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Rene Jiicher Jeitung

Regulierungen, die sich als nutzlos herausstellen, sind nur schwer wieder abzuschaffen. McHAeLBUHOLZER / eYSTONE

Banken arbeiten nicht
unter Laborbedingungen

Die Debatte um die politische Reaktion auf den Kollaps
der Credit Suisse geht in die entscheidende Phase. Dabei liegt
ein strittiger Punkt in den Kosten einer weiteren Verschdrfung

der Eigenmittelvorschriften fiir international tiitige
Grossbanken, namentlich die UBS.

Gastkommentar von Nils Herger

Die strengeren Eigenmittelvorschriften, die unter
anderem durch die Too-big-to-fail-Regulierung
nach der globalen Finanzkrise eingefiihrt wur-
den, haben sich wihrend des Untergangs der Cre-
dit Suisse (CS) im Grossen und Ganzen bewiihrt.
Jedenfalls gingen die daraus resultierenden Ver-
luste, wie vom Gesetzgeber beabsichtigt, nicht zu-
lasten des Steuerzahlers. Uberdies iibertrug sich die
Unsicherheit, im Gegensatz zur globalen Finanz-
krise, die durch eine prekire Eigenkapitalsitua-
tion im Bankensystem geprigt war, nicht flichen-
brandartig auf andere Finanzinstitute.

Demnach liegt es nahe, den eingeschlagenen
Weg weiterzugehen. Allerdings sind bei einer allfal-
ligen Weiterentwicklung der Eigenmittelvorschrif-
ten die daraus resultierenden Kosten ebenfalls ent-
scheidungsrelevant. Diesbeziiglich gehen die Mei-
nungen weit auseinander.

Sowohl nach der globalen Finanzkrise als auch
nach dem Kollaps der CS war zu héren, dass stren-
gere Eigenmittelvorschriften rein theoretisch einen
vernachlissigbaren Kosteneffekt hitten. Um nach-
zuvollziehen, wie diese frappierende Ansicht zu-
stande kommt, gilt es zu beachten, dass gesetzliche
Vorschriften zum Eigenkapital vorab die Passiv-
seite der Bankenbilanz, und insbesondere die zu-
ldssige Struktur zwischen Eigen- und Fremdkapital,
einschranken. Hingegen ist die Aktivseite mit dem
Anlageportfolio, bestehend aus liquiden Reserven,
Bankkrediten, Wertschriftenanlagen, Sachkapital
usw., nicht unmittelbar betroffen.

Unter gewissen Bedingungen folgt daraus, dass
beispielsweise eine Grossbank aus einem gegebe-
nen Anlageportfolio ungeachtet der Struktur zwi-
schen fremdfinanzierten Schulden und eigenen
Mitteln einen bestimmten Gewinn erwirtschaften
wird. Eigenmittelvorschriften hitten darauf eben
keinen negativen Einfluss. Die These, dass es fiir
den Wert einer Unternehmung zweitrangig sei, in-
wiefern sie ihre Aktivititen durch Schulden oder
Eigenkapital finanziert, ist in der Okonomie als
Modigliani-Miller-Theorem bekannt. Bis heute
beharren aber Banken trotzdem darauf, dass allzu
strenge Eigenmittelvorschriften ihrem Geschift
schaden wiirden. Diese Ansicht ist in der Praxis
nicht abwegig, weil die Schlussfolgerungen des er-
wihnten Modigliani-Miller-Theorems nur unter
«Laborbedingungen» gelten.

Konkret wird vorausgesetzt, dass das Finanz-
system mehr oder weniger reibungslos funktio-
niert. Abstrahiert wird etwa von unterschiedlichen
Steuervorschriften fiir eigenes und fremdes Kapital
oder der speziellen Situation der Kontoinhaber, die
als Kleinstkapitalgeber kaum willens sind, die Tétig-
keit einer Geschiftsbank zu tiberwachen oder das
Bankrottrisiko zu tragen. Schliesslich verursacht die
Einhaltung und Durchsetzung von Eigenmittelvor-
schriften an sich erhebliche Regulierungskosten bei
den Banken bzw. den Aufsichtsbehorden.

Hinsichtlich Theorie und Praxis liegt ein Ver-
gleich mit dem ersten Newtonschen Gesetz nahe,
gemdss dem ein Objekt unter reibungslosen Bedin-
gungen dazu neigt, seine Bewegung vollkommen
trige fortzusetzen. Dies mag fiir das Verstindnis
der physikalischen Bewegt e aufschluss-

Es ist kiihn, zu behaupten,
dass Eigenmittelvorschriften
allemal vernachliissigbare
Kosten hétten.

reich sein. Allerdings sind Beobachtungen in einem
Vakuum offensichtlich nur bedingt relevant, wenn
es etwa um das aerodynamische Design von realen
Fahrzeugen geht.

Bei der Kostendebatte um die Eigenmittelvor-
schriften geht leider oft vergessen, dass gut funktio-
nierende Banken gerade dazu da sind, jene «Rei-
bungsverluste» im Finanzsystem zu bewiltigen, die
vom Modigliani-Miller-Theorem weitgehend aus-
geblendet werden. Eigentlich sollte dies klarwer-
den, wenn man sich die Extremsituation vorstellt,
bei der Banken nur durch Eigenkapital finanzieren
werden diirften.

Angesichts dessen ist es kiihn, zu behaupten,
dass Eigenmittelvorschriften allemal vernachlassig-
bare Kosten hitten. Zumindest ab einem bestimm-
ten Punkt diirfte dies in der Praxis nicht zutreffen.
Gleichermassen ist es ohne fragwiirdige Theorie-
annahmen schwierig, die entsprechenden Regulie-
rungskosten abzuschitzen. Im realen Banken- und
Finanzsystem treten einfach zu viele, kaum ab-
schitzbare «Reibungsverluste» auf.

In einem komplexen Umfeld ist ein Trial-and-
Error-Ansatz besser geeignet, um eine sinnvolle
Regulierungsabschitzung vorzunehmen. Konkret
bedeutet dies, dass regulatorische Eingriffe, welche
sich wie die Eigenmittelvorschriften iiber lingere
Zeit bewihrt haben und infolgedessen eine breite
Akzeptanz aufweisen, beibehalten werden sollten.

Eine Weiterentwicklung, wie spezielle Vorschrif-
ten fiir international tdtige Grossbanken, muss an-
gesichts vergangener Probleme natiirlich moglich
sein. Jedoch sollten die entsprechenden Reformen
behutsam und wohliiberlegt erfolgen, weil die Ge-
schichte uns auch gelehrt hat, dass Bankenregu-
lierungen, die sich als kostspielig und/oder nutz-
los herausgestellt haben, nur schwer wieder abzu-
schaffen sind.

Nils Herger ist Programmleiter des Beginning Doctoral
Program am Studienzentrum Gerzensee und Dozent an der
Universitat Bern.

Der Schweiz droht mittelfristig eine massive Win-
terstromliicke. Bereits 2032 und 2033 werden die
zwei Reaktoren in Beznau abgestellt — danach
fehlen im Winter ungefihr zehn Prozent des Ver-
brauchs. Manche hoffen nun auf den Bau neuer
Kernkraftwerke, sie sollen die Winterliicke schlies-
sen. Doch was immer man von Atomstrom hilt: Es
diirfte dusserst schwierig werden, innert zehn Jah-
ren neue Reaktoren ans Netz zu bringen.

Der Bund setzt seit knapp drei Jahren auf alpine
Solaranlagen. Die anfingliche Euphorie ist jedoch
einer gewissen Erniichterung gewichen. Im hoch-
alpinen Gelinde bremsen Schneemengen und Er-
schliessungswege den «Solarexpress». Hinzu kom-
men Anforderungen an die Montagesysteme, Hiir-
den bei Bewilligungsverfahren und die skeptische
Haltung in Standortgemeinden. Nicht zuletzt kos-
tet Importstrom wieder weniger.

Wie also weiter? Grund zur Hoffnung gibt eine
fast schon banale Erkenntnis aus dem Solarexpress:
Fiir Winterstrom ist die Nebelgrenze entscheidend.
Die tiefere Lage schmilert zwar den Winterstrom-
ertrag, senkt aber auch die Baukosten. Im Vergleich
zu hochalpinen Standorten kann Strom zum halben
Preis produziert werden. In giinstigen Fillen drit-
teln sich die Baukosten — wie Planungsresultate aus
dem Jura zeigen.

Mit der Fliche der Golfplitze

Wird allein die Grundfliche der Modulreihen be-
trachtet, geniigt weniger als ein halbes Prozent
der Schweizer Landwirtschaftsfliche (ohne Som-
merungsgebiete): Hier liessen sich ein Drittel des
heutigen Winterstromverbrauchs und vierzig Pro-
zent des heutigen Jahreskonsums erzeugen. Zum
Vergleich: Die dafiir nétigen 37 Quadratkilometer
entsprechen ziemlich genau dem Flichenbedarf der
hiesigen Golfplatze.

Entscheidend ist zudem, dass Agrarflichen auf
mittlerer Hohe beansprucht wiirden. Hier liegt der
landwirtschaftliche Ertrag pro Hektare deutlich tie-

Der Bergbauer muss
kiinftig Strom produzieren

Solaranlagen im Jura und in den Voralpen sind entscheidend,
um die Liicke betm Wintersirom zu schliessen.

Gastkommentar von Ruedi Kriesi und Renato Tami

fer als im Mittelland, Fruchtfolgeflichen sind viel
seltener. Fiir die Nahrungsversorgung der Schweiz
diirften Solaranlagen iiber der Nebelgrenze also
einen kleinen Unterschied machen. Zudem gilt,
dass die Branche stark abhingt von einer verléss-
lichen Stromversorgung.

Mit Solaranlagen im Jura und in den Voralpen
ist man auf einmal mitten in der Schweizer Land-
wirtschaftspolitik. Hierzulande ist eine gleichzeitige
Nutzung eines Grundstiicks fiir Landwirtschaft und
Stromerzeugung nur zugel 1, wenn die Photo-
voltaikanlage einen landwirtschaftlichen Zusatz-
nutzen bringt — und die Stromproduktion sekundir
bleibt. Diese Betrachtungsweise unterscheidet sich
von der aller umliegenden Lénder. Sie nehmen eine
gewisse Reduktion der Nahrungsmittelproduktion
in Kauf, wenn die Gesamtbilanz stimmt.

Es gibt dazu Erfahrungswerte, allerdings sind sie
nicht fiir Winterstrom optimiert. Deutsche Anlagen
zeigen, dass insbesondere Beeren- und Obstkultu-
ren vom Hagel- und Hitzeschutz profitieren. Dabei
verlaufen die Modulreihen in Nord-Siid-Richtung.
Fiir maximalen Winterstrom miissen die Reihen der
Photovoltaikmodule jedoch in Ost-West-Richtung
montiert werden. Zudem ist entscheidend, dass die
Panels steil gegen Siiden geneigt sind.

Fiir die Bauern diirfte das Chancen bieten. Bei
einer solchen Anordnung sind zwischen den Reihen
grosse Abstinde erforderlich — nur so beschatten
sich die PV-Module bei flach einfallender Winter-
sonne nicht gegenseitig. Vorteil ist, dass die Module
damit nur etwa ein Zehntel der Grundfliche bean-
spruchen. Zwischen den Reihen bleiben etwa zehn
Meter breite Binder, die wie bisher bewirtschaftet

werden kénnen — mit den gewohnten Landmaschi-
nen. Bei entsprechender Montagehohe von iiber
zwei Metern lisst sich die Fliche unter den Modu-
len sogar als Weide nutzen.

Stiirkung der Schweizer Landwirtschaft

Heute versorgen die hiesigen Bauern die Schweiz
mit fast der Hilfte der Nahrungsmittel. Die Mog-
lichkeit, mit dem erwihnten kleinen Anteil der
Landwirtschaftsfliche die Winterliicke inldndisch
und erneuerbar zu schliessen, wiirde die Branche
starken. Wihrend der Grad der Selbstversorgung
mit Nahrungsmitteln wenig beeinflusst wiirde, wire
der Beitrag zur Stirkung unserer Stromversorgung
enorm. Diese gleichzeitige Produktion von Nah-
rung und Energie verlangt selbstverstindlich eine
Abwigung. Dabei geht es auch darum, in welchem
Bereich Mangellagen einfacher abzufedern sind —
durch Lagerung oder Importe. In beiderlei Hinsicht
ist die Stromversorgung besonders anfillig. Zudem
liessen sich die Module im Krisenfall auch rasch
wieder zur hliesslict ittelpro-
duktion demontieren.

Neben der Landwirtschaftspolitik bergen auch
die Auswirkungen auf das Landschaftsbild Streit-
potenzial. Die notwendige Giiterabwigung muss
im Rahmen der bevorstehenden Raumplanungs-
verfahren vorgenommen werden. Das am 9. Juni
2024 von den Schweizer Stimmberechtigten mit fast
siebzig Prozent Ja-Simmen beschlossene Strom-
gesetz fordert die Kantone auf, potenzielle Stand-
orte fiir PV-Freifldchenanlagen per Richtplanver-
fahren festzulegen.

Die Kombination von Strom- und Landwirt-
schaft ist nicht nur effizient. Sie wiirde der Schweiz
auch eine Stromversorgung geben, die ihrem Geist
entspricht: sicher, unabhingig, foderalistisch, unter-
nehmerisch, erneuerbar, sauber.

Nal
Nahr
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