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Rekordgewinn im Pandemiejahr
ImUmgangmitNegativzinsen ist die LuzernerKantonalbank«wachsamer».DerKantonLuzern erhält insgesamt 80Millionen Franken.

MaurizioMinetti

Letztes Jahr haben die meisten
Banken ihreGewinneausgebaut
– trotz Coronapandemie. Die
LuzernerKantonalbank (LUKB)
ist dabei keine Ausnahme: Alle
wichtigen Kennzahlen zeigen
nach oben; die Staatsbank hat
das beste Jahresergebnis ihrer
Geschichte abgeschlossen, wie
die gestern veröffentlichten
Zahlen zeigen. Der Konzernge-
winn stieg um 2,9 Prozent auf
210,9Millionen Franken (siehe
Tabelle). «Ein solches Ergebnis
konntenochAnfang2020nicht
erwartet werden», sagte CEO
Daniel Salzmann gestern.

DieBank hat letztes Jahr die
Wertberichtigungen für Kredit-
Ausfallrisikenauf 17,8Millionen
Franken erhöht – das entspricht
fast einerVerdoppelung imVer-
gleich zum Vorjahr. Im histori-
schen Vergleich sei derWert al-
lerdings noch immer tief, sagte
FinanzchefMarcelHurschler.Er
sprach von einer «erwarteten
moderatenSteigerungdesWert-
berichtigungsbedarfs». Trotz
der aktuell unsicheren Aus-
gangslage in einzelnen Bran-
chenpräsentiere sichdasKredit-
portfolio der Bank unverändert
«ineinemsehrgutenZustand»,
so der Finanzchef.

Wie aus dem Zahlenkranz
weiter hervorgeht, hat die Bank
im Rahmen des Covid-
19-Kreditprogramms des Bun-
des insgesamt 1700 Kredite im
Umfangvonrund250Millionen
Frankenvergeben.Ein lukratives
Geschäft istdasabernicht.CEO
Salzmann hatte bereits anläss-
lichderHalbjahreszahlen imAu-
gust 2020 im Interview mit
unserer Zeitung gesagt, er rech-
nemit einer schwarzenNull, da
der Aufwand für die Kreditver-
gabe enorm gewesen sei. Wie
Salzmann gestern ausführte,
wurden 30 Millionen Franken

bereitsperEnde2020zurückbe-
zahlt. Zusätzlich hat die LUKB
100MillionenFrankenalsLiqui-
ditätshilfe fürKMU-Kundenver-
geben. Diese Mittel seien sehr
schnell ausgeschöpft gewesen.

DasRangsystem
gibtesbaldnichtmehr
«Wachsamer» zeigt sich die
Bank imUmgangmit denNega-
tivzinsen, wie Salzmann sagte.
Im Gegensatz zu anderen Fi-
nanzinstituten gibt es bei der
LUKBaberweiterhinkeine feste
Grenze,dieautomatischGebüh-
renfürparkiertesKapitalauslöst.
Man gehe jetzt aber rigider vor,
wenn jemanddie Bank als Park-
platz fürLiquiditätbenutzenwol-
le, soSalzmann.FinanzchefHur-
schler sagte, man habe bis dato
mit tausend Grosskunden ent-
sprechendeLiquiditätsvereinba-
rungen abgeschlossen, aber nur
die Hälfte bezahle tatsächlich
Gebühren. Diese 500 Kunden
entsprächen 0,2 Prozent aller
Kunden. Zwar gehe man davon
aus, dass sich diese Zahl in Zu-
kunft weiter erhöhen werde,
dochrechneterdamit,dassüber
95ProzentderKundenauch län-
gerfristigvonNegativzinsenver-
schont bleibendürften.

Bereits Anfang November
hatte die LUKB über die neue
Strategieperiode informiert, die
Anfang dieses Jahres begonnen
hatundbis 2025gilt.Derkumu-
lierte Unternehmensgewinn in
dieserPeriodesollübereineMil-
liarde Franken betragen. Zum
Vergleich: In der Ende 2020 ab-
geschlossenen Fünfjahresperio-
de rechnetedieLUKBursprüng-
lich mit einem kumulierten
Unternehmensgewinn von 950
Millionen Franken – erreichte
aber schliesslich die Milliarden-
grenze.Wesentlicher Teil dieser
Strategie ist der Ausbau der On-
lineaktivitäten,währendsichdie
Bedeutung der Filialen als Ort

der Transaktion weiter verrin-
gern wird. Die Bank kündigte
gestern für dieses Jahr unter an-
deremdieLancierungeinerneu-
en Smartphone-App und einer
digitalenVorsorgelösungan.Ge-
schraubt wird auch an der Hier-
archiestruktur: Die Bank schafft
nämlich per Ende dieses Jahres
die internen Ränge ab. Bislang
werden bei der LUKB jedes Jahr
Mitarbeitendebefördert under-
halteneinenRang,dermiteinem
«Goodie»verbundenistwiezum
Beispiel einem Parkplatz oder
Pauschalspesen. Solche Rang-

systeme wie im Militär gelten
schonseiteinigenJahrenalsver-
altet. Andere Banken, etwa die
Urner Kantonalbank, haben die
Ränge schon vor Jahren abge-
schafft.Auchbei der LUKBwird
esnunkünftigwederDirektoren
nochHandlungsbevollmächtigte
oder Prokuristen mehr geben,
stattdessen orientieren sich die
Benefits an Funktionen. Und
auch in Bezug auf die Zusam-
menarbeit erwartet die LUKB
Fortschritte: «Es wird immer
wichtiger,dassmaninagilen, in-
terdisziplinärenGruppenzusam-
menarbeitet. Ränge sind für sol-
che Arbeitsformen eher hinder-
lich», sagte Salzmann.DieBank
hattebereitsvor rundvier Jahren
dieDu-Kultureingeführtundvor
einem Jahr die Bekleidungsvor-
schriften flexibilisiert. Dazu ge-
hörte die Abschaffung der Kra-
wattenpflicht. Salzmann sagte,
die Abschaffung der Ränge sei
eine logischeFolge.

Der LUKB-Verwaltungsrat
beantragt nun an der General-
versammlung vom 19. April die
Ausschüttung einer Dividende
von 12.50 Franken pro LUKB-
Namenaktie. Letztes Jahr gabes
für dieAktionäre eine steuerbe-
freite Nennwertrückzahlung
um12.50FrankenproAktie.Mit
der für dieses Jahr geplantenDi-
vidende erhält der Hauptaktio-
när Kanton Luzern mit seiner
Beteiligung von 61,5 Prozent
65,3MillionenFranken.Zusam-
men mit der Abgeltung der
Staatsgarantie von 8,2 Millio-
nen Franken und den Kantons-
steuern von 7,4Millionen Fran-
kenbezahlt dieLUKBdemKan-
tonLuzernfürdasGeschäftsjahr
2020 insgesamtüber 80Millio-
nen Franken. Die GV wird wie
schon2020ohnephysischePrä-
senz der Aktionäre stattfinden.

Hinweis
Kommentar auf Seite 2.

LUKB-Chef Daniel Salzmann am Hauptsitz in Luzern. Bild: Patrick Hürlimann (31. Januar 2020)

Luzerner Kantonalbank in Zahlen

2020
(in Mio. Fr.)

Veränderung
zu 2019 (in%)

Konzerngewinn 210,9 + 2,9

Nettoerfolg Zinsengeschäft 365,8 + 4,9

Kommissionserfolg 103,3 + 4,1

Handelserfolg 50,3 + 40,9

Kundenausleihungen 34 946 + 6,9

- davon Hypotheken 30 959 + 7,2

Aussichten

Schwarmintelligenz oder Spekulation?
In der vergangenenWoche hat
sich auf denKapitalmärkten
die Kraft der Schwarmintelli-
genz durchgesetzt. Zahlreiche
jüngere Anleger habenmit
wenigGeld gemeinsam viel
erreicht,mehr als alle Regula-
toren in den letzten Jahren
zusammen, welche dieHedge-
fonds bändigenwollten. Sie
haben nämlichHedgefonds
gleich in die Knie gezwungen.
Diesemüssen inskünftig viel
vorsichtiger agieren.

Beginnenwirmit dem jahr-
zehntealtenUS-amerikani-
schenAlltag.Man kann keine
Häuser verkaufen, dieman
nicht besitzt. Und keine Autos,
die einemnicht gehören. Aber
die USA haben einenWeg
herausgefunden, wieman
Aktien verkaufen kann, die
man nicht besitzt. Zahlreiche
Pensionskassen undweitere
Grossinvestoren haben das
Ausleihen vonAktien als

zusätzliche Ertragsquelle
entdeckt. So konntenHedge-
fonds vorübergehend ausgelie-
hene Aktien verkaufen. Das ist
der sogenannte «Leerver-
kauf». Die Spekulation dahin-
ter ist, dassman die Aktie zu
einem tieferenKurs zurück-
kauft und dann der Pensions-
kassewieder insDepot legt.

Die Hedgefonds sind bei
ihremVorgehen nicht selten
unzimperlich. Sie streuen über
Nachrichtenkanäle und sozia-
leMedien zahlreiche Gerüchte
vonManagementversagen
über operationelle und finan-
zielle Probleme bis hin zu
Bilanzfälschungen. Recht
haben sie erfahrungsgemäss
ungefähr in einem von zehn
Fällen (Enron,Wirecard). In
denmeisten Fällen wie Tesla
erweisen sich die Beschuldi-
gungen letztlich als haltlos.
Deshalb zählt der Tesla-Grün-
der ElonMusk längst zu den

grössten Bekämpfern von
Hedgefonds, welchemit ihren
Gerüchten den Kurs unmittel-
bar nach unten drücken, um
anschliessend den raschenGe-
winn einzukassieren. Zu einer
satten Grundgebühr von zwei
Prozent gesellen sich dann
typischerweise noch 20 bis 35
Prozent Gewinnbeteiligung.

Das hat Robinhood auf den
Plan gerufen, um denHedge-
fonds das Fürchten zu lehren.
Dabei handelt es sich um ein
Start-up aus dem kaliforni-
schen Silicon Valley, das die
etabliertenWallstreet-Mana-
ger in NewYork zum Schwit-
zen brachte. Auf der App von
Robinhood erhalten die Anle-
ger ihre Tipps und können
kommissionsfrei in kleinen
Stückelungen Aktien kinder-
leicht kaufen und verkaufen.
Jüngst hat Robinhood in zwei
Fällen (die US-Aktien des
Computerspielehändlers

Gamestop und der Kinokette
AMC) die junge Gefolgschaft
darauf aufmerksam gemacht,
dass ein «böser»Hedgefonds
Leerverkäufe getätigt habe.
Dabei sei die Aktie durchaus
mehrWert. Diese wurden
anschliessend von Tausenden
von App-Benutzern erworben.
DemHedgefonds blieb nichts
anderes übrig, als die leerver-
kauften Aktien teuer zurück-
zukaufen. Das hat den Kurs
weiter in die Höhe getrieben
sowie demHedgefonds im-
mense Verluste eingebrockt
und ihn an den Rand des
Ruins getrieben.

Daswar allerbesteWerbung für
Robinhood.Damitwird die
Kraft der Schwarmintelligenz
verstärkt und jeder Leerverkauf
zumRisiko.Das sindwichtige
Schritte in derDemokratisie-
rung derKapitalmärkte. Robin-
hood ist natürlich nicht die
einzigeApp. Ich schauemir

auch immerwiedermal die
App vonReddit («Wallstreet-
bets») an.Da sind knapp sechs
MillionenMenschen ange-
schlossen.Wennda kollektiv
der Bitcoin-Erwerb besprochen
wird, sorgen die folgenden
Käufe noch gleichentags für
massiveKursveränderungen.
Support bekommtdie «Com-
munity» vonElonMusk, dem
auf Twitter 50MillionenMen-
schen folgen. Auch seine
Tesla-Aktien litten untermassi-
ven Leerverkäufen vonHedge-
fonds.Mittels sozialerMedien
wurde derKurs in dieHöhe
getrieben unddie Leerverkäu-
fer in dieWüste geschickt.

Ob etwas letztlich Schwarmin-
telligenz oder Spekulation ist,
kann nie zweifelsfrei entschie-
denwerden.Wenn ichmir die
fundamentalen Fakten von
Tesla vor Augen führe, dann
habe ichmittlerweilemeine
Zweifel an der hohen Bewer-

tung. Dank den Robinhood-
Anlegern ist der Tesla-Kurs in
den letztenMonaten in die
Höhe geschossen. Aber ist
deswegen die Schweizerische
Nationalbank, die «mitge-
schwommen» undmittlerwei-
lemit 2150Millionen Franken
(ja: 2,4MilliardenDollar) im
kalifornischen Start-up Tesla
engagiert ist, gleich ein Speku-
lant? Vielleicht ist esWeitsicht.
ZwischenWirklichkeit und
Wahnsinn ist manchmal ein
schmaler Grat.
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