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Bahnfahren ist
viel zu billig

Moritz Leuenberger hinterlasst bekanntlich jede
Menge Baustellen,reale wie die Neat (die am Schluss
den Steuerzahler doppelt so viel kosten wird wie
einst geplant) und Baustellen im iibertragenen Sinn.
Nur schon aus dieser Sicht ist zu hoffen, dass ein
neuer Wind im Departement Uvek blasen wird.
Besonders gravierend ist die Situation bei den SBB.

Obwohl die Passagierzahlen im letzten Jahr um

1,5 Prozent zunahmen - ein stetiger Prozess —, gin-
gen die Ertrage insgesamt massiv zuriick. Der ausge-
wiesene Gewinn von 370 Millionen Franken ist reine
Kosmetik: Fiir 240 Millionen verscherbelten die SBB
Tafelsilber (in Form von Immobilienbesitz). Fiir die
Infrastruktur (Geleise, Bauten) und die nicht rentie-
renden Regionallinien werden die SBB direkt vom
Bund mit 2,7 Milliarden Franken jahrlich entschadigt.
Doch auch so konnten die Bahnler die Investitionen
nicht vollstdndig aus den Betriebsmitteln zahlen, so-
dass die Verschuldung um 0,8 auf 8 Milliarden netto
anstieg. Seit ein paar Mona-
ten wissen wir, dass der

«Die P{endler Unterhalt der Geleise falsch
nehmen immer berechnet wurde. Der Nach-
lc'ingere Fahr-  holbedarf betrégt je nach

Quelle 500 bis 850 Millionen
Franken jahrlich. Hinzu
kommt neues Rollmaterial
von 20 Milliarden, das tiber
die kommenden Jahre zu be-
schaffen ist. Das Loch wird
immer grosser. Eine Riick-
zahlung der Verschuldung innert zehn Jahren einge-
rechnet, fehlen den SBB bei ungeschonter Kosten-
rechnung jahrlich mindestens 4 Milliarden Franken.
Anders formuliert: Gerade weil immer mehr Leute
Zug fahren, steigen die Kosten sprunghaft. Doch statt
verursachergerechte Tarife zu erheben, betreibt der
Staatsbetrieb Umverteilung zulasten der Allgemein-
heit. Auf den Fahrplanwechsel hin wollen alle Bahnen
die Tarife um 6,4 Prozent anheben, was der Preistiber-
wacher verhindern will, weil nicht klar geregelt ist,
wie der Gewinn der SBB zu berechnen ist. Es besteht
die Gefahr, dass eine vollig ungeniigende oder gar
keine Erh6hung beschlossen wird.

wege in Kauf.
Das kostet die
Allgemeinheit
doppelt»

Das hat Konsequenzen: Weil das Bahnfahren viel zu
billig ist, werden falsche Anreize geschaffen. Statt
dass Pendler den Wohn- und Arbeitsort in einer ver-
niinftigen Distanz halten, nehmen sie immer langere
Fahrwege in Kauf. Das kostet die Allgemeinheit
doppelt: In den Metropolregionen steigen die Infra
strukturkosten tiberproportional, und die SBB bitten
den Steuerzahler vermehrt zur Kasse. Die Unterneh-
men schliesslich kénnen sich bequem in den Speck-
giirteln der grossen Stidte ansiedeln, das Personal fin-
den sie dank dem iibersubventionierten OV ohnehin.
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Frankfurter Finanzviertel: Es geht um nichts weniger als um die Wiederherstellung des Vertrauens in die europdischen Banken
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Das Vertrauen bleibt aus

Der europaische Banken-Stresstest droht sein Ziel zu verfehlen

VON MARCO ZANCH]I

FRANKFURT Am Freitag werden
die Ergebnisse der Stresstests ver-
offentlicht, denen 91 Banken aus
der EU unterzogen worden sind.
Die Resultate sollen Aufschluss
geben dariiber, wie sich ein Kon-
junktureinbruch und ein Kurszer-
fall an den Anleihenméarkten auf
die Eigenkapitaldecke der Institu-
te auswirken. Ziel der Priifung, die
zwei Drittel der Branche abdeckt,
ist es, Vertrauen zu schaffen.

Die USA hatten im Friihjahr
2009 bei den grossten Banken des
Landes Stresstests durchgefiihrt.
Damit gelang es, Vertrauen in die
Banken wiederherzustellen. Ist in
Europa eine dhnliche Rehabilitie-
rung der Banken zu erwarten?

Um nichts weniger geht es,
denn die Unsicherheit dariiber,
welche Banken von der Staats-
schuldenkrise in Europa wie be-
troffen sind, hat die Funktionsfa-
higkeit des fiir Refinanzierungen
wichtigen Interbankenmark tes
eingeschrankt. Banken trauen
sich nicht, zogern bei der Liquidi-
tatsvergabe, halten sich gar ganz
zurlick, weil sie die Informationen
flir ungentigend halten, um gute

Banken von schlechten zu unter-
scheiden. Ware die Europaische
Zentralbank (EZB) nicht einge-
sprungen und hatte eine fiihren-
de Rolle als Gegenpartei einge-
nommen, befande sich Europa in
einer Bankenkrise. Solange der
Interbankenmarkt nicht funktio-
niert, kann es Normalitat nicht
geben, da die Banken die Wirt-
schaft nicht gentigend mit Kredit
versorgen. Deshalb machen Re-
gierungen und EZB vorwarts.

In Europa ist man von
Transparenz weit entfernt

Der Vergleich mit den USA legt
die Unzulédnglichkeiten der euro-
paischen Belastungstests offen.
Es muss stark bezweifelt werden,
dass von den europdischen Tests
eine dhnlich beruhigende Wir-
kung ausgeht. Italiens Noten-
bankgouverneur Draghi brachte
es am Donnerstag auf den Punkt.
Er forderte «maximale Transpa-
renz in der Kommunikation» der
Testergebnisse. Davon ist man
weit entfernt. Wahrend die Be-
horden in den USA zwei Wochen
vor Publikation der Ergebnisse
ndmlich ein einundzwanzigseiti-
ges Weissbuch vorlegten, das de-

tailliert Annahmen tiber die zu-
grunde liegenden Szenarien ent-
hielt, umfasst die Pressemittei-
lung zum europaischen Test zwei
Seiten. Sie lasst viele Fragen of-
fen hinsichtlich der Vorgehens-
weise der Behorden.

Analysten beméngeln, dass die
Annahmen, die den Szenarien
von Verlusten bei Staatsanleihen
zugrunde liegen, nicht offengelegt
wurden. Presseberichten zufolge
miissen die Banken Bewertungs-
verluste auf Staatsanleihen ver-
kraften, die im Falle griechischer
Titel 17, im Falle Spaniens 3 Pro-
zent betragen. Diese Verluste sind
tiefer als die Abschlage, die die
Preise an den Finanzmaérkten si-
gnalisieren. Bemangelt wird auch,
dass das Szenario eines oder meh-
rerer Staatsbankrotte nicht vor-
kommt in der Testanlage.

Eine weitere Unbekannte ist,
ob und wie einer Bank, die im Test
durchfallt, von staatlicher Seite
geholfen wird. Wahrend in den
USA das Finanzministerium von
Anfang an keine Zweifel liess da-
ran, dass der Staat einspringen
wiirde im Falle, da es einem Ins-
titut nicht moglich sein wiirde, am
Kapitalmarkt Mittel aufzuneh-

men, herrscht in Europa Unklar-
heit. Die Regierungen, denen die
Rekapitalisierung obliegen wiir-
de, miissten deshalb klarmachen,
dass und wie sie intervenieren,
wenn Handlungsbedarf besteht.
Andernfalls besteht die Gefahr,
dass die Verunsicherung wachst.

Die «Favoriten»: Spanische
Cajas, Deutsche Landesbanken

Ausser Frage ist in den Augen von
Analysten hingegen, dass einige
Banken durchfallen werden im
Test. Zu den «Favoriten» gehoren
spanische Cajas, Deutsche Lan-
desbanken und griechische Insti-
tute. Die CS schatzt den gesam-
ten Kapitalbedarf auf knapp 100
Milliarden Euro.

Der Worst Case ist nicht, dass
sich die Tests als irrelevant erwei-
sen. Der Worst Case ist, dass sie
Vertrauen vernichten. Das kann
sich Europa nicht leisten.

In der Schweiz unterzieht die
Finanzmarktaufsicht Banken re-
gelmassig Stresstests. Die Finma
priift derzeit, ob sie die Ergebnis-
se fiir die Grossbanken publiziert.
Die angewandten Kriterien sind
mit denen in der EU nicht ver-
gleichbar.
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40 Prozent
weniger ...

«Das neue System ist ein Fort-
schritt in die falsche Richtung und
hat einen unangenehmen Beige-
schmack», sagt er.

Dabei hétte das neue System
gar mehr Trinkgeld bringen sol-
len, wie die Info-Broschiire eines
Terminal-Anbieters anpreist.
Denn die bisherige Limite von 15
Prozent des Rechnungsbetrages
ist aufgehoben. Zudem vereinfa-
che die neue Software die Arbeit
der Restaurantbetreiber: «Das
Trinkgeld wird sofort beim Zah-
len gebucht und muss nicht mehr
aufgrund der von Hand ausgefiill-
ten Belege nacherfasst werden»,
sagt Bernhard Kuster, Leiter Wirt-
schaftspolitik bei Gastrosuisse.

Der Verband fiir Hotellerie und
Restauration habe das Software-
Update gewiinscht, sagen mehre-
re Mitglieder des Vereins Techni-
cal Cooperation Ep2 iibereinstim-
mend. Diese Gruppe entwickelt
gemeinsam neue Transaktionen
fiir Kreditkarten. Uber den Ver-
band elektronischer Zahlungsver-
kehr (VEZ) ist auch Gastrosuisse
mit von der Partie. Kuster bestrei-
tet, dass der Verband das Update
gewiinscht habe, und von Fehlbu-
chungen habe er noch nie etwas
gehort: «Das Trinkgeld hangt von
der Zufriedenheit des Gastes ab,
nicht von der Software.» Allerdings
konne es in einer Ubergangszeit
einen Einfluss auf die Trinkgelder
haben, da sich die Géste zuerst an
den neuen Ablauf gewdhnen
miissten. Deshalb fiihre man Ge-
sprache, ob Informationsmass-
nahmen ergriffen werden sollen.

Die Gewerkschaften kritisieren
die Trinkgeld-Falle. «Es geht nicht
an, dass Service-Mitarbeiter unter
technischen Problemen mit der
Kreditkarte leiden», sagt Mauro
Moretto, zustdndig fiir das Gast-
gewerbe bei der Unia. Die Min-
destlohne im Gesamtarbeitsver-
trag seien zwar entscheidend, das
Trinkgeld aber nach wie vor eine
wichtige Erganzung. Obwohl in
der Schweiz seit 1974 «Service
compris» gilt, machen Trinkgelder
je nach Restaurant, Region, Ar-
beits- und Jahreszeit einige Hun-
dert bis tiber 1500 Franken aus.
Die Trinkgeld-Baisse kommt im
ungiinstigsten Moment. Wegen
der Krise zeigen sich die Auswarts-
Esser zunehmend knausrig bei
Konsum und Trinkgeld. Die sonst
spendablen Touristen drehen ihre
Kreditkarte wegen des starken
Frankens am liebsten zweimal um.

US-Banken machen mobil

Grosse Geldinstitute versuchen, die Finanzmarktreform zu unterlaufen

NEW YORK Die Grossbank J.P.
Morgan Chase hat iiber hundert
interne Teams beauftragt, die so-
eben vom US-Kongress beschlos-
sene Neuregelung des Finanz-
marktes auszuloten. Chase und die
anderen US-Banken setzen alle
Hebel in Bewegung, um weiterhin
Einfluss zu nehmen. Sie wissen:
Der Teufel steckt im Detail.
Prasident Barack Obama wird
das tiber 2300 Seiten starke Ge-
setzespaket am Mittwoch unter-
schreiben. Es gestaltet Amerikas
Finanzlandschaft um, damit eine
Bankenkrise ausgeschlossen oder
schmerzlos tiberwunden werden
kann und die Konsumenten bes-

ser geschiitzt sind. Das Gesetz ist
aber bloss ein Geriist und muss
mit Verordnungen konkretisiert
werden. Zehn Amtsstellen sind
daran, Hunderte von Regulierun-
gen auszuarbeiten.

Nach iibereinstimmender Ana-
lyse von Beobachtern konnten die
Grossbanken die einschneidends-
ten Reformen abwenden. Geld-
institute werden weder aufgeteilt,
noch ist ihre Expansion begrenzt.
Sie konnten die «Volcker-Regel»
gegen den Eigenhandel mit Wert-
schriften verwassern, wodurch
vorerst ungewiss bleibt, welche
Derivate nicht mehr ausserbors-
lich gehandelt werden diirfen.

Kritiker von links, wie der Oko-
nom Simon Johnson, erteilen der
Reform eine Méangelriige. Kritiker
von rechts tadeln, das neue Ge-
setz erhohe die Regulierungsdich-
te. Die zu schaffende Konsumen-
tenschutzstelle verteure Kredite,
und im Uberwachungsrat fiir
Finanzstabilitat erhielten Biiro
kraten zu viel Macht.

Die Banken jedenfalls werden
viele neue Profitquellen finden
miissen. Chase-Chef Jamie Dimon
vergleicht die Lage mit der eines
Restaurants: «Wenn die Limo-
nade nichts mehr kosten darf,
verlangt man mehr flir den Ham
burger.» MARTIN SUTER



