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WirtschaftBanken

REINER EICHENBERGER

Hochsommer ist Saure-Gurken-Zeit ist Skandal-Zeit. 
Viele Politiker, Journalisten und Ökonomieprofesso-
ren schimpfen über Manager wie Daniel Vasella, weil 
er rund 500-mal so viel Geld verdient wie ein Normal-
bürger. Dabei verdienen sie selbst in gewisser Weise 
noch viel mehr – und das grösstenteils steuerfrei! 
Die Glücksforschung zeigt: Für die meisten ist per-
sönliche Autonomie, soziale Anerkennung und gesell-
schaftliche Bedeutung wichtiger als Geld. Das wahre 
Einkommen eines Menschen muss deshalb viel um-
fassender gemessen werden. Konzentrieren wir uns 
auf die gesellschaftliche  Bedeutung und messen sie 
am politischen Einfluss, der vielen Politikern, Journa-
listen und Professoren wichtiger als Geld ist. Da über 
den individuellen politischen Einfluss bisher wenig 
bekannt ist, müssen wir ihn grob schätzen. Nehmen 
wir an, die Schweizer Politik werde zu 75 Prozent 
durchs Volk geprägt und zu je 5 Prozent durch den 
Nationalrat, den Ständerat, den Bundesrat, die Me-
dien und die Wissenschaft, davon zu 1 Prozent durch 
Ökonomen. Dann hat ein durch schnittlicher National-
rat einen Einfluss von 0,025 Prozent auf die Schwei-
zer Politik (5 Prozent : 200 Nationalräte). Ein Nor-
malbürger hat hingegen nur 0,000015 Prozent Ein-
fluss (75 Prozent : 5 Millionen Stimmberechtigte). Da-
mit hat ein Nationalrat rund 1666-mal so viel  Einfluss 
wie ein Normalschweizer und rund dreimal mehr um-
fassendes Einkommen als Vasella.

Ähnlich gut verdient ein besonders einflussreicher 
Ökonomieprofessor. Wenn er unter den insgesamt 
rund 150 Ökonomieprofessoren einen Anteil von 2 
Prozent am Gesamteinfluss der Ökonomen von 1 
Prozent hat, hat er einen Einfluss von rund 0,02 Pro-
zent auf die Politik, also gut 1333-mal so viel wie ein 
Normal bürger. Noch mehr Einfluss dürften besonders 
erfolgreiche Journalisten haben. Und das Schlimmste:  
Da der Einfluss der Medien wächst und gleichzeitig 
Jour nalistenstellen abgebaut werden, nimmt der in-
dividuelle Einfluss und damit das subjektive Ein-
kommen der Journalisten dauernd zu – die Ein-
kommensschere geht also dramatisch auseinander.
Natürlich hängen die Einkommensschätzungen stark 
von Annahmen ab. Die wahren Unterschiede im um-
fassenden Einkommen könnten tiefer, aber auch viel 
höher sein. So oder so: Ist es in der Sommerhitze nicht 
erfrischend, wie Politiker, Journalisten und Professo-
ren immer über das viele Geld der Manager reden 
und nicht über ihr eigenes hohes Gesamteinkommen?
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von der Nationalbank definitiv 
abschminken müssen? 
Aus heutiger Sicht ist die Wahr-
scheinlichkeit hoch, dass die Aus-
schüttung an Bund und Kantone 
2012 teilweise oder ganz wegfällt. 
Das Ergebnis der Nationalbank 

wird weitgehend von Wechsel-
kurs- und Goldpreisbewegungen 
geprägt. Wir müssen sehen, wie 
sich die Märkte im zweiten Halb-
jahr entwickeln. Die Unsicherheit 
und Risiken sind in vielen Län-
dern Europas gross. 
Portugal wurde von Moody’s 
auf Ramschstatus 
 zurück gestuft. Auch 
 Griechenland und Irland haben 
grosse Probleme. Wie viele 
Wertpapiere aus  diesen 
 Problemländern hat die 
 Nationalbank noch im Depot? 
Diese Papiere der drei kleinen, 
am stärksten betroffenen periphe-
ren Eurostaaten machen deutlich 
weniger als 1 Prozent unserer An-
lagen aus. 
Viele spekulieren darauf, dass 
der Franken noch mehr steigt 
und der Euro weiter sinkt.
Einen grossen Teil der Franken-
bewegungen sieht man tatsäch-
lich am Derivatemarkt. Das ist 
aber nicht nur ein Spekulations-
markt. Es gibt auch viele Firmen 
– darunter auch KMU, die sich im 
Derivatemarkt gegen Wechsel-
kursschwankungen absichern.

Aber viele Anleger wollen mit 
solchen Instrumenten 
einfach nur Profit machen. 
Wir haben in unserem kleinen 
Land sehr limitierte liquide Akti-
ven, in die man investieren kann. 
Deshalb gehen viele in den Deri-
vatemarkt, was den Kurs des 
Frankens mitbeeinflusst. 
Müsste man solche Spekula-
tionen nicht eindämmen? 
Verbote, Kontrollen und Verein-
barungen sind schon in den 70er-
Jahren grösstenteils erfolglos ge-
blieben. Heute sind die Märkte 
noch globaler. Spekulationen auf 
den Franken könnten wir – wenn 
überhaupt – nur in der Schweiz 
eindämmen. Die Derivate- und 
Devisenmärkte sind global. Des-
wegen hätten solche territorialen 
Massnahmen wohl kaum Wir-
kung und würden zudem mögli-
cherweise unserem Finanzplatz 
längerfristig schaden. 
Wie stark leiden die Banken 
unter der Euro-Schuldenkrise?
Die direkte Gefahr für unsere 
Banken halte ich nicht für sehr 
gross – ausser wenn das gesamte 
Finanzsystem destabilisiert wür-

de. Weit grösser als die Risiken 
der Schuldenkrise stufe ich für die 
Schweizer Banken derzeit die Ge-
fahren ein, die vom Immobilien-
markt ausgehen. 
Warum? 
Die Beträge in den Hypothekar-
büchern der Banken sind gross. 
Wir appellieren an die Banken 
und Kreditnehmer, dass sie die 
momentanen Risiken am Schwei-
zer Immobilienmarkt nicht unter-
schätzen. Die Zinsen werden 
nicht ewig tief bleiben. 
Sind die Immobilien in der 
Schweiz überbewertet?
Das aktuelle Preisniveau deutet 
noch nicht auf eine allgemeine 
Überbewertung hin. Aber die 
meisten Preisindizes weisen auf 
einen weiteren Preisanstieg hin. 
Wir dürfen die Schweizer Wirt-
schaft und den Aufschwung nicht 
gefährden, indem wir jetzt mit 
Krediten übertreiben. Die Risiken 
haben zugenommen.
Sie warnen also vor einer Im-
mobilienkrise in der Schweiz?
Bei den Preisen hat sich die Lage 
eindeutig verschärft. Ich hoffe, dass 
die Banken vernünftig bleiben. Es 

wäre tragisch, wenn die Schweiz, 
nachdem sie sich in der Finanz-
krise gut geschlagen hat, im Nach-
hinein in eine Immobilienkrise 
rutscht. Darauf sind unsere Ban-
ken schlecht vorbereitet. Da müs-
sen wir sehr wachsam bleiben, zu-
mal UBS und CS ihre Eigenkapi-
talbasis weiter verstärken müssen, 
auch wenn sie hier in letzter Zeit 
schon grosse Anstrengungen 
unternommen haben.
Der Ständerat hat die  
«Too big to fail»-Vorlage 
 gutgeheissen. Befürchten Sie, 
dass der Nationalrat 
die  Vorschläge verwässert?
Nein, ich bin zuversichtlich, dass 
der Nationalrat in allen wichtigen 
Punkten dem Ständerat folgt und 
die Banken die Massnahmen um-
setzen. Die Grossbanken sind 
heute schon deutlich stabiler – 
auch die UBS.
Sie werden oft scharf kritisiert. 
Trifft Sie das persönlich?
Nein. Das ist Teil der demokrati-
schen Diskussion in einem Kri-
senumfeld, wie wir es zurzeit er-
leben. Mit solcher Kritik muss ein 
SNB-Präsident leben können.

Auch wenn Sie – etwa von 
 Alt-Bundesrat Blocher – zum 
Rücktritt aufgefordert werden?
Jede Bürgerin und jeder Bürger ist 
bei uns frei, seine Meinung kund-
zugeben. So unterschiedlich unse-
re Ansichten in gewissen Fragen 
offensichtlich sind, haben Herr 
Blocher und ich wohl etwas ge-
meinsam: Beide kämpfen für das 
Wohl unseres Landes.
Das klingt etwas gar nach 
 Harmonie. Die SVP wirft Ihnen 
 immerhin vor, mit den Devisen-
interventionen das Volksver-
mögen verschleudert zu haben? 
Auf der einen Seite wirft man uns 
vor, untätig zu sein, und auf der 
anderen Seite, wir seien zu hohe 
Risiken eingegangen. Die Risiken 
und Verluste sind die Konsequenz 
der geldpolitischen Massnahmen. 
Diese wurden im Gesamtinteres-
se des Landes ergriffen. Bis anhin 
konnten wir unseren gesetzlichen 
Auftrag klar erfüllen. Die Schweiz 
befindet sich heute in einer guten 
Position.
Haben Sie schon einmal an 
einen Rücktritt gedacht?
Nein. 

Noch mehr 
Ungleichheit

SNB-Präsident 
Hildebrand
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