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Politik & Wirtschaft

Die USA hatten Zugritf auf den Ausgleichsfonds

40 Milliarden AHV-Franken Der Ausgleichsfonds ist von der Schweizer UBS zu einer US-Depotbank gewechselt.
Die Vereinigten Staaten konnten so Sanktionen gegen die Schweiz durchsetzen.

Isabel Strassheim

Die Ausgleichsfonds fiir AHV, IV
und Erwerbsersatzordnung (EO)
sind zur US-Depotbank State
Street gewechselt. Politiker kriti-
sieren diese Entscheidung des
Verwalters Compenswiss. Der
Zircher SVP-Nationalrat Thomas
Matter fragt in einer Interpellati-
on an den Bundesrat, ob es we-
gen der Sicherheit des Volksver-
mogens nicht sinnvoller sei, eine
Schweizer Depotbank zu wihlen.
Das sagen Experten dazu.

— Um was und wie viel Geld
geht es beim Ausgleichsfonds?
Die AHV ist anders als die Pensi-
onskasse ein Umlagesystem. Das
bedeutet, die Renten der Pensio-
ndre werden aus den aktuellen
Beitrigen der arbeitenden Bevol-
kerung gezahlt. Es ist jedoch vor-
geschrieben, dass in einem Aus-
gleichsfonds mindestens 100 Pro-
zent der fiir ein Jahr berechneten
Ausgaben verfiigbar sind.
Momentan verwaltet Compens-
wiss nach eigenen Angaben Ver-
mogen in Hohe von rund 40 Mil-
liarden Franken. Fiir 2030 wer-
den iiber 67 Milliarden erwartet.
Compenswiss hat die Aufgabe,
geniigend Liquiditat fiir die Aus-
zahlung fiir AHV, IV und EO be-
reitzuhalten.

— Welche Rolle
spielt die Depotbank?
Wie das Geld der Ausgleichsfonds
angelegt wird, entscheidet allein
Compenswiss. Als Vermdgensver-
walterin bestimmt sie, in welche
Aktien, Anleihen oder andere
Wertanlagen es investiert ist.
Die Depotbank iiberwacht die
korrekte Abwicklung des Anla-
gengeschifts. Wobei Aktien oder
andere Zertifikate nicht physisch
bei ihr lagern miissen, sondern
elektronisch verbucht werden.
Auch die Verbuchung von Divi-
denden und die Berechnung des
aktuellen Vermogenswertes ge-
horen zu ihren zentralen Aufga-
ben. «Dabei gibt es zwischen ver-
schiedenen Banken technologi-
sche Unterschiede», erldutert

Ein Risiko? Die Depotbank des Compenswiss-Ausgleichsfonds befindet sich in den USA. Foto: Sipa USA, Imago

Andreas Dietrich. Der Banking-
professor an der Hochschule Lu-
zern weist darauf hin, dass eini-
ge Banken etwa den Anlagenwert

L)

in Echtzeit ibermitteln, andere
dagegen nur am Tagesende. Zu-
dem seien einige automatisierter,
was Fehlerquellen minimiere.

— Hat die USA Zugriff auf die
Schweizer Ausgleichsfonds?

Ja, die Vereinigten Staaten k6nn-
ten iiber State Street im Extrem-

«Die US-Bank
ware bei einer
Verhingung von
Sanktionen seitens
der US-Regierung
gegen die Schweiz
gezwungen, diese
zu befolgen.»

Rolf Sethe
Bankrechtsprofessor, Uni Zirich

fall Zugriff auf die Ausgleichs-
fonds fiir AHV, IV und EO haben.
Denn State Street verwahrt die
Finanzinstrumente der Aus-
gleichsfonds. «Will man diese
aus dem Depot abziehen, muss
man State Street mit dem Trans-
fer auf ein Depot bei einer ande-
ren Depotbank beauftragen»,
sagt Bankrechtsprofessor Rolf
Sethe von der Universitat Ziirich.
Das heisst: Ohne Mitwirkung von
State Street als Depotbank kann
die AHV die VermoOgenswerte
also nicht abziehen. «Dies gilt
unabhingig von der Frage, wo
die Finanzinstrumente physisch
gelagert werden.»

State Street als US-Bank un-
tersteht dem US-Recht. «Die Bank
ware im Fall der Verhdngung von
Sanktionen seitens der US-Regie-
rung gegen die Schweiz gezwun-
gen, diese zu befolgen», so Sethe
weiter. Da die Vereinigten Staa-
ten ihr Recht regelmassig auch
exterritorial durchsetzen, wiirden

sie voraussichtlich die Bank an-
weisen, die Sanktionen auch tiber
ihre europdischen Tochtergesell-
schaften durchzusetzen. Com-
penswiss hat das Mandat bei
State Street in Miinchen.

«Dass die USA Sanktionen ex-
territorial durchsetzen, zeigt das
Beispiel der jlingsten Sanktionen
gegen Russland, als man russi-
sche VermoOgenswerte eingefro-
ren hat», sagt Sethe. Er weist je-
doch darauf hin, dass dies wegen
des Angriffskriegs auf die Ukra-
ine und damit aus gravierendem
Grund geschah. «Es ist in der
derzeitigen politischen Lage
schwer vorstellbar, dass die USA
gegen die Schweiz zum Beispiel
wegen eines neuerlichen Steuer-
streits mit Sanktionen vorgehen
konnten.»

— Was sagt Compenswiss?

Auf eine Anfrage hat die 6ffent-
lich-rechtliche Organisation
Compenswiss bislang nicht re-
agiert. Auf ihrem Faktenblatt
heisst es: «Der Wechsel der De-
potbank hat nicht zu neuen
Transfers von Vermogenswerten
der Ausgleichsfonds in die USA
gefiihrt.» Ein Teil der Anlagen be-
finde sich schon seit 20 Jahren
dortwie auch in anderen auslin-
dischen Staaten. US-Vermogens-
werte verbleiben in den Vereinig-
ten Staaten, schweizerische Ver-
mogenswerte in der Schweiz oder
japanische in Japan.

Es kommt jedoch nicht auf die
physische Lagerung der Vermo-
genswerte an, sondern auf ihre
Verbuchung durch die Depot-
bank. «Wenn die Compenswiss
Vermogenswerte abziehen will,
ist sie auf die State Street ange-
wiesen», betont Sethe. Das wiare
nur anders, wenn Compenswiss
sich vertraglich das Recht vorbe-
halten hitte, direkt auch die Un-
terdepotbanken anweisen zu
konnen.

Compenswiss hat in fast je-
dem Land, in dem sie ihre Ver-
mogenswerte hinterlegt hat, eine
Unterdepotbank. Welche Verein-
barung sie hierbei getroffen hat,
ist unklar.

Mitte-links wollte die Wundersteuer, doch der Bundesrat zerzaust die Idee

Finanzierung 13. AHV-Rente Der Bund halt nichts von einer neuen Steuer auf Finanztransaktionen. Parlamentarier geben aber nicht auf.

Die Vorstellung klingt gut: Im-
mer, wenn jemand ein Wertpa-
pier oder eine Wiahrung kauft,
soll das mit einem so minimalen
Betrag besteuert werden, dass es
die involvierten Akteure nicht
schmerzt. Weil aber so viele
Transaktionen stattfinden, 1dp-
pert sich am langen Ende doch
eine hohe Summe zusammen
und hilft so, den Staatshaushalt
zu finanzieren.

Klingt das zu gut, um wahr zu
sein?

Zumindest der Bundesrat ist
dieser Meinung. Er hat gestern ei-
nen Bericht zu den Chancen und
Gefahrenvon Finanztransaktions-
steuern in der Schweiz verab-
schiedet. Es handelte sich dabei
um die Erfiillung eines Auftrags,
den der Walliser Mitte-Stinderat
Beat Rieder vor zwei Jahren
durchs Parlament gebracht hat-
te: Er wollte wissen, ob es mit ei-
nem solchen Instrument moglich
ist, «die AHV mittel- und langfris-

tig zu finanzieren». Die SP fordert
eine solche Steuer schon seit Jah-
ren. Auch aus der griinen Partei
gab es Vorstosse dazu. Die Debat-
te hat nach der Zustimmung der
Bevolkerung zur 13. AHV-Rente
im Frithjahr neuen Schwung er-
halten. Die zusitzliche Rente kos-
tet mittelfristig iber vier Milliar-
den Franken jahrlich.

Der Bundesrat hélt die Einfiih-
rung einer umfassenden Steuer
unabhingig vom Verwendungs-
zweck fiir unsinnig. Das sind fiir
ihn die zwei Hauptgriinde.

— Standortattraktivitit: Selbst
wenn die Steuer pro Transaktion
im Promillebereich liegt, spiiren
das die involvierten Parteien. Die
Folge wire, dass viele der betrof-
fenen Akteure abwandern. Ins-
besondere in der Finanzbranche
sind die Unternehmen sehr
mobil. «Soweit dies der Fall ist,
generiert eine solche Steuer nicht
nur keinen Steuerertrag, sondern
die Schweiz verliert iiberdies

Wertschopfung und damit Ein-
nahmen aus anderen Steuern»,
steht dazu im Bericht. Das gilt
vor allem mit Blick auf den Hoch-
frequenzhandel, bei dem die
Akteure tdglich automatisiert
Milliarden von sogenannten
Trades abwickeln.
— Ungewollte Einfliisse auf den
Markt: Schon seit der grossen
Depression der 1930er-Jahre gilt
die Finanztransaktionssteuer
vielen Linken als Mittel gegen
Auswiichse des Marktes. Sie soll
die Spekulation eindimmen und
die Volatilitdt der Kurse senken,
wovon man sich Stabilitit er-
hofft. Die Forschung zeigt mitt-
lerweile aber, dass die Massnah-
me eher zum Gegenteil fiithrt.
Die Einfiihrung einer umfas-
senden Finanztransaktionssteuer
kommt fiir den Bundesrat also
nicht infrage. Doch listet er mog-
liche Einzelmassnahmen auf, die
nicht ganz so grosse Schiden
nach sich ziehen wiirden. Und

zeigt auf, wie viel der Bund damit
einnehmen konnte.

— Bereits heute kennt die
Schweiz eine Emissionsabgabe,
bei der Firmen auf Kapitalerho-
hungen ein Prozent an den Bund
abliefern miissen. Die Bevolke-
rung hat eine Abschaffung 2022
an der Urne abgelehnt. Wiirde die
Politik einen Schritt in die entge-
gengesetzte Richtung beschlies-
sen und die Abgabe auf zwei Pro-
zent erhohen, konnte der Bund
jahrlich 200 Millionen Franken
einnehmen.

— Eine Steuer von 0,1 Prozent
pro Jahr Laufzeit auf Hypotheken
konnte zu Einnahmen von tiber
700 Millionen Franken pro Jahr
fiihren. Allerdings lehnt der Bun-
desrat auch diese Massnahmen
ab. Ein Ausbau der Emissionsab-
gabe senkt die Standortattrakti-
vitat der Schweiz und behindert
die Entfaltung von Unternehmen.
Eine Steuer auf Hypotheken er-
hoht die Kosten fiir Wohneigen-

tum, was dem verfassungsmas-
sigen Auftrag der Forderung die-
ses Anliegens widerspricht.

Umsatzabgabe gibt es schon

Neben der Emissionsabgabe, die
pro Jahr 250 Millionen Franken
einspielt, kennt die Schweiz heu-
te bereits eine Umsatzabgabe.
Diese wird bei jedem Kauf und
Verkauf von Wertpapieren iiber
inldndische Handler erhoben und
bringt der Bundeskasse 1,3 Milli-
arden im Jahr ein. Die Schweiz
zieht also bereits Varianten einer
Finanztransaktionssteuer ein.
Gemessen an der Grosse der
Volkswirtschaft nimmt sie damit
soviel ein wie kein anderes Land.
Unter anderem existieren in Spa-
nien, Italien, Frankreich und im
Vereinigten Konigreich dhnliche
Steuern. Auf iberstaatlicher Ebe-
ne hat sich die Steuer jedoch nie
durchsetzen konnen, obwohl
nach der Finanz- und Staats-
schuldenkrise nach 2008 sowohl

auf Ebene der G-20 als auch der
EU Anldufe unternommen wur-
den. Eine internationale Koordi-
nation wire eine zwingende Vo-
raussetzung fiir eine umfassende
Besteuerung ohne Ausweichma-
nover der Betroffenen.

Stinderat Rieder zeigt sich
von der Einschitzung des Bun-
desrats unbeeindruckt. «Nach
genauer Analyse und basierend
auf diesem Bericht werde ich
trotzdem einen Vorstoss einrei-
chen», sagt er.

Wenn Rieder damit im Parla-
ment Erfolg haben sollte, wiirde
es mehrere Jahre dauern, bis die
Steuer eingefiihrt werden konn-
te. Die zusdtzlichen Kosten in der
AHV fallen aber bereits frither an,
da die 13. Rente ab 2026 ausge-
zahlt wird. Der Bundesrat schligt
stattdessen eine Finanzierung der
13. Rente iiber zusitzliche Mehr-
wertsteuerprozente vor.

Konrad Staehelin



