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Allgemeine Chronik

Wirtschaft

Geld, Wahrung und Kredit
Banken

Am 16. Oktober war es dann soweit. Der Bundesrat kiindigte ein Hilfspaket von rund 68
Mia Fr. fUr die in grosse Schwierigkeiten geratene UBS an. Dabei handelte sich aber
nicht um einen a-fonds-perdu-Beitrag an die Bank, sondern um verzinsbare Darlehen
und Investitionen von Bund und Nationalbank, welche bei Gelingen der Operation und
einer Erholung der Finanzmarkte in einigen Jahren sogar Gewinn abwerfen konnten.
Dieser vom Betrag her unvorstellbar grosse Staatseingriff sei notwendig, um den
Zusammenbruch der Bank zu verhindern. Dabei gehe es gemass Bundesrat weniger um
die Rettung der Bank an sich, als vielmehr um die Rolle, welche diese Uber ihre
Zahlungs- und Kreditfunktion fir die gesamte nationale Wirtschaft spiele. Zusammen
mit der Grossbank CS hélt die UBS einen Anteil von rund 35% am einheimischen
Kreditmarkt. Bei einem Ausfall einer der beiden Banken waren viele Unternehmen und
Haushalte infolge der Blockierung ihrer Konten nicht mehr in der Lage, Einkaufe,
Lohnzahlungen und Investitionen vorzunehmen. Die bestehende Einlagenversicherung
von 30 000 Fr. wirde daran wenig andern, da die von der Gesamtheit der Banken daftr
reservierte Garantiesumme von 4 Mia Fr. nur einen kleinen Teil der bei der UBS
deponierten privilegierten Einlagen ausmacht. Der Bundesrat ging in seiner Botschaft
zu den Hilfsmassnahmen davon aus, dass der Zusammenbruch einer der beiden
Grossbanken einen kurzfristigen volkswirtschaftlichen Schaden von 75 bis 150 Mia Fr.
(das sind 15-30% des jahrlichen BIP) verursachen wirde. Dass sich der Staat in diesem
Ausmass an der Rettung einer durch eigenes Fehlverhalten in die Krise geratenen
privaten Firma beteiligt, wurde zwar allgemein als Stndenfall bezeichnet. Dieser sei
aber, so lautete der Tenor sowohl in den Medien als auch bei den Parteien, angesichts
des Risikos eines Zusammenbruchs des gesamten Wirtschaftssystems notwendig
gewesen. Der Bundesrat wurde in den Medien auch daflr gelobt, dass er trotz des
Drucks von aussen nicht vorzeitig mit Absichtserklarungen und Teilinformationen die
Gerlchtekiche angeheizt und den Finanzmarkt verunsichert habe. Die SP war freilich
mit der konkreten Ausgestaltung der Massnahmen nicht einverstanden. Sie verlangte,
dass sich der Bund mit 26 Mia Fr. direkt am Aktienkapital der UBS beteiligt und in dieser
Funktion als Grossaktionar mit rund einem Drittel des Kapitals Einfluss auf die
Geschaftspolitik nimmt.

Konkret beschloss der Bundesrat zusammen mit der Nationalbank und der
Eidgendssischen Bankenkommission ein Massnahmenpaket zur Stabilisierung des
schweizerischen Finanzsystems und zur Verbesserung des Vertrauens in die Banken.
Das Paket bestand im Wesentlichen aus zwei Elementen: Einer Auffanggesellschaft zur
Auslagerung von illiquiden Risikopapieren der UBS und einem Bundesdarlehen an die
UBS, damit sie sich neben der Nationalbank an dieser Zweckgesellschaft beteiligen
kann.

Die Nationalbank sollte gemass dem Plan mit einem Einsatz von maximal 54 Mia Fr.
zusammen mit der UBS eine Auffanggesellschaft griinden. Diese kauft von der UBS
illiquide, das heisst mit grossem Risiko behaftete und zum aktuellen Zeitpunkt nicht
oder nur mit grossen Verlusten verkdufliche Wertpapiere im Betrag von bis zu 60 Mia
Fr. Zweck dieser Operation ist es, die Liquiditat der Bank zu verbessern. Da die SNB
langfristigere Perspektiven als eine private Bank hat und die Auffanggesellschaft mit
dem Verkauf der schlechten Papiere warten kann, bis sich die Méarkte wieder erholt
haben, sind diese Anlagen fur sie ein deutlich geringeres Risiko als fur die UBS. Die
Finanzierung und die Grindung einer Zweckgesellschaft fallt in die Kompetenz der SNB
und bendtigt keine Zustimmung der politischen Behérden. Die UBS selbst muss sich an
dieser Gesellschaft mit einem Eigenkapital von 6 Mia Fr. beteiligen. Damit sie dies ohne
Gefahrdung ihrer Eigenkapitalbasis tun kann, soll der Bund den Betrag mit einem
verzinsbaren Darlehen vorschiessen.

Dieses Darlehen gewahrt die Eidgenossenschaft in Form einer Pflichtwandelanleihe im
Umfang von 6 Mia Fr. mit einem Jahreszins von 12,6% und einer Laufzeit von 30
Monaten. Das Konstrukt der Pflichtwandelanleihe - also einer Optionsanleihe, die
zwingend in Aktien umgewandelt werden muss - erlaubt es der UBS, das Darlehen von
Anfang an in der Bilanz als Eigenkapital zu bewerten. Der Bund kann diese Anleihe bis
zum Ende der Laufzeit halten und sie dann in Aktien umwandeln. Er kann sie aber auch
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nach einer Sperrfrist von sechs Monaten bis zum Ende der Laufzeit in eine fixierte
Anzahl Aktien umwandeln und beim Weiterverkauf von einem Kursanstieg profitieren.
Schliesslich ist es auch moglich, die gesamte Wandelanleihe oder Teile davon (die
Stlickelung betragt 100 Mio Fr.) nach der Sperrfrist an einen Dritten zu verkaufen. Mit
dieser Pflichtwandelanleihe konnte vermieden werden, dass sich der Bund selbst als
Aktionar (der Darlehensbetrag entsprach ca. 10% des Aktienkapitals) an der UBS
beteiligen musste. Eine direkte langerfristige Beteiligung wirde nicht nur eine
Privilegierung der UBS gegeniber anderen Firmen bedeuten, sondern den Bund in
seiner Funktion als Uberwacher des Finanzmarktes in Interessenkonflikte bringen.
Gemass den Ausfuhrungen des Bundesrates ist es nicht seine Absicht, langerfristig in
die Sanierung der Bank involviert zu bleiben. Er sieht vielmehr vor, dass er sich unter
Wahrung seiner wirtschaftlichen Interessen bereits vor dem Ende der Laufzeit
zuruckziehen will. Solange der Staat aber sein Engagement aufrecht erhélt, wird er
gemass Bundesrat auf die Geschéftspolitik der UBS Einfluss nehmen. Dies wird zum
Beispiel Uber regelméssige Kontakte mit der Bankleitung geschehen, aber auch utber
Richtlinien fur die Entschadigung von Spitzenmanagern.

Die UBS verabschiedete noch vor den Parlamentsverhandlungen Uber das Hilfspaket ein
neues Salarsystem fur Manager. Dieses koppelt die Entschadigungen starker an eine
langfristig nachhaltige Geschéaftsentwicklung als bisher. Einige frihere Spitzenmanager
der UBS verzichteten unter dem Druck der Offentlichkeit auf ihnen zugesicherte
~Erfolgspramien™ in Millionenhdéhe.

Die rechtliche Grundlage flir diese aussergewdhnliche Stltzungsaktion waren
Verordnungen, welche die Regierung gestuitzt auf die Verfassungsartikel Uber Notrecht
zur Abwehr unmittelbarer Gefahr fur das Land erlassen kann. Der erforderliche Kredit
war als Nachtragskredit zum Budget 2008 von der Finanzdelegation des Parlaments
noch vor dem definitiven Regierungsbeschluss bewilligt worden; die
Bundesversammlung hat ihn in der Wintersession nachtréglich genehmigt. '

A la suite de la période de crise économique et financiere qui a secoué le paysage de
|'économie et de la finance, la Confédération avait institué un groupe d'experts en
charge d'analyser les marchés financiers d'un point de vue stratégique. Ce groupe
d'experts a émis, en 2014, des recommandations vis-a-vis de la protection des
déposants. Le Département fédéral des finances (DFF), en collaboration avec le
Secrétariat d'Etat aux questions financiéres (SFI), I'Autorité de surveillance des marchés
financiers (FINMA) et la Banque nationale suisse (BNS), a examiné les propositions
relatives au systeme de protection des déposants. Au final, trois mesures principales
ont été retenues: le raccourcissement du délai de remboursement des dépdts garantis
en cas de faillite bancaire, le renforcement du financement de la garantie des dépots et
le relevement de la limite supérieure du montant total des dépots de garantie. Le DFF
est désormais chargé de rédiger un projet de consultation qui souligne les
modifications législatives qui découlent de ces mesures. Ce projet devra ensuite étre
soumis aux chambres. ?

1) BBI, 2008, S. 8943 ff. (NZZ, 18.11. und 26.11.08). ; Presse vom 17.10., 18.10. und 21.10.08
2) Communiqué de presse EFD/DFF
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