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Winkmit demZaunpfahl anNationalbank
Klimawandel FührendeNotenbanken und Finanzaufsichtsbehörden erörtern in einemNetzwerk,

wie Finanzflüsse klimaverträglich auszurichten sind. Jetzt steigt derDruck, dass sich auch die SchweizerischeNationalbank bewegt.

Balz Bruppacher

Braut sichüberderNationalbank
einGewitter zusammen?EinBlitz
hatam7.AugustbeimBernerSitz
der Schweizerischen National-
bank (SNB)eingeschlagen.Ohne
Schäden am Gebäude am Bun-
desplatz zuhinterlassen, das zur-
zeit umfassend renoviert wird.

Zugleich verstärkt sich aber
das Donnergrollen aus dem
schräg vis-à-vis gelegenen Bun-
deshaus.Wenigerglimpflichdürf-
te es ausgehen, wenn sich von
dorteinpolitischesGewitterüber
der SNB entlädt. Es fehlt jeden-
falls nicht an Angriffen auf ihre
Unabhängigkeit.

Devisenberg 16-malgrösser
alsvorzehnJahren

Dass die Nationalbank es auch
selber inderHandhätte, für bes-
seres Wetter zu sorgen, zeigt ihr
Verhalten in der Anlagepolitik.
Sie rückte in den Fokus, weil die
Währungshüter imKampfgegen
dieAufwertungdesFrankens rie-
sigeMengen an Euro undDollar
kauften – Gelder, die die Natio-
nalbank liquide, sicher und ren-
tierend investieren will. Diese
Devisenanlagen haben sich in-
nerhalbvonzehn Jahrenmehrals
versechzehnfacht, von 47 auf
784Milliarden Franken.

DieAnlageentscheidederNa-
tionalbank haben somit auf den
Finanzmärkten eine grosse
Hebelwirkung Die SNB bemüht
sich deshalb um ein umsichtiges
undmarktschonendesVorgehen.
Mittedieses Jahreswaren79Pro-
zent der Währungsreserven in
Anleihen (vor allem Staatsanlei-
hen)und21Prozent inAktienan-
gelegt. Das Aktienportfolio sorgt
aus zwei Gründen für Aufsehen:
Erstens muss die Nationalbank
wegenderPublizitätsvorschriften
der amerikanischen Börsenauf-
sicht SEC im Quartalsrhythmus
offenlegen, wie sich ihre US-Ak-
tienanlagenzusammensetzen.Es

gehtumfast90MilliardenDollar.
Zweitens steht die Nationalbank
unter Druck, ihre Aktienkäufe
konsequenter aufNachhaltigkeit
auszurichten. Letztereshatdurch
dasPariserKlimaabkommeneine
neueQualität erhalten.Denndie
Staatengemeinschaft hat sich
unter anderem zum Ziel gesetzt,
dieFinanzflüsseklimaverträglich
zugestalten.«GreenFinance» ist
für die Nationalbank bisher aber
keinKriterium. Sie bildet bei den
Aktieninvestitionen eine Kombi-
nation breiter Indices ab. Sie be-
treibt also weder eine positive
noch eine negative Aktienselek-
tion, sondern spiegelt den inter-
nationalenAktienmarkt in seiner
Gesamtheit.

Ausnahmen macht sie mit
demVerzichtauf Investitionen in
AktiengrössererBanken.Zudem
erwirbt die SNB seit 2014 keine
Aktien von Unternehmen, die
grundlegende Menschenrechte
massiv verletzen, systematisch
gravierendeUmweltschädenver-
ursachen oder in die Produktion
international geächteter Waffen
involviert sind. So verkaufte sie
ihreAktienandenStreubomben-
produzenten Textron, General
Dynamics und LockheedMartin
und stieg sie beim weltgrössten
Goldproduzenten, dem kanadi-
schen Bergbaukonzern Barrik
Gold,aus.AndenSNB-Investitio-
nen in fossilenEnergien inmehr-
facher Milliardenhöhe hat sich
hingegen nichts geändert.

Bundesrat ändert
denTonfall

Die SNB macht auch bei dem
Ende2017gegründetenNetzwerk
von Notenbanken und Bankauf-
sichtsbehördennichtmit,das sich
mit der Umsetzung des Pariser
Klimaabkommens befasst. Die-
sem Central Banks and Super-
visors Network for Greening the
FinancialSystem(NGFS)gehören
inzwischen 18 Institutionen an,
darunter die Notenbanken

Deutschlands, Englands, Frank-
reichs unddieEuropäischeZent-
ralbank . Der Bundesrat hat die
NationalbankbishergegenForde-
rungen aus dem linksgrünen La-
gernacheinerklimabewussteren
Anlagepolitik in Schutz genom-
men. In seiner jüngstenStellung-
nahmeaufeine Interpellationvon
SP-Nationalrat Beat Jans schlägt
die Regierung allerdings einen
neuenTonfall an.Sieverwiesaus-
drücklichaufdasZentralbanken-
Netzwerk NGFS und auf eine
Arbeitsgruppe, die sichmit Zent-

ralbank-Investitionen befasst.
«Dabei werden auch Fragen zur
Offenlegung, Terminologie und
zur Marktentwicklung von ‹grü-
nen Anlagen› thematisiert»,
heisst es inderAntwort, undwei-
ter:«DieResultatewerden imAp-
ril 2019 erwartet. Der Bundesrat
geht davon aus, dass auch die
SNBdiese internationalenArbei-
tenmitverfolgt.»

Das kommt einemWink mit
dem Zaunpfahl gleich. An eine
Teilnahme an diesem Netzwerk
denkt man bei der Nationalbank

abernicht.«EinAustauschzuden
entsprechendenThemen ist auch
ohne formelle Teilnahme ge-
währleistet», teilt SNB-Sprecher
WalterMeieraufAnfragemit.Of-
fenergibt sichdieEidgenössische
Finanzmarktaufsicht Finma: Sie
nahm nach Auskunft ihres Spre-
chers Tobias Lux im April an der
erstenHigh-Level-Konferenzdes
NGFSteil.Erkündigtezudeman:
«Ob die Schweiz eine feste Mit-
gliedschaft imNFGSanstrebtund
wenn ja,durchwelcheStelle,wird
bald entschieden.»

«Der Jargon rutscht ab und zu in dieMissbrauchszone»
Manager-Sprache Compliance, Leader undHumankapital: Organisationspsychologe Felix Frei hatmit seiner Kolumne «BöseWorte»

moderneManagement-Begriffe auseinandergenommen.Die Arbeit wird ihm auch in Zukunft keineswegs ausgehen.

Inunserer vergangenenAusgabe
hatOrganisationspsychologeFe-
lix Frei nach 22 Ausgaben seine
Kolumne «Böse Worte» über
zeitgenössischeBegriffeausdem
WortschatzderChefs vorerst be-
endet. Im Interview zieht er ein
Fazit über den aktuellen Stand
desManager-Vokabulars.

Felix Frei, sind wir nach Ihren
22 Kolumnen nun vor «Bösen
Worten» der Chefs gefeit?
«Böse Worte» heisst nicht, dass
gewisseWortemoralischschlecht
sind. Es bezieht sich auf meine
bösen, oft hämischen Formulie-
rungen und die «böse» oder irre
Verwendungder sonst neutralen
Wörter. Dies kann auf mehrere
Artengeschehen.EtwaalsVerrat
am Individuum: Wenn es keine
«Probleme» mehr geben darf,
sondernnurnoch«Herausforde-
rungen» – beim höheren Kader
«Challenges» – suggeriert man,
dass Erfolg nur von der eigenen
Mühe abhängt. Es gibt auch den
symbolischen Verrat am Kollek-

tiv: Etwa, wenn von «Human-
kapital» gesprochen wird, ob-
wohl es um eine ökonomische
Manövriermasse geht. Manch-
mal ist der Wortgebrauch bloss
läppisch – wenn man von «zeit-
nah» redet oder so. Interessant
dagegen sind Worte wie «agil»:
Diese können durchaus einen
veritablenVoodoo-Zauber imor-
ganisationalen Wandel entwi-
ckeln. Aber nur, bis sie so sehr
überstrapaziertwerden,dassdar-
aus fauler Zauber wird.

Tut man den Führungskräf-
ten nicht auch Unrecht, wenn
man sich über Modewörter im
Management mokiert?
Fast alle Begriffe sind an sich le-
gitim und gehören zum Jargon,
wie jederBeruf ihnhat.Dochder
Jargon rutscht ab und zu in die
Missbrauchszone. Das Problem
ist: Management kennt nebst
Worten Strukturen, Prozesse,
Ressourcen etc. Führung da-
gegen baut primär auf Worte:
Man redet. Als Psychologe weiss

ich,wieschwerzwischenmensch-
liche Kommunikation ist. Die
GrenzenvonWortensindalsodie
Grenzen von Führung!

Die Schlagworte kommen oft
aus der Wirtschaftsmacht
Nr. 1, den USA. Wie kommen
die Begriffe zu uns?
Viele der Konzepte sind in der
US-Kultur verankert.DiePositive
Psychologie hat dort einen enor-

men Einfluss. Dies erkennt man
auch beimerwähntenUmtaufen
von Problemen zu Herausforde-
rungen. Die Manager-Begriffe
dagegenkommenvor allemüber
Unternehmensberatungen wie
McKinsey oder BCG hierher.
Hört man in einem Projekt oder
bei einer Weiterbildung einen
neuenBegriff, ist er ein paarWo-
chen später omnipräsent. Aber
auch sonst tauchen immer wie-
der neue – und häufig fragwürdi-
ge – Konzepte auf. Gerade letzt-
hin habe ich eine Rückmeldung
auf einenmeiner Beiträge erhal-
ten: Darin meint ein Leser, dass
dieAusleuchtungvomVerhältnis
zwischen Vorgesetzten und Mit-
arbeitern komplett veraltet sei –
in der heutigen Zeit herrsche
zwischen den beiden doch eine
«Arbeitsfreundschaft».

Stellen Sie spezielle Verän-
derungen in der Manager-
sprache über die Jahre fest?
DieGeschwindigkeitderVerbrei-
tung hat deutlich zugenommen.

Und die Durchdringung ist flä-
chendeckend. «Viral» eben.

Wieso bemühen viele Fach-
kräfte überhaupt derartige
Schlagwörter?
Jargon sorgt auch bei Managern
füreinZugehörigkeitsgefühlund
gleichzeitig für Abgrenzung zu
Nichtmanagern. Oft ist es ja so,
dass Führungskräfte die Begriffe
garnicht rechtdefinierenkönnen,
sondern bestenfalls wissen, in
welchem Kontext sie wie ge-
braucht werden müssen. Das ist
riskant, weil Worte eines Chefs
immeralsChefwortegehörtwer-
den. Anders beim Papst: Der be-
ruft sich nur auf Unfehlbarkeit,
wenn er seine Aussagen explizit
als «ex cathedra» kennzeichnet.
DerChefhatdieseKlarheitnicht.

Welche Tipps würden Sie
mitlesenden Managern für
den Umgang mit Worten
mitgeben?
DieersteRegel ist diewichtigste,
aber schwierigste: 1. Vor dem

Sprechen denken. 2. Man muss
aufdieWirkung seinerAussagen
achten. 3.Definitionen lösendas
Problem meistens nicht. 4. Es
mussnicht alles spektakulär sein.
OdermitdenWortendesehema-
ligen Bundeskanzlers Willy
Brandt: «Haben Sie es nicht eine
Nummer kleiner?» 5. Nachfra-
gen! Gehen Sie nie davon aus,
automatisch richtig verstanden
zuwerden.

Interview: Sasa Rasic

Hinweis
Felix Freis neuestes Buch «Auf-
bruch zur Autonomie – So kann
die Zukunft der Arbeit gelingen»
erscheint im September (ISBN
978-3-95853-411-7).

www.
Die gesammelten Beiträge
der Kolumne «Böse Worte»
von Felix Frei finden Sie auf:
luzernerzeitung.ch/bonus
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Wegen Klima-Investments droht der SNB ein Donnerwetter. Bild: Patrick Pleul/DPA (Sieversdorf, 1. August 2017)

Kommentar

Vogel-Strauss-
PolitikderSNB
Die Nationalbank kann das
Klima nicht retten.Dass sie
sich Fragen nach der Klimaver-
träglichkeit ihrer Aktienanlagen
völlig verschliesst, ist aber
schwer nachvollziehbar. Gera-
dezu absurdwird dieseHaltung,
wenn sich dieNotenbank in
ihremLeitbild gleichzeitig dazu
bekennt, ihre betrieblichen
Leistungen unter Schonung der
natürlichenRessourcen zu
erbringen. Dass dieNational-
bank schon jetzt einige Ausnah-
men vomPrinzip der neutralen
und passivenAktieninvestitio-
nenmacht, entkräftet das
Argument derGefährdung des
geldpolitischenAuftrags.Wenn
dieNationalbank um ihre
Glaubwürdigkeit undUnabhän-
gigkeit fürchtet, so ist sie an
eigene Aussagen zu erinnern,
wonachGeld- undAnlagepolitik
unteilbar sind.

Mit ihrer jetzigen Haltung
riskiert die SNB überdies, erst
recht unter politischenDruck zu
geraten undHandlungsfreiheit
einzubüssen. Schliesslich ist das
Bekenntnis des Bundesrats,
nachhaltige Finanzanlagen zu
fördern, wenig glaubwürdig,
wenn dermit Abstandwichtigs-
te Player nicht oder nur halbher-
zigmitmacht.

Balz Bruppacher




