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Bankratsprasident
nimmt den Hut

BASLER KANTONALBANK sda. Der
Bankratsprasident der Basler Kanto-
nalbank (BKB), Andreas Albrecht,
zieht nach einer
Riige der Finanz-
marktaufsicht (Fin-
ma) am Basler
Staatsinstitut die
Konsequenzen: Er
tritt als Président
und Mitglied des
Bankrats zuriick.
Das gab die Bank
am Freitag bekannt. Der Riicktritt
Albrechts erfolge bis spétestens Ende
Jahr, das genaue Datum sei indes
noch festzulegen, teilte die BKB mit.
Albrecht tritt zudem auch von allen
mit seiner Bankratstétigkeit verbun-
denen Funktionen zuriick, so ins-
besondere als Verwaltungsrat der der
BKB gehorenden Bank Coop und als
Stiftungsrat der BKB-Pensionskasse.

Folge von Finma-Riiffel

Zum Riicktritt gefiihrt hat die am
21. November bekannt gewordene
Riige der Finma gegeniiber der BKB.
Die Finma hielt der BKB vor, zwischen
2009 und 2012 «in unzuldssiger Wei-
se» den Borsenkurs der eigenen Par-
tizipationsscheine gestiitzt zu haben.
Sie machte der BKB Auflagen und
zieht unrechtmadssig erzielte Gewinne
von 2,84 Millionen Franken ein.

Albrecht war darauf in die Kritik
geraten, hatte fiir einen Riicktritt aber
zum damaligen Zeitpunkt «keinen
Grund» gesehen, wie er noch in
einem Interview der «Basler Zeitung»
(BaZ) vom letzten Freitag sagte. In-
zwischen entschloss er sich zu dem
Schritt, weil «er die Bank von dem
Vertrauensverlust entlasten will, dem
er in der Offentlichkeit ausgesetzt ist»,
wie es in der BKB-Mitteilung heisst.

Der Bankrat nahm den Riicktritts-
entscheid von Albrecht «mit Bedau-
ern zur Kenntnis».Er hielt fest, er habe
«im Zusammenhang mit der Rege-
lung und Beaufsichtigung der Han-
delsaktivitdten der Bank nach bestem
Wissen und Gewissen gehandelt.
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«Das Vertrauen ist erschiittert»

FINANZMARKT Der jungste
Zinsskandal hat in der
Finanzbranche ein Erdbeben
ausgelost. Aufsichtsbehdrden
weltweit untersuchen, ob auch
beim Gold- und beim Olpreis
getrickst wurde.

HANS-PETER HOEREN
hans-peter.hoeren@luzernerzeitung.ch

Sie bilden die Bewertungsgrundlage
fiir milliardenschwere Mérkte. Devisen-
kurse, Ol- und Goldpreis betreffen un-
zdhlige Anleger und Unternehmen, ob
uber die Pensionskassen, Investment-
fonds oder bei der Umrechnung von
Rechnungen. Wenn bei der Festlegung
dieser Preise getrickst wird, konnen
immense Schidden entstehen. Ob das
der Fall ist, das untersuchen aktuell
verschiedene Aufsichtsbehorden in
Europa. «Ausloser fiir die aktuellen
Untersuchungen ist die Selbstanzeige
der UBS im Libor-Skandal», sagt Roger
Rissi, Dozent fiir Banking und Finance
am Institut fiir Finanzdienstleistungen
Zug. Die UBS und zahlreiche andere
Banken hatten im vergangenen Jahr
zugegeben, den wichtigen Zinssatz Libor
(London Interbank Offered Rate) mani-
puliert zu haben, die UBS musste eine
Milliardenbusse bezahlen. Dieser ist die
Berechnungsgrundlage fiir zahlreiche
Finanzprodukte, unter anderem auch
Hypotheken.

Ein paar Handler legen Preise fest

Seit der Selbstanzeige der UBS schau-
en die Aufsichtsbehérden bei der Preis-
bildung wichtiger Finanzparameter ge-
nauer hin. Jiingstes Beispiel sind die
Preise fiir Gold und Silber. Gemiss
einem Artikel des «Wall Street Journal»
priiffen verschiedene europdische Be-
hérden, ob bei der Festlegung des Gold-
preises manipuliert wurde.

Im Visier der Aufsicht steht das so-
genannte Londoner Fixing. Zweimal pro
Tag legen die Héndler von fiinf euro-
pdischen Banken in einer Telefonkon-
ferenz die Preise fiir Gold und Silber
fest, darunter auch die Deutsche Bank.
Die Schweizer Grossbanken sind daran
nicht beteiligt. «<In dieser Telefonkonfe-
renz versucht man, Angebot und Nach-
frage miteinander abzustimmen. Es wird
versucht, eine Angebots- und eine Nach-
fragekurve zu rekonstruieren. Dieser

Gold: Der Goldpreis ist
u.a. Berechnungsbasis

fiir Handler, Banken, Rohstoff-
firmen und Zentralbanken.

Beim Handel mit Gold, Devisen oder Rohstoffen besteht die Mdglichkeit,
dass Banker ihr Insiderwissen zu ihrem Vorteil ausnutzen.

Ol: Der Preis fiir Rohél wird
verwendet, um den Preis fir
jedes zweite Olfass, das auf der
Welt gehandelt wird, festzulegen.

i

Devisen: Grundlage fir
die Berechnung von Teilen der
Pensionskassengelder. Auch
beim Devisenkauf in den Ferien
splrt man jede Anderung.

Vorgang lauft in anderen Mérkten voll-
elektronisch ab», sagt Roger Rissi.

Grundsitzlich bestehe beim Gold-
preis-Fixing die Mdglichkeit, dass einer
der Héndler sein Insiderwissen zu sei-
nem Vorteil ausnutzt. «Wenn einer der
Hiéndler beispielsweise merkt, dass ein
Uberangebot besteht und der Preis nach
unten geht, kann er versuchen, das aus-
zunutzen», sagt Rissi.

Rohstoffanalyst Carsten Menke von
der Bank Julius Bér halt die Erfolgswahr-
scheinlichkeit aber fiir gering. «Wéahrend

«Der Gold- und der
Devisenmarkt sind
anfallig fur
Manipulationen.»

ROGER RISSI, INSTITUT FUR
FINANZDIENSTLEISTUNGEN,
ZUG

des Goldpreis-Fixings haben die teil-
nehmenden Banken einen Informa-
tionsvorsprung. Ob sie diesen zu ihrem
eigenen Vorteil nutzen konnen, ist frag-
lich», sagt Menke. Kéme es zu einer
Verzerrung des Preises, wiirde diese auf
dem sehr liquiden Goldmarkt sofort
korrigiert.

Gemiss Roger Rissi weist der Gold-
markt neben seiner Intransparenz viele
Gemeinsamkeiten mit den anderen be-
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Libor: Nach dem Referenz-
zinssatz richtet sich der Wert
von Hypotheken, Krediten und
Anleihen. 900 000 Amerikaner
haben eine Liborhypothek.

troffenen Mirkten auf. «Bei fast all
diesen Markten werden die Transaktio-
nen direkt zwischen den Handelspart-
nern abgewickelt, sprich over the coun-
ter», sagt Rissi. Anders als bei einer
Borse bestehe keine Transparenz in
Sachen Preisbildung. «Das heisst, es gibt
wenig Offentliche Informationen. Hinzu
kommt, dass die Preise von einer Hand
voll Playern festgelegt werden, die sich
entsprechend gut kennen. Der Gold-
und der Devisenmarkt sind deshalb
anfillig fiir Manipulationen», erklért
Roger Rissi.

5 Billionen US-Dollar pro Tag

Viele dieser Preisfestlegungsmecha-
nismen seien in den Zwanzigerjahren
des vorigen Jahrhunderts entstanden.
Angesichts der enormen technologi-
schen Verdnderungen und der gewach-
senen enormen Bedeutung dieser Fi-
nanzparameter wirke die Art der Fest-
legung «heute etwas antiquiert». Der
Libor sei urspriinglich ausschliesslich
als Bemessungsgrundlage fiir die Ban-
ken geschaffen worden. «Heute bildet
der Libor die Berechnungsgrundlage fiir
zahlreiche Finanzprodukte und fiir
Hypotheken. Dabei geht es um Milliar-
densummen», sagt Rissi.

Das Gleiche gelte fiir den Devisen-
markt, an dem téglich Volumen von bis
zu 5 Billionen US-Dollar gehandelt wer-
den, am Goldmarkt sind es bis zu
20 Milliarden US-Dollar.
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Der Reformbedarf bei der Preisfest-
setzung dieser Kenngrossen sei gross,
sagt Roger Rissi. «Die Profit- und Bonus-
gier einzelner Hiandler muss iiber schér-
fere Kontrollmechanismen geziigelt wer-
den», fordert der Finanzexperte. Ein
Ansatzpunkt konnte sein, dass die je-
weilige Referenzgrosse von einer un-
abhingigen Drittpartei kontrolliert wer-
de, sagt der Okonom. Zudem miissten
die Aufsichtsregeln der bisher kaum
regulierten Mérkte verschirft werden.
Auch die Beteiligung von mehr Teil-
nehmern an der Preisfestsetzung konn-
te Absprachen schwieriger machen.
«Man konnte auch versuchen, die Preis-
festlegung iiber eine vollelektronische
Borse abwickeln zu lassen», sagt Rissi.

Warnung vor Vorverurteilung

Angesichts der noch laufenden Unter-
suchungen warnt der Okonom aber vor
einer Vorverurteilung einzelner Institu-
te. «Man muss genau abkldren, ob es
sich wirklich um Manipulationen han-
delt.» Zumindest bei den Manipulations-
vorwliirfen am Devisenmarkt diirfte es
sich alles andere als um eine Lappalie
handeln. Neben der Finma und der
Bundesanwaltschaft ermitteln zahlrei-
che andere Aufsichtsbehdrden weltweit.
Auch hier geht es um eine kleine Grup-
pe Banken, die in London einmal am
Tag einen Referenzwert festlegen. Was
die Sache aus Schweizer Sicht brisant
macht: An der Preisbildung ist die UBS
beteiligt. Sie ist der viertgrosste Player
weltweit im Devisenhandel.

UBS drohen zivilrechtliche Klagen

Nicht ganz so gross sind die moglichen
Dimensionen bei den Untersuchungen
der Preisbildung beim Rohélmarkt. Die-
se betreffen offenbar weniger als 1 Pro-
zent der tiglich gehandelten Menge,
auch die mogliche Preisverzerrung soll
gemaiss Analysten geringfiigig sein.

Es sei aber unbestritten, dass Skan-
dale wie bei der Festsetzung des Libors
weiter reichende Konsequenzen hétten
als die jiingste Finanzkrise, sagt Roger
Rissi. «Es kann Jahrzehnte dauern, bis
das Vertrauen der Anleger wieder zu-
riickkehrt. Das Vertrauen in die betei-
ligten Institute ist extrem erschiittert.»
Dabei sei es gar nicht mal sicher, ob ein
Kunde die Banken fiir die Libor-Mani-
pulationen iiberhaupt belangen kdnne.

Auf die UBS, die als Radelsfithrerin
im Libor-Skandal gilt, diirfte noch eine
Reihe zivilrechtlicher Klagen in den USA
zukommen. Allein dort gibt es fast
1 Million Hausbesitzer mit einer ent-
sprechenden Libor-Hypothek.



