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Aussichten

Ein heikles Geschenk für die UBS
Es gibt vieles, was zu den
Ereignissen umdieCredit
Suisse zu untersuchen sein
wird, nicht nur ihre letztenTage
in «Freiheit». VieleDiskussio-
nen gab es umdas sogenannte
«wipe out» derAT1-Anleihen
derCS; ein Fall, der gegenwär-
tig das Bundesverwaltungsge-
richt auf Trab hält, weil die
Finanzmarktaufsicht Finma
hier per Verfügung letztlich
einematerielle Enteignung der
Gläubiger der Bank angeordnet
hat. Ich bin nicht anwaltlich in
der Sache tätig – dies alsDis-
claimer. Ich schreibe diese
Kolumne,weil ichmich über
die ziemlich unverhohlene
Häme in derÖffentlichkeit
wundere.Worumgeht esmir?

Mit dermittlerweile bekannten
Verfügung der Finma vom 19.
März 2023wurde der CS

befohlen, dass die Abschrei-
bung der AT1-Instrumente
vorzunehmen sei. Einer allfälli-
gen Beschwerde gegen diese
Verfügung entzog die Behörde
die aufschiebendeWirkung.
Die CS hat den Standpunkt
vertreten, dass dieser Schritt
des «wipe out» nicht rechtens
war. Das ergibt sichwortwört-
lich aus einer weiteren Verfü-
gung der Finma vom22.März
2023, inwelcher diese formu-
lierte, sie habe die CS am 19.
März 2023 angewiesen, ihre
vertragsrechtlichenMöglich-
keiten betreffendAT1-Instru-
mente vollständig auszuschöp-
fen (also diese abzuschreiben),
und dass die CS vorbringe, es
sei kein Ereignis eingetreten.
Das heisst, die Konstellation,
in der das rechtens (vertragsge-
mäss) gewesenwäre, wurde
von der CS verneint.

Alle Fakten undDokumente
sprechen dafür, dass die befoh-
lene Abschreibung der Anleihe
entgegen den vertraglichen
Bedingungen aus sachfremden
Motiven erfolgte. Es ist evident
und die Finmawie dieUBS
legen es in einschlägigen
Dokumenten dar: Die CS hatte
ein Liquiditätsproblem (es ging
um«liquidity and cash positi-
ons»), sie verfügte jedoch über
genügendEigenkapital. Eine
andereDarstellung findet sich
überhaupt nirgends, übrigens
auch nicht in den Filings, die
die UBS imMai 2023 bei der
amerikanischen SEC einreich-
te – ganz imGegenteil. Ein
SEC-Filing ist verallgemeinert
ein formales und standardi-
siertesDokument, das ameri-
kanischeUnternehmen bei der
SEC (US-Börsenaufsicht)
einreichenmüssen. Es ging

wohl letztlich einfach darum,
der UBS ein Polster zu ver-
schaffen. Sie selbst schreibt
dies der SECund redet von
einem«additional loss buffer»
(zusätzlichen Verlustpuffer).

Die Verfügung der Finma vom
22.März 2023 betraf kurz
gesagt auchAT1-Instrumente.
Sie ordnete an, die sogenann-
tenContingent Capital Awards
(CCA) auf null abzuschreiben.
Bei vielen hohenCS-Managern
waren die CCATeil ihrer
aufgeschobenen Boni.

In denMedienwurde in der
Folge zurKenntnis genommen,
dass dieCS gegen diese letztge-
nannteVerfügungBeschwerde
ans Bundesverwaltungsgericht
eingereicht hatte, diese aber
zurückzog.Dazuwar zu lesen,
dass dieCSmit demRückzug

der Beschwerde eineweitere
Blamage vermieden habe.

Ich teile dieseAuffassung nicht,
dennmeines Erachtenswar sie
als Verfügungsadressatin
aufgrund ihrer Fürsorgepflicht
den betreffendenMitarbeiten-
den gegenüber verpflichtet,
ihre rechtlicheEinschätzung,
die von derjenigen der Finma
abwich, interessewahrend für
dieMitarbeitenden zu vertre-
ten, zumal der Text der Anlei-
hensbedingungen und alle
weiterenDokumente ihre
Auffassung stützen.Man fragt
sich, wer diesenRückzugmit
welcher Begründung angeord-
net hat. DieUBS spart damit
Geld – imMoment.Meiner
Einschätzung nach könnte sich
das Polster alsGiftinjektion
erweisen unddie ganzeAT1-
Geschichte für dieUBS ein

Danaergeschenk der Finma
beziehungsweise des Bundes
sein, also eines, das derUBS
nurÄrger undKosten ein-
bringt. DieArgumentation, es
treffe ja schon die, die (zu
Unrecht) Boni bezogen hätten
(die Abzocker sozusagen), ist
nicht sachdienlich. Es geht
allein umdie Frage, ob diese
befohleneAbschreibung der
AT1-Anleihen, die viele Schwei-
zer Pensionskassen imPorte-
feuille haben, rechtenswar.

Monika Roth
Professorin und
selbstständigeRechtsanwältin

Siemens investiert
Milliarden
Industrie Siemens schraubt sei-
ne weltweiten Investitionen in
FabrikenundandereEinrichtun-
gen nach oben. Im laufenden
Jahr sollen Investitionenvon ins-
gesamt2MilliardenFrankenbe-
kannt gegeben werden, wie der
Konzern mit Niederlassung in
Zugmitteilte. Das sei doppelt so
vielwie indenbeiden letzten Jah-
ren zusammen, sagte Konzern-
chef Roland Busch. Allerdings
warenbereitsetwa1,2 Milliarden
bekannt.Dieverbleibenden800
Millionen sollen in die USA und
nach Europa fliessen, wofür ge-
nau liess Busch aber noch offen.

Aktuell kündigte Siemens
den Bau einer neuen Hightech-
Fabrik in Singapur mit 400
Arbeitsplätzen für200Millionen
an.ZudemwirddasWerk imchi-
nesischenChengdu für 140Mil-
lionenFranken erweitert, wobei
ebenfalls 400 neue Arbeitsplät-
ze geschaffenwerden. Beide Fa-
brikenstellenAutomatisierungs-
technologie für Maschinen und
Produktionsanlagen her.

Bereits etwas längerbekannt
waren Investitionenunter ande-
rem in Tschechien, Amberg,
Frankfurt, den USA sowie hier-
zulande. So wird Siemens im
September das modernisierte
F+E-Gebäude am Standort Zug
eröffnen,womanrund70Millio-
nen Franken investiert hat.

Investitionen inKI
undMetaversum
Parallel zu den 2 Milliarden
Franken Investitionen will Sie-
mens seine Ausgaben für For-
schung und Entwicklung erhö-
hen.Siesollenum500Millionen
über Vorjahr liegen, was insbe-
sondere den Bereichen künstli-
che Intelligenzund industrielles
Metaversum zugutekommen
wird, indenenSiemensunteran-
deremmitNvidiaundMicrosoft
zusammenarbeitet. Siemens
wachsedeutlichschnelleralsder
Markt, sagteBusch.«Daherkün-
digen wir heute eine Investi-
tionsstrategiean,umdaskünfti-
ge Wachstum zu fördern, Inno-
vationen voranzutreiben und
auch unsere eigeneResilienz zu
erhöhen.» (dpa/gr)

Tiefere Prämien trotz mehr Unfällen
Nachder Pandemie hat sich dasUnfallgeschehen normalisiert: Die Fälle steigenwieder deutlich an, besonders
im Freizeitbereich. Den Versicherten der Suva winken dennoch rekordtiefe Prämien. Das hatmehrere Gründe.

Gregory Remez

Mehr als 490000 Unfälle und
Berufskrankheiten hat die Suva
im vergangenen Jahr schweiz-
weit registriert. Das entspricht
einemdeutlichenAnstieggegen-
über dem Vorjahr mit 450000
Fällen und aufgrund der etwas
höheren Anzahl der Versicher-
teneinemleichthöherenNiveau
im Vergleich zu den Jahren vor
derCorona-Pandemie.

Bei 290000 Fällen, also et-
wasmehralsderHälfte, handel-
te es sichumsogenannteNicht-
berufsunfälle. Insbesonderedas
schöne Wetter habe 2022 zu
einer hohen Anzahl von Frei-
zeitsportunfällen geführt, führ-
te Suva-ChefFelixWeber ander
Bilanzmedienkonferenz vom
Freitag aus. Im März hätten
etwadasaussergewöhnlich son-
nigeWetter sowiedie gutenPis-
tenverhältnisse zueinerVielzahl
vonSkiunfällengeführt. ImMai
und Juni gabesdann,wiebereits
in denVorjahren, einenAnstieg
von Fussballunfällen.

Nach einem merklichen
RückgangderFällewährendder
Pandemiehat sichdasUnfallge-
schehen somit wieder weitge-
hend normalisiert. «Nach der
Pandemie ist für uns quasi vor
der Pandemie», kommentierte
Weber sinngemäss. Das gene-
relle Unfallrisiko, also die Zahl
derneu registriertenUnfälle pro
1000Versicherte, folgt entspre-
chendwiederdem langfristigen
Trend.Hier zeigt sich vor allem
inderBerufsunfallversicherung
eine erfreuliche Entwicklung,
wo das Risiko in den letzten
zehn Jahren um 12 Prozent ge-
sunken ist. Dass die absolute
ZahlderUnfälle steigt,während
das Unfallrisiko – insbesondere
für Berufsunfälle – sinkt, führt
die Suva einerseits auf den Er-
folg der vielen Präventionsbe-
mühungen sowie die Zunahme
derVersicherten zurück. Sover-
zeichnetedieSuva inden letzten

zehn JahreneinenZuwachs von
12 Prozent auf heute insgesamt
2,2MillionenVersicherte.

«ErfreulicheEntwicklung
desUnfallrisikos»
Diesen Versicherten winkt im
kommenden Jahr erneut eine
Prämienreduktion – trotz des
schwierigen Anlagejahres 2022
und des negativen Geschäfts-
ergebnisses der Suva von -152
Millionen Franken. Gemäss
demLuzernerUnfallversicherer
erlauben die «erfreuliche Ent-
wicklung des Unfallrisikos» so-
wie das «gute versicherungs-
technische Ergebnis» (+344
Millionen Franken gegenüber
2021) eine Senkung der durch-
schnittlichen Nettoprämien in
der Berufsunfallversicherung
(BUV)umnochmalsüber 5Pro-

zent. In der Nichtberufsunfall-
versicherung (NBUV)ergibt sich
ebenfalls eine leichte Senkung
von rund 1Prozent.DerAnlage-
verlust von 541 Millionen Fran-
ken (-8,1 Prozent) habe weitge-
hendmitdenbestehendenWert-
schwankungsrückstellungen
kompensiert werden können,
sagte Hubert Niggli, Leiter Fi-
nanzen und Informatik.DieAn-
lagestrategie der Suva lasse sich
am ehesten mit jener von Pen-
sionskassen vergleichen, wobei
das Performance-Resultat 2022
sowohldenCS-Pensionskassen-
Index (-10,1 Prozent) als auch
den Pictet BVG-25 Index (-13,2
Prozent) übertroffenhabe.

Aufgrund der nach wie vor
guten Solvenz hat der Suva-Rat
beschlossen, die Erstattung der
Kapitalertragsüberschüsse aus

den Vorjahren fortzusetzen und
2024insgesamtrund800Millio-
nenFrankenandieVersicherten
zurückzuzahlen. InKombination
mit der Senkung der Nettoprä-
mien, namentlich in der Berufs-
unfallversicherung, führtdieszur
tiefsten Gesamtprämienbelas-
tungfürdieVersichertenseitder
Einführung der Unfallversiche-
rung (UVG) im Jahr 1984, wie
Niggliweiter ausführte.

Jobabbausoll durch
Fluktuationenerfolgen
Weitergeführt werden soll im
kommenden Jahr zudemdieDi-
gitalisierungs-undTransforma-
tionsstrategie. SowurdeAnfang
2022mitderDigitalisierungder
Schadenabwicklung begonnen.
Seitherwerden rund50Prozent
der eingehenden Schadenfälle

automatischerkannt.Dasheisst,
selbstlernendeRegelwerkewei-
sen Aufgaben automatisch zu
oder fordern fehlendeDatenan.
Dabei istdieSoftware lernfähig:
Je mehr Daten sie erhält, desto
besserwird sie.

Seit dem letzten Sommer ist
auch die Taggeldabrechnung
weitgehend automatisiert. Es
gebeabernochweitereBereiche,
die effizienter betriebenwerden
können, sagteSuva-ChefWeber.
Das Programm laufe daher wei-
ter und werde plangemäss erst
2027 abgeschlossen sein. Den
angekündigten Abbau von 170
Vollzeitstellen,diesichdurchdie
Digitalisierung des Schadenma-
nagements ergeben, versuche
manzueinemmöglichstgrossen
TeildurchnatürlicheFluktuatio-
nen abzudecken.

Verletzungen beim Fussball gehören zu den häufigsten Freizeitunfällen. Symbolbild: Vladimir Vladimirov/E+
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