hat sie aber auch Sonderkosten aufgewendet,
beispielsweise ein Aktienrtiickkaufprogramm von 26 Milliarden, mit dem man glaubte, den ROE
(Return on Equity) zu steigern — erfolglos, der Markt bestimmte den Kurs. In den USA wurde
Paine Webber fir total rund 22 Milliarden gekauft und in Brasilien die inzwischen wieder an den
ursprunglichen Verkaufer zurtickverkaufte Banco Pactual fir 3,1 Milliarden; insgesamt belaufen
sich alle Sonderkosten auf mindestens 65 Milliarden Franken, nicht mitgerechnet die
notwendigen Kapitalerhohungen infolge der Verluste der Jahre 2007 und 2008. Uber denselben
Zeitraum von elf Jahren zahlte die UBS Saldre und Boni in der Héhe von 157 Milliarden
Franken, wobei Leistungen an Versicherungen, die Sozialversicherungen, Rentensysteme,
Dritte und weitere Personalleistungen nicht inbegriffen sind.

Uber die Katastrophe im Investmentbanking der UBS soll hier nicht weiter eingegangen werden.
Dieses Geschaft ist fur Schweizer Banken ohnehin untypisch. Nur so viel: Die UBS hat sich auf
diesem Gebiet Ubernommen und die bankspezifischen und politischen Gefahren nicht richtig
eingeschatzt.

Insbesondere der Eintritt der UBS, aber auch anderer Schweizer Banken in das US-onshore-
Private-Banking muss als Misserfolg bezeichnet werden. Bereits wieder zurlickgezogen hat sich
Julius Bar. Nach aussen unausgesprochen, intern aber offen diskutiert war, dass das Onshore-
Private-Banking in den USA und in anderen Regionen aufgebaut werden sollte fir den Fall,
dass das Schweizer Bankgeheimnis aufgeweicht oder gar fallen wirde. Ironie der Schweizer
Bankgeschichte ist es nun aber, dass ausgerechnet Kunden aus den USA mit ihren meist
amerikanischen Kundenberatern in der Schweiz mit betriigerischem Vorgehen gegentber dem
US-Fiskus dazu beigetragen haben, dass das Bankgeheimnis ernsthaft in Gefahr geraten
konnte.

Fir die UBS durfte sich dieses Geschaft kaum gerechnet haben. Das Schweizer Modell der
Kundenbetreuung in Beratung, Verkauf und Verwaltung konnte nie auf das US-Geschaft
ubertragen werden. Dies schlagt sich auch in der sogenannten Cost-Income-Ratio nieder — sie
belegt, wie viel Aufwand fir einen Franken Ertrag geleistet werden muss. Im aus der Schweiz
betreuten Vermdgensverwaltungsgeschaft bewegte sich diese Kennziffer stets um die 50; die
Kollegen in den USA schaften es nie, deutlich unter 90 zu kommen, oft lagen sie dartber. Die
Differenz floss mehrheitlich als Bonus auf deren Salarkonti. Fur die Bank und deren Aktionare
fiel wenig ab. Zusatzlich ist die Bank in eine Falle geraten: Das System kann nicht gedreht
werden. Will man die US-Mitarbeiter auf schweizerische Gepflogenheiten umpolen, so
verlassen sie die Bank und nehmen die Kunden mit. Allfalliger Ersatz wird sich aber nicht mit
weniger zufriedengeben. Die Bank hat sich damit in eine klassische Falle hineinmandvriert, als
Ausweg bleibt nur der Verkauf.

Das Fazit: Was ist zu tun?

Fur die beiden Grossbanken stellt sich in erster Linie die zukunftsweisende Frage, wie viel
internationales Investmentbanking sie wirklich brauchen. Eine konsequente Trennung von
Investmentbanking und Vermogensverwaltung ist weder sinnvoll noch machbar, das eine
braucht das andere. NOtig ist eine rasche Ruckkehr zu einem gesunden Mix der
Ertragskomponenten. Die Kraft dieser Kombination erlaubte es beispielsweise den
Grossbanken, in der Immobilienkrise der neunziger Jahre nicht nur ihre eigene Starke zu
zeigen, sondern auch zum sicheren Hafen fir die vielen maroden Lokal- und Regionalbanken
und sogar von Kantonalbanken zu werden. Der Gesamtschaden flr den Finanzplatz Schweiz
bewegte sich mit deutlich Gber 42 Milliarden Franken damals in ahnlichen Gréssenordnungen
wie das Rettungspaket fir die UBS vom Oktober 2008.

Investmentbanking darf nicht wieder zum Selbstzweck werden. Die Gefahr ist gross, dass am
Ende der gegenwartigen Krise ein Ruckfall in die Mentalitat der Blender und Bluffer stattfindet.
Deshalb sind die Verwaltungsrate direkt verantwortlich zu machen, denn sie sollten den
kurzfristigen Trends, Uberall dabei zu sein, widerstehen kénnen. Teure und Uberhastete
Expansions- und Fusionsstrategien fiihren nicht zum Erfolg, Grosse allein ist kein Garant fur



Erfolg, Qualitat muss vor Quantitat stehen. Kurz: Investmentbanking so wenig wie mdglich und
so viel wie notig.

Und das Private Banking? «Swiss Banking» kann nur in der Schweiz erfolgreich und profitabel
betrieben werden. Als verfehltes Geschaftsmodell soll Onshore-Banking in der
Vermdgensverwaltung schweizerischer Institute in anderen Landern, namentlich den USA,
aufgegeben werden.

Und wie steht es um die zu Beginn gestellte Frage nach anderen Ursachen als der Subprime-
Krise fur den heutigen Zustand der Schweizer Grossbanken? Das amerikanische Beben war
nur noch das Epizentrum eines sich seit langerem anbahnenden Kulturwandels, der zu guter
Letzt in einen Kulturbruch minden musste. UBS und CS waren erst durch diese Katastrophe
wirklich in der globalen Bankenwelt angekommen, in welcher sie versuchten, ihre Rolle zu
finden. Leider ist ihnen dies nicht gut bekommen. Wenn beide die Hausaufgaben |6sen, kann
der Schweizer Finanzplatz gestarkt aus der Krise hervorgehen. Die traditionellen Werte der
einheimischen Banken wie Diskretion, Sicherheit und Vertrauen — das hdchste Gut einer Bank
— mussen wieder greifen, nur so kommen die Kunden zurick.
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