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Christof Strassle (54) verflgt Uber
eine internationale Bankerfahrung in
fuhrenden Positionen. Nun arbeitet
er als unabhangiger Vermdgens-
berater fiir Strassle & Partner.

Nach dem Studium

startete ich meine

Berufskarriere 1985 bei
der Bank Leu. Es war die Zeit
der ersten Borseneuphorie. So
war fiir mich selbstverstand-
lich, dass ich meinen ersten
Monatslohn von 3800 Franken
in Aktien investiere. Ich erhielt
dafiir zehn Namenaktien von
Biber. Den zweiten Lohn
brauchte ich dann zum Leben,
der Lohn des dritten Monates
stand wieder fiir die Borse zur
Verfligung. Dies ging rund zwei
Jahre so weiter - und zwar
dusserst erfolgreich. Doch dann
kam der Herbst 1987 - und mit
ihm der grosse Crash. Ich
musste einen WK absolvieren
und reduzierte deshalb zuvor
mein Borsenengagement. Nur
darum hat mich der Borsen-
sturz nicht mit voller Wucht
erfasst. Aber ich brauchte
starke Nerven. Das Fazit: Drei
Jahre aufreibende Borsentétig-
keit fithrten zu einer Rendite,
welche der Verzinsung eines
Sparkontos entsprochen hat.
Was es mich gelehrt hat: Dass
Investieren und Spekulieren
zwei verschiedene paar Schuhe
sind, aber auch, dass es keine
Renditen ohne Risiken gibt.»

FINANZPLATZ Die Thurgauer
und die Glarner Kantonalbank
gehen an die Borse. Die Luzer-
ner KB ist schon seit 2001 ko-
tiert. Zur Freude der privaten
Aktionare — und des Kantons.

MAX FISCHER
wirtschaft@luzernerzeitung.ch

Was lauft in der Schweizer Unter-
nehmenswelt schief? Unldngst sagte
Alfred N. Schindler in der «Neuen Lu-
zerner Zeitung», langfristig konne er es
sich vorstellen, den Aufzugshersteller
Schindler von der Borse zu nehmen.
Auch der Swatch-Clan hélt nicht viel
von der Borse und deren Spielregeln.
Noch im letzten Interview, einen Tag
vor seinem Tode, warnte Nicolas G. Hay-
ek: «Wir diirfen die Borsen nicht mehr
allein der Kontrolle und der Mentalitat
der Banken tiberlassen, sondern auch
der Kontrolle der Unternehmer.»

Kommt hinzu: Einige bekannte Unter-
nehmen wie zum Beispiel Mdvenpick,
Hero, Hilti, Lenzerheide Bergbahnen,
Zellweger Luwa, Unigestion, Fortimo,
Agie Charmilles, Canon Schweiz und
Precious Woods haben sich bereits von
der Borse verabschiedet - und nun ge-
schieht bei den Kantonalbanken gerade
das Gegenteil: Sie drdngen zur Borse.
Als néchste wagen Thurgau und Glarus
den Sprung. Insgesamt sind heute elf
Kantonalbanken kotiert, darunter neben
Luzern jene aus Bern und Basel. Die
grosste Privatbeteiligung weist mit 1,4
Milliarden Franken die Waadtlander
Kantonalbank auf. Der wichtigste Grund
fiir eine Borsenkotierung ist in der Re-
gel der einfache Zugang zum Kapital.
«Doch fiir Kantonalbanken steht das
nicht im Vordergrund», erklart Philipp
Hofstetter, Leiter Corporate Finance
beim Wirtschaftspriifungs- und Bera-
tungsunternehmen Pricewaterhouse-
Coopers (PWC).

Aktien als Marketinginstrument

Was aber macht den Reiz eines Initial
Public Offering (IPO) fiir eine Kantonal-
bank aus? Mit den Bérsengédngen konne
sie ihre Attraktivitédt steigern, sagt Hof-
stetter. «Es sind ideale Instrumente fiir
die Kundenbindung.» Das sieht auch
Christoph Lengwiler, Finanzprofessor an
der Hochschule Luzern und selber VR-
Vizeprésident der Luzerner Kantonal-
bank, so: «Im Publikum platzierte Aktien
oder Partizipationsscheine kdnnen bes-
tens als Marketinginstrument genutzt
werden», hilt er fest. Zufriedene Aktio-
nire seien auch zufriedene Kunden.

Dariiber hinaus konnen spezielle Kon-
ten mit Sonderkonditionen fiir Aktiona-
re oder PS-Inhaber geschaffen werden.
Bei der Luzerner Kantonalbank profitie-
ren beispielsweise beinahe 24 000 der
total 34 000 Aktiondre von den Vorziigen
der Aktiondrssparkonten (0,3 statt
0,1 Prozent). Und die Kantonalbank er-
hilt an der GV eine Plattform, um sich
Tausenden von Leuten zu prasentieren.
Gemaiss Daniel von Arx von der LUKB
hat dieser Anlass mit rund 4500 Besu-
chern den Charakter eines Volksfestes.
Fiir Professor Andreas Dietrich von der
Hochschule Luzern ist das nicht zu
unterschétzen: «Die GV trdgt wesentlich
zur Identitdtsstiftung bei», ist er iiber-
zeugt. Ein Phdnomen, das man auch
von den Raiffeisenbanken her kennt.

Kosten geraten unter Beobachtung

Es locken aber auch Vorteile bei den
Profis: «Die Borsenkotierung bringt Kan-
tonalbanken mehr Aufmerksamkeit auf
den Finanzmaérkten», so Lengwiler. Der
Handel der Aktien oder Partizipations-
scheine fithre dazu, dass téglich Preise
fiir das Eigenkapital der Bank zu Stande
kommen. Fiir Lengwiler ist klar: «Die
permanente Bewertung von aussen er-
zeugt einen gewissen Druck nach in-
nen.» Wenn die Investoren nicht mehr
an eine erfolgreiche Zukunft der Bank
glaubten, wirke sich das im Borsenkurs
aus. Dies hat man seiner Meinung nach
in den letzten Monaten beim Partizipa-
tionsschein der Basler Kantonalbank
gesehen. Auch Andreas Dietrich geht
davon aus, «dass die Bank Kosten und
Ertrage noch genauer betrachtet». Nicht
nur das: Daniel von Arx weiss auch um
die Bedeutung des Borsenkurses: «Er ist
ein Seismograf fiir das Vertrauen in die

Akt

taatsbanken
rangen an

1le Borse

Anleger kénnen mit Aktien der LUKB handeln. Dieser Schritt hat sich fur die Staatsbank gelohnt.

Kursentwicklung Aktie Luzerner Kantonalbank

Bild Manuela Jans
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Das brachte

der Borsengang

LUKB mf. Die Umwandlung der LUKB
in eine privatrechtliche Aktiengesell-
schaft hat sich fir Luzern gelohnt:
Die Hochschule Luzern hat berech-
net, dass der Kanton auf seinem
Investment in die LUKB in den letz-
ten zehn Jahren jahrlich eine Rendi-
te von 12,7 Prozent erzielt hat, be-
riicksichtigt wurde dabei auch die
Steuereinnahmen und die Abgeltung
der Staatsgarantie. Auch die Aktiona-
re durften sich freuen: Seit dem Bor-
sengang 2001 haben sie im Schnitt
pro Jahr einen Total-Return (Aus-
schiittung plus Kursgewinn/Verlust
im Verhiltnis zum jeweiligen Vor-
jahresergebnis) von 10,6 Prozent er-
halten. Die Bank z&hlt 34 000 Aktio-
nire. Uber 50% der frei gehandelten
Aktien sind im Besitz von natiirlichen
Personen im Kanton Luzern.

Leistung, die Sicherheit und das Zu-
kunftspotenzial der Luzerner Kantonal-
bank.»

Was will die Politik?

Fiir den Kanton Luzern ist eine Teil-
privatisierung der Kantonalbank oder
die Ausgabe und Publikumsplatzierung
von Partizipationsscheinen vor allem
ein finanzpolitischer Entscheid. Durch
die Umplatzierung von Kapital zu Pri-
vaten realisiert der Kanton einen Teil
des in der Kantonalbank gebundenen
Staatsvermogens - und der iber die
Jahre darauf erzielten Wertsteigerung.
«Damit reduziert er auch sein finanziel-
les Risiko», so Lengwiler, «allerdings
muss sich der Kanton bewusst sein, dass
er als Mehrheitsbesitzer oder bei Parti-
zipationsscheinen sogar als Alleineigner
bei finanziellen Schwierigkeiten der
Bank trotzdem eingreifen und eine Lo-
sung finden muss.»

Aktien fiir Investoren attraktiv

Mehr noch: Der Kanton miisse sich
auch dariiber im Klaren sein, dass er

bei guter Entwicklung der Bank auf dem
verdusserten Teil des Eigenkapitals kei-
ne Ausschiittungen mehr bekommt. Fiir
die Investoren waren die Kantonalbank-
Aktien oder Partizipationsscheine in den
letzten 10 bis 15 Jahren attraktiv. Gemaéss
Lengwiler wurden vergleichsweise hohe
Dividendenrenditen bezahlt, und die
Dividenden konnten iiber die Jahre er-
hoht werden. «Ebenso haben die Aktien
der Kantonalbanken in den letzten Jah-
ren deutlich an Wert gewonnen, und
die Kursschwankungen haben sich lan-
gerfristig in Grenzen gehalten», stellt er
fest.

Fiir Professor Martin Janssen, Bank-
und Finanzprofessor von der Universi-
tit Ziirich, gibt es gute Griinde dafiir,
dass sich der Staat insgesamt aus dem
Bankwesen zuriickzieht. Er begriisst
deshalb die Borsengédnge der Kantonal-
banken: «Das Too-big-to-fail-Problem
ist zu 16sen, und die Kantonalbanken
sollten sich dem Markt aussetzen miis-
sen. Das wiirde vermutlich auch zu
einer Stirkung der Kantonalbanken
insgesamt fithren.»





