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Aussichten

Warum sinkende Steuersdtze
zumehr Verlust fiihren

Vor wenigen Tagen, am
Mittwoch, 25.April 2018,
prasentierte die Schweizer
Grossbank Credit Suisse (CS)
ihre Geschaftszahlen fiir das
erste Quartal, das heisst fiir die
ersten drei Monate deslaufenden
Jahres 2018. Wer nun aber
wissen mochte, ob das Finanz-
institut in den ersten drei
Monaten wirklich gut oder
schlecht gearbeitet hat, der
sieht sich vor das Problem
gestellt, dass es gar nicht so
einfach sein kann, sich ein
qualifiziertes Urteil tiber die
Stiarken oder die Schwichen der
Schweizer Grossbank zu bilden.
Je nach Fokus konnen dazu
namlich verschiedene Blick-
richtungen in die Buchhaltung
interessant sein.

Wernachwie vor der Meinung
ist, eine Bank sollte moglichst
sicher aufgestellt sein (der
Schock einer vor knapp zehn
Jahren durch den Staat gerette-
ten UBS sitzt allen noch immer
in den Knochen), der sollte zur
Beurteilung schauen, wie hoch
das Eigenkapital der Bank ist,
das heisst, wie gross der Uber-
schuss des Vermogens iiber die
Schulden ist. Bankfachleute
kennen dazu verschiedene
Quoten; sehr gebrauchlich ist
es, die von der Bank fir Inter-
nationalen Zahlungsausgleich
(BIZ) in Basel aufgestellte
Quote des sogenannten
«harten Kernkapitals» zu den
gesamten (risikogewichteten)
Aktiven der Bank zu messen.
Die CS kommt bei diesem Wert
auf12,9 Prozent,was1,2 Prozent-
punkte mehr sind als noch ein
Jahr zuvor - die Bank ist dem-
nach also sicherer geworden,
ob bereits ausreichend sicher,
wird unter Fachleuten
allerdings sehr kontrovers
diskutiert. Vor allem auch, weil
die Credit Suisse fiir die
Schweizer Volkswirtschaft
systemrelevant ist -ihre
Probleme konnten rasch zu
einem Problem der gesamten
Volkswirtschaft werden.

Fiir andere ist bei der
Beurteilung der Bank wohl
entscheidender, ob das Unter-
nehmen «gentigend Arbeit»
fiir die rund 46 000 Mitar-
beitenden hat. Ein wesentliches
Geschiftsfeld, welches dartiber
Auskunft zu geben vermayg, ist
die Vermogensverwaltung. Und
auch hier scheint sich bei der
Credit Suisse ein positives Bild
zu zeigen: So flossen der Gross-
bank in der Periode von Januar
bis Mirz netto neu zu verwal-
tende Vermogen in Hohe von
14,4 Milliarden Franken zu,
verglichen mit den 4 Milliarden
Franken im vierten Quartal
2017 ein gewaltiger Anstieg.
Die Bank selber rechnet dazu
vor, dass dies der hochste
quartalsbezogene Zufluss seit
sieben Jahren sei. Insgesamt
verwaltet die Bank per Ende
Mirz Vermogen im Umfang von
insgesamt 1380 Milliarden
Franken, auch dies leicht mehr
als Ende 2017.

Der «Klassiker» unter den
Kennzahlen, ob das Geschift
gut oder schlecht lduft, dirfte
aber fiir viele nach wie vor der
Gewinn sein, das heisst der
Uberschuss von Ertrag tiber
Aufwand. Auch dies prisentiert
sich fiir das erste Quartal 2018
ansprechend: Vor Steuern
verdiente die Bank 1,209
Milliarden Franken, nach Steuern
694 Millionen. Was nun hier
aber stutzig macht, ist ein
Vergleich mit dem Vorquartal
(das heisst, mit der Periode
Oktober bis Dezember 2017):
Dort wurde ein Vorsteuer-
gewinn von 569 Millionen
Franken ausgewiesen, der durch
einen Steueraufwand von
insgesamt 2,126 Milliarden
regelrecht hinweggefegt wurde.

Noch (scheinbar) undurch-
sichtiger wird dies, wenn
die Begriindung der Bank
gelesen wird: Die Steuer-
reform von Prisident Donald
Trump (er senkte bekanntlich
die Ertragssteuer fiir Unter-

nehmen von bisher 35 auf

21 Prozent) sei fiir den massiv
steigenden Steueraufwand
hauptverantwortlich. Sollten
nun die Zahlen der Bank nicht
besser werden, wenn sie
eigentlich weniger Steuern
abzuliefern hat?

Auch hier hilft ein Blick in die
Geschichte der Bank zuriick:
Vor rund zehn Jahren musste
die CS zwar nicht vom Staat
gerettet werden. Sie erzielte
aber Milliardenverluste. Solche
waren zwar auf der einen Seite
tiir die betroffenen Jahre negativ,
hatten aber auf der anderen
Seite auch einen entscheidenden
Vorteil, der bis heute reicht:

Die Bank kann diese Verluste,
da sie wieder Gewinn erzielt,
geltend machen und muss so
weniger oder gar keine Steuern
bezahlen.

Diesen zukiinftigen Steuer-
vorteil durfte sie bereits in
den Jahren der Finanzkrise
verbuchen. Sinken nun die
zukiinftigen Steuersitze in den
Vereinigten Staaten, einem
wesentlichen Markt fiir die
Schweizer Grossbank, so redu-
ziert sich auch der zukiinftige
Steuervorteil, und genau dies
musste die Bank in ihrer Buch-
haltung im letzten Quartal 2017
bereits einmal verbuchen. In
der Zukunft diirfte die Credit
Suisse natlirlich davon auch
profitieren -wenn sich Prasident
Trump das Ganze nicht
plotzlich wieder anders tiber-
legt - auf Twitter werden wir es
wohl bald erfahren.
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Professor Dr. oec. publ., Dozent und
Projektleiter am Institut fiir Finanz-
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«Bankenreform
i1st auf Kurs»

Finangzplatz Robust und widerstandsfahig seien die hiesigen
Finanzinstitute. Zu diesem Schluss kommt die SNB.
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Thomas Jordan an der gestrigen SNB-Generalversammlung in Bern.

Die Schweizer Banken sind nach
Ansicht des Prasidenten der
Schweizerischen Nationalbank
(SNB), Thomas Jordan, deutlich
krisenfester als noch vor der glo-
balen Finanzkrise vor knapp
zehn Jahren. Die Widerstands-
kraft des gesamten Bankensys-
tems habe markant zugenom-
men. Auch die zwei Grossbanken
UBS und Credit Suisse seien auf
Kurs, die an sie gestellten Anfor-
derungen fristgerecht zu erfiil-
len, sagte Jordan gestern an der
Generalversammlung der
Schweizerischen Nationalbank
(SNB) laut Redetext. Die beiden
systemrelevanten Finanzinstitu-
te hétten ihre Kapitalausstattung
tiir die Sicherung des laufenden
Betriebs und ihre Verlusttragfa-
higkeit fiir den Sanierungs- be-
ziehungsweise Abwicklungsfall
kontinuierlich verbessert.

«Die vollstandige Umset-
zung der beschlossenen Mass-
nahmen wird die Stabilitit unse-

res Finanzsystems weiter verbes-
sern», zeigte sich Jordan vor den
SNB-Aktionaren tiberzeugt. Zu-
dem hatten sowohl die Leitungs-
organe der Banken als auch die
Aufsichtsbehorden heute ein
besseres Verstindnis fiir die Ein-
schitzung von Risiken.

Die hoheren Eigenkapitalan-
forderungen fiir die Schweizer
Banken diirften nicht einseitig
als Kostentreiber betrachtet wer-
den. Ein robustes Bankensystem
sei in der heutigen Welt ein we-
sentlicher Standortvorteil im
internationalen Wettbewerb.

«Eine Straffung
wire verfriiht»

Weiter bestitigte der Direkto-
riumsprasident ein Festhalten
der Schweizerischen National-
bank an ihrem bisherigen geld-
politischen Kurs trotz des wirt-
schaftlichen Aufschwungs und
des deutlich schwiacheren Fran-
kenkurses. «Eine Straffung der
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monetiren Bedingungen zum
jetzigen Zeitpunkt ware verfriitht
und wiirde die positive Wirt-
schaftsdynamik deshalb unnotig
aufs Spiel setzen», fithrte Jordan
weiter aus. Die Negativzinsen
und die Interventionen am Devi-
senmarkt seien unverandert not-
wendig, denn die Situation bleibe
nach wie vor fragil. Zwar habe der
Devisenmarkt eher wenig auf die
jungsten Borsenturbulenzen re-
agiert, erklarte der Nationalbank-
prasident. Die Lage an den Fi-
nanzmarkten und damit die mo-
netdren Bedingungen fiir die
Wirtschaft konnten sich aber
rasch wieder verschérfen.

Der Franken hatte vor rund
einer Woche zum ersten Mal seit
Anfang Januar 2015 gegeniiber
dem Euro die Marke von 1.20
Franken durchbrochen. Am 15.
Januar 2015 hatte die SNB den
Euro-Mindestkurs von 1.20 Fran-
ken aufgegeben und damit den
Frankenschock ausgel0st. (sda)
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Finanzmarkte und LUKB Anlagefonds
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Lassen Sie sich persénlich
oder telefonisch unter
0844 822 811 beraten.

LUKB E-Banking App
E-Banking und Bérsenkurse
auch unterwegs
lukb.ch/e-banking-app
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