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Einleitung

Meine Laufbahn im Bankwesen begann 1968 hier an der Universitat Zirich zeitgleich
mit der Griindung des Bankeninstituts unter der Leitung von Ernst Kilgus. Ich war sein
erster Assistent. Wir beschaftigten uns mit vielen Dingen: mit Banken und Kostenrech-
nung, mit Banken und Marketing, mit Banken und Kreditgeschaften. Aber nicht mit dem
Thema ,,Banken und Vertrauen“. Am Institut allerdings herrschte Vertrauen. Wir
genossen es, vielleicht ohne es zu realisieren.

Bewusst wurde mir das Thema ,,Vertrauen* am 1. Oktober 1970, als ich in der damaligen
Kreditanstalt den Schritt in die Praxis machte. Ich wartete morgens um 8 Uhr im
Besprechungszimmer an der Béarengasse auf das Antrittsgesprach mit meinem neuen
Chef. Auf dem Tisch lag eine Publikation der SKA mit dem Werbeslogan ,,Verankert im
Vertrauen®, illustriert mit einem Schiffsanker. Wort und Symbol standen nicht gerade fur
Dynamik und Wachstum. Dafiur war ich Uberzeugt, dass ich in einer sicheren,
traditionellen, konservativen und feinen Bank arbeiten wirde. Spétestens sieben Jahre
spater, als im Fruhling 1977 die Chiasso Affare die Bank und den Finanzplatz
erschitterte, erkannte ich, dass das alles eine Chimare war, ein Trugbild. Die Bank war
nicht verankert im Vertrauen, sondern in mangelnder Kontrolle, in fehlender Sorgfalt und
in Uberheblichkeit. Seither begleitet mich das Thema ,,Banken und Vertrauen“ durch die
Jahre der Praxis wie auch wéhrend der Zeit an der Universitat. Ich widme deshalb dem
Thema meine Abschiedsvorlesung, in der ich zwei Fragen priifen werde:

+ sollen Banken ihren Kunden Vertrauen schenken?
* sollen Kunden ihren Banken Vertrauen schenken?

Dabei gliedere ich meine Vorlesung wie folgt:

1. Die Funktion des Vertrauens in der Wirtschaft generell.

2. Dann mache ich einen Exkurs in die Zivilschutzanlage im Institutsgebdude an der
Plattenstrasse und lobe dabei die Interdisziplinaritit an der Universitét.

3. Ich untersuche die besondere Bedeutung des Vertrauens im Bankwesen.

4. Dann wende ich das, was ich unter der Dusche in der Zivilschutzanlage gelernt habe,
auf die Banken an.

5. Ich ergédnze meine Gedanken um einige neuere Erkenntnisse, die sich seit dem August
letzten Jahres zum Thema Uberraschenderweise ergeben haben.

6. Zum Schluss schliesse ich.
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1. Vertrauen in der Wirtschaft

Eine Vorlesung zum Thema ,,Vertrauen in der Wirtschaft* ware an der wirtschaftswissen-
schaftlichen Fakultat der Universitat Zlrich Wasser in die Limmat oder Geld an die
Bahnhofstrasse getragen. Zu diesem Thema forschen und lehren grosse Experten an
unserer Fakultat: Fehr, Frey, Osterloh. Als Einleitung werden im Folgenden ein paar
zusammenfassende Bemerkungen aufgefhrt.

l.a Volkswirtschaftliche und gesellschaftliche Aspekte

,» ransaktionskosten sind das 6konomische Gegenstiick zur Reibung in der Technik. Bei
Maschinen helfen Schmiermittel. Eine Gesellschaft braucht das Vertrauen auf die Einhal-
tung gemeinsamer Normen, um das wirtschaftliche Gefiige zu 6len.” Die 6konomische
Theorie hat im Rahmen der Institutionendkonomie relativ spét untersucht, dass Vertrauen
ein wichtiger Koordinationsmechanismus der Wirtschaft ist, der Transaktions- und
Agency Kosten senken kann. Vertrauen ist kostengiinstig und nahezu universell
einsetzbar. ,,Es ist hochst effizient, es erspart viel Miihe, wenn man sich auf das Wort
anderer Leute verlassen kann.*

Der Soziologe Niklas Luhmann bezeichnet im Untertitel seines Standardwerkes das Ver-
trauen als ,,Ein Mechanismus der Reduktion sozialer Komplexitat®.

Im Schweizer Recht wird ,,Vertrauen“ als schiitzenswertes Rechtsgut behandelt, es wird
durch das Prinzip von Treu und Glaube geschitzt. Jedermann hat einen verfassungs-
rechtlichen Anspruch auf den Schutz des Vertrauens, sowohl seitens des Staates wie auch
unter Privaten. Derjenige, der berechtigterweise auf die Anstandigkeit seines
Gegenkontrahenten vertraut, soll in diesem Vertrauen nicht enttduscht werden. Diese
Anforderung gilt auch gegeniiber Behorden.

Feld und Frey haben zu diesem Aspekt interessante Forschungsergebnisse publiziert. Sie
zeigen in ihrem Artikel ,, Trust Breeds Trust“, dass in der direktdemokratischen Schweiz
zwischen dem Steuerpflichtigen und der Steuerbehdrde ein psychologischer Vertrag be-
steht, der auf Vertrauen beruht. Das Ergebnis dieses psychologischen Vertrages lasst
schliessen, dass Misstrauen der Steuerbehdrden die Steuerhinterziehung fordert, wahrend
Vertrauen die Steuerehrlichkeit verbessert.

Von Fehr wissen wir aus dem interdisziplindren Grenzbereich zur Psychobiologie, dass
das Vertrauens-Doping Oxytocin in der Wirtschaft eine wichtige Rolle spielen kénnte.
Menschen, denen mittels Nasenspray Oxytocin verabreicht wurde, haben ihr Vertrauens-
verhalten trotz Vertrauensbruch nicht verdndert. Leider sind fur eine breitflachige
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Einfuhrung dieses Nasensprays im Bankensektor die Forschungsresultate noch nicht
solide genug.

1.b Betriebswirtschaftliche Aspekte

Vertrauen ist ein zentraler Wert zur Erreichung unternehmerischen Erfolges. Das prekére
Verhéltnis von Vertrauen und Kontrolle im Unternehmen ist Gegenstand der
betriebswirtschaftlichen Forschung von Kollegin Osterloh. Vor allem in wissens-
intensiven Organisationen, dazu zahle ich die Banken und die Universitéten, ist Vertrauen
eine zentrale Voraussetzung flr hohe Effizienz und Effektivitdt. Meine personliche
Erfahrung der letzten 40 Jahre l&sst sich am besten zusammenfassen mit einem Zitat von
Johann Nepomuk Nestroy: ,,Zuviel Vertrauen ist h&ufig eine Dummheit, zuviel
Misstrauen ist immer eine Dummheit®. Ich bin damit (,,hdufiger Dummheit™) nicht
schlecht gefahren.

2. Exkurs: Zivilschutzanlage an der Plattenstrasse

2.a Die Geschichte

Das Bankeninstitut ist an der Plattenstrasse 14 zu Hause. Im Untergeschoss dieses Hauses
gibt es eine Zivilschutzanlage mit einer Dusche. Im gleichen Gebdude wirkten, neben den
Betriebswirten, bis vor kurzem auch die Sozialpsychologen unter Leitung von Kollege
Heinz Gutscher. Der Zufall der gleichen Arbeitsstatte und das unbirokratische Verhalten
des Hauswartes — er gab uns beiden ganz vertrauensvoll unter der Hand einen Schlissel
zum Schutzraum - flhrten uns oft in der Frihe des Tages nach der Velofahrt von
Weiningen und dem Lauf von Benglen an der Plattenstrasse unter der Dusche zusammen.
Daraus wiederum resultierten spannende, interdisziplindre Gesprache. Unter der Dusche
lernte ich ein von Gutscher und Kollegen entwickeltes Konzept des Vertrauens kennen,
das mir fir mein Thema hochst fruchtbar erscheint, und das ich dieser Vorlesung zu
Grunde lege. Earle, Siegrist und Gutscher haben die Hypothese entwickelt, dass es zwei
Wege des Vertrauens zur Kooperation gebe: Trust und Confidence. Sie nennen ihr
Konzept ,,TCC Model* (Trust, Confidence and Cooperation).

2.b Was ist Trust und Confidence?

Trust ist definiert als die Bereitschaft, sich in Erwartung eines positiven Resultates und
auf Grund von erwarteten ahnliche Absichten oder Werten gegeniber einem anderen
verletzlich zu machen. Trust basiert damit auf dem Glauben in eine Person, einen
Reprédsentanten. Trust ist ,reprasentativ‘. Wer ,Trust“ gibt, macht sich willentlich
abhadngig; und darin liegt ein Risiko. Trust verlangt nicht nach einem Beurteilungs-
kriterium, sondern einfach nach dem Entscheid ,,ich traue ihm* oder ,,ich traue ihm nicht®.
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Trust ist zukunftsbezogen und basiert auf der Freiheit des andern, sich vertrauenswirdig
oder eben vertrauensunwurdig zu verhalten.

Als Confidence dagegen bezeichnen die Autoren den Glauben, der auf Erfahrung und
Evidenz basiert, dass gewisse zukinftige Ereignisse so eintreten werden wie erwartet.
Confidence ist gewissermassen ,,objektiv* und basiert auf Statistiken, Fakten und Regeln.
Damit ist Confidence im Gegensatz zu Trust vergangenheitsbezogen. ,,Man unterstellt,
dass das Vertraute bleiben, das Bewéhrte sich wiederholen [...] wird.”“ Fir Confidence
gibt es messbare Beurteilungskriterien. Confidence ist weniger anspruchsvoll als Trust
und bildet den normalen Kooperations-Modus. Wenn allerdings das Vertrauen in der
Auspragung von Confidence verloren geht, zum Beispiel in einer Krise oder weil ein
soziales System unstabil wird, versagt Confidence als Kooperationsmodell. Dann wird
nach Meinung von Earle, Siegrist und Gutscher solange Trust als Kooperationsmodell
notwendig, bis wieder eine verlassliche Faktenbasis fur neues Confidence entstehen kann.
Trust bildet damit die Grundlage fiir den Ubergang von einem stabilen ,,Confidence-
Zustand” zu einem néchsten.

Ich beschliesse diesen Exkurs mit dem Hinweis, dass nicht Zivilschutzanlage und Dusche
dabei entscheidend sind. Der interdisziplindre Gedankenaustausch kdnnte auch bei einem
Besuch im ASVZ Training, bei der fruhmorgentlichen Ruderfahrt im Uni-
Professorenachter, oder natirlich auch bei einem Bier stattfinden. Wichtig ist einzig, dass
wir an der Universitat Zarich eine wunderbare Ansammlung von héchst interessanten
Menschen finden, und dass wir die sich hieraus ergebenden Mdglichkeiten ergiebig
nutzen.

3. Das besondere Vertrauen im Bankwesen

3.a Banken sind grundsatzlich illiquid

Die Uberlegungen zur Rolle des Vertrauens innerhalb der Unternehmung und im Markt
gelten selbstverstandlich auch fir die Banken und ihre Geschafte. Vertrauen spielt aber
im Bankgeschaft darlber hinaus eine grundsatzlich andere und bedeutendere Rolle. Ver-
trauen bildet die zwingende Voraussetzung fir das Bankgeschéft tiberhaupt. Der Grund
dafur liegt in der Art der wirtschaftlichen Produktionsleistung der Bank. Die Bank finan-
ziert ihre illiquiden Aktiven, die Kredite, mit liquiden Passiven, den Kundeneinlagen. Die
Bank produziert Liquiditat, was in der bankenpolitischen Diskussion oft vergessen geht.
Damit verbunden produziert sie auch Geld. Zur Erléuterung: Bringt ein Einleger 10'000
Franken auf sein Sparheft bei der Bank, dann ,,hat er dieses Geld immer noch*. Die Bank
leiht diese 10'000 Franken (mindestens teilweise) an einen Kreditnehmer aus, der damit
beispielsweise eine Fabrik oder das Umlaufvermdgen finanziert. Der Kreditnehmer ,,hat
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das Geld also auch®, und er hat es ausgegeben (illiquid). Aus den 10'000 Franken Geld
(in Form von Bargeld) sind 20'000 geworden. Wenn nun alle Einleger bei einer Bank ihre
Depositen im Rahmen ihrer vertraglichen Rechte gleichzeitig zuriickfordern, kann die
Bank ihren Verpflichtungen sicher nicht nachkommen. Die Bank ist ,.eigentlich* immer
illiquid. Potentiell ist jede Banca rotta, bankrott. Nur das Vertrauen der Einleger (und
anderer Geldgeber, wie zum Beispiel andere Banken) in die Bank verhindert, dass die
Bank bankrott ist. Walter Bagehot hat dies 1873 wie folgt beschrieben ,,every banker
knows that if he has to prove that he is worthy of credit (Kredit = Vertrauen), however
good may be his argument, in fact his credit is gone.”

Schlimmer noch: Eine Bank kann Opfer eines Bank Runs — und somit illiquid - werden,
obschon sie solvent ist und Uber genigend Eigenkapital verfugt. Sie kann sogar Opfer
werden und untergehen, obschon die Einleger, welche die Schalter stirmen, wissen, dass
die Bank gesund ist. Die entsprechende Theorie wurde durch Diamond und Dybvig in
ihrem berihmten Paper ,,Bank Runs, Deposit Insurance, and Liquidity* im Jahr 1983
entwickelt. Die geschilderte Verletzlichkeit ist die Achillesferse des Bankgeschéftes, sie
ist jedoch gleichzeitig dessen konstituierendes Merkmal. Das klassische Bankengeschaft
tragt somit das Risiko eines systematischen Marktversagens in seinen Genen.
Spieltheoretisch gesehen gibt es neben dem guten Gleichgewicht (Normalzustand) auch
ein schlechtes Gleichgewicht (beim nicht gerechtfertigten Bank Run).

3.b Ldsungen: Einlagenversicherung, Regulierung, Aufsicht und
Zentralbank

Die 6konomische Theorie des Bankgeschaftes hat Antworten auf die Frage entwickelt,
wie dieses systematische Marktversagen verhindert oder gemildert werden kann: Es gibt
dafur vier Mechanismen: Durch (1) Regulierung, durch (2) Aufsicht, durch (3) eine
Einlagenversicherung, und durch (4) die Rolle der Zentralbank als Liquiditatshelfer in der
Not, als Lender of Last Ressort. Dem Risiko des gefahrdeten oder verlorenen Vertrauens
des Einlegers wird dadurch begegnet, dass der Staat den Banken auf die eine oder andere
Art einen Vertrauensersatz oder ein Ersatzvertrauen zur Verfigung hélt.

4. Trust und Confidence im Bankwesen

Nachdem wir einerseits gesehen haben, dass Banken ohne Vertrauen nicht funktionieren
kdnnen, und andererseits wissen, dass es zwei Auspragungen von Vertrauen gibt, ndmlich
Confidence und Trust, will ich jetzt versuchen, die zwei Erkenntnisse zu verbinden, also
die Lehre aus der Zivilschutzanlage auf das Bankengeschaft anzuwenden . Ich frage: Was
braucht es im Bankgesché&ft? Trust oder Confidence?
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4.a Die Geschichte der européaischen Banken

Hilfreich ist bei der Fragestellung ein Blick in die Geschichte des Bankwesens. Die Ur-
springe des europaischen Bankwesens liegen im ausgehenden Mittelalter. Der sich
entwickelnde Handel auf weite Distanz zwischen verschiedenen Regionen fiihrte dazu,
dass sich die Kdufer und Verkaufer nicht mehr personlich kannten. Der weitrdumige
Handel sprengte den Rahmen des Vertrauten, er fiihrte in die Fremde. Zwischen den
Geschaftspartnern fehlte damit das Vertrauen, das sich beim lokalen Geschaft auf Grund
der geografischen und gesellschaftlichen Né&he entwickeln konnte. Mit dem
grossraumigen Handel entstand ein neuer Berufsstand, die oft aus Italien stammenden
Bankiers. Sie wickelten fir die Handler vor Ort im vertrauten Rahmen als Intermediére
und Gegenparteien den Zahlungsverkehr ab, sie beschafften Liquiditat und Gbernahmen
Risiken. Oft waren diese Bankiers Mitglieder von Familien, wie der Familie Fugger im
15. Jahrhundert, oder der Rotschilds im 18. Jahrhundert. Der Patron Mayer Amschel
Rothschild von Frankfurt am Main sandte seine funf Séhne in die wichtigsten Handels-
und Finanzplatze Europas: Frankfurt, Wien, London, Neapel, Paris. Die Bankiers und
Brider in den verschiedenen St&dten kannten und vertrauten sich gegenseitig. Die
Beziehung zwischen den Bankiers - man wirde heute vom Interbankengeschéft sprechen
- basierte weitgehend auf Trust im Sinne des TCC Modells von Gutscher et al.

Diese Vertrauensgrundlage (Trust) konnte sich (ber viele Jahrhunderte halten. Vor allem
in den letzten Jahrzehnten verstarkte sich aber die Rolle von Confidence als
Geschaftsgrundlage des Bankgeschéftes. Fur die Kreditvergabe wurden Beurteilungs-
kriterien wie etwa Bilanzkennzahlen wichtiger als das Vertrauen in die Person des
Schuldners. Kreditsicherheiten und vertragliche Zusatzvereinbarungen, sogenannte
Credit-Covenants, ersetzten oder erganzten den klassischen Blankokredit. Im Kredit-
geschaft zwischen Banken, dem Interbankengeschaft, ist seit rund 10 Jahren auch in der
Schweiz ein analoger Trend feststellbar, der von der Schweizerischen Nationalbank
gefordert wird: Der Blankokredit, oft ohne rechtlich verbindliche Zusage, wird vermehrt
abgel6st durch formalisierte und gesicherte Kreditverhaltnisse, meist in der Form von
Repo-Geschaften. Umgekehrt beurteilen auch die kommerziellen und institutionellen
Kunden die Banken vermehrt auf Grund objektiver, messbarer Charakteristiken und
weniger auf Grund des personlichen Glaubens oder der personlichen Beziehung. Das
Gleiche, in weniger ausgepragtem Masse, ist bei den grossen und auch Kkleinen
Privatkunden feststellbar.

Bei diesen Entwicklungen ,,weg von Trust, hin zu Confidence” geht es nicht einfach um
die Reduktion der Risiken durch Sicherheiten. Dahinter steht viel mehr die in unserer
Wirtschaft nicht mehr vorhandene Bereitschaft, sich auf Grund ahnlicher Vorstellungen
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Uber die Welt gegenuber einem anderen verletzlich zu machen. Confidence ist die
Antwort auf die Problematik der Prinzipal — Agent Beziehungen zwischen Kunden und
Banken und zwischen Banken. Man gestaltet das Geschaft so, dass die Gegenpartei sich
im 6konomischen Eigeninteresse so verhalt, wie man das flr sich selbst wiinscht.

Lassen Sie mich nun die zwei entscheidenden Fragen beantworten:

. Sollen die Banken heute den Kunden Vertrauen im Sinne von Trust schenken?
. Sollen die Kunden heute den Banken solches Vertrauen schenken?

4b Soll die Bank dem Kunden Vertrauen in Form von Trust
schenken?

Die Frage ist schnell beantwortet: Nein. Fir das Kreditgeschaft gilt in der Schweiz
spatestens seit den 90-er Jahren klar das Confidence Prinzip. Ohne formelle
Kreditprufung gibt es kein Geschéaft mehr. Das war nicht immer so. Kollege Volkart
zitierte letzte Woche in seiner Abschiedsvorlesung den Kreditchef einer Grossbank mit
Jahrzehnte langer Erfahrung mit folgender Aussage Uber Werner K. Rey: ,,Welche
Ausstrahlung, welches Charisma, wenn man dem Financier personlich gegenuber-
sitzt.“ Das war Trust. In den meisten Banken hat man den Kundenberatern, die ihren
Kunden eher vertrauensvoll Trust entgegen bringen, die Kreditkompetenz im Laufe der
90-er Jahre entzogen und einer separaten ,Krediteinheit“ Ubertragen, die strikt den
Regeln von Confidence folgt.

Aber auch fur alle anderen Bankgeschéfte ist die Frage klar mit ,,Nein“ zu beantworten:
Die Bank darf ihren Kunden keinen Trust entgegen bringen. Misstrauen ist behdrdlich
verordnete Pflicht. Wenn ein Bankier seine Kundenbeziehungen auf Trust basiert, bietet
er keine Gewéhr mehr fiir einwandfreie Geschéftsfuhrung und wird von der EBK aus der
Bank entfernt. Eine Bank, die ihr Kundengeschéft grundsatzlich auf dem Trust — Prinzip
betreibt, verliert die Bankenlizenz. Der Kampf der Behorden gegen die Geldwascherei
und die Terrorismusfinanzierung macht das Confidence — Prinzip, man kann hier auch
sagen das Misstrauensprinzip, zur zwingenden Grundlage des Kundengeschéftes. Der
Bankier ist neu auch Polizist, und er muss seine Sorgfalt bei der Austibung der
Polizeitatigkeit sauber dokumentieren und beweisen konnen. Dass der Bankier kein
effizienter und effektiver Polizist ist, spielt Gberhaupt keine Rolle. Es gibt fir den
einzelnen Bankier, die einzelne Bank und auch fur einzelne Lander sehr wenig
Gestaltungsraum in diesem etatistischen Unterfangen.
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4.c Soll der Kunde dem Bankier Trust schenken?

Fragt man umgekehrt, ob der Kunde der Bank Vertrauen im Sinne von Trust schenken
soll, muss man die Frage wohl umformulieren und personalisieren. Trust ist definiert als
die Bereitschaft, sich auf Grund &hnlicher Werte gegeniiber einem anderen verletzlich zu
machen. Wir sollten deshalb eher nach dem Bankier als nach der Bank fragen. Die
Antwort heisst, wie so oft: Es kommt darauf an, was man unter Bankier versteht. Versteht
man darunter - ich folge hier der Definition der Schweizerischen Bankiervereinigung -
ein Direktionsmitglied - im ersten Fall einer bérsenkotierten Bank - so heisst die Antwort
»,hein. Meint man damit einen Privatbankier, der nicht nur mit seinem privaten
Vermogen, sondern mit seinem Namen und seiner Personlichkeit die Bank darstellt,
heisst die Antwort eher ,ja“. Seine Rolle ist derjenigen des Arztes, dem man Trust
entgegen bringt, verwandt. Sicher ist beim Privatbankier das Element von Trust im
Vergleich zu seinem Kollegen in der bérsenkotierten Aktienbank ausgepragter. Im Falle
des Vertreters einer borsenkotierten Aktienbank wird der Kunde sein Vertrauen eher auf
Grund einer 6konomischen Analyse der subjektiven Situation des Bankiers - zum
Beispiel des Bonusplans - vornehmen, also nicht Trust, sondern Confidence geben.

Wahrscheinlich steht nicht zufélligerweise auf den amerikanischen Munzen und Dollar
Noten — Sinnbilder fir das Geldgeschéaft schlechthin - das Motto ,,In God We Trust®.
Dieser Wahrspruch geht moglicherweise zuriick auf Psalm 118 Vers 8 ,,better to trust in
the Lord than to put confidence in man”. Das ist eine sehr klare Antwort auf unsere Frage.
Zum Trost der Bankiers sei angemerkt, dass im né&chsten Vers auch von Vertrauen in die
Fursten — heute als Regierende zu Ubersetzen — strikte abgeraten wird.

4.d Das Mischen von Trust und Confidence

Ich bin mir bewusst, dass meine Analyse des Vertrauens mit der Frage ,, Trust oder
Confidence” extrem vereinfacht ist. Es handelt sich um ein theoretisches Modell.
Natdrlich finden wir in der Realitat je nach Geschaft, Bank, Kundschaft und Kultur alle
Mischformen von Trust und Confidence. Trust und Confidence sind heute nebeneinander
und oft auch eng verwoben vorhanden. In den verschiedenen Geschéftsbreichen einer
Bank sind Trust und Confidence unterschiedlich ausgepragt. Die Banken arbeiten heute
mit ,,professionellen Kontrahenten“ (grossen Konzernen, institutionellen Investoren,
anderen Banken) weitgehend auf der Grundlage von Confidence zusammen, wahrend sie
von den Vertretern der ,,nicht-professionellen Sphare®, ich denke vor allem an private
und mittelstdndische Kunden, starker Vertrauen auf der Basis von Trust beanspruchen.
Dieses Verhalten scheint mir problematisch. Wenn beispielsweise Banken von privaten
Kunden Wertschriften ohne Deckung borgen (d.h. Trust beanspruchen), wahrend sie
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institutionellen Kunden und anderen Banken fur das gleiche Geschaft Deckungen (also
Confidence) offerieren, ruft dies friher oder spater die Konsumentenschitzer, die
Aufsichtsbehdrde oder den Gesetzgeber auf den Plan. Auslandische Regulatoren,
ausgepragt die EU mit den Mifid-Richtlinien, Uberziehen gegenwértig das Bankgeschaft
aus solchen Grinden mit einem dichten Netz von Konsumentenschutzbestimmungen,
welche neben anderen unerwiinschten Nebenwirkung die Privatsphdare und Privat-
autonomie der Kunden stark in Mitleidenschaft ziehen. Ich denke, dass es in dieser Sache
fur die Schweizer Banken Raum fiir einen Alleingang gibt.

4.e Eine weitere Anwendung des Konzeptes: Aufsicht und
Vertrauen

Das Konzept von Trust und Confidence lasst sich auch sehr schon auf die Rolle von
Regulierung und Aufsicht anwenden. Ich will diesen Aspekt hier aber nicht weiter
vertiefen und es bei der Feststellung belassen, dass der Staat den Banken durch Regulie-
rung, Aufsicht und die Rolle der Zentralbank auf die eine oder andere Art einen
Vertrauensersatz oder ein Ersatzvertrauen zur Verfligung hélt, auf das die Banken gerade
heute besonderen Wert legen. Ich glaube, dass das Vertrauen des Publikums in die Behor-
den teilweise noch Zlge von Trust aufweist. Die Bedeutung dieses Vertrauens ist
ersichtlich aus der Haltung der Banken gegeniiber der Aufsicht: Die Bankiers lieben die
Aufsichtsbehdrden nicht, aber sie lieben es, beaufsichtigt zu sein.

Aus all diesen Ausfiihrungen erkennen Sie unschwer, dass ich im modernen Bankwesen
einen weitgehenden Ersatz von Trust durch Confidence feststelle, und dass ich mit dieser
Entwicklung grosso modo zufrieden bin. Schliesslich ist die Confidence Welt auch die
Welt der wissenschaftlichen Finance. Héatte ich meine Abschiedsvorlesung vor einem
Jahr gehalten, ware mein Referat an dieser Stelle mit einem positiven Grundton zu Ende
gegangen. VVor einem Jahr war die moderne Welt von Confidence in Ordnung. Auf Grund
der jiingsten Finanzkrise gibt es in meiner Abschiedsvorlesung jedoch ein Nachwort.

5. Ein Nachwort zur Finanzkrise

Es geht mir dabei nicht um Krisen einzelner Banken, denn solche hat es immer schon
gegeben — z.B. 1977 bei der SKA oder 1998 die der UBS — und das Modell von Gutscher
et al. bietet dafur eine Losung: Wenn in einer Firmenkrise das Vertrauen in der Auspré-
gung von Confidence verloren geht, kann man die Situation kommunikativ nicht durch
ein Mehr an Confidence retten. Die Firma ben6tigt dann Personen und eine Botschaft, die
Vertrauen im Sinne von Trust schaffen und die beim Zielpublikum glaubwirdig
gemeinsame Wertvorstellungen ansprechen. Beispiele aus der jingeren Schweizer Wirt-
schaftsgeschichte sind Oswald Aeppli, neuer Verwaltungsratspréasident (VRP) bei SKA
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1977; Alex Krauer, neuer VRP bei UBS 1998; Jirgen Dormann, neuer VRP bei ABB
2001.

Was im letzten Sommer als eine Krise im Markt fir minderwertige amerikanische
Hypotheken begonnen hat, entwickelte sich jedoch weit Uber einzelne Banken hinaus zu
einer allgemeinen Kreditkrise. Und Kredit heisst Vertrauen, die Krise ist eine Vertrauens-
krise. Auch Finanzinstitute ohne irgendwelche Subprime Geschafte sind von der Krise
betroffen. Fir eine solche Situation liefert das Konzept der Sozialpsychologen keine
Rezepte.

Im Verlauf der seuchenartigen Verbreitung der Krise wurde die Glaubwirdigkeit
mehrerer Elemente zerstort, die bis zum August 2007 zum festen und sicheren Arsenal
der Fakten, Signale und Kriterien fir Confidence gehdrten. Damit ist das internationale
Finanzgeschaft instabiler und unsicherer geworden. Worum geht es:

» Dass im Laufe der letzten Jahrzehnte und Jahre das Bankgeschaft vermehrt vom Ver-
trauen auf der Basis von Trust auf eine Confidence Grundlage umgestellt wurde, ist
als Fortschritt zu werten, welcher der Welt hohe Wohlstandgewinne beschert hat.
Auspragungen dieser Confidence Welt sind gesicherte Engagements statt
Vertrauensengagements, der Ubergang von der historischen, kostenorientierten
Bewertung zur True and Fair Bewertung auf Grund von Marktpreisen (mark to
market), die Sicherung der Liquiditdt durch vermehrte Handelbarkeit von Finanz-
instrumenten, die verbesserte Steuerung von Kredit- und Marktrisiken durch
Transaktionen auf primaren und sekundaren Mérkten.

» Dass jetzt wichtige Pfeiler dieser Confidence Welt im realen Stress Test versagen und
damit ihre Vertrauenswirkung verloren haben, bereitet Sorge. Beispiele sind:

* Die seit Jahrzehnten erprobten Krediturteile der Rating-Agenturen haben bei der
Messung des Kreditrisikos strukturierter Finanzgeschafte versagt. Zudem haben die
Banken und Investoren die Ratings falsch interpretiert.

» Die in den letzten 10 — 20 Jahren entwickelten mathematischen Modelle, mit denen
die Banken die Markt- und Kreditrisiken messen, waren vielerorts nicht in der Lage,
zeitgerecht Risiken anzuzeigen.

» Da diese beiden Instrumente (Rating und Modelle) gleichzeitig von den Aufsichts-
behérden zum Massstab der Eigenkapitalanforderungen von Banken empor stilisiert
und auch homologiert wurden, ist auch deren Reputation beschadigt.

» Die bei schonem Wetter liquiden Mérkte fiir Finanzprodukte sind im Gewitterregen
plotzlich und nachhaltig ausgetrocknet. Damit fallt nicht nur ein wesentliches
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Instrumentarium des Risikomanagements aus, sondern es fehlt plotzlich auch die
Liquiditat. Zudem verliert der Markt die Fahigkeit der Festlegung von Preisen, die er
doch bendtigt fur die Bewertung von Kreditsicherheiten. Und damit wiederum gerét
eine Grundlage des modernen Kreditgeschéftes in Schieflage.

» Besonders einschneidend erscheint mir, dass der Interbankenmarkt nicht mehr oder
nur noch ungeniigend funktioniert, und zwar nicht in der alten Trust basierten Welt,
sondern in der wissenschaftlich fundierten Confidence Welt. Die Fé&higkeit der
Banken zur Produktion von Liquiditat ist damit beeintrachtigt. Wir haben am Beispiel
der Bruder Rothschild gesehen, welche Bedeutung das Vertrauen zwischen den
Banken fiir das Funktionieren einer international arbeitsteiligen Wirtschaft spielt.

» Zu den beunruhigenden Signalen gehdrt auch, dass wichtige Aufsichtsbehdrden, ich
denke an die britischen und amerikanischen, in Abweichung von ihren Prinzipien und
Regeln Dinge tun, die sie friher ausdriicklich ausgeschlossen hatten. Das Vertrauen
in die Aufsichtsbehtrden wird damit in einem heiklen Moment strapaziert.

Ich erléutere diesen letzten Punkt an der Rettung der amerikanischen Investment Bank
Bear Sterns durch die amerikanische Zentralbank, das Fed. Bear Stearns ist als Invest-
ment Bank nicht der Bankenaufsichtsbehdrde unterstellt, mit 13.500 Mitarbeitern und
350 Mrd. $ Bilanzsumme ist sie kein grosser Finanzdienstleister und so nicht von
systemischer Relevanz fur die USA. Trotzdem, und entgegen der offiziellen Politik,
wurde die Investment Bank mit Notenbankgeld gerettet. Das freut vermutlich die Invest-
ment Banker, aber dem Vertrauen im Sinne von Trust in die amerikanische Zentralbank
ist es kaum forderlich. Als Grund fur die Rettung wird angegeben, dass die Investment-
bank durch offene Finanzkontrakte so stark und intransparent mit anderen Banken und
Akteuren vernetzt sei, dass ein Konkurs von Bear Sterns einen Systemzusammenbruch
hétte nach sich ziehen koénnen. Das wirde bedeuten, dass das Finanzsystem in seiner
Architektur nicht mehr stabil wére. Und dies wiederum ware dem Vertrauen in das
Finanzsystem nicht bekémmlich.

Meine Bedenken lassen sich an einer Analogie illustrieren: Wir wissen, dass
Autobahnbriicken solid und nach den bekannten Regeln der Ingenieurskunst gebaut sind.
Eine solche Briicke bricht nun unerwartet zusammen, andere zeigen Risse und
Schwéchen, die zu Sperrungen und Verkehrsumleitungen fihren. Allméhlich wird
erkenntlich, dass die Briicken mit zuwenig Stahl gebaut wurden, der Stahl falsch verlegt
ist, der Beton in teilweise falscher Mischung bei zu tiefen Temperaturen eingebracht
wurde. Dies wéren Mangel, die zu einem gravierenden Verlust an Confidence flhren
wirden, der nicht leicht zu korrigieren wére.
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6. Schluss

Ich komme zum Schluss meiner Abschiedsvorlesung mit drei Bemerkungen: (1) Zur Welt
der Banken, (2) zur Welt der Wissenschaft, und (3) eine personliche.

6.a Zur Welt der Banken

Es konnte reizvoll sein, an dieser Stelle Empfehlungen fur zukinftiges Tun und Lassen
von Banken und Aufsichtsbehdrden zu formulieren. Ich verzichte darauf. Ich stehe drei
Monate vor meiner Emeritierung, in einem Monat beziehe ich meine erste AHV-Rente.
Beides sind Zeichen des Alters. Und dem Alter sagt man gelegentlich Weisheit nach, und
Schweigen wird oft als Zeichen der Weisheit interpretiert. Bitte nehmen Sie meinen Ver-
zicht auf Empfehlungen an die Bankenwelt als Zeichen dafir, dass ich nicht nur &lter,
sondern wenn schon, dann weiser werden mdchte.

6.b  Zur Wissenschaft

Noch vor einem Jahr beflrchtete ich, dass die wissenschaftliche Durchdringung des
Bankgeschaftes weitgehend abgeschlossen sei; dass kiinftige Bankprofessoren kaum
mehr interessante Fragestellungen zum Erforschen fanden. Da kann ich ganz optimistisch
Entwarnung signalisieren. Es scheint mir, dass ganz grosse, zum Teil in Vergessenheit
geratene Themen des Bankgeschaftes einer wissenschaftlichen Behandlung harren. Dies
gilt nicht zuletzt fur das Thema Banken und Vertrauen. Junge Wissenschaftlerinnen und
Wissenschaftler, freuen Sie sich, Banking bleibt ein spannendes Forschungsfeld.

6.c Personlich

Ich danke Ihnen allen von Herzen fir Ihr VVertrauen.
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