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Von Martin Maurer

Im April platzte der Londoner Zeitschrift
«The Economist» der Kragen. Es gebe kei-
nen Bedarf, die Vorschläge zur Eigen-
kapitalunterlegung des Basler Ausschus-
ses für Bankenaufsicht (Basel II) in eine
EU-Direktive zu überführen. Die Emp-
fehlungen seien auf international tätige
Banken zugeschnitten. Ihre Kostenfolgen
bedrohten die Existenz kleiner und mitt-
lerer (britischer) Finanzdienstleister.

Damit wurde öffentlich diskutiert, was
schon früher Verständnisschwierigkeiten
im Turm zu Basel verursachte. Denn dort
hing der Haussegen schief, wie man etwa
dem Jahresbericht der Eidgenössischen
Bankenkommission EBK entnehmen
konnte. Sie legte Dissonanzen zwischen
Grossbritannien, den USA, Deutschland
und der Schweiz offen. Regulatoren tun
sich ja mit der (eigenen) Transparenz eher
schwer – Interna aus dem Sanktuarium lies-
sen daher aufhorchen.

Wachsender Kreis der Kritiker

Im Mai trat das «öffentliche Gesicht von
Basel II» («Financial Times»), William
McDonough, von seinem Amt als Präsi-
dent des Basler Ausschusses zurück – nur
wenige Monate, nachdem sein Landsmann,
John Hawkes, öffentlich erklärte, die USA
würden Basel II nur für wenige, internatio-
nal tätige Banken für verbindlich erklären.
Der Chronik eines angekündigten Todes
konnten bald schon weitere Meldungen,
diesmal aus Grossbritannien, hinzugefügt
werden. Die British Bankers’ Association,
die London Investment Banking Associa-
tion, die International Swap and Deriva-
tives Association und andere forderten,
Basel II nochmals zu diskutieren und zu
verbessern. Wenig später stimmten das von
den international tätigen Banken getragene
IIF Institute of International Finance und
der Europäische Bankenverband in den
Dissidentenchor ein. Die indischen und die
chinesischen Überwachungsbehörden dis-
tanzierten sich gar gänzlich vom Gross-
projekt. Als erster Zentralbankpräsident
forderte William Duisenberg im September
eine Verschiebung der Empfehlungen.

Und in der Schweiz? Fast gleichzeitig
mit den Äusserungen aus Frankfurt sprach
sich der Vizepräsident der SNB, Niklaus
Blattner, für die Umsetzung von Basel II
inklusive des obligaten Swiss Finish aus,
und auch die EBK bekräftigte ihren Ent-
schluss, Basel II vollständig umzusetzen.
Diese vorbehaltlose Unterstützung der noch
unvollendeten und umstrittenen Empfeh-
lungen überraschte viele Beobachter. Doch
ganz unverständlich war die Haltung der
Regulatoren nicht. Sie hatten an der Ent-
wicklung der Empfehlungen mitgearbeitet
und wollten sie nun mittragen. Warum hät-
ten sie ihre Position überdenken sollen, wo
nicht einmal die Bankiervereinigung Fra-
gen zur Zukunft von Basel II stellte? Ver-
schiedene Vertreter der kleinen und der
mittleren Banken schlugen zwar vor, nach
der Kehrtwende der USA und der zuneh-
menden Opposition in wichtigen EU-Län-
dern auch in der Schweiz die Diskussion
neu zu lancieren. Doch ihre Stimmen ver-
loren sich irgendwo in den Weiten der
Gremienlandschaft des Dachverbands.

Santiago Nasar, der Protagonist in Gar-
cía Marquez’ Buch «Chronik eines an-
gekündigten Todes», wäre nicht getötet
worden, wäre im entscheidenden Moment
die Tür zu seinem Haus nicht verschlos-
sen gewesen. Ein anderes Buch wäre
entstanden: «Chronik eines verhinderten
Todes» vielleicht, oder auch «Chronik
eines geretteten Lebens».

Die Tür für Basel II geöffnet hatte der
Basler Ausschuss Anfang Oktober an sei-
ner Sitzung in Madrid. Er machte gegen-
über den wichtigsten Kritikern Konzes-
sionen und sagte zu, das Modellverfahren
zu revidieren. Das IIF und die USA dank-
ten freundlich für die Zugeständnisse und
schoben die Forderung nach weiteren
Anpassungen nach. Der neue Vorsitzende
des Basler Ausschusses, Jaime Caruana,
stellte hingegen vor kurzem fest, dass der
Durchbruch gelungen sei und die Aus-
arbeitung der Empfehlungen nun so
schnell wie möglich beendet werden solle.
Die Freude über den verhinderten Tod

sollte den Blick auf das Erreichte nicht
trüben. Denn der «Madrider Kompromiss»
hat seinen Preis – eine zunehmende Un-
gleichbehandlung der Banken.

Den grossen internationalen Banken,
die das Modellverfahren anwenden, wur-
den erleichterte Modellanforderungen zu-
gestanden, aus denen zudem noch redu-
zierte Mindestkapitalanforderungen resul-
tieren. Die Eigenmittelauflagen für die
von der Anwendung von Basel II dispen-
sierten US-Banken (sowie die Institute der
Länder, die dem US-Beispiel folgen wer-
den) werden keine Änderung erfahren.
Übrig bleiben alle Banken, die eines der in
Basel II festgelegten einfachen Verfahren
anwenden und damit als Einzige die schon
immer geplanten höheren Eigenmittel-
standards erfüllen müssen. Zu dieser
Gruppe gehört die überwältigende Mehr-
heit der Schweizer Banken – obwohl sie
kein systemisches Risiko für den interna-
tionalen Finanzmarkt darstellen!

Ungleichbehandlung

Nun hat Jaime Caruana zu Recht darauf
hingewiesen, dass Basel II nicht nur von
Eigenmitteln handelt, sondern auch von
Risikomanagementpraktiken. Geringeren
Eigenmittelanforderungen werden stren-
gere Auflagen an Safe-and-sound-Risiko-
managementsysteme entgegengestellt. Die
das Modellverfahren anwendenden interna-
tional tätigen Banken werden verpflichtet,
die verschiedenen Risikoarten sehr genau
zu identifizieren, zu messen und zu bewirt-
schaften. Zusätzlich unterliegen sie der
Pflicht zur detaillierten Offenlegung. John
Hawks hat für die von Basel II ausgenom-
menen US-Banken strengere Prozessanfor-
derungen in Aussicht gestellt, ohne der Öf-
fentlichkeit Genaueres bekannt zu geben.

Konsequenterweise müssten die eigen-
mittelintensiven Basel-II-Verfahren ergänzt
werden durch eher summarische, auf
zentrale Risiken fokussierte Prozessanfor-
derungen. Doch dieser zwingende Ge-
dankenschritt wurde bisher nirgends ge-
macht. Banken, die die einfachen Ver-
fahren anwenden, werden wohl für ihre
Treue zu Basel II zahlen müssen – in Form
höherer Eigenmittel und der Erfüllung
neuer Prozessanforderungen.

Zu diesen Treuen werden auch die
Schweizer Banken zählen. Um die sich
abzeichnende relative Mehrbelastung zu
dämpfen, schlug der Verband der Ausland-
banken vor kurzem vor, in der Schweiz auf
weitere Prozessanforderungen zu verzich-
ten, angesichts der schon heute geltenden
Vorschriften etwa zu den Zinsänderungs-
risiken, den internen Kontrollsystemen
oder dem Management der Rechts- und
der Reputationsrisiken. Der durch Basel II
vorgeschriebene Anstieg der Eigenmittel
sichert allfällige zusätzliche operationelle
Risiken ab. Damit würde der im internatio-
nalen Vergleich hohe aufsichtsrechtliche
Standard beibehalten und die System-
sicherheit durch die zusätzlichen Eigen-
mittel noch verbessert, ohne dass die inter-
nationale Wettbewerbsposition der Ban-
ken entscheidend verschlechtert würde.

Es bleibt nun ein halbes Jahr, um das
wohl letzte Kapitel zu schreiben und die nö-
tigen Anpassungen vorzunehmen – nicht
nur an modelltechnischen Details. Ob die
Empfehlungen dann wirklich in internatio-
nal anerkannte und angewandte Mindest-
standards münden, ist heute noch offen.
Die Chronisten werden auch weiterhin In-
teressantes zu berichten wissen.

Anzeige

Im BIZ-Turm zu Basel hängt der Haussegen
schief. BILD: PD

370457 DAX®-Index 3550,00 3550,00 18.03.04 0,002 CHF 0,67 3730,00 Call 10 Mio
1716376
DAXXF

370458 DAX®-Index 3950,00 3950,00 18.03.04 0,002 CHF 0,72 3730,00 Put 10 Mio
1716377
DAXXG

370459 DAX®-Index 3350,00 3350,00 18.03.04 0,002 CHF 1,33 3730,00 Call 10 Mio
1716379
DAXXH

370460 DAX®-Index 4150,00 4150,00 18.03.04 0,002 CHF 1,30 3730,00 Put 10 Mio
1716380
DAXXI

359996 SMI®-Index 5100,00 5100,00 18.03.04 0,002 CHF 0,24 5245,00 Call 25 Mio
1716383
SMIXI

359997 SMI®-Index 5500,00 5500,00 18.03.04 0,002 CHF 0,67 5245,00 Put 25 Mio
1716386
SMIXF

359998 SMI®-Index 4900,00 4900,00 18.03.04 0,002 CHF 0,63 5245,00 Call 25 Mio
1716387
SMIXG

359999 SMI®-Index 5700,00 5700,00 18.03.04 0,002 CHF 1,07 5245,00 Put 25 Mio
1716388
SMIXH

Kotierungsinserat 19/11/2003

WAVEs auf den DAX® und SMI®-Index

Emittentin: Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main

Ausübungsstelle: Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, Zweigniederlassung Zürich

Emissionsvolumen: Alle Emissionen mit jederzeitiger Erhöhungsmöglichkeit

Handelseinheit: 1 Warrants oder ein Mehrfaches davon

Liberierung: 21. November 2003

Ausübungstag: Verfalltag (10.00 Uhr MEZ)

Mindestausübung: 100 Warrants oder ein Mehrfaches davon

Optionsstil: europäisch

Optionsrecht: Die Emittentin gewährt jedem Inhaber eines Optionsscheins das Recht von ihr nach Massgabe der
Optionsbedingungen die Zahlung eines Differenzbetrages zu verlangen.

Differenzbetrag: a) Null, falls nach Feststellung der Berechnungsstelle der Bestimmungsbetrag zu irgend einem Zeitpunkt (i) im
Fall von Optionsscheinen des Typs „Call“ kleiner als der Barrier-Betrag gewesen ist oder diesem entsprochen
hat, bzw. (ii) im Fall von Optionsscheinen des Typs „Put“ grösser als der Barrier-Betrag gewesen ist oder diesem
entsprochen hat (ein Ereignis nach (i) oder (ii) wird als „Knock-Out“ bezeichnet),
andernfalls
b) die in Euro („EUR“) ausgedrückte Differenz, um die der Ausübungspreis den Basispreis (i) im Fall von Options-
scheinen des Typs „Call“ überschreitet, bzw. (ii) im Fall von Optionsscheinen des Typs „Put“ unterschreitet,
jeweils multipliziert mit dem Bezugsverhältnis; vgl. Tabelle

Verbriefung: Globalurkunde auf Dauer; dem Anleger wird während der ganzen Anleihensdauer kein Recht auf Druck einer
Einzelurkunde eingeräumt

Erster Handelstag und Kotierung: Die Kotierung am Hauptsegment der SWX Swiss Exchange ist auf den 19. November 2003 bewilligt worden

Anwendbares Recht Deutsches Recht
und Gerichtsstand: Frankfurt am Main; alternativer Gerichtsstand ist Zürich 1

Verkaufsrestriktionen: USA und US Persons

Risiken: WAVEs sind derivative Finanzinstrumente. Abhängig vom Kursverlauf des zugrundeliegenden
Basiswerts beinhaltet eine Anlage in WAVEs das Risiko, den anfänglich bezahlten Kapitaleinsatz
gänzlich zu verlieren. Das maximale Risiko ist demnach der Verlust des Kapitaleinsatzes.

Dokumentation: Der ausführliche englischsprachige Prospekt kann kostenlos unter Telefon 01 227 34 20
oder via E-Mail unter x-markets.team@db.com bezogen werden.
Der Prospekt ist allein massgebend für die Zulassung an der SWX Swiss Exchange.
Dieses Kotierungsinserat stellt keinen Emissionsprospekt im Sinne von Art. 652a bzw. 1156 OR dar.

Weitere Informationen: Internet: www.db-xm.com
E-Mail: x-markets.team@db.com
Reuters: DBSWISS
Bloomberg: DBWA

WKN Bezugs- Ausübungs- Knock-Out Verfalltag Bezugs- Ausgabe- Index- Options- Emissions-
Valor objekt preis Preis verhältnis preis am kurs am typ volumen
Symbol 19.11.03 07.11.03 (Call/Put)

-markets

DAX® ist eingetragene Marke der Deutsche Börse AG.
SMI® ist eingetragenes Warenzeichen der SWX Swiss Exchange.
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