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Das Elend der UBS

Drei Biicher Uber die Krise der Schweizer Grofbank

Die Grofbank UBS, einst ein Aushénge-
schild des Finanzplatzes Schweiz, geriet
im Sommer 2007 in eine tiefe Krise. Die
Subprime-Verluste in den Vereinigten
Staaten, die damals ans Tageslicht ka-
men, weiteten sich zu einer Erschiitte-
rung aus, welche schliefilich die gesamte
Bank erfasste. Ende vergangenen Jahres
musste der Schweizer Staat sogar ein
Notpaket schniiren, um den grof3ten Ver-
mogensverwalter der Welt zu stabilisie-
ren. Die Publikationen mit einer ersten
Zwischenbilanz haben denn auch nicht
lange auf sich warten lassen.

Am schnellsten war die Genfer Fi-
nanzjournalistin und ehemalige Analys-
tin Myret Zaki. Sie wartet mit zahlrei-
chen Einzelheiten zu jenen Themen auf,
welche den 'tiefen Fall der Bank verur-
sachten: die angelséchsische, von UBS-
Patron Marcel Ospel verordnete Bank-
kultur, Ospels ,personliches Regiment®,
die Machtkdmpfe und die Verblendung
in der Fihrungsspitze sowie die unter-
entwickelten Kontrollinstrumente. All
dies machte die UBS nicht zu einem Op-
fer der Finanzmarktkrise, sondern zu ei-
nem der unheilvollsten Akteure in dem
Geflecht aus GroBenwahn, Gier und
Uberheblichkeit. Alan Greenspans No-
tenbankpolitik des billigen Geldes bilde-
te dabei den Boden, auf dem die Aus-
wiichse erst gedeihen konnten.

Dabei war die UBS gewarnt. Schon
kurz nach der Fusion von Schweizeri-
scher Bankgesellschaft (SBG) und
Schweizerischem Bankverein (UBS) im
Jahr 1998 erlebte das neue Unterneh-
men mit dem Scheitern des Hedge-
Fonds Long Term Capital Management
(LTCM) ein erstes Desaster, das 950 Mil-
lionen Franken kostete. Dennoch dreht
die Bank noch einmal ein grofles Rad,
dieses Mal im amerikanischen Hypothe-

kengeschaft. John Costas, umhétschel-
ter Star im Investmentbanking, darf im
Juli 2005 den hauseigenen Hedge-Fonds.
Dillon Read Capital = Management
(DRCM) grinden, ausgestattet mit Milli-
arden aus der Bank.

Das verbleibende Investmentbanking
riickt an die zweite Stelle und versucht
danach, die DRCM-Strategie bei festver-
zinslichen Papieren zu kopieren. All
dies beschreibt  Zaki ausfiihrlich. Im
Mirz 2007 blasen die DRCM-Héandler
zum. Riickzug. 'Daraufhin bricht nach
den Worten der Autorin ein Krieg mit
den gedemiitigten UBS-Investmentban-
kern aus, die auf dem eingeschlagenen
Weg weitermachen wollen. Im Mai
schlieft der UBS-Vorstand den Hedge-
Fonds und trennt sich von Costas. Zwei
Monate spater bricht das Subprime-Ge-
biude in Amerika zusammen. Umso be-
merkenswerter ist daher Zakis Schluss-
folgerung: ,Die Bank hat Dillon Read
nicht deswegen aufgelést, um die Risi-
ken herabzusetzen, sondern um mehr Ri-
siko einzugehen!”

Ob dies das ,grofite Geheimnis® ist,
das sie nach eigenen Worten in der UBS
entschlisselt hat, mag dahingestellt blei-
ben. Tatsache ist allerdings, dass die
Bank seit Juli 2007 Verluste von rund 50
Milliarden Franken angehduft hat, die
Saat hierzu jedoch viel frither und auf
verschiedenen Feldern gelegt wurde.

Nach den Erkenntnissen von Lukas
Hassig liber den UBS-Crash blinkten die
ersten Warnlampen schon 2002. Er zi-
tiert Risikoexperten, die auf die ,riesige
Verbriefungsmaschine® hinwiesen, die
Investmentbankchef Costas schon da-
mals angeworfen hatte. Es kam noch
schlimmer: Ospel besciwor noch 2005
in volliger Verkennung (oder vielleicht
eher Verdrehung) der Tatsachen die hei-

le Welt einer extrem risikoscheuen UBS.

Hassig und Zaki stiitzen im Wesentli-
chen das Bild, das man von der Skandal-
bank schon gewonnen hat, aber man er-
féahrt einige interessante Randaspekte.
Hierzu gehort im September 2008 die of-
fenbar verzweifelte Suche nach privaten
Kapitalgebern fiir jene sechs Milliarden
Franken, die dann der Schweizer Staat
als Teil des grof3en Hilfspakets einschie-
ffen musste. Weiter lenkt Héssig zu
Recht den Blick auf die ,,zweite Sturm-
front“, die sich in den Vereinigten Staa-
ten zusammengebraut hat. Sie betrifft
das Offshore-Geschéft mit Amerika-
nern aus der Schweiz heraus. Es brachte
der UBS mit dem ,Fall Birkenfeld® Pro-
bleme ein, zu deren Losung sie wohl wei-
teres Geld in Milliardenhéhe bereitstel-
len muss.

Auch Claude Baumann und Werner
Rutsch bleiben misstrauisch. Sie betten
die UBS-Krise in den groBlen Zusam-
menhang einer Entwicklung des ,Swiss
Banking“ seit dem Zweiten Weltkrieg
ein. Diese besonders lesenswerte Dar-
stellung weitet den Blick und vermittelt
ein Gefiihl fiir die grundlegenden Veran-
derungen im Umfeld, mit denen sich das
»Swiss Banking® ungeachtet aller aktuel-
len Entwicklungen auseinandersetzen
muss. Weitermachen wie bisher, dies
postulieren die Autoren, ist keine Strate-
gie. Sie formulieren fiinf Thesen, die
den Finanzplatz als Ganzes einschlie-
BBen. Diese kreisen um eine neue, aber ei-
gentlich alte Erkenntnis: Die Stérke der
Schweizer Banken liegt nicht in den
Handelsaktivitaten- flotter Héndler,
nicht in waghalsigen Finanzkonstruktio-
nen oder in windigen Investitionen, son-
dern in der angestammten.Paradediszi-
plin Vermdgensverwaltung.
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