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® B.UNDESMINISTERIUM
XXIV.GP.-NR '.1 FUR GESUNDHEIT
ZOQ}/AB Alofs Stdger diplomé
- 15 Juli 2009 Bundesministef

zu 420 1

Frau _
Prasidentin des Nationalrates
Mag®. Barbara Prammer
Parlament

1017 Wien

| Wien, am {4. juli 2009
GZ: BMG-11001/0170-1/5/2009

Sehr geehrte Frau Prasidentin!

Ich beantworte die an mich gerichtete schriftliche parlamentarische Anfrage Nr.
2120/J der Abgeordneten Ollinger, Freundinnen und Freunde nach den mir
vorliegenden Informationen wie folgt:

Frage 1:
Hierzu verweise ich auf das beiliegende Dokument (Beilage 1).

Fragen 2 bis 10:
ich verweise auf die beiliegenden Tabellen, die von der AUVA als ihre Stellungnahme
Ubermittelt wurden (Beilagen 2 und 3).

Zur Frage 6 ist festzuhalten, dass eine Genehmigung gemaR § 446 Abs. 3 ASVG
seitens der AUVA nicht beantragt worden ist, weil die AUVA — wie aus ihrer
Stellungnahme ersichtlich ist — von einer mit Abs. 1 leg. cit. konformen Veranlagung
ausgegangen ist.

Ich habe jedoch den bei der AUVA eingetretenen Veranlagungsverlust zum Anlass
genommen, im Rahmen einer Querschnittpriifung durch meine Einschauabteilung die
Veranlagungen der meiner Aufsicht unterstehenden Versicherungstrager niaher zu
untersuchen (siehe auch Frage 13).

Frage 11:
Folgende Sozialversicherungstrager, die der Aufsicht durch das Bundesministerium
fiir Gesundheit unterliegen, haben aktuell Wertpapierveranlagungen:
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Niederosterreichische Gebietskrankenkasse,
Oberodsterreichische Gebietskrankenkasse,
Salzburger Gebietskrankenkasse,

Vorarlberger Gebietskrankenkasse,
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen Wirtschaft,
Versicherungsanstalt 6ffentlich Bediensteter,
Versicherungsanstalt fur Eisenbahnen und Bergbau,
Betriebskrankenkasse Austria Tabak,
Betriebskrankenkasse Mondi,

Betriebskrankenkasse voestalpine Bahnsysteme,
Betriebskrankenkasse der Wiener Verkehrsbetriebe,
Betriebskrankenkasse Zeltweg.

Fragen 11.1.1. und 11.1.3.:

Mangels zeitlicher Eingrenzung der Frage 11.1.1. erfolgt die Beantwortung bezogen
auf die zum Zeitpunkt der Anfragebeantwortung gehaltenen
Wertpapierveranlagungen. In Anbetracht der Vielzahl der einzelnen Positionen wird
von einer detaillierten Aufstellung der einzelnen Wertpapiere sowie der
Ankaufsdaten Abstand genommen.

Die zum Zeitpunkt der Anfragebeantwortung von den zu Frage 11 genannten
Versicherungstragern gehaltenen Wertpapiere bzw. Finanzmarktprodukte sind
diverse Veranlagungsformen gemaR § 446 Abs. 1 ASVG wie Staatsanleihen,
Mindelanleihen, Bankanleihen, sonstige Anleihen, Pfandbriefe, Kassenobligationen,
Mindelfonds, Rentenfonds und Immobilienfonds.

Der Wertpapierbestand zum Zeitpunkt der Anfrage belduft sich auf folgende Héhe
(Betrég'e gerundet):

Niederdsterreichische Gebietskrankenkasse: € 8,8 Mio.€
Oberdosterreichische Gebietskrankenkasse: 201,1 Mio.€

Salzburger Gebietskrankenkasse: 61,8 Mio.€

Vorarlberger Gebietskrankenkasse: 1 Mio.€
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen Wirtschaft: 125 Mio.€
Versicherungsanstalt 6ffentlich Bediensteter: 80 Mio.€
Versicherungsanstalt fur Eisenbahnen und Bergbau: 91,7 Mio.€
Betriebskrankenkasse Austria Tabak: 9,3 Mio.€
Betriebskrankenkasse Mondi: 10,8 Mio.€

Betriebskrankenkasse voestalpine Bahnsysteme: 18,7 Mio.€
Betriebskrankenkasse der Wiener Verkehrsbetriebe: 26,2 Mio.€
Betriebskrankenkasse Zeltweg: 1,8 Mio.€.

Frage 11.1.2.:
Eine Befassung der Selbstverwaltung bzw. eine Beschlussfassung durch diese erfolgte
bei folgenden Versicherungstragern:
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Niederdsterreichische Gebietskrankenkasse, Salzburger Gebietskrankenkasse,
Versicherungsanstalt 6ffentlich Bediensteter, Versicherungsanstalt fir Eisenbahnen
und Bergbau, Betriebskrankenkasse Austria Tabak, Betriebskrankenkasse Mondi,
Betriebskrankenkasse voestalpine Bahnsysteme, Betriebskrankenkasse der Wiener
"Verkehrsbetriebe. ]

Bei den Uibrigen Versicherungstragern sind die Veranlagungen auf Grundlage einer
Delegation dieser Angelegenheiten nach dem Anhang zur Geschaftsordnung des
Vorstandes allein durch das Biiro des Versicherungstragers erfolgt.

Frage 12: A

Vereinzelt sind bei den von den Versicherungstragern zur Frage 11 gemeldeten
Veranlagungen anldsslich des Verkaufs von Wertpapieren infolge eines erhéhten
Liquiditatsbedarfs Kursverluste aufgetreten, die jedoch durch die Zinsertrage
kompensiert werden konnten. Verluste sind mir bis dato nicht bekannt.

Frage 13:

Derzeit wird bei den der Aufsicht des Bundesministeriums fir Gesundheit
unterliegenden Versicherungstragern durch Einschauorgane des Bundesministeriums
fir Gesundheit eine Querschnittprifung durchgefihrt, bei der insbesondere die
Vermoégensveranlagungen naher untersucht werden. Die Vor-Ort-Priifung dieser
Einschau ist erst bei einem Teil der zu priiffenden Versicherungstrager erfolgt. Ein
Abschluss der Einschau ist fir Herbst d. J. geplant. Erst dann liegen umfassende
Priufergebnisse vor, die eine Grundlage fiir weitere Analysen und Schlussfolgerungen
bieten.

Es kann daher derzeit noch nicht abschlielend beurteilt werden, welche
Veranlagungen allenfalls durch § 446 ASVG nicht gedeckt sind. Einzelne
Zweifelsfragen miissen noch naher geprift und gewiirdigt werden.

Die Versicherungstrager haben bis dato alle von ihnen vorgenommenen
Veranlagungen als mit § 446 Abs. 1 und 2 ASVG konform angesehen, weshalb kein
Antrag auf Genehmigung gemaR § 446 Abs. 3 ASVG gestellt worden ist.

Fragen 14 bis 16:

Im Hinblick auf die gesetzliche Zustandigkeitsverteilung, wonach die Aufsicht tiber
den Hauptverband der 6sterreichischen Sozialversicherungstrager dem
Bundesminister fur Arbeit, Soziales und Konsumentenschutz obliegt und dem
Bundesminister fir Gesundheit nur bezuglich der Angelegenheiten der Kranken- und
Unfallversicherung Aufsichtsbefugnisse zukommen, darf auf die diesbezigliche
Beantwortung der an den Bundesminister fur Arbeit, Soziales und
Konsumentenschutz gerichteten Anfrage Nr. 2122/J verwiesen werden.

Fragen 17 bis 19:
Wie schon zur Frage 13 ausgefuhrt, wird die endgiiltige Beurteilung der
Veranlagungen nach Vorliegen der Ergebnisse der Einschau und deren Aufarbeitung
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erfolgen. Im Zuge der Bearbeitung dieser Einschauergebnisse werden im Kontakt mit
den Versicherungstragern die allenfalls erforderlichen Klarstellungen erfolgen.

SchlieRlich werde ich auf Grundlage der Ergebnisse der Einschau eine entsprechende
Novellierung der Veranlagungsvorschriften der Sozialversicherungsgesetze initiieren.
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Stellungnahme zur Kapitalveranlagung der
Allgemeinen Unfaliversicherungsanstalt
(kurz AUVA)

Vorbemerkung:

Im Rahmen einer Besprechung am 21. Oktaober 2008 in den Rdumen der AUVA

wurde ich gebeten, mir die wesentlichen Veranlagungskomponenten der AUVA In

sehr kurzer Zeit (binnen einer Woche) anzusehen und eine Beurteiiung derselben
S— vorzunehmen. '

Zu diesem Zweck wurden mir Ubergeben:

1.) Der rechtliche Rahmen, der fiir die Veranlagung gilt (ASVG § 446 sowie
die Erlduterungen in der dazu gehbrigen Regierungsvorlage).

2.) Die-aktuellen Holdings der AUVA (exkl. der Cash-Veranlagungen bei
Banken).

3.) Ausfihrliche Beschreibungen der Holdings ,Dachslein®, ,Melodie”, LBBW-
Anlelhe. '

4.) Nachgereicht wurden ferner per e-mail (am 24. Oktober 2008)
Informationen zu den Fonds Spéngler Spar Trust, R112, GF76,
Portfolio 4, R311

5.) Am 22. Oktober 2008 wurden zusétzliche Informationen (Bewertungen)
flir die Produkte ,Dachstein” und ,Melodie™ eingeholt.

6.) Zusétzliche Informationen liber die Geldmarktveranlagungen vom

29.10.2008

Vorweg ist zu bemerken, dass wir uns seit September 2008 in einer extremen
Marktsituation befinden, die in ihrer Schérfe

a) bisherige Krisen der letzten Jahrzehnte bel weitem Ubersteigt, und
b) daher Rislken-schlagend werden, die mit kiassischen RisikomaRen bisher
nur als duflerst unwahrscheinlich zu klassifizieren waren.

~ A'Slemens.Company

WWNOVEST Kapitslontage AG Karprotner Strasse 28, 1010 Vienna, Austiia

Tel. 443190 4060.0, Fax: «43 1 90 400 54100 vevow innovest at, Finnenbudh FN 1218311, DVAR Ne. 0376121
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Beurteilung der einzelnen Veranlagungsprodukte:

1.) Hypo-Burgenland OKOVSchuldverschreibung (AT0000336763)

Schuldverschreibung entspricht § 446, Abs 1 und 2 ASVG

Hinweis: Die Anleihe enthalt hinsichtlich der weiteren Zinszahlungen eine
Struktur! Fiir die letzten 2 Jahre wurde offenbar der Floor von 2%
schlagend. Bei einer Versteilerung der Zinskurve kdnnte der Kupon
aber wieder deutlich ansteigen, ist aber nach oben mit 8% begrenzt.
Eine genaue Beobachtung der Kupon- und Kursentwicklung wird
dem Investor nahegelegt. Es besteht aber kein unmittelbarer
Handlungsbedarf.

2.) Vibg. Kommunalbriefe (AT0000107412)

Kommunalbrief entspricht § 446, Abs 1 und 2 ASVG
—_— Hinweis: die Tilgung erfolgt schon 2009.

3.) Spangler Spar Trust (AT0000817960), R112 (AT0000779392),
GF 67 (AT0000783675), Portfolio 4 (AT0000810577)

Fonds entsprechen § 446, Abs 1 und 2 ASVG

Hinweis: die Durchsicht der Ubergebenen Holdingslisten steht in
Ubereinstimmung mit den Veranlagungsvorschriften; auch die fiir 2008
Ubermittelten Performancedaten liegen im Rahmen der Erwartungen.

4.) R311 Fonds (bzw. R311- Klone)

4.1) Der R311 ist ein sehr breit diversifizierter Geldmarktfonds. Durch die
jungsten Turbulenzen auf den Finanzmaérkten wurden jedoch viele Titel
illiquide und kénnten derzeit — wenn lUberhaupt — nur mit groRen Abschlégen
am Markt verkauft werden.

4.2) Sollte das Weltfinanzsystem nicht volistdndig zusammenbrechen, kann
man davon ausgehen, das ein Grofiteil der im Portfolio enthalten Anleihen,
die zum Teil signifikante Kursabschidge hinnehmen mussten, wieder zu 100
tilgen werden. Aktuell betrdgt der Kurswert der Anleihen rd. EUR 40 Mio, das
Nominale rd. EUR 48 Mio. Man muss davon ausgehen, dass zumindest 50%
der Differenz ,zurlickkommen werden®, was eine weitgehende
Wertaufholung der jingsten Kursveriuste des Fonds bringen wiirde.

4.3) Die Ubertragung der Papiere in einen eigenen Spezialfonds R311A
(= Klone von R311) ist zu begriiften, da dadurch die AUVA vor den Kosten
von Zwangsverkadufen anderer Investoren geschiitzt wird.

4.4) Der Fonds beniitzt Derivate, die nach Auskunft des Fondsmanagers
(Raiffeisen) ausschliefllich der Absicherung dienen.

4.5) Der Fonds besitzt eine negative Cash-Position in Héhe von

rd. EUR 3 Mio. Es ist zu priifen, welchen Kosten (Zinsen) dafiir verrechnet
werden. Sollten diese héher sein, als die durch die eigene Cash-Veranlagung
der AUVA erzielbaren Zinssatze, ware eine Fondsaufstockung zur
Abdeckung des Saldos uberlegenswert.

A Siemens Company

INNQVEST Kapitalantage AG Kaerntner Strasse 28, 1010 Vieona, Austrig

Tel.: 443 1 90 400-0, Fax: +43 1 90 400-54100 www.innovest.at, Firmenbuch FN 1718811, DVR Nr, 0976123
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Anmerkung: Die R311 geht insofern nicht ganz mit § 446 Abs 1 konformJals
im Fonds auch Unternehmensanieihen aus dem
NICHT-Bankenbereich in geringem Ausmaf enthalten sind.

Eine unmittelbare Bereinigung dieser Situation ist nicht
empfehlenswert, da sie mit hohen Kosten verbunden wire.

Denkbar sind 2 Wege:

4.5.1) Wann immer Tilgungen im R311 (Klone) anfallen, werden diese
durch Abschichtungen dem Fonds entzogen und in konforme
Instrumente investiert oder '

4.5.2) man vereinbart mit dem Fondsmanager, in einem besseren

Marktumfeld den R311 (Klone) zu bereinigen (Tausch der nicht
konformen Papiere im Fonds in konforme Titel)

~~~~~~ - 5.) Weitere Veranlagungskomponenten (,Dachstein” (3 Tranchen), ,Melody*, LBBW-
~ Anleihe)

Vorbemerkungen: Bei diesen Produkten handelt es sich formal um Anleihen
(Schuidverschresbungen) von Banken aus dem EUR-Raum, die auch in EUR
denominiert sind.

Allerdings handelt es sich in jedem der Félle nicht um eine ,klassische
Bank-Anleihe im herkdmmlichen Sinn* mit fixer oder variabler Verzinsung. Bei
allen 5 Produkten sind sowohl die Kuponzahlungen als auch die
Kapitalriickzahlung nicht nur an die Zahlungsfahigkeit der jeweiligen
Emittenten gebunden, sondern in hohem Mafle von ,Creditevents® (z.B.:
Insolvenz, Zahlungsverzug etc.) anderer Schuidner abhangig. Durch den
Kauf der Emissionen hat die AUVA implizit eine Kreditversicherung
ibernommen. Dafiir wurden der AUVA natirlich auch deutlich hdhere
Kupons (als die Emittenten ohne diese Zusatzbedingung zahlen wiirden) in
Aussicht gestellt, natlirlich vorausgesetzt, es tritt kein Versicherungsfall ein.
Implizit war in dem Kuponversprechen eine Versicherungspramie zugunsten
der AUVA enthalten. (Bei einer bereits getilgten Anleihe — ,RLB Performance
Anleihe der RLB NO-Wien Marz 2003-Marz 2008 mit der Kennnummer
335096 hat dies auch bestens funktioniert. Die Anleihe ist bereits zu 100
getilgt, es kam offenbar zu keinem ,Creditevent” und die AUVA konnte die
Versicherungspramie voll vereinnahmen).

Alle 5 bestehenden Positionen wurden offenbar durch die Montana Capital
AG, Wien an die AUVA vermitteit. Diese Gesellschaft tritt offenbar auch als
Manager der ,hinter den Anleihen aufgebauten Strukturen® auf, die letztlich
die Zins- und Kapitalriickzahlungen bestimmen.

Alle 5 Anleihen sind zwar EUR-Bankanleihen, sie enthalten aber
" Versicherungselemente, die nicht der Wertsicherung der Anleihe dienen,
womit die Vereinbarkeit mit § 446 Abs 2 zumindest klarungsbedurftig wird.

Da alle 5 Positionen von der eingangs erwéhnten Finanzkrise mehr oder
weniger stark betroffen sind, wurde noch am 22. Oktober 2008 Herr Werner
Krendl von der Montana Capital AG gebeten, detaillierte Auskunft zu den 5
Positionen zu geben. Das Gesprach wurde von mir im Beisein von Direktor
Mag. Kaippel gefiihrt. Die Situation stelit sich wie folgt dar:

A Siemens Company

INNOVEST Kapltalanlage AG Kaerntner Strasse 28, 1010 Vienna, Austria
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5.1) Melody Anleihe der RLB NO-WIEN (AT0000437777)
Nominale EUR 12 Mio.

Schon in dem der AUVA von der Montana Capital AG ibermittelten Report
vom 13. Oktober 2008 wird auf Seite 2 ausgefiihrt: ,Die Verluste aus den
sieben oben angefiihrten Credit Events (u.a. Lehman Brothers, Washington
Mutual, 2 isldndische Banken) haben zu einem vollstdndigen Kapitalverlust
der Series 2004-09/10 gefiithrt’. Herr Krend! von der Montana Capital AG hat
dies in dem oben angefiihrten Gesprach auch bestitigt. Es gibt praktisch
keine Chance auf Recovery. Lediglich ein geringer Betrag vom letzt falligen
Kupon wird voraussichtlich noch ausgezahit werden. Damit ist die Melody
S— Anleihe der RLB NO praktisch wertios geworden.

5.2.1) Dachstein Anleihe BNP Paribas S.A. (X80215630210) !/ Serie B2a
Nominale EUR 5 Mio.

5.2.2) Dachstein Anleihe BNP Paribas S.A. (XS0334361812) / Serie B1c
Nominale EUR 6 Mio.

5.2.3) Dachstein Anleihe BNP Paribas S.A. (XS0334362117) / Serie A
Nominale EUR 6 Mio.

Alle drei Dachstein-Anleihen sind schwer in Mitleidenschaft gezogen, da
mehrere Credit Events bereits schlagend geworden sind (u.a. dieselben Falie
wie bei der Melody Anleihe). Die eingeholten Preise der BNP Paribas vom 20.
Oktober 2008 bestatigen, dass alle 3 Anleihen indikative Preise von unter 10
ausweisen. Diese Indikationen wurden auch von Herrn Krendl bestatigt.

Lt. seinen Ausfiihrungen ist
*) die Chance auf eine marginale Erholung in ndchster Zeit da (falls
die isléndische Kauphting Bank aufgefangen wird,
*) allerdings kénnten aus den USA aus den Umfeld der
Automobilindustrie weiter Ausfélle drohen, was den Wert der
Anleihen weiter schmalem oder zu einem Totalausfall fihren
wirde.

Eine gewisse Unsicherheit besteht nach darin, dass es bisher noch zu keiner
offiziellen Bestatigung der Creditevents durch die BNP Paribas (Arrangeur
der Transaktion) gekommen ist. Nachdem die Kaufvertrage mit der

BNP Paribas geschlossen wurden, kénnte man sicherheitshalber noch die
Hintergriinde der indikativen Preise einfordern, um abzustimmen, ob diese
mit den Annahmen von Montana Capital AG lbereinstimmen.

Wahrscheinlich ist es sinnvoll (dies wurde auch von Herm Krendl bestétigt)

nach der BNP Bestatigung der Creditevents die Anleihen zum Restwert
(wenn mdglich zum Mittelwert an die BNP Paribas) zuriick zu geben.

A Siemens Company

INNOVEST Kapitalaniage AG Kaerntner Strasse 28, 1010 Vienna, Auslrie
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5.3) LBBW Anleihe (DEOOOLBW10F2) — (First to Default Basket)
Nominale EUR 15 Mio..

Bei dieser Anleihe hdngen Zins- Tilgungszahlung davon ab, dass keiner
der funf Schuldner (Republik Ungam, Volkswagen AG, Swisscom AG,
Hannover Riickversicherung AG, Erste Bank der Osterreichischen
Sparkassen AG) bis zum Ende Laufzeit der Anleihe (20. Juni 2013) einen
Credit Event aufweist.

Tritt auch nur bei einem Schuldner ein Credit Event ein, treten im
Wesentlichen folgende Wirkungen in Kraft:
a) Keine weitere Kuponzahlung der Anleihe.
b) Der Anteil der Kapitairlickzahlung der Anleihe hangt im
Wesentlichen von der ,Ausgleichsquote” des durch ein Credit
Event in Mitleidenschaft gezogenen Schuldners ab.

— Bisher ist KEIN Credit Event eingetreten.

Die aktuellen Turbulenzen haben natiirlich die Risiken steigen lassen.
Dementsprechend hat die LBBW einen indikativen Preis fur die Anleihe von
84 ermittelt (der Ricknahmepreis ldge wahrscheinlich noch tiefer). Lt. Herrn
Krend! ist es sinnvoll die Anleihe zu halten, da er bei allen 5 Schuldnern die
Chance eines Credit Event als marginal ansieht.

Die AUVA muss sich — denke ich —

a) grundsétzlich (iberlegen, ob sie eine derartige Struktur weiter in
ihren Blchern haben méchte und implizit als Kreditversicherer
auftritt. Der Kupon von 6.25%, wenn er gezahlt wird, ist natirlich
attraktiv.

b) Wenn Ja, dann solite man zumindest zu den weniger bekannten
Schuldnern (Swisscom, Hannover Riickversicherung) zuséatzliche
Information einholen. Bei Ungarn kann man hoffen, dass die EU
das Land im Emstfall retten wird, die ERSTE BANK AG von der
Republik Osterreich aufgefangen wird und die Volkswagen AG
hoffentlich die kommende Rezession ochne Credit Event
Uberstehen wird.

Anzumerken ist jedoch, dass die Deﬁhition von Credit Event in den
Anleihebedingungen sehr komplex definiert ist und z.B. ldngere
Zahlungsriicksténde bereits zu einem Event flihren kénnten.

Zu den unter 5.) angefiihrten Wertpapieren, die allesamt {iber Montana
Capital AG offenbar vermittelt wurden, wére es dringend geboten, rasch
eine schriftliche Stellungnahme der Gesellschaft einzuholen. Diese sollte
enthalten

*) eine kurze Begriindung der Verluste

*) ausstehende Informationen der Arrangeure und mdogliche
Konsequenzen

*) aktuelles Pricing

Danach soliten fiir die Holdings 5.2) und 5.3) unmittelbar
Verkaufsentscheidungen getroffen werden.

A Siemens Company
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Anmerkungen zu Montana Capital AG:

Rechtliche Aspekte:

Der Vertragsrahmen zwischen AUVA und der Montana Capital AG ist mir
nicht bekannt. Es wére daher innerhalb der AUVA abzukldren, ob und welche
Beratungsverpflichtungen seitens der Montana Capital AG gegeniiber der
AUVA bestanden haben bzw. bestehen. Erst nach Klarung dieser rechtlichen
Frage, kann man beurteilen, ob hier Beratungspflichten verletzt wurden bzw.
eine Verpflichtung bestand, die AUVA (iber die Verschlechterung der Lage
laufend aufzukldren und mégliche Schritte vorzuschlagen.

Ferner wére rech_tﬁch zu priifen, ob die Montana Capital AG im
Rahmen des Vertragsverhéltnisses zur AUVA ihre aufsichtsrechtlichen
Verpflichtungen (insbesondere gem. Wertpapieraufsichtsgesetz) erfillt
hat.

6. Geldmarktveranlagungen

6.1) Durch die Novelle des BWG werden derzeit nur Bankeinlagen von
privaten Personen volistandig geschiitzt. Einlagen der AUVA haben nur den
geringen Schutz von maximal EUR 20.000,- gemaf Einlagensicherung.

6.2) Die Bundesregierung hat dariiber hinaus vor kurzem das Bundesgesetz
Uber Mafinahmen zur Sicherung der Stabilitat des Finanzmarktes
beschlossen. Demzufolge wird der Bundesminister fiir Finanzen erméchtigt,
Banken mit Eigenkapitalproblemen Eigenkapital zuzufiihren und diese
dadurch zu sichern. Ob damit jede einzeine Bank (oder nur system-
relevante?) gestitzt werden, kann man aus dem Gesetzestext nicht
herauslesen.

Konsequenaz: fiir den institutionellen Anleger bleibt bei gréferen
Bankeinlagen ein Restrisiko bestehen.

6.3) In der aktuellen krisenhaften Situation ist es ausgesprochen schwierig,
einzelne Banken und deren Risiken wirklich zu beurteilen, da sich die
Ereignisse teilweise iberschlagen.

Aufler man hat wirkiich sehr gute Kenntnisse Uber eine einzelne Bank,
empfiehit es sich eine breite Streuung iiber Banken vorzunehmen. Denkbar
ware z.B., dass nicht mehr als 3% des Gesamtvermdgens bei einer Bank in
Form von Bankeinlagen liegen soliten. Der Prozentsatz sollte in einem
Anlagegremium der AUVA abgestimmt werden.

Ferner sollte man speziell bei kleinen Instituten danach trachten, nicht zu
einem Groflanleger zu werden (z.B: nicht mehr als 1% der Kundeneinlagen
bzw. der Bilanzsumme, wenn es sich um ein Institut mit schwerpunktmafig
Kapitalmarkt- bzw. Interbankrefinanzierung handelt). Diese wenigen Daten
kénnte man leicht von den Banken einholen. in den meisten Fallen wird
ohnehin die eigene Grenze (x% pro Bank) die Beschrankung sein.

Ausnahmen sollten in einem Gremium mit Begrindung der genaueren
Kenntnis der Bank abgesegnet werden.

A Slemens Company
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6.4) Letztlich sollte man noch in Betracht ziehen, dass wir uns in einer Phase
fallender kurzfristiger Zinsen befinden. Es wére daher - falls dies mit der
;Cash-Planung kompatibel ist — auch in Betracht zu ziehen, einen Teil der
: Cash-Position in Staatsanleihen bester Bonitat zu investieren, auch wenn
,' damit unmittelbar einmal Zinsverluste verbunden sein wiirden.

1 .

A
-f e
\Dr Johann Maurer

“Konrad Kontriner

b bt e et .
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