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Konnen Stresstests Vertrauen schaffen?

Editorial von Otmar Hasler, Regierungschef a.D., Partner, Kaiser Ritter Partner

Am 23. Juli dieses Jahres
wurde bestétigt, was all-
gemein vermutet werden
durfte: Der von der EU-
Kommission und den na-
tionalen Aufsichtsbehor-
den durchgefiihrte Stress-
test fiir die 91 grossten
Banken und Sparkassen
des ecuropidischen Wéh-
rungsraumes signalisier-
te Entwarnung. Die Ver-
offentlichung durch das
Komitee der Européi-
schen Bankaufsichtsbe-
horden zeigte auf, dass
selbst unter widrigen Marktbedingungen 84 von 91 unter-
suchten Banken die notwendige Eigenkapitalquote halten
und somit solvent bleiben wiirden.

Allerdings haben die Tests die Mdglichkeit einer er-
neuten Liquiditdtskrise nicht untersucht, da angenommen
wurde, dass die Notenbanken im Notfall erneut ausreichend
Geld zur Verfiigung stellen wiirden.

Bei genauerem Hinsehen ist vollstindige Entwarnung
verfriiht. Viele Banken mussten nach Ausbruch der Finanz-
krise vor zwei Jahren vom Staat geschiitzt oder auch gerettet
werden. Rund 200 Mrd. Euro an Steuergeldern sind fiir
Aktien und Schuldpapiere mit Eigenkapitalcharakter ver-
wendet worden. Deshalb wird die Sanierung europdischer
Banken, je nach Land, noch Jahre in Anspruch nehmen.

Keine der liechtensteinischen Banken war in der Finanz-
krise auf staatliche Unterstiitzung angewiesen. Die solide
Unterlegung durch geniigend Eigenkapital, aber auch der
Umstand, dass keine der Banken als Investmentbank auftrat,
haben dazu beigetragen, dass das notwendige Eigenkapital
und die Liquiditit vorhanden waren. Sie miissen sich deshalb
auch nicht vor allfilligen Stresstests fiirchten, da sie den
eigentlichen Test ohne fremde Hilfe bestanden haben.

Dartiber hinaus hat die liechtensteinische Regierung den
ordnungspolitischen Grundsatz, auch in schwierigen Zeiten
keinen Eingriff in die Privatwirtschaft vorzunehmen, stets
klar kommuniziert.

Das Vertrauen der Biirger, also auch der Anleger, kann
nur mit einem insgesamt funktionierenden System erhalten
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bzw. wiedergewonnen werden. Das bedeutet auch, dass die
Staaten zu einem wichtigen ordnungspolitischen Grundsatz
zuriickkehren miissen, ndmlich, dass der Staat sich nicht
operativ in privatwirtschaftliche Vorginge einmischt und
damit wettbewerbsverzerrend téitig wird. Der Staat muss iiber
die Gesetzgebung die Rahmenbedingungen definieren,
innerhalb derer sich die Finanzwirtschaft zu verhalten hat
und dementsprechend rigide Aufsichtsinstrumente und
Sanktionsmoglichkeiten schaffen. Nur so kann Vertrauen
gewonnen und das Funktionieren des Finanzmarktes auf
lange Sicht gewihrleistet werden. In letzterem scheinen die
USA den Europdern mit der jlingsten Finanzmarktreform
einen Schritt voraus zu sein.

Das eigentliche Problem der Instabilitét sind jedoch die
hoch verschuldeten Staatshaushalte. Diese in den Griff zu
bekommen und die Verschuldung abzubauen, ohne dabei die
auflebende Konjunktur abzuwiirgen, ist eine &usserst an-
spruchsvolle Aufgabe.

Die Nachhaltigkeit des Staatshaushaltes kann dabei nicht
an dem jeweiligen Jahresbudget abgelesen werden. Die
herkommlichen Budgetindikatoren wie Staatsdefizit oder
Staatsverschuldung ermdglichen eine Momentaufnahme zur
Finanzlage und zu allfilligen Ungleichgewichten. Keine
Anbhaltspunkte liefern sie zu den ldngerfristigen Folgen ak-
tueller politischer Entscheidungen. Die Kombination aus
erworbenen Besitzstinden und demographischer Alterung
kann zu problematischen Ungleichgewichten fiithren. Die
sogenannte Generationenbilanz zeigt auf, inwieweit der
Sozialstaat iiber Generationen hinweg ausfinanziert ist. So
weist auch der liechtensteinische Haushalt eine Nachhaltig-
keitsliicke auf, die allerdings nicht sehr ausgeprigt und
korrigierbar ist.

Vor allem bieten Staat und Finanzwirtschaft ein Umfeld,
das Vertrauen schafft. Und dies gilt es zu niitzen. Die Neu-
ausrichtung des Finanzplatzes hin zu einem Kompetenz-
zentrum fiir nachhaltige Vermogensbewirtschaftung, Steuer-
optimierung in Ubereinstimmung mit dem jeweiligen natio-
nalen Steuerrecht und ganzheitlicher Beratung bedeutet,
dass das langfristige Interesse der Kunden im Mittelpunkt des
Beratungsprozesses steht. Entsprechendes Know-how im
internationalen Steuerrecht, aber auch erstklassige Aus- und
Weiterbildung und eine weitergehende Internationalisierung
des Finanzplatzes sind wichtige Erfolgsfaktoren.
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