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welche die Forscher ebenfalls be-
rechnet haben. Dabei handelt es
sich um Zucker, der nicht natiir-
licherweise in Lebensmitteln vor-
kommt, sondern durch indus-
trielle Bearbeitung unserem Es-
sen beigefiigt wird. Nicht weniger
als 71% des zugesetzten Zuckers
stammen gemadss der Untersu-
chung von Siissigkeiten und Ge-
tranken.

Laut dem Erndhrungsatlas
nimmt eine volljdhrige Person in
der Schweiz im Schnitt 1905 Kilo-
kalorien pro Tag zu sich. Das
kommt offiziellen Empfehlungen
(fir Frauen: 1800, fiir Manner:
2000) ziemlich nah.

Zwar iiberschreiten Schweize-
rinnen und Schweizer bei Salz,
Fett und Zucker die Empfehlun-
gen. Dennoch zieht Marc Linz-
majer, Professor an der Uni St. Gal-
len und einer der Studienautoren,
ein iiberraschend positives Fazit:
«Bei der Debatte {iber Erndhrung
hat man hdufig das Gefiihl, wir
wiirden vieles falsch machen. Wir
koénnen nun aber zeigen, dass
die Schweizer Bevolkerung im
Schnitt nicht so weit von den
Empfehlungen der Weltgesund-
heitsorganisation entfernt ist.»

Zucker wohl unterschitzt

Grosses Interesse an den Daten
zeigt die Lebensmittelindustrie.
Sie steht unter Druck, geslindere
Produkte zu verkaufen (siehe Box
unten). Coca-Cola hat die Ernah-
rungsforschung der HSG sogar
unterstiitzt. Laut den Autoren
hatte die Firma aber keinerlei Ein-
fluss auf das Studiendesign, und
der finanzielle Beitrag habe den
Aufwand auch nicht im Ansatz
gedeckt.

Denn das Forscherteam musste
die Zutaten der einzelnen Pro-
dukte von Hand mithsam zusam-
mensuchen. «Wir haben unter-
schatzt, wie viel das zu tun gibt.
Fir die Schweiz gibt es keine
offentlich zugénglichen Infor-
mationen zu Rezepturen von
Lebensmitteln», sagt Marc Linz-
majer. Migros, Coop und Spar
haben fiir ihr Sortiment auf An-
frage zwar Nahrwerte und Rezep-

turen geliefert. Bei anderen De-
tailhdndlern mussten die For-
scher mit Referenzprodukten
arbeiten.

Die Idee zur Studie hatte Linz-
majer, weil sich der Verhaltens-
O0konom beruflich bereits mit Zu-
cker befasst hat - aber aus einem
anderen Grund. «Wir haben dar-
an geforscht, welchen Einfluss
Zucker auf Kaufentscheidungen
hat.» Im Zuge dessen habe man
festgestellt, dass dazu fiir die
Schweiz keine wirklich befriedi-
genden Zahlen vorliegen.

Bisher gibt es fiir die Schweiz
nur zwei systematische Versuche,
die Erndhrung der Bevoélkerung
umfassend zu erheben. Die eine
stammt vom Bauernverband und
basiert auf Handelsdaten. Die
andere ist eine Befragung des
Bundes aus dem Jahr 2015.

«Ich finde die Herangehens-
weise spannend», sagt David Fih,
Priventionsmediziner und Er-
ndhrungsspezialist an der Berner
Fachhochschule (BFH). Zwar ha-
be der Ansatz auch seine Tiicken.
So diirfe man den Einkauf nicht
mit dem Verbrauch verwechseln:
Nur weil man etwas im Laden
kaufe, heisse das nicht, dass man
es auch esse. Zudem glaubt Fih,
dass die Studie insbesondere die
Menge an konsumierten Siiss-
getrdnken unterschitze. So wiir-
den diese oft an Apéros oder
anderen Anldssen getrunken, bei
denen es keine Kassenzettel als
Quittung gebe.

Trotzdem: «Studien in der Er-
ndhrung haben immer mehr oder
weniger grosse Limitationen.
Da darf man auch einmal einen
kreativen Ansatz wihlen», sagt
Fih, der sich intensiv mit den
Schweizer Erndhrungsgewohn-
heiten auseinandergesetzt hat.

Auch den Autoren der HSG-
Studie ist bewusst, dass ihre
Daten nicht perfekt sind. So
konnte der dokumentierte hohe
Konsum von Milch und Kise
dadurch verzerrt sein, dass der
Untersuchungszeitraum im Feb-
ruar und Marz lag. In der kalten
Jahreszeit wird mehr Raclette
und Fondue gegessen.

Auch die Menge an konsumier-
tem Zucker werde wohl unter-
schatzt, raumt das HSG-Team ein.
Sein Ziel ist es nun, den Erndh-
rungsatlas regelmaéssig durchzu-
fithren und zu verfeinern.

Zuckerreduktion

Bund ist sich mit Getrinkefirmen einig

Esist ein Durchbruch im Kampf
fir eine gestindere Erndhrung:
Die Hersteller von Erfrischungs-
getranken, Milchmischgetranken
und Quarks verpflichten sich,
ihren Produkten weniger Zucker
beizumischen. «Alle relevanten
Unternehmen sind bereit, eine
10-prozentige Zuckerreduktion
bis Ende 2024 zu erreichen»,
schreibt eine Sprecherin des Bun-
desamtes fiir Lebensmittelsicher-
heit und Veterinarwesen (BLV) auf
Anfrage der «<NZZ am Sonntagp.
Die sogenannte «Erklarung
von Mailand» — sie entstand
wahrend der Weltausstellung
2015 in Mailand - ist eine Initia-
tive des Bundes. Wahrend
andere Lander Zuckersteuern
eingeflihrt haben, setzt die

Schweiz auf Verhandlungen mit
der Industrie. Anfangs ging es
nur um Muesli und Jogurts. Nun
kommen - insbesondere mit
Limonaden — weitere wichtige
Zuckerlieferanten hinzu. Die
Reduktion von 10% ist ein Kom-
promiss. Urspriinglich wollte der
Bund die Menge um 20% senken.

Es wird jetzt aber nicht durchs
Band in allen Stissgetranken der
Zuckeranteil sinken. Relevant ist
das Portfolio eines Unterneh-
mens. Als Referenzjahr gilt 2019.
Das bedeutet zum Beispiel:
Coca-Cola kann die Rezeptur fir
sein wichtigstes Getrank Coca-
Cola Classic belassen, wie es ist,
wenn es bei anderen Produkten
wie Fanta oder Sprite den
Zucker reduziert. (mkf.)
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Ein Restrisiko bleibt

34 wrare

Vermdgen zogen Kunden der
Credit Suisse in den ersten
beiden Oktoberwochen nach
einem Hype auf Social Media ab.
Die Bank musste ihre
Liquiditatspuffer nutzen.

Filiale der Credit Suisse in Bern:
Die Bank muss das Vertrauen
der Kunden zuriickgewinnen.
(27. November 2022)

Muss der Staat die CS retten? Nach der Kapitalerh6hung steht die Bank

solide da. Trotzdem ist sie noch nicht aus der Gefahrenzone

Guido Schiétti

Eines hat sich seit der Finanzkrise
nicht gedndert: Schlecht gefiihrte
Grossbanken kénnen noch immer
zu potenten Wertvernichtungs-
maschinen mutieren. Die Credit
Suisse hat in den letzten sieben
Quartalen Verluste von 7,5 Mrd.
Fr. angehduft. Bis Ende Jahr kom-
men nochmals 1,5 Mrd. Fr. dazu.

Erst letzte Woche wurde die
Bank wieder von einem Fieber-
schub geschiittelt, als der Aktien-
kurs erstmals unter die Marke
von 3 Fr. fiel. Und erneut tauchte
die bange Frage auf: Muss der
Staat zu Hilfe eilen, um den Kol-
laps zu verhindern?

Gemdss heutigem Kenntnis-
stand ist die Antwort klar: Nein,
anders als bei der UBS-Rettung
2008 braucht es den Bund dies-
mal nicht. Am Freitag schloss die
CS eine Kapitalerh6hung iiber
4 Mrd. Fr. ab. Damit steigt ihre
Quote an hartem Eigenkapital auf
14%. Die Bank verfiigt damit iber
mehr Eigenmittel als vor zwei
Jahren, als die Serie von Verlus-
ten, Rechtsfillen und Manage-
mentwechseln ihren Lauf nahm.

Thermo statt Tanga

Dies macht deutlich, dass sich die
Bankenwelt seit der Finanzkrise
fundamental verandert hat. «<UBS
und CS sind im Tanga unter-
wegsy, sagte der Ziircher Banken-
professor Urs Birchler 2012 in
einem Interview mit Blick auf die
frivole Kapitalausstattung der
beiden Grossbanken. Tatsdchlich:
Ende 2007, am Vorabend der
Finanzkrise, verfiigte die CS tiber
eine Kapitalquote von 11%, die
UBS lag bei 8,8%.

Diese Zahlen beziehen sich auf
die risikogewichteten Aktiven.
Dabei wird beriicksichtigt, dass
ein Kredit an eine grundsolide
Firma weniger riskant ist als Aus-
leihungen an einen spekulativen
Hedge-Fund. Solche Modelle sind

allerdings fehler- und manipula-
tionsanfallig. Damit die Banken
ihre Risiken nicht schénrechnen
konnen, dient der Eigenkapital-
anteil an der Gesamtverschul-
dung als ebenso wichtige Kenn-
zahl. Vor der Finanzkrise betrug
diese ungewichtete Eigenmittel-
quote der CS 2,4%, bei der UBS
sogar nur 1,9%.

Heute liegen beide Banken im
Bereich von 4,5%. Statt Tanga tra-
gen sie Thermowdsche. «System-
relevante Banken miissen heute
quantitativ wie qualitativ itiber
eine viel bessere Kapitalbasis ver-
fligen als vor der Finanzkrise»,
sagt Reto Schiltknecht, Senior
Counsel der Beratungsfirma
Geissbiihler Weber & Partner und
fritherer Kadermann bei der
Finanzmarktaufsicht Finma.

Hinter der neuen Kleider-
ordnung steckt ein zdhes Ringen
zwischen Banken, Politik und
Aufsichtsbehorden. «Nie mehry,
so lautete die Losung nach der
Finanzkrise. Nie mehr sollten die
Steuerzahler eine Grossbank ret-
ten miissen, die sich verspeku-
liert hatte. Banken, die «Too big
to fail» sind, also zu bedeutend,
als dass man sie ohne verheeren-
den Kollateralschaden in den
Konkurs schicken koénnte, wurde
ein Sonderregime verpasst. Ne-
ben den Grossbanken fallen auch
die Raiffeisengruppe, die Post-
finance und die Ziircher Kanto-
nalbank darunter.

Verschirfte Eigenkapitalanfor-
derungen sind nur ein Teil des
neuen Gesetzes. Hat eine Bank
trotz hoherem Polster ihre Reser-
ven verbrannt, ziindet die zweite
Stufe des Regimes. Zusitzlich
zum Eigenkapital miissen die
Banken nochmals Mittel in glei-
cher Hohe in der Hinterhand
haben, die sie in einer Krise
lockermachen kénnen. Das Geld
dient dazu, die systemrelevanten
Teile zu schiitzen und den Rest zu
sanieren oder abzuwickeln.

Als Schiedsrichter fungiert die
Finma. Die Banken miissen ihr
jedes Jahr einen Notfallplan vor-
legen. Erst Anfang Jahr gab die
Finma griines Licht fiir die Sanie-
rungspldne der Grossbanken.

Von solchen Szenarien ist die
CS weit entfernt. Die anstehen-
de Restrukturierung wird zwar
nochmals viel Geld verschlingen,
gemdss Prognosen der Bank soll
die Eigenmittelquote in den kom-
menden zwei Jahren aber immer
mindestens 13,5% betragen.

Panik auf Social Media

Die grossere Gefahr droht an
einer anderen Front: beim Ab-
fluss von Kundengeldern. Hier er-
lebte die CS eben einen massiven
Stresstest. «Die Credit Suisse
geht wahrscheinlich bankrott,
behauptete ein amerikanischer
Amateur-Investor mit 300 000
Followern am 1. Oktober auf Twit-
ter. Obwohl offensichtlich falsch,
wurde die Nachricht tausendfach
weitergeleitet und gelikt - und
l6ste einen Kurssturz an der
Borse aus.

Internationale Kunden zogen
panisch ihre Gelder ab, in zwei
Wochen verlor die Bank 84 Mrd.
Fr. oder 10% der verwalteten Ver-
mogen. Die CS musste ihre Liqui-
ditdtspuffer anzapfen, erfiillte
aber immer die gesetzlichen
Limiten. Inzwischen ist das Leck
aber gestopft.

Der Fall zeigt aber, dass Ban-
ken im Social-Media-Zeitalter mit
neuartigen Bedrohungen kon-
frontiert sind: Unbekannte Ak-
teure konnen aus dem Nichts ein
Unternehmen angreifen, um dar-

«Liquiditat ist aus
Restrisikosicht das
offensichtlichste
Problem.»

David Wyss, Ex-Finma-Kader

aus Kapital zu schlagen. «Soziale
Netzwerke sind ein weitgehend
rechtsfreier Raum, in dem Leute
mit unklarer Motivlage gewisse
Strategien verfolgeny, sagt Schilt-
knecht. «Das ist eine neue Rea-
litdt, mit der Firmen umgehen
miissen.» Fiir die Bankenregu-
lierung ist dies eine zusatzliche
Herausforderung.

David Wyss, auch er ein frii-
herer Finma-Mann, der bis Mitte
2020 den Geschiftsbereich Reco-
very & Resolution bei der Aufsicht
leitete, schreibt von einem Rest-
risiko, dass der Staat trotz allen
Sicherheiten eingreifen miisse.
«Liquiditdt ist aus einer Rest-
risikosicht mit Sicherheit das
offensichtlichste Problem», so
Wyss in einem Paper zum Stand
der Regulierung.

Die Politik hat die Schwach-
stelle erkannt, der Bundesrat
plant eine staatliche Liquiditats-
sicherung, die in letzter Instanz
greifen soll. «Die neuen Vorschrif-
ten sind ein wichtiger Schritt»,
sagt Schiltknecht. In hoch ent-
wickelten Finanzplidtzen seien
die geplanten Massnahmen be-
reits State of the Art.

Die jlingste Attacke auf die CS
diirfte die Chancen fiir die Vor-
lage steigern. Es ware nicht ohne
Ironie: Am Ende des Prozesses,
der dafiir sorgen sollte, dass der
Staat bei Bankenkrisen nicht
mehr zum Einsatz kommt, stiinde
die Einsicht, dass es ganz ohne
den Staat eben doch nicht geht.

Die Zeichen stehen gut, dass
die CS nicht zum ersten Testfall
dafiir wird. Bis jetzt hat sie von
den verschirften Vorschriften
profitiert. Dank dickeren Polstern
konnte sie die Verluste und die
Geldabfliisse abfedern. Vor zehn
Jahren hitten diese zu einer
viel dramatischeren Schieflage
gefiihrt. Noch ist die Bank aber
nicht aus der Gefahrenzone: Das
Vertrauen der Kunden muss sie
erst noch zuriickgewinnen.

Nullenergiehaus am Zurichsee:
Unabhangigkeit durch
Eigenproduktion.
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