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Management Summary

Die Pravention von zukunftigen Finanzkrisen beginnt bei der Analyse und dem Verstandnis bishe-
riger Krisen. Wesentliche Ursachen der letzten grossen Finanzkrise von 2008/09 waren das Ver-
halten von US-Banken bei der Vergabe von Immobilienkrediten gepaart mit falschen Anreizsyste-
men flr Bankmanager, der hohe Verschuldungsgrad der Kreditinstitute und die mangelnde Kon-
trolle.

Um die Gefahr kunftiger Risiken zu minimieren, wurden unter dem international koordinierten Re-
gelwerk Basel Il unter anderem héhere Eigenkapital- sowie Liquiditdtsanforderungen festgelegt.
Die entsprechenden Regulatorien erscheinen grundsatzlich als zielfihrend und angemessen, auch
wenn sie mit erhdhten Kosten bzw. einer tieferen Eigenkapitalrendite verbunden sind. Obschon die
bisherigen Reformen das Vertrauen in den Schweizer Finanzplatz gestarkt haben, sind sie noch
ausbaufahig. Hinsichtlich der Liquiditatssicherung besteht noch Potenzial bei Interbankenverpflich-
tungen, um einen konzertierten Riickzug von Einlagen der Grosskunden zu vermeiden. In Bezug
auf den Einlegerschutz macht es Sinn, die Definition der Auszahlungsfrist zu prazisieren und die
Systemobergrenze in Prozenten der Gesamtheit aller privilegierten Einlagen zu definieren.

Potenzielle Ursachen kinftiger Finanzkrisen sind aber vielféltig, und die Risikoexposition der
Schweizer Banken bleibt hoch. Dies erschwert die Aufgabe, kiinftige Risiken vorherzusagen bzw.
die heutigen Regulierungen zu bewerten. Die gréssten Risiken liegen in der Ubernahme von
Schulden durch Staaten sowie deren zum Teil angeschlagener Widerstandskraft und in generellen
Systemrisiken, wie beispielsweise der sicheren Stromversorgung. Aufgrund von Zielkonflikten ist
mit weiteren Regulierungen jedoch Vorsicht geboten. Das Augenmerk sollte in den n&chsten Jah-
ren auf dem Monitoring und der Friherkennung kinftiger Risiken liegen. Um Risiken friihzeitig zu
erkennen, muss das Berichtswesen gegenlber der Aufsicht klar verbessert werden. Regulatori-
sche Grenzen werden insbesondere sichtbar, wenn mit FinTech neuartige Dienstleistungen und
Geschéftsmodelle den Finanzmarkt erschliessen. Hier ist primar die Anwendung bisheriger Regu-
lierungen und der vermehrte Einsatz von Selbstregulierungen und Sandbox-Modellen angezeigt,
um Innovationen Raum zu lassen. Ein weiterer prifenswerter Ansatz ist der duale Regulierungs-
ansatz, der ein EU-kompatibles Standardmodell und einen einfacheren Schweizer Regulierungs-
standard fir inlandische Dienstleistungen zu Wahl stellt. Sodann sollten sich die regulatorischen
Anforderungen in der Schweiz an den Banken der Kategorie 3 und 4 orientieren und lediglich er-

ganzende Regeln fir Gross- und andere systemrelevante Banken sowie Ausnahmen fiir kleine



Banken definiert werden, anstatt dass die Regeln fir Grossbanken — in angepasster Form — auf al-

le anderen anzuwenden sind.

Da gerade in einem dynamischen Umfeld die Ausarbeitung und Wirkungsweise weiterer Regulie-
rungen an Grenzen stossen, muss das Verhalten der einzelnen Marktteilnehmer verstarkt in den
Fokus gelangen. Von ihnen sind risikobewusstes, faires und nachhaltiges Verhalten und die freiwil-
lige Einhaltung gewisser Grenzen im Wettbewerb gefordert. Eine dafiir sensibilisierte Unterneh-

menskultur kann sie darin unterstttzen.

Vi
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1 Einleitung

Die vorliegende Arbeit beschreibt die Grundziige der Schweizer Bankenregulierung in Bezug auf
die Einlagensicherung sowie die Eigenmittel- und Liquiditatsanforderungen durch das Regelwerk
Basel Ill und analysiert die Adaquanz dieser regulatorischen Anforderungen im Hinblick auf die
kinftige Krisenresistenz der Schweizer Banken. Im Anschluss werden mdgliche Herausforderun-
gen fir den Bankensektor eruiert und deren Chancen und Risiken kritisch beurteilt.

1.1 Die Bedeutung der Banken in der Schweiz

Ein gut funktionierender Finanzsektor ist eine wichtige Voraussetzung fiir eine prosperierende
Volkswirtschaft und die effiziente Leistungsféhigkeit vieler Unternehmen. Finanzintermediare erfil-
len wichtige Funktionen, wie etwa die Abwicklung des Zahlungsverkehrs oder die Kapitalakkumula-
tion (BAK Basel Economics AG, 2015, S. 3). Der Finanzsektor selber erwirtschaftet einen beachtli-
chen Teil der Schweizer Wirtschaftsleistung. Im Jahr 2016 leistete der Schweizer Finanzsektor ei-
nen Beitrag von 9.4% an das Bruttoinlandprodukt (BIP), was einem gering tberdurchschnittlichen
Anteil der Wertschépfung im Vergleich zu anderen Volkswirtschaften mit global wichtigen Finanz-
platzen entspricht, und beschéftigte rund 4.1% der Erwerbsbevélkerung (Jans, 2018, S. 34). Die
aggregierte Bilanzsumme aller Banken belief sich gemass Jans (2018) auf CHF 3‘118 Milliarden
(Mrd.), was die Bedeutung des Bankensektors fir die Schweiz unterstreicht (S. 35).

1.2 Finanzstabilitat und Finanzkrisen

Finanzstabilitat ist gemass Jans (2018) die Fahigkeit des Finanzsystems, wesentliche volkswirt-
schaftliche Funktionen auch in Zeiten von Stressszenarien zu erfillen. Wird ein Finanzsystem in-
stabil und kann seine Funktionen nicht mehr vollstandig erflllen, spricht man von einer Finanzkri-

se. Die Stabilitat eines Bankensystems ist abhangig von

e exogenen Ursachen wie beispielsweise Rezessionen und Wahrungskrisen,

e von systembedingten Fehlanreizen fir die Risikopolitik der Banken (Marktversagen) wie
falsche Risikopolitik, Herdenverhalten, Vergitungsasymmetrie und Betrug,

e von Staatsversagen wie inadadquate Regulierung, ungentigende Aufsicht und mangelnde

Kenntnisse Uber Systemzusammenhange,



e und vom Ansteckungspotenzial, das eine einzelne kriselnde Bank flr andere Banken dar-
stellt, beispielsweise Uber den Interbankenmarkt, Uber Zahlungsverkehrssysteme oder ei-
ner Blockade des Geldmarktes (S. 37f.).

1.3 Ursachen und Auswirkungen der globalen Finanzkrise ab dem Jahr 2007

Die expansive Geldpolitik sowohl der US-Notenbank wie auch auslandischer Zentralbanken und
die daraus folgende Niedrig-Zins-Politik fihrte dazu, dass sich auch einkommensschwache Privat-
haushalte glnstig Geld leihen und sich fir den Kauf einer Immobilie verschulden konnten (Taylor,
2009, S. 7). Gleichzeitig haben die steigenden Preise des US-Immobilienmarktes die Banken dazu
verleitet, die Bonitatsprifung stark zu vernachlassigen (Taylor, 2009, S. 7). Neu eingeflihrte Finan-
zinstrumente sorgten zudem dafir, dass Kredite an Schuldner mit geringer Bonitat mittels mangel-
hafter Risikoprifung vergeben wurden und die entsprechenden Kreditrisiken im Anschluss aus den
Bankbilanzen auf den globalen Finanzmarkten veraussert wurden. Die Verbriefung bzw. das
Schaffen von Wertpapieren aus Eigentumsrechten oder Forderungen flhrte geméass Hellerforth
(2009) zu neuen Anlagenklassen, die als Asset-Backed Securities (ABS) bezeichnet werden. Die-
se strukturierten und forderungsbesicherten Wertpapiere sollten die Risiken von den Krediten ab-
trennen und einen Verkauf nach Risikoklassen erméglichen. Durch diese (Um-)Strukturierung wur-
den somit risikoreiche Kredite, sogenannte Subprime-Kredite, in Wertpapiere mit einem scheinbar
vertretbaren Risiko umgewandelt. Aufgrund der zunehmenden Komplexitat durch die Verbriefungs-
transaktionen und der Heterogenitat der Produkte entstand auf dem Verbriefungsmarkt eine Infor-
mationslicke aufseiten der Kaufer, wodurch die Risiken nicht mehr richtig eingeschatzt werden
konnten. Der Verkauf dieser «toxischen» Wertpapiere war allerdings sehr lukrativ und es konnten
hohe Gewinne erzielt werden (S. 17ff.). Der wachsende US-Markt fir Immobilien ermdglichte es
den Banken, die Risiken aus den Kreditgeschaften vermehrt an internationale Banken und Investo-
ren weiterzureichen. Mitte des Jahres 2008 wurden mehr als 60% aller Hypothekenkredite in den
USA verbrieft (Blanchard, 2008, S. 6). Diamond und Rajan (2009) erkannten zudem in der man-
gelhaften Kontrolle der Managementvergitungssysteme einen weiteren Grund dafir, dass diese
riskanten Finanzprodukte ungehindert ihren Weg in die Bilanzen der internationalen Kredit- und In-
vestmentbanken fanden. Die Vergltungssysteme honorierten insbesondere extrem risikoreiche
Geschafte - wie die Verbriefung von Krediten mit unterschiedlichen Bonitaten - die kurzfristig hohe
Renditen versprachen und gepaart mit viel Fremdkapital zu hohen Eigenkapitalrenditen fihrten.
Dabei berlcksichtigten diese Vergitungssysteme qualitative und nachhaltige Messkriterien viel zu
wenig (Weissenrieder, 2014, S. 214). Zusammenfassend lasst sich sagen, dass auslandische
Banken Uber einen wesentlichen Anteil an verbrieften und strukturierten Wertpapieren aus den
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USA verfligten, ohne Uber die damit verbundenen Risiken genau informiert zu sein (Hellerforth,
2009, S. 17; Blanchard, 2008, S. 6; Weissenrider, 2014, S. 214).

Die Preise der verbrieften Wertpapiere wie auch die Immobilienpreise stiegen stetig. Im Jahr 2007
erreichten die Aktienkurse ihren héchsten Stand. Als Reaktion auf diese Entwicklung erhdhte die
US-Notenbank (Fed) die Leitzinsen schrittweise (Taylor, 2009, S. 7). Entgegen den urspriinglichen
Erwartungen entwickelte sich nun der Immobilienmarkt aufgrund des schwachelnden Wachstums
der amerikanischen Volkswirtschaft und der steigenden Hypothekarzinsen riicklaufig, was sich
wiederum in sinkenden Immobilienpreisen niederschlug (BIS, 2009, S. 71). Sinkende Immobilien-
preise reduzierten das durchschnittliche Haushaltsvermégen und die Immobilienk&ufer schrankten
daraufhin ihren Konsum ein. Von Mitte 2007 bis Ende 2008 reduzierte sich das Nettovermdgen der
Privathaushalte in den USA um rund 20%. Dies f6érderte einen weiteren wirtschaftlichen Ab-
schwung in den USA (BIS, 2009, S. 71). Immobilieneigentimer waren nicht mehr in der Lage, ih-
ren Kreditverpflichtungen nachzukommen, was zu Zwangsversteigerungen mit niedrigen Ver-
kaufserldsen und somit zu einem weiteren Preiszerfall im Immobiliensektor fihrte. Durch den Ver-
fall der Immobilienpreise stiegen die Ausfallraten fir Hypothekenkredite drastisch an und die damit
verbundenen Wertpapiere verloren stark an Wert (Welfens, 2009, S. 187). Dies fUhrte dazu, dass
im zweiten Quartal des Jahres 2008 insgesamt 9.1% aller Hypothekarkredite als notleidend, d.h.
mit ausstehenden Raten und Riickzahlungen, eingestuft wurden (Welfens, 2009, S. 189). Wahrend
im Vergleichszeitraum lediglich 5.35% der Prime-Darlehen in Schieflage gerieten, waren es bei
den Subprime-Darlehen ca. 30% (Hellerforth, 2009, S. 54). Die Banken waren nicht mehr in der
Lage, die Qualitat ihrer Bilanzaktiven einzuschéatzen, selbst die Bankenaufsicht entdeckte die ver-
steckten Risiken lange nicht (Hellerforth, 2009, S. 55). Auch die Deregulation und die allgemeine
Tendenz, innovative Finanzprodukte aufgrund des hohen Wettbewerbes einzelner Finanzstandorte
nicht stark zu regulieren, verschlimmerte die Situation (Sinn, 2009, S. 175).

Der Wertverlust der forderungsbesicherten Wertpapiere zwang die investierten Banken zu hohen
Abschreibungen (Blanchard, 2008, S. 3ff.). Anfang des Jahres 2009 erreichten die Abschreibun-
gen der Banken fir forderungsbesicherte Wertpapiere und fir Kreditausfalle weltweit einen Wert
von Uber USD 1.1 Billionen bzw. EUR 873 Mrd. (Sinn, 2009, S. 189). Laut Sinn (2009) war mit
66.3% ein Grossteil dieser Verluste in den USA zu verbuchen. Die EU-Staaten hatten Abschrei-
bungen in der H6he von insgesamt EUR 192 Mrd. zu verkraften. Dies entsprach ca. 22% des glo-
balen Verlustvolumens. Davon entfielen auf Grossbritannien etwa 7.8% und auf Deutschland ca.
6.9% - dicht gefolgt von der Schweiz mit 6.8% (S. 46). Setzt man das Bruttoinlandprodukt (BIP) in
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Relation zu den Abschreibungen, musste die Schweiz das im Verhéltnis grésste Abschreibungsvo-
lumen aller OECD-Lander verkraften (Sinn, 2009, S. 190). Die USA wiesen mit 5.4% einen ver-
gleichsweise moderaten Wert auf (Sinn, 2009, S. 191).

Die grossen Verluste fuhrten einerseits zur Insolvenz bzw. zur Verstaatlichung renommierter Ban-
ken und Versicherungen, andererseits zu einer Krise des Aktienmarktes, in deren Folge sich die
Indizes halbierten (Sinn, 2009, S. 193). Auch in der Schweiz realisierten die beiden Grossbanken
UBS und Credit Suisse aufgrund der Turbulenzen auf den internationalen Finanzmarkten - insbe-
sondere durch die US-Subprime-Obligationen und den Konkurs von Lehman Brothers - hohe Ver-
luste (Jans, 2018, S. 47). Wahrend die CS am Markt gentugend neues Eigenkapital beschaffen
konnte, benétigte die UBS im Herbst 2008 ein zusatzliches Rettungspaket in Form einer Kapitalbe-
teiligung des Bundes Uber CHF 6 Mrd. sowie die Auslagerung von illiquiden Aktiven im Wert von
rund CHF 44 Mrd. in eine separate ,Bad Bank“ unter der Kontrolle der Schweizerischen National-
bank (SNB) (Jans, 2018, S. 47f.).

Gemass Jans (2018) breitete sich die Finanzkrise Gber Vermdgensverluste sowie Gber den Riick-
gang des Welthandels und der grenzlberschreitenden Direktinvestitionen auf die Weltwirtschaft
aus. Sie fUhrte zwei Jahre spater zu einer starken, globalen Rezession. In der Schweiz sank das
reale BIP um 2% gegenlUber dem Jahr 2008. Die Arbeitslosenquote erhdhte sich von 2008 bis
2010 um 1.2%. Die vielschichtigen Folgen der letzten Finanzkrisen zeigen, dass eine wirksame
Krisenpravention von grosser Bedeutung ist (S. 42f.).

Die Finanzkrise lasst sich geméass Jans (2018) zusammengefasst aus einer Kombination von
Markt- und Staatsversagen erklaren. Die Banken waren stark fremdfinanziert und verfigten Uber
unzureichende Liquiditatspolster. Sie gingen sowohl bei Geldanlagen wie auch bei der Kredit-
vergabe - vor allem fir Immobilien - zu grosse Risiken ein. Viele Finanzinstitute beteiligten sich zu-
dem an der Verbriefung von Hypotheken, die schliesslich dazu fihrte, dass die Anleger die Bonitat
der Wertschriften nicht mehr beurteilen konnten, wodurch Papiere mit geringer Bonitat vermarktet
und die Risiken weltweit gestreut wurden. Des Weiteren gab es eine hohe gegenseitige Anhangig-
keit der Banken - insbesondere zwischen systemrelevanten Instituten. Zudem waren die regulato-
rischen Eigenmittelanforderungen quantitativ und qualitativ mangelhaft, weshalb die Banken nur
geringe Verluste verkraften konnten. International abgestimmte Liquiditatsanforderungen waren im
Jahr 2007 erst in Vorbereitung, denn die Kenntnisse der Aufsichtsbehérden lber Systemzusam-
menh&nge waren ungentgend. Hinzu kommt, dass die Geldpolitik spatestens ab dem Jahr 2005
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zu expansiv war. Die tiefen Zinssétze fuhrten zu einer stark erh6éhten Kreditnachfrage. Diese star-
ke Kreditnachfrage - gepaart mit einer grosszigigen und nicht risikogerechten Kreditpolitik - fihrte
zu ,Preisblasen“ auf den Immobilien- und Finanzmarkten. Die riesigen Verluste, die schliesslich
weltweit auf den Wertschriften flir Subprime-Hypotheken und danach auf Hypothekarkrediten reali-
siert wurden, flhrten zu einer globalen Finanzkrise (S. 41f.).



2 Eigenmittelvorschriften

2.1 Einleitung

Banken bendtigen Eigenkapital, um sicherzustellen, dass ihre Verbindlichkeiten auch bei einem
Wertverlust ihrer Aktiven gedeckt sind (Passardi & Jans, 2018, S. 181). Die Schweizer Banken
sind gemass Art. 4 BankG sowie der darauf basierenden Verordnung und Rundschreiben der
FINMA verpflichtet, angemessene Eigenmittel zu halten und damit den im Art. 1 der Eigenmittel-
verordnung (ERV) geforderten Schutz der Glaubiger sowie die Stabilitdt des Finanzsystems zu
gewahrleisten. Die Vorschriften der ERV definieren dabei die Hohe der Eigenmittel, die Institute
halten mussen, um ihre Verlustrisiken - namentlich Kreditrisiken, Marktrisiken, nicht gegenpartei-
bezogene Risiken und operationelle Risiken - angemessen zu unterlegen (Passardi & Jans 2018,
S. 181).

Die im Jahr 2007 ausgebrochene, globale Finanzkrise konnte weder durch die damals geltenden
Eigenmittelbestimmungen (Basel Il) noch durch die Finanzmarktaufsicht verhindert werden. Des-
halb haben der Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht (Basel Committee on Banking Supervision,
BCBS) und das Financial Stability Bord (FSB) im Auftrag der G-20-Staaten bereits im Jahr 2009
neue Standards fir Eigenmittel und Liquiditédt sowie neue Regeln fir die Abwicklung von global
systemrelevanten Grossbanken entwickelt (Jans, 2018, S. 29). Die neuen Standards werden all-
gemein als Regelwerk Basel Il bezeichnet und bezwecken die vorsorgliche Stabilisierung des in-
ternationalen Bankensystems. Die verscharften Regeln sollen sicherstellen, dass kinftige Finanz-
krisen ohne relevante volkswirtschaftliche Schaden gemeistert werden.

Die neuen Standards wurden im Schweizer Recht zlgig verankert (Jans, 2018, S. 51). Ein zentra-
ler Aspekt des Regelwerks Basel Il ist gemass Jans (2018) die Erhéhung der qualitativen und
quantitativen Anforderungen an die Eigenmittel in Relation zu den risikogewichteten Aktiven
(RWA), die bis zum 1. Januar 2019 umzusetzen sind und mit der Revision des Bankengesetzes
und der zugehérigen Verordnung am Anfang des Jahres 2013 eingefihrt wurden. Ein weiterer
Kernpunkt sind die zusétzlichen Anforderungen an die Eigenmittel der global systemrelevanten
Banken, die mit der Revision der ERV per 1. Juli 2016 umgesetzt wurden (S. 52).

Nach langen Verhandlungen hat der BCBS die Reform des Regelwerks Basel Il Ende des Jahres
2017 abgeschlossen. Einer der Kernaspekte der Reform war die Begrenzung der bankinternen
Modelle zur Berechnung der RWA. Mit der Einfihrung eines ,Output Floors® wurde nun sicherge-
stellt, dass der durch interne Modelle berechnete Kapitalbedarf der Banken nicht unter 72.5% des
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Wertes liegt, der von den Standardmodellen (Standardansatz) des Basel Ill-Rahmens berechnet
wird (Mdller, 2017b, Abs. 2 und Abs. 4). Dieser letzte Reformschritt wurde in der Bankbranche oft
als Basel IV bezeichnet und soll geméass dem Bericht zur Finanzstabilitat der SNB (2017) die Ver-
gleichbarkeit der Kapitalquoten der einzelnen Banken verbessern (S. 4). Die Umsetzung der neuen
Regeln durch die Schweizer Behdrden - mit oder ohne ,Swiss Finish® - ist noch pendent. Die tber-
arbeiteten Standards treten aber ab 1. Januar 2022 in Kraft und werden Uber einen Zeitraum von
finf Jahren stufenweise eingeflhrt.

2.2 Regelwerk Basel lll

Aufgrund der jingsten Finanzkrise veréffentlichte der BCBS das Reformpaket Basel Il mit dem
Ziel, die Eigenkapital- und Liquiditatsvorschriften zu starken und damit die Stabilitat des Finanzsys-
tems zu erhdhen. Der BCBS ist geméass FINMA (ohne Erscheinungsdatum) die weltweit wichtigste,
normgebende Instanz fir die Regulierung von Banken. Er dient dem Informationsaustausch und
bezweckt die Zusammenarbeit zwischen den Aufsichtsbehdrden. Des Weiteren dient er dem Er-
lass von Mindeststandards und Richtlinien. Er setzt sich aus Vertretern der Zentralbanken und der
Aufsichtsbehérden zusammen. Die Schweiz wird dabei durch die FINMA und die SNB vertreten
(Abs. 2). Die internationalen Standards des BCBS legen das sogenannte 3-Saulen-Konzept im Be-
reich der Eigenmittel fest, welches von der Schweiz in nationales Recht tlbernommen wurde (FIN-
MA, 2013, S. 1):

Saule 1 Saule 2 Saule 3
Eigenmittel-Mindestanforderungen Aufsichtsrechtliche Uberpriifung Offenlegungsvorgaben

Einheitliche Berechnung von Abdeckung institutsspezifischer Marktdisziplin durch erhéhte
Kreditrisiken, Marktrisiken und Risiken: Grosse, Komplexitat, Transparenz
operationellen Risiken Geschaftsstrategie

Abbildung 1: 3-S&ulen Konzept.

Séule 1 stellt Mindestanforderungen, die fir alle Banken unabhangig von Grdsse oder Risiko gel-
ten. Darin werden die anrechenbaren Eigenmittel und die Anséatze zur Bestimmung der erforderli-
chen Eigenmittel fur Kredit-, Markt- sowie operationelle Risiken definiert. Weitere Elemente sind
der antizyklische Kapitalpuffer und die Héchstverschuldungsquote (Leverage Ratio) (FINMA, 2013,
S.1).

Saule 2 beinhaltet den Uberwachungsprozess und das Risikomanagement. Sie erméglicht es den

Aufsichtsbehdérden, zusatzliche Eigenmittel abhangig vom individuellen Risikoprofil einer Bank zu
11



fordern. Wenn eine Bank zum Beispiel grosse Zinsanderungsrisiken eingeht oder eine riskante
Geschaftsstrategie verfolgt, kann die Aufsichtsbehérde verlangen, dass diese Risiken mit mehr Ei-
genmitteln unterlegt werden (FINMA, 2013, S. 1).

Séaule 3 enthalt Vorschriften zu Offenlegung und Transparenz, um die Vergleichbarkeit zu férdern
und die ,Disziplin“ der Marktteilnehmer zu erhéhen (FINMA, 2013, S. 1).

Basel Ill wurde in der Schweiz (ber die Anpassung der ERV sowie der darauf abstitzenden FIN-
MA-Rundschreiben umgesetzt. Die Vorschriften traten im Jahr 2013 in Kraft und sollen bis Ende
2018 umgesetzt werden (FINMA, ohne Erscheinungsdatum, Abs. 5). Die letzte Basel Ill-Reform
wurde Ende 2017 durch den BCBS mit Ubergangsfristen bis zum Jahr 2027 verabschiedet. Die Fi-
nalisierung vom Basel lll-Reformpaket wurde in der Schweiz begrisst. Allerdings fordert die
Schweizerische Bankiervereinigung (SBVg) eine umsichtige Umsetzung ohne ,Swiss Finish®
(SBVg, 2017, S. 1).

Abbildung 2 zeigt eine aktuelle, inhaltliche Ubersicht der Reformen des Regelwerks Basel Il in Be-
zug auf das Eigenkapital (BIS, ohne Erscheinungsdatum):

Basel Committee on Banking Supervision reforms — Basel III

Strengthens microprudential regulation and supervision, and adds a macroprudential overlay that includes capital buffers

Capital
Pillar 1 Pillar 2 Pillar 3
C s 3 a
Capital Risk coverage ,Dﬂtélhll"lg Risk IT'ISHHQEVI"HE'HI MarkeF
leverage and supervision discipline

Revised Pillar 3
disclosure
requirements

A non-risk-
based leverage
ratio including
off-balance
sheet exposures
is meant to

Supplemental Pillar 2
requirements address
firm-wide governance
and risk management,
including the risk of
off-balance sheet

Quality and level of capital Revisions to the standardised approaches for

calculating

* Raising minimum common -
equity to 4.5% of risk-
weighted assets, after
deductions.

credit risk;

Consclidated
and enhanced

- market risk;

+ credit valuation adjustment risk; and

All Banks

i ) N e framework,
. . = operational risk Serve as a exposures and covering all
* A capital conservation buffer ok mersitivi o bili backstop to the securitisation activities, 9
comprising common equity of mean greater risk-sensitivity and comparability. rick-based sound compensation the reforms to
ke ccets . L . - . the Basel
‘23-5% ::’ih” ‘: ‘.:EI ighted asset: . Constraints on using internal models aim to capital practices, valuation framework
'tnngdé di c_;“;’ cé'm:'o'? i’qu' ¥ reduce unwarranted variability in banks’ requirement. It practices, stress Introduce'la
standard to - Lonstraints an calculations of risk-weighted assets. also helps testing, corporate dashboard of

a bank's discretionany

contain system-

gowernance and

distributions will be imposed Counterparty credit risk wide build-up supervisory colleges. banks' key
when it falls into the buffer More stringent requirements for measuring of leverage. prudential
metrics.

range.

A countercyclical buffer
within a range of 0—2.5%
comprising common equity will
apply when credit growth is
judged to result in an
unacceptable build-up of
systematic risk.

exposure; capital incentives to use central
counterparties for derivatives; a new
standardised approach; and higher capital for
inter-financial sector exposures.

Securitisations

Reducing reliance on external ratings, simplifying
and limiting the number of approaches for
calculating capital charges and increasing
requirements for riskier exposures.

Interest rate risk in
the banking book
(IRRBB)

Extensive guidance on
expectations for a
bank's IRRBB
management process:
enhanced disclosure
requirements; stncter

Capital loss absorption at the
point of non-viability

Allowing capital instruments to be
written off or converted to
common shares if the bank is
judged to be non-viable. This will
reduce moral hazard by increasing
the private sector's contribution to
resolving future banking crises.

threshold for
identifying outlier
banks; updated
standardised
approach.

Capital requirements for exposures to central
counterparties (CCPs) and equity investments
in funds to ensure adequate capitalisation and
suppart a resilient financial system.

A& revised output floor, based on Basel Il
standardised approaches, limits the regulatory
capital benefits that a bank using internal models
can derive relative to the standardised
approaches.

The Committee identifies global systemically important banks {G-51Bs) using a methodology that includes both quantitative indicators and qualitative elements.
In addition to meeting the Basel Il risk-based capital and leverage ratio requirements, G-5IBs must have higher loss absorbency capacity to reflect the greater
risks that they pose to the financial system. The Committes also developed principles on the assessment methodology and the higher loss absorbency
requirement for domestic systemically important banks (D-5IBs).

SIBs

Abbildung 2: Die Reformen des Basler Ausschusses fir Bankenaufsicht. 12



Im Regelwerk Basel Il werden die Minimalanforderungen an die Eigenmittel im Verhaltnis zu den
RWA (siehe Ziff. 2.2.3 Risikogewichtete Aktiven) definiert. Gemass Art. 15 ERV bildet grundséatz-
lich der nach FINMA-Rechnungslegungsvorschriften erstellte Abschluss aufgrund von FINMA-
Rundschreiben 2015/01 ,Rechnungslegung Banken® die Basis flr die Berechnung der im Eigen-
mittelnachweis aufgeflhrten anrechenbaren und erforderlichen Eigenmittel (Passardi & Jans,
2018, S. 182).

2.2.1 Anrechenbare Eigenmittel

Gemaéss Art. 20 ERV muissen die Eigenmittel vollstédndig einbezahlt oder betriebsintern generiert
sein. Die anrechenbaren Elemente des Eigenkapitals setzen sich geméass der ERV aus dem Kern-
und dem Erganzungskapital zusammen (Passardi & Jans, 2018, S. 182f.):

e Kernkapital (Tier 1-Kapital, T1), aufgeteilt in hartes und zuséatzliches Kernkapital
o Hartes Kernkapital / Common Equity Tier 1-Kapital (CET1-Kapital):

Das CET1-Kapital umfasst
o einbezahltes Gesellschaftskapital,
o offene Reserven,
o Reserven fur allgemeine Bankrisiken,
o Gewinnvortrag.

Im Verlustfall fangt in erster Linie das CET1-Kapital die Verluste auf.

o Zusatzliches Kernkapital / Additional Tier 1-Kapital (AT1-Kapital):
Zum AT1-Kapital gehéren wandelbare Anleihen (d.h. Fremdkapital), die bei Eintritt
von vorab festgelegten Voraussetzungen ohne Rickzahlung automatisch ausge-
bucht oder in hartes Kernkapital umgewandelt werden. Eine Wandlung oder Ausbu-
chung findet geméass Art. 27 ERV spéatestens bei Unterschreitung einer Quote von
5.125% des harten Kernkapitals statt. Zum AT1-Kapital gehéren insbesondere Con-
tingent Convertible Bonds (CoCos).

e Erganzungskapital (Tier 2-Kapital, T2)
Tier 2-Kapital umfasst Fremdkapital, das besondere Einschrankungen bei der Riickzahlung
aufweist. Dazu gehéren vor allem nachrangige Anleihen mit einer Mindestlaufzeit von flnf

Jahren, welche an bestimmte Vorschriften nach Art. 30 ERV gebunden sind.
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2.2.2 Erforderliche Eigenmittel
Gemass Art. 41 ERV setzen sich die erforderlichen Eigenmittel aus

- den Mindesteigenmitteln,

- dem Eigenmittelpuffer,

- dem antizyklischen Puffer,

- dem erweiterten antizyklischen Puffer und
- den zusatzlichen Eigenmitteln

Zusammen.

Die Schweizer Rechtsprechung hat die Eigenmittelvorschriften mit einem ,Swiss Finish® umge-
setzt. Schweizer Banken mussen deshalb abh&ngig von ihrer Grésse und Bedeutung neben den
Minimalanforderungen nach dem internationalen Regelwerk Basel Ill zusatzliche Eigenmittelanfor-
derungen erflllen (Passardi & Jans, 2018, S. 184).

Um die Eigenmittelanforderungen transparent zu gestalten, werden die Zuschlage der Saule 2
gemass der Bankenverordnung (Art. 2 Abs. 2 BankV sowie Anhang 3 BankV) nach den Kriterien

- Bilanzsumme,

- verwaltetes Vermdgen,

- privilegierte Einlagen und

- erforderliche Mindesteigenmittel

festgelegt (FINMA, 2013, S. 2). Die beaufsichtigten Institute werden anhand dieser Kriterien in finf
Kategorien eingeteilt, wobei sie mindestens drei Kriterien erfillen missen (FINMA, 2013, S. 2):

Kategorisierung der Banken gemiss Anhang 3 BankV

Kriterien (in CHF Mrd.) Kat. 1 Kat. 2 Kat. 3 Kat. 4 Kat. 5

Bilanzsumme = 250 |= 100 |z 15 |z 1 |= 1
Verwaltete Vermdgen = 1000 |= 500 |= 20 |= 2 |= 2
Privilegierte Einlagen = a0 |= 20 |= 05 |= 01 |= 0.1
Mindesteigenmittel = 20 |= 2 |z 025 |z 005 (= 0.05

Tabelle 1: Kategorisierung der Banken.

Gemaéss Art. 42 ERV mulssen Banken in allen Kategorien einheitliche Mindesteigenmittel von 8%
der gewichteten Positionen halten. Davon sind mindestens 4.5% in Form von hartem Kernkapital
(CET1) und insgesamt mindestens 6% in Form von Kernkapital (T1) zu halten. Der Rest kann
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durch T2-Kapital erfullt werden. Diese Anforderung gilt unabhangig von der Grésse der Bank
(Passardi & Jans, 2018, S. 185).

Die HO6he des Eigenmittelpuffers gemass Art. 43 Abs. 1 ERV ist abhangig von der Kategorisierung
der Bank aufgrund ihres wirtschaftlichen Risikoprofils, der Geschaftstatigkeit, der Komplexitat und
der systemischen Bedeutung (Passardi & Jans, 2018, S. 185). Der Eigenmittelpuffer entspricht der
Differenz zwischen der Gesamteigenmittelquote gemass Anhang 8 ERV und den Mindesteigenmit-

teln.

Eigenmittelquoten der Schweizer Banken gemiass Anhang 8 ERV
{in % der risikogewichteten Positionen, ohne antizyklischen Puffer und ohne FINMA-Zuschldge flr systemrelevante Banken)

Kategorie (Anhang 3 BankV) Kat. 1 Kat. 2 Kat. 3 Kat. 4 Kat. 5
Mindesteigenmittel 8.0% 8.0% 8.0% 8.0% 8.0%
davon CET1 4.5% 4 5% 4 5% 4.5% 4 5%
davon min. AT1 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5%
davon min. T2 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%
Eigenmittelpuffer 4 8% 4 8% 4.0% 3.2% 2.5%
davon CET1 3.7% 3.7% 3.3% 2.9% 2.5%
davon min. AT1 0.5% 0.5% 0.3% 0.1% 0.0%
davon min. T2 0.6% 0.6% 0.4% 0.2% 0.0%
Gesamteigenmittelquote 12.8% 12.8% 12.0% 11.2% 10.5%
Interventionsstufe 11.5% 11.0% 10.5% 10.5%

Tabelle 2: Eigenmittelquoten der Schweizer Banken.

Die Eigenmittelquoten beziehen sich nicht auf die bilanzierten, sondern auf die risikogewichteten
Aktiven, welche haufig tiefer als die effektiv ausgewiesenen Bilanzsummen in der Finanzbuchhal-
tung sind (Passardi & Jans, 2018, S. 184). Bei Unterschreitung der Interventionsstufen werden
gemass FINMA-Rundschreiben 2011/2 RZ 20 sofort aufsichtsrechtliche Schritte ausgeldst. Die
Gesamteigenmittelquoten fir Banken der Kategorien 3 bis 5 sehen somit wie folgt aus:
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Gesamteigenmittelquote (Anhang 8 ERV)
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Abbildung 3: Gesamteigenmittelquote nach Kategorie.

Systemrelevante Banken haben zusétzlich zum dritten Titel der ERV die hdheren Bestimmungen
des funften Titels der ERV einzuhalten (siehe Ziff. 2.2.6 Anforderungen fur systemrelevante Ban-
ken). Der Bundesrat kann gemass Art. 44 Abs. 1 ERV auf Antrag der SNB die Einflihrung eines
antizyklischen Puffers von maximal 2.5% gewisser risikogewichteter Aktiven beschliessen. Der
Puffer beabsichtigt, die Widerstandsfahigkeit des Bankensektors gegenlber den Risiken eines
Uberméssigen Kreditwachstums zu starken und einem Uberméssigen Kreditwachstum entgegen-
zuwirken. Ende September 2013 wurde der antizyklische Kapitalpuffer erstmals aktiviert und auf
1% der direkt und indirekt grundpfandgesicherten Kreditpositionen flir Wohnliegenschaften im In-
land festgelegt (Passardi & Jans, 2018, S. 186). Ende Juni 2014 erfolgte eine Erhdhung auf 2%,
wodurch der Entwicklung des Hypothekenmarktes fir Wohnliegenschaften Rechnung getragen
wurde (Passardi & Jans, 2018, S. 186). Gemass Art. 44 Abs. 1 ERV ist der antizyklische Kapital-
puffer in Form von hartem Kernkapital (CET1) zu halten, weshalb inl&ndisch orientierte Retailban-
ken aufgrund des grossen Gewichts der Hypothekarkredite in ihrer Bilanz relativ mehr Eigenmittel
fir den antizyklischen Kapitalpuffer aufbringen mussen als Grossbanken (Passardi & Jans, 2018,
S. 186).
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2.2.3 Risikogewichtete Aktiven

Je risikoreicher eine Position, desto héher ist ihre Risikogewichtung. Eine hohe Risikogewichtung

wiederum erfordert eine stérkere Unterlegung der Position mit Eigenkapital. Basel Il sieht fir die

verschiedenen Risikokategorien jeweils einen Basis- oder Standardansatz sowie Modellansatze

vor, die zwar aufwandiger sind, aber meist auch zu tieferen RWA fihren. Geméass Buchs und

Scheffler (2018) werden folgende Berechnungsansatze zur Bestimmung der RWA unterschieden,
wobei die Modellmethoden eine Bewilligung durch die FINMA erfordern (S. 208f.):

Basisansatz

Modellansatz

SA-BIZ (Art. 63 - T3 ERV): F-IRB (Art. 7T ERV):

Internationaler  Standardansatz:  Die  RWA  der | Einfacher, auf internen Ratings basierender

Kreditpositionen werden aufgrund ihrer Art, Daver und | Modellansatz: Die Schatzung der Kreditausfallwahr-
= (externer) Ratings bestimmt. scheinlichkeit (PD) sowie die Verlustquote beim

@ Kreditausfall (LGD) werden durch die Bank selbst

% bestimmt.

= SA-CH: A-IRB (Art. 77 ERV):

X Der Schweizer Standardansatz lief per 31.12. 2017 aus. | Fortgeschrittener, auf internen Ratings basierender
Modellansatz: Die Bank stitzt sich vollumfanglich
auf eigene Schatzungen der Parameter EAD, PD
und LGD ab.

De-minimis-Ansatz (Art. 83 ERV): Marktrisiko-Modellansatz (Art. 88 ERV):
Banken, die bestimmte Grenzwerte nicht | Institutsspezifischer Modellansatz: Die

o Uberschreiten, dirfen die Mindesteigenmittel fir | Berechnung der RWA erfolgt auf Basis des Value-

% Zinsinstrumente und Beteiligungstitel im Handelsbuch | at-Risk (VaR} und einem Konfidenzniveau wvon

= mit einem erleichterten Verfahren berechnen. 99%.

= Standardansatz (Art. 84 - 87 ERV):

= Zur Bestimmung der RVWA werden die Mettopositionen

mit dem Faktor 12.5 multipliziert. Bel
Zinsdnderungsrisiken erfolgt noch eine Gewichtung
nach Ratingklasse und Restlaufzeit.

o Basisindikatoransatz (Art. 92 ERV): Advanced Measurement Approach AMA (Art.

% Die  Mindesteigenmittel entsprechen 15% des | 94 ERV):

i durchschnittlichen Bruttoeinkommens | Institutsspezifischer Modellansatz:  Die  RWA

@ (Ertragsindikatoren) der letzten drei Jahre, multipliziet | werden mittels eines OpRisk VaR bestimmt, der

= mit dem Faktor 12.5. mit 12.5 multipliziert wird.

= Standardansatz (Art. 93 ERV):

B Die Mindesteigenmittel berechnen sich aus der

= Multiplikation des  Bruttoeinkommens  fir  acht

S Geschaftsbereiche mit einem Betafaktor zwischen 12%

und 18% sowie der anschliessenden Multiplikation mit

12.5.
s Standardansatz (Art. 57 ERV): Expected Positive Exposure-Modellmethode
-E Zur Berechnung der Kreditdquivalente won Derivaten | (Art. 53 ERV):
g8 2 | wird die Summe aus den aufsichtsrechtlich | Hier werden die Kreditaguivalente mit dem EPE-
C & | festgelegten Wiederbeschaffungskosten und dem | Faktor (durchschnittlicher erwarteter Verlust;
o = | Betrag des potenziellen kinftigen Wertanstiegs mit | mindestens 1.2)  multipliziert um  zum
L) dem Faktor 1.4 multipliziert. Kreditaguivalent zu gelangen.

Abbildung 4: Berechnungsansatze zur RWA-Bestimmung.
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Obwohl bankinterne Risikoberechnungsmodelle oft zu tieferen RWA fihren, haben sich in der
Schweiz bisher nur wenige Banken flr die Verwendung von Modellansatzen entschieden. Gemass
Buchs und Scheffler (2018) sind Modellansatze zwar praziser, fihren aufgrund von tieferen RWA
zu geringeren Kapitalkosten und ermdéglichen eine Verfeinerung des Pricings, was zu einer besse-
ren Allokation der Kapitalressourcen fuhrt. Allerdings sind die Kosten fur Entwicklung, Validierung,
Einfilhrung und regelmassige Uberarbeitung der Modelle hoch und das Modellrisiko nicht zu unter-
schatzen. Zudem geht der regulatorische Trend hin zu mehr Standardisierung in der Messung der
RWA (S. 213ff.). Die FINMA hat bereits Ende 2012 institutsspezifische Multiplikatoren eingefiihrt,
mit denen bankintern berechnete Risikogewichte multipliziert werden missen, um eine angemes-
sene Kapitalisierung der entsprechenden Portfolios zu gewahrleisten. Zudem besagt ein Modell-
moratorium, dass bankseitig beantragte Modellanderungen nicht genehmigt werden, wenn sie zu
materiell tieferen Risikogewichten flihren. Und schliesslich missen Banken heute die Unterschiede
zwischen den Berechnungen nach Standardansatz und den internen Modellen in qualitativer Form
offenlegen (FINMA, 2015, S. 3).

All diesen Bestrebungen zum Trotz ist die Variabilitdt der RWA bei der Verwendung von Modellan-
satzen hoch. Mit der Einigung auf einen ,Output Floor* ab dem Jahr 2022 mit Ubergangsfristen bis
zum Jahr 2027 hat der BCBS inzwischen sichergestellt, dass der durch interne Modelle berechne-
te Kapitalbedarf der Banken nicht unter 72.5% des Wertes liegt, der von den Standardmodellen
berechnet wird (Muller, 2017b, Abs. 2 und Abs. 4). Es bleibt abzuwarten, wie die neuen Standards

in der Schweiz umgesetzt werden.

Zurzeit wehren sich die Schweizer Banken zudem gegen den geplanten Expected Loss-Ansatz,
bei dem die Wertberichtigungen fir Ausfallrisiken im Bankenbereich neu auf der Basis von erwar-
teten Verlusten erfolgen sollen. Dabei unterscheidet man zwischen dem erwarteten Verlust (Ex-
pected Loss, EL) und dem unerwarteten Verlust (Unexpected Loss, UL). Der EL ist geméass Buchs
und Scheffler (2018) der erwartete, mittlere Verlust, der in der Preisgestaltung berlcksichtigt und
von der Bank problemlos tragbar ist, wahrend der UL dem maximalen, zusatzlich méglichen Ver-
lust entspricht (S. 205):

EL = Exposure at Default EAD - Loss Given Default LGD - Probability of Default PD

Der erwartete Verlust eines Einzelkredits (EL) berechnet sich somit aus der erwarteten H6he der
Forderung zum Zeitpunkt des Kreditausfalls (EAD), multipliziert mit der Verlustquote beim Kredit-
ausfall (LGD) sowie mit der Kreditausfallwahrscheinlichkeit (PD). Der EL eines Kreditportfolios ent-
spricht der Summe der einzelnen EL-Werte (Buchs & Scheffler, 2018, S. 206). Die Einfihrung des

EL-Ansatzes soll im Rahmen einer neu zu schaffenden FINMA-Rechnungslegungsverordnung er-
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folgen, die Mitte 2018 in Anhdrung gegeben wird. Die FINMA signalisiert Bereitschaft fur eine ver-
héaltnismassige Umsetzung, indem sie Erleichterungen fur Banken der Kategorien 4, 5 sowie der
Kategorie 3 (ohne IRB-Ansatz) vorsieht. Allerdings sehen die betroffenen Banken der Kategorien 2
bis 5 keine Notwendigkeit fir einen Systemwechsel und beflirchten zudem ein negatives Kos-
ten/Nutzen-Verhéltnis. Sie fordern weiterhin eine optionale Einfihrung des EL-Ansatzes (VSKB,
2017, S. 1ff.). Der Zeitpunkt der Inkraftsetzung ist noch offen.

2.2.4 Leverage Ratio

Die Leverage Ratio ist eine Quote fur die Hochstverschuldung und Bestandteil der S&ule 1 des
Regelwerks Basel lll. Geméass Passardi und Jans (2018) ist sie eine Alternative zu risikogewichte-
ten Messgréssen und soll die Funktion eines Sicherheitsnetzes erflllen, indem sie gewahrleistet,
dass alle Positionen risikounabhangig mit einem Minimum an Eigenmitteln unterlegt werden mus-
sen (S. 189). Die Kennzahl wird geméass FINMA-Rundschreiben 2015/3 ,Leverage Ratio“ definiert
als das anrechenbare Kernkapital dividiert durch das Gesamtengagement und wird in Prozent

ausgedrickt:
Kernkapital

Gesamtengagement

Das Kernkapital entspricht dem T1-Kapital. Zum Gesamtengagement z&hlen neben der Summe al-
ler Aktiven auch Ausserbilanzpositionen wie Eventualverpflichtungen und Kreditzusagen, wobei
spezielle Regeln fir Derivate und Wertpapierfinanzierungsgeschéfte gelten (Passardi & Jans,
2018, S. 189).

Gemass den Offenlegungsvorschriften in FINMA-Rundschreiben 2016/1 missen alle Banken in
der Schweiz Uber ihre Leverage Ratio Bericht erstatten. Obwohl die Héchstverschuldungsquote
bereits seit langerem im Rahmen einer Testphase ermittelt wird, gilt geméss Art. 46 ERV erst seit
1. Januar 2018 ein Schwellenwert in H6he von 3% der ungewichteten Positionen, d.h. das Kern-
kapital einer Bank muss mindestens 3% des Gesamtengagements ausmachen. Flr systemrele-
vante Banken gelten dabei spezielle Vorschriften (siehe Ziff. 2.2.6 Anforderungen fir systemrele-
vante Banken). Seit Jahresbeginn gelten somit erstmals flr alle Banken gleichzeitig risikogewichte-
te und absolute Kapitalanforderungen, wodurch die Optimierung der Risikogewichtung einge-
schrankt wird. Allerdings erfillten fast alle Banken die 3%-Vorgabe bereits, weshalb ihre Einflh-
rung kaum Auswirkungen auf die Geschéftstatigkeit der Schweizer Banken hatte (EFD, 2017b, S.
4).
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2.2.5 Risikoverteilung bzw. Limitierung der Klumpenrisiken

Ab 1. Januar 2019 sollen zudem die Basel Ill-Regeln zur Risikoverteilung in nationales Recht Gber-
fihrt werden. Sie wurden wéhrend der Vernehmlassungsphase durch die Bankbranche stark kriti-
siert und in der Folge teilweise Uberarbeitet. Die neuen Vorgaben limitieren die Klumpenrisiken am
Kernkapital, um eine ausreichende Kundendiversifikation sicherzustellen, d.h. Grosskreditpositio-
nen dirfen kinftig noch maximal 25% des Kernkapitals (T1) statt des Gesamtkapitals betragen
(EFD, 2017b, S. 4). Damit darf geméass EFD (2017b) nur noch das verlusttragende Kapital als Be-
messungsgrundlage fur die Limitierung verwendet werden und nicht noch zusétzlich das Ergan-
zungskapital. Systemrelevante Institute untereinander dirfen Ausleihungen nur noch bis zu einer
Schwelle von 15% tétigen. Auch die von den Banken eingegangenen Risiken gegenlber einem
Pfandbriefinstitut dirfen kinftig bei einer Gewichtung von 10% die Obergrenze von 25% des T1-
Kapitals nicht mehr (iberschreiten (S. 18). Gemass den Erlauterungen zur Anderung der ERV des
EFD (2017b) sehen die Basler Standards zusatzlich Meldepflichten an die Aufsichtsbehérde fir
Grossrisiken ab 10% des Kernkapitals vor. Zudem sind die 20 grdssten, eingegangenen Risiken
regelmassig zu melden - unabhangig davon, ob diese die Schwelle von 10% des Kernkapitals
Uberschreiten und damit ein Klumpenrisiko darstellen oder nicht (S. 17). Die neuen Regeln stellen
eine Verscharfung dar, so dass besonders Banken mit einer diinnen Eigenmittelausstattung kunftig
kleinere Klumpenrisiken eingehen kénnen bis die Obergrenze von 25% erreicht ist (EFD, 2017b, S.
18).

2.2.6 Anforderungen fir systemrelevante Banken

Systemrelevante Banken sind gemass Art. 7 BankG Institute, deren Ausfall die Schweizer Volks-
wirtschaft und das schweizerische Finanzsystem erheblich schadigen wirde. Die Anforderungen
an systemrelevante Banken bezwecken, die von ihnen ausgehenden Risiken fur die Stabilitéat des
schweizerischen Finanzsystems zu vermindern, die Fortfihrung volkswirtschaftlich wichtiger Funk-
tionen - wie beispielsweise das Einlage- und Kreditgeschaft sowie den Zahlungsverkehr - zu ge-

wahrleisten und staatliche Beihilfen zu vermeiden.

Die Minimalanforderungen an die Eigenmittel von international aktiven Banken im Rahmen von
Basel Il gentgen nicht fir systemrelevante Banken. Geméass Passardi und Jans (2018) haben das
BCBS und das FSB zusétzliche Anforderungen fir global systemrelevante Banken (Global Syste-
mically Important Financial Institutions, G-SIFI) festgelegt. Das FSB publiziert jahrlich eine Liste
der gréssten global systemrelevanten Banken (Global Systemically Important Banks, G-SIB). Die
Aufnahme in die Liste erfolgt anhand der Kriterien Grésse, grenziiberschreitende Aktivitaten, Ver-

netzung, Substituierbarkeit und Komplexitat (S. 187). Laut Art. 124a Abs. 1 ERV orientiert sich
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auch die Schweiz an dieser Klassifizierung, ob eine Bank im Sinne einer G-SIB international tatig
ist.

In der Schweiz verflgt die SNB aufgrund Art. 7 bis 10 BankG Uber die Kompetenz, eine Bank nach
Anhoérung der FINMA als systemrelevant auszuweisen. Bisher wurden funf Institutionen — die G-
SIB UBS und CS sowie die national systemrelevanten Institute ZKB, die Raiffeisen Gruppe und die
PostFinance — als systemrelevant definiert (Passardi & Jans, 2018, S. 187).

Die Too-Big-to-Fail-Vorschriften verpflichten systemrelevante Banken in Kapitel 3 der ERV (Art.
128 bis 131b) zur Haltung von genigend Eigenkapital, um auch bei grésseren Verlusten die Ge-
schéftstatigkeit fortsetzten zu kénnen. Diese Eigenmittelvorschriften werden geméss Passardi und
Jans (2018) als ,Going-Concern-Anforderungen“ bezeichnet und gewahrleisten die Weiterfihrung
von Bankdienstleistungen in einer Stresssituation ohne Sanierung oder staatliche Unterstiitzung
(S. 188). Ergédnzend dazu missen international tatige systemrelevante Banken geméss Kapitel 4
ERV (Art. 132 und 133) zusétzliche verlustabsorbierende Eigenmittel halten, um allféllige Sanie-
rungen, die Aufgabe nicht systemrelevanter Bereiche oder ihre Abwicklung sicherzustellen. Diese
Anforderungen werden als ,Gone-Concern-Anforderungen” bezeichnet. Beide Anforderungsarten
mussen sowohl in Form risikobasierter Kapitalquoten (RWA-Ansatz) als auch auf der Basis der
(ungewichteten) Leverage Ratio erfiillt werden (Passardi & Jans, 2018, S. 188).

Die speziell fur systemrelevante Schweizer Banken erlassenen Too-Big-to-Fail-Bestimmungen im
finften Abschnitt des BankG sind seit dem 1. Marz 2012 in Kraft und werden bezlglich ihrer Aus-
wirkungen auf die internationale Wettbewerbsfahigkeit der Schweizer Banken periodisch tberpriift.
Passardi und Jans (2018) erlautern, dass ein Bericht der Expertenkommission Brunetti aus dem
Jahre 2015 hdhere Anforderungen an die notwendigen Eigenmittel der Grossbanken UBS und CS
ausléste, welche am 1. Juli 2016 mit Ubergangsfristen bis Ende 2019 in Kraft getreten sind. Eine
analoge Uberpriifung der drei national systemrelevanten Banken erfolgte im ersten Quartal 2017
und bestétigte die bisherigen regulatorischen Vorschriften (S. 187). Zusatzliche Gone-Concern-
Anforderungen (siehe Ziff. 2.2.6.2 Gone-Concern-Anforderungen) fir diese Kategorie 2 Banken
sollen allerdings ab 1. Januar 2019 in Kraft treten (EFD, 2018, S. 15).

2.2.6.1 Going-Concern-Anforderungen

Die Going-Concern-Anforderungen beinhalten gemass Art. 128 und 129 ERV eine RWA-Quote
und eine Hoéchstverschuldungsquote (Leverage Ratio). Die Eigenmittelanforderung ist flr jedes
Institut individuell. Sie besteht aus einer Sockelanforderung sowie aus Zuschlagen, abhangig von
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Marktanteil und Bankgrésse aufgrund des Gesamtengagements. Sockelanforderung und Zuschla-
ge ergeben zusammen die Gesamtanforderung.

Die Sockelanforderung fir die RWA-Quote belauft sich auf 12.9%. Geméass dem Erlauterungsbe-
richt zu Anderungen der ERV und der BankV betragt die Gesamtanforderung fiir die UBS wie auch
fir die CS 14.3%, fur Raiffeisen 13.2% und fiir ZKB und PostFinance 12.9% (EFD, 2016b, S. 5).
Diese Gesamtanforderung besteht aus einer dauernd einzuhaltenden Minimalanforderung von 8%

sowie aus einem zuséatzlichen Eigenmittelpuffer.

Bei der Kapitalqualitat kdnnen zur Erfillung der RWA-Anforderungen maximal 4.3% HTCoCos —
sogenannte High-Trigger Contingent Convertible Bonds — mit T1-Qualitdt herangezogen werden.
Dabei handelt es sich gemass Passardi und Jans (2018) meist um langfristige, nachrangige Anlei-
hen mit festem Zinscoupon, die von Fremd- zu Eigenkapital gewandelt werden, wenn das CET1-
Kapital 7% der RWA-Quote unterschreitet (S. 188). Der Rest der RWA-Anforderung muss mit har-
tem Kernkapital (CET1) erflllt werden. Entsprechend missen die systemrelevanten Schweizer
Banken ab 1. Januar 2020 folgende Going-Concern-RWA-Anforderungen erflllen:

Going-Concern-RWA-Anforderungen (ohne antizyklischen Puffer) 14.3% 13.2% 12.9%
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Abbildung 5: Going-Concern-RWA-Anforderungen.

Es bestehen allerdings Verfigungen der FINMA gegeniiber den national systemrelevanten Ban-
ken, welche eine 10%-ige CET1-Anforderung vorsehen (Passardi & Jans, 2018, S. 189). Entspre-
chend betragt die RWA-Quote (exklusive antizyklischer Kapitalpuffer) der ZKB 14% (ZKB, 2017, S.
26) und diejenige der PostFinance 14.4% (PostFinance, 2017, S. 2).

Der hohe geforderte Anteil an hartem Kernkapital (CET1) an der Gesamtanforderung rechtfertigt
sich laut Passardi und Jans (2018) dadurch, dass CET1 die beste Verlustabsorptionsfahigkeit auf-
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weist. Die Anforderung wird als sinnvoll und vertrauensbildend erachtet, da die CET1-Ratio — ins-
besondere in Krisenzeiten — vom Markt zur Beurteilung der Solvenz herangezogen wird (S. 189).

Die Sockelanforderung firr die Leverage Ratio betragt geméass Art. 129 Abs. 2 ERV 4.5%. Dazu
kommt auch hier ein Zuschlag fir den Marktanteil sowie das Gesamtengagement entsprechend
der Grésse der Bank. Sockelanforderung und Zuschlage ergeben zusammen die individuelle Ge-
samtanforderung einer Bank. Geméass dem Erlauterungsbericht zu Anderungen der ERV und der
BankV betragt die Gesamtanforderung fiir UBS und CS 5.0%, fUr Raiffeisen 4.6% und fiir ZKB und
PostFinance je 4.5% (EFD, 2016b, S. 5). Diese Gesamtanforderung besteht aus einer dauernd

einzuhaltenden Minimalanforderung von 3% sowie aus einem zusatzlichen Eigenmittelpuffer.

Bei der Kapitalqualitéat kénnen zur Erflllung der Leverage Ratio gemass Art. 131 lit. a ERV maxi-
mal 1.5% HTCoCos mit T1-Qualitat herangezogen werden. Der Rest muss mit hartem Kernkapital
(CET1) erflllt werden. Entsprechend missen die systemrelevanten Schweizer Banken ab
01.01.2020 folgende Going-Concern-Leverage Ratio-Anforderungen erflllen:

Going-Concern-Leverage Ratio-Anforderungen 5.0% 4.6% 4.5%
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Abbildung 6: Going-Concern-Leverage Ratio-Anforderungen.

2.2.6.2 Gone-Concern-Anforderungen

Zuséatzlich zu den Going-Concern-Anforderungen muissen die G-SIB UBS und CS auch Gone-
Concern-Eigenmittel halten. Damit sollen gemass Art. 132 ERV beim Ausfall einer G-SIB eine Sa-
nierung oder die Uberflihrung systemrelevanter Dienstleistungen in funktionsfahige Einheiten si-
chergestellt werden. Die Anforderungen betragen 5% fir die Leverage Ratio und 14.3% fir die
RWA-Quote, die noch mit individuellen Rabatten von der FINMA gesenkt werden kann (EFD,
2016b, S. 4). Going- und Gone-Concern-Anforderungen zusammen ergeben das Total des verlust-
tragenden Kapitals (Total Loss-Absorbing Capacity, TLAC). Die TLAC fir UBS und CS betragt je
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28.6% der RWA. Dazu kommt eine Leverage Ratio von 10%. Diese beiden Institute werden damit
zu den weltweit am besten kapitalisierten Banken gezahlt (Passardi & Jans, 2018, S. 191).

Gone-Concern-Eigenmittel sind geméss Art. 132 Abs. 3 ERV in Form von Bail-in-Bonds zu halten.
Passardi und Jans (2018) sprechen dabei von Forderungen gegenlber der Bank, die im Sanie-
rungsprozess abgeschrieben bzw. in Eigenmittel umgewandelt werden kénnen. Zudem kénnen —
gemass Art. 132 Abs. 4 ERV — Going-Concern-CoCos mit tiefem Trigger teilweise angerechnet
werden (S. 191).

TLAC-Anforderungen fiir CS / UBS (ohne Rabatte)
CET1 HT-CoCos (T1) Bail-in-Instrumente

RWA 10.0% 4.3% 14.3% 28.6%
. CET1 HT-CoCos (T1) Bail-in-Instrumente
Going-Concern-Kapital Gone-Concern-Kapital

Abbildung 7: TLAC-Anforderungen far CS/UBS.

Eine zweite Uberpriifung der Too-Big-to-Fail-Bestimmungen im Jahr 2017 zeigte Handlungsbedarf
fir national systemrelevante Banken (Domestic Systemically Important Bank, D-SIB). Zur Sicher-
stellung ihrer systemrelevanten Funktionen im Sanierungs- und Abwicklungsfall sollen geméss
dem EFD (2018) per 01.01.2019 auch fir sie Gone-Concern-Anforderungen eingefihrt werden.
Die Kalibrierung der Anforderungen erfolgte anhand der Analyse historischer Verluste sowie in An-
lehnung an die Anforderungen an die beiden G-SIB UBS und CS. Die Héhe der zusétzlichen Kapi-
talanforderung soll 40% der jeweiligen Going-Concern-Anforderung entsprechen (S. 3ff.):

Gone-Concern-Anforderungen fiir D-SIB (in Vernehmlassung, geplant ab 01.01.2019)

RW A-Quote Leverage Ratio
5.3% 1.9%
5.2% 1.8%

Raiffeisen
ZKB / PostFinance

Abbildung 8: Gone-Concern-Anforderungen fiir national systemrelevante Banken.

Die 40%-Spiegelung der Going-Concern-Anforderung fihrt bei den drei betroffenen Banken ge-
mass dem EFD (2018) im Maximum zu einem kumulativen Kapitalbedarf von rund CHF 10 Mrd.,
der allerdings durch die anrechenbare explizite Staatsgarantie der ZKB durch den Kanton Zirich
auf rund CHF 4.2 Mrd. schrumpft. Dies fihrt zu einer Ungleichbehandlung der ZKB gegenlber Rai-
ffeisen und der PostFinance, die allerdings mit der unterschiedlichen Risikosituation begrindet
wird. Die zusétzliche Kapitalanforderung kann mit Bail-in-Bonds oder mit Write-off-Bonds erfillt
werden, wobei solche Anleihen mit Forderungsverzicht im Gegensatz zu Bail-in-Bonds die Eigen-
tiimerstruktur nach einem Bail-in nicht verandern. Zudem erlauben die vorgesehenen Ubergangs-
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fristen von bis zu sieben Jahren, dass der Kapitalaufbau durch Gewinnriickbehalt erfolgen kann (S.
12). Die Vernehmlassungsfrist endete am 30. Mai 2018.

2.3 Beurteilung

2.3.1 Allgemeine Beurteilung

Die nationale Umsetzung der internationalen Standards erfolgte jeweils durch Vernehmlassungs-
und Anhérungsverfahren, bei denen die betroffenen Banken und ihre Organisationen ihre Ansich-
ten und Vorschlage mittels Stellungnahmen in den Entscheidungsprozess einbringen konnten. Die
Finanzbranche wurde somit bzw. wird weiterhin aktiv in die Umsetzung involviert. ,Berechtigt® be-

urteilte Bedenken filhrten entsprechend zu materiellen Anderungen an den Vorlagen.

Die Schweiz fokussiert gemass dem Bericht des Bundesrates (Der Schweizerische Bundesrat,
2017a, S. 5) in der Bankenregulierung auf prudenzielle Massnahmen mit dem Ziel, die Krisenresis-
tenz der Banken zu starken. Sie verlangt héhere risikogewichtete Eigenmittelanforderungen als die
in Basel Il festgehaltenen Mindestanforderungen. Der internationale Vergleich zeigt jedoch, dass
z.B. die Schweizer Going-Concern-Anforderungen fir UBS und CS zwar Uber die international
vorgegebenen Standards hinausgehen, aber mit denjenigen in den USA und im Vereinten Kénig-
reich vergleichbar sind (Der Schweizerische Bundesrat, 2017a, S. 5). Da die Schweizer SIBs im
Verhaltnis zum Bruttoinlandprodukt tberdurchschnittlich gross sind und damit ein erhebliches Risi-
ko darstellen, erscheinen die hohen Anforderungen aber durchaus berechtigt. In diesem Sinne
sollten sie nicht nur einseitig als Kostentreiber, sondern das als Konsequenz robuste, schweizeri-
sche Bankensystem als Standortvorteil im internationalen Wettbewerb betrachtet werden.
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Internationaler Vergleich der Kapitalanforderungen (jeweils die hichsten angewendeten Anforderungen fiir G-51Bs)
(Quelle: Der Schweizerische Bundesrat, 2017a, 5. 6)

Stand 31.02.2017 Basel Ill - Standard TLAC-Standard

Going-Concern Tier 2 Mindestanforderung '
CET1 AT1 T2
RWA 8.0 - 9.5% 1.5% 2.0% | 18.0% |
Mindestanforderung 4.5% 1.5% 2.0%
Puffer 3.55.0% - -
Leverage Ratio (LR) 3.0% - | 6.75% |
Mindestanforderung 3.0%
RWA 10.0% 4.3% = 18.0 - 22.3%
Mindestanfarderung 4.5% 3.5% - {je nach Rabatt)
T Puffer 5.5% 0.8%
© Leverage Ratio (LR) 3.5% 1.5% = 6.75 - B.0%
Mindestanfarderung 1.5% 1.5% - (je nach Rabatt)
Puffer 2.0% - -
RWA 11.5% 1.5% 2.0% | 18% * |
Mindestanforderung 4.5% 1.5% 2.0%
o Puffer 7.0% - -
= Leverage Ratio (LR) 5.0 - 6.0% - | 9.5 -10.5% * |
Mindestanforderung 3.0%
Puffer 2.0-3.0% -
RWA 9.5% 1.5% 2.0% | 20.6% * |
Mindestanforderung 4.5% 1.5% 2.0%
w Puffer 5.0% - -
= Leverage Ratio (LR) 3.250% 0.625% - | 9.5_.10.5%* |
Mindestanforderung 2.375% 0.625%
Puffer 0.875% -

"Die TLAC-Anforderung besteht nur aus Mindestanforderungen und beinhaltet keine Pufferanforderungen.
? Rabatte maglich soweit internationale Vorgaben nicht unterschritten werden.

THéhere Anforderung von 18% RWA oder 9.5% Leverage Ratio.

“Héhere Anforderung van 2 x (Pillar 1+ Pillar 24) oder 2 x LR (mindestens aber 6.75% LR).

Abbildung 9: Internationaler Vergleich der Kapitalanforderungen.

Im Rahmen der organisatorischen Massnahmen, die die Struktur einer Bank steuern, fokussiert die
Schweiz auf Notfallplane und greift weder in das Geschaftsmodell noch in die Organisationsstruk-
tur der Banken ein (Der Schweizerische Bundesrat, 2017a, S. 8). Das erlaubt den Banken, die er-
forderlichen organisatorischen Massnahmen an ihre Geschaftsmodelle anzupassen. So haben die
beiden Schweizer G-SIBs je eine neue Schweiz-AG als Tochter der Bankholding gegriindet, um
die fur die Schweiz systemrelevanten Funktionen auszugliedern (Der Schweizerische Bundesrat,
2017a, S. 8).
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2.3.2 Auswirkungen auf die Banken

Die nicht systemrelevanten Schweizer Banken sind gemass den Auswertungen der SNB (SNB,
2018a) im Durchschnitt gut kapitalisiert und Ubertreffen die risikogewichteten Anforderungen (Ge-
samteigenmittelquote siehe Ziff. 2.2.2 Erforderliche Eigenmittel: Kategorie 5: 10.5%, Kategorie 4:
11.2%, Kategorie 3: 12.0%):

Regulatorische Eigenmittel der nicht systemrelevanten Schweizer Banken
(Cluelle: SMB-Datenpaortal, Erhebungsstufe: Unternehmung, ohne Privatbankiers, Stand 26.04.2018)

Eigenmittel CET1 RWA Gesamtkapitalguote CET1-Quote

(in Mio. CHF}) (in Mio. CHF) (in Mio. CHF) (in % RWWA) (in % RWWA)
2013 102'734 93394 566'845 18.12 16.48
2014 107655 98155 588'051 1831 16.69
2015 87275 79999 447362 19.51 17.88
2016 82034 75170 425'664 19.27 17 66
2017 83754 76215 428583 19.64 17.78

Tabelle 3: Regulatorische Eigenmittel der nicht systemrelevanten Schweizer Banken.

Wenn man die regulatorische Anforderung an die systemrelevanten Schweizer Banken mit den per
31.12.2017 vorhandenen Eigenmitteln vergleicht, zeigt sich folgendes Bild:

Requlatorische Eigenmittel systemrelevanter Banken gemass Geschaftsbericht per 31.12.2017
(ohne antizyklischen Kapitalpuffer und ohne Rabatte)

Zielwerte 2020 UBS cs ZKB Raiffeisen Post
Finance

CET1 Going-Concemn
(in % RW.L".Q} 10.0 13.8 | 10.0 127 | 100 16.5 | 10.0 15.9 | 10.0 171
Gesamtkapital {in % RVWA)

Guoing Caoncern’ 14.3 17.6 | 14.3 17.3 | 14.3 13.2 144

Gone Concermn® 14.3 153 | 143 12.9 5.2 5.3 52

TLAC 286 330 286 302|195 18.8 | 185 174 | 196 171
Leverage Ratio
(in % Gesamtengagement)

Going Concern 50 47| 50 51 45 4.6 45

Gone Concermn® 50 41 5.0 3.8 1.8 1.9 1.8

TLAC 10.0 8.8 100 90| 63 68| 645 71 6.3 4.7

' D-SIB inkl. der Zuschlage gemass individueller FINMA-Verfilgung
2 D-51B mit den Anforderungen gemass Vernehmlassung bis 30.05.2018

Tabelle 4: Regulatorische Eigenmittel systemrelevanter Banken.

Die D-SIB erfiillen die Going-Concern-Anforderungen bereits heute - sowohl risikogewichtet als
auch beziiglich der Leverage Ratio. Bei Einfihrung der Gone-Concern-Anforderung fir D-SIB
muss jedoch zusatzliches, verlustabsorbierendes Kapital z.B. mittels Bail-in- oder Write-off-Bonds
aufgebaut werden (siehe Ziff. 2.2.6.2 Gone-Concern-Anforderungen). Dadurch werden den D-SIB

Anpassungskosten entstehen. Die Ubergangsfrist von bis zu sieben Jahren wirkt allerdings gross-
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zligig bemessen, weshalb das EFD (2018) auch keine Einschrankung der Kreditvergabe erwartet
(S. 14).

Die Hoéhe der vorgeschlagenen Gone-Concern-Anforderungen von 40% der Going-Concern-
Anforderungen ist aber eher tief angesetzt. Zudem sollten Rabatte fir Banken mit Staatsgarantie
nur eingerdumt werden, wenn die Mittel innerhalb von 48 Stunden bedingungslos, unwiderruflich
und unbelastet zur Verfligung stehen, da sie sonst im Krisenfall nur theoretisch vorhanden sind
und zudem zu Wettbewerbsverzerrungen fihren (Jans, Interview, 3. Mai 2018, Anhang 1).

Mit Einfihrung von Gone-Concern-Anforderungen fir D-SIB reduziert sich ihre implizierte Staats-
garantie und damit auch ihr Wettbewerbsvorteil - insbesondere gegentber UBS und CS. Allerdings
rechnet das EFD langerfristig nicht mit einer negativen Beeintréachtigung der Wettbewerbsfahigkeit
der betroffenen D-SIB (EFD, 2018, S. 14).

Die G-SIB haben in Bezug auf den Kapitalaufbau bereits grosse Fortschritte erzielt. Sie haben Ka-
pital aufgebaut, Bilanzen und Risiken reduziert und Notfallpldne erstellt. Allerdings bestehen noch
Licken beim Gone-Concern-Kapital und bei der Leverage Ratio. Die Anforderungen scheinen aber
gemass Jans und Passardi (2018) durchaus erreichbar zu sein (S. 680). Um die Krisenresistenz
nachhaltig zu erhéhen, sollte das Gewicht des harten Kernkapitals (CET1) gegeniber den anderen
Eigenmitteln erhéht werden. Heute kénnen UBS und CS 65% der TLAC-Anforderungen mit ande-
ren Eigenmitteln bestreiten (Jans, Interview, 3. Mai 2018, Anhang 1). Bail-in-Bonds sind oft im Be-
sitz von Pensionskassen und Versicherungen, die bei einem Bail-in in Schwierigkeiten geraten
kénnten. Dies dirfte die FINMA in Anbetracht der Auswirkungen auf die Gesamtwirtschaft hem-
men, eine Umwandlung oder eine Forderungsreduktion anzuordnen. Mehr CET1-Kapital, das be-
dingungslos zur Verlusttragung zur Verflgung steht, ist deshalb zu bevorzugen (Zuberbdhler, In-
terview, 25. Mai 2018, Anhang 3). Zudem kann die FINMA relativ hohe Rabatte fir eine verbesser-
te Sanierungs- und Abwicklungsféahigkeit einrdumen. Solange keine genehmigten Notfallpléane vor-
liegen - also friihestens Ende 2019 -, ist die Gewahrung solcher grossziigigen Rabatte fragwurdig
(Jans, Interview, 3. Mai 2018, Anhang 1; Zuberbtihler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3).

Obwohl global tatige Universalbanken mindestens so hohe Risiken wie inlandische Retailbanken
aufweisen, variiert die Risikodichte (gemessen am Anteil der RWA am Gesamtengagement) per
Ende 2016 massiv (Jans & Passardi, 2018, S. 685):
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Kennzahlen ausgewaihlter Schweizer Banken (per Ende 2016)

Ko:nzerne nach B_ilanzsumme engg;aer;:;" . Leverage Ratio _ RWA (SE:;?;:Z:”&‘_
Bilanzsumme {in Mrd. CHF) (in Mrd. CHF) (LR) {in Mrd. CHF) rErETAT
ugs = 935.0 874.9 51 2254 0.257
cs* 819.9 957 1 8.3 2721 0254
Raiffeisen Schweiz 218.6 2209 6.8 914 0414
IKB = 158.0 171.6 6.7 66.0 0384
PostFinance 120.4 1207 4.4 32.0 0.265
Julius Bar AG 96.2 952 3.8 21.0 0.221
BCV = 441 46.3 6.6 17.6 0380
Mirgos Bank 42 8 432 53 18.8 0435
BSKB = 385 401 10.7 207 0517
LUKB 349 361 76 16.6 0.460
SGKB 322 325 6.3 14.4 0.441
BEKB 284 296 7.9 1.7 0397
Valiant Bank 261 280 7.3 12.7 0.455
AGKB 252 259 8.1 11.7 0.451
GRKB 239 255 91 12.5 0492
BLKB 237 241 8.8 10.7 0442
TGKB 218 223 8.8 10.8 0.485
FRKB 215 217 8.1 10.3 0476
BCGE 214 223 6.6 11.2 0.501
SIKB 16.7 171 9.6 [ 0457
BCVS 14.6 15.3 8.0 7.2 0473
Zuger KB 14.5 15.0 8.0 7.0 0464

#*

IRB-Ansatz
** BCV-Kreditrisiko nach IRB; ZKB und BSKB Marktrisiko nach IRB; Gesamtengagement, Leverage Ratio und RWA gemass
Ubergangsbestimmungen fiir 2016

Tabelle 5: Kennzahlen ausgewahlter Schweizer Banken.

Dies ist auf die Verwendung bankinterner Risikomodelle anstelle von Basis- und Standardanséatzen
zurickzufuhren (siehe Ziff. 2.2.3 Risikogewichtete Aktiven) und fuhrt zu Wettbewerbsverzerrungen.
Die geplante Verschérfung durch die Einfihrung eines ,Output Floors® ab dem Jahr 2022 mit
Ubergangsfristen bis zum Jahr 2027 erscheint deshalb nicht nur gerechtfertigt, sondern notwendig.
Allerdings werden auch damit die Unterschiede bei den RWA nicht eliminiert, sondern lediglich re-
duziert, indem die Eigenkapitalersparnis auf 27.5% beschrankt wird. Die Héhe des Floors ist zu
milde gewahlt, um eine Vergleichbarkeit der Kapitalquoten zu erreichen (Jans, Interview, 3. Mai
2018, Anhang 1).

Die meisten nicht systemrelevanten Banken in der Schweiz erflllen die quantitativen Eigenmittel-
anforderungen ohne grdssere Probleme. Zusétzliche, schwer abschatzbare Kosten entstehen
ihnen gemass Jans und Passardi (2018) aber durch neue qualitative Vorschriften, z.B. in Form von
internen Kontrollen und der externen Aufsicht. Basel Il wurde fir grosse, international tatige Ban-
ken entwickelt. Eine Differenzierung der Vorschriften nach Grésse und Geschéftsmodell ist nur

aufgrund der Gewichtung der Risiken vorgesehen, weshalb kleinere und mittlere Banken der glei-
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chen Regulierung unterworfen sind. Die FINMA versucht inzwischen, kleinere Banken mit dem
Proportionalitétsprinzip zu entlasten. Sie missen die tiefsten Anforderungen erfiillen und genies-
sen Erleichterungen in der Offenlegungspflicht (S. 687). Der Aufwand der Banken bleibt jedoch
hoch, weshalb insbesondere die Einwande der Banken aus Kategorie 3 bis 5 verstéandlich sind. Ein
Ausbau des Proportionalitétsprinzips ware deshalb aus Bankensicht wiinschenswert. Grundsatz-
lich sollte sich die FINMA aber die Frage stellen, ob es nicht sinnvoller wére, Regeln flr die grosse
Masse zu definieren und dann Besonderheiten fur die beiden Grossbanken sowie fir die ganz
Kleinen oder Speziellen zu regeln, anstatt die Regeln fir die beiden Grossbanken, angepasst auf
die kleineren Banken, anzuwenden (Blum, Interview, 30. Mai 2018, Anhang 2).

Wie Keller und Padevit (2014) bereits friih erkannt haben, besteht heute die Herausforderung der
Banken darin, ihre Bilanzen in Bezug auf Risikogewichtung, Verschuldungsquote und Gewinn zu
optimieren. Banken kénnen nicht mehr nur ihre Risikogewichtungen verbessern, sondern werden
inzwischen durch die limitierende Leverage Ratio eingeschrankt. Wenn die RWA weniger als 30%
der Bilanzsumme betragen, fihrt die Verschuldungsquote (max. 3%) zu Einschrankungen (Abs. 7).
Dies kbnnte theoretisch dazu verfiihren, dass Banken mehr Risiken in die Bilanz aufnehmen (Kel-
ler & Padevit, 2014, Abs. 7; Blum, Interview, 30. Mai 2018, Anhang 2). Allerdings wird diese Gefahr
eher als gering eingeschétzt, denn Leverage Ratio und RWA sind in der Realitat nicht gleichbe-
rechtigte Partner. Die Leverage Ratio ist im heutigen Regelwerk weniger gewichtig als die RWA
und stellt meist lediglich ein unteres Auffangnetz (Back stop) dar (Jans, Interview, 3. Mai 2018,
Anhang 1; Zuberbuhler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3).

2.3.3 Auswirkungen auf Bund, Behérden und die Volkswirtschaft

Die Schweiz verfligt lber einen im internationalen Vergleich verhaltnismassig grossen Banken-
platz, weshalb hier die Kosten von Bankenkrisen besonders hoch ausfallen wirden. Die verscharf-
ten regulatorischen Anforderungen haben insbesondere die Stabilitdt systemrelevanter Banken
gestarkt und damit das finanzielle Risiko fur die 6ffentliche Hand reduziert. Gemass der Regulie-
rungsfolgenabschatzung hat das EFD (2016a) aufgrund der angemessenen Ubergangsfrist bei In-
kraftsetzung der neuen Anforderungen keine substantiellen negativen Auswirkungen auf die Ge-
samtwirtschaft erwartet. Eine Beeintrachtigung der Kreditversorgung oder eine Erhéhung der Kre-
ditzinsen durch die Grossbanken aufgrund der verschéarften Vorschriften wurde ebenfalls als un-
wahrscheinlich erachtet, da der Wettbewerbsdruck als gentgend hoch eingeschatzt wurde. Es
wurde lediglich mit einer Veranderung der Marktanteile zulasten der Grossbanken gerechnet (S.
16ff.). Tats&chlich hat sich das Kreditvolumen der Banken im Inland von Ende 2007 bis Ende 2017
um 38.5% erhéht (SNB, 2018b). Eine Kreditverknappung ist, wie bereits von Jans und Passardi
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(2018) bemerkt, nicht ersichtlich. Allerdings haben die Grossbanken Marktanteile an die Kantonal-
banken, die Raiffeisenbanken sowie an die Ubrigen Banken verloren (S. 695). Per Ende 2017
standen den Inlandkrediten aller Banken von CHF 1°133.8 Mrd. rund CHF 269.1 Mrd. unbenutzte
Kreditlimiten gegenuber, weshalb nicht von einem Kreditengpass gesprochen werden kann (SNB,
2018b):

Beanspruchte Inlandkredite nach Bankengruppen (in Mrd. CHF)
(Quelle: SMB-Datenportal, Erhebungsstufe; Bankstelle, Erhebung: KRED, Stand 20.04.2018)
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Abbildung 10: Kreditbeanspruchung nach Bankengruppen.

Beanspruchte Inlandkredite nach Bankengruppen (in %)
(Cluelle: SMB-Datenportal, Erhebungsstufe; Bankstelle, Erhebung: KRED, Stand 30.04.2018)
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Abbildung 11: Marktanteil nach Bankengruppen.
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Es gibt verschiedene Studien, die die Auswirkungen hdherer Eigenmittelanforderungen auf das
Wirtschaftswachstum untersuchen. Das EFD konsolidiert in seiner Regulierungsfolgenabschéatzung
(EFD, 20164, S. 12ff.) die Erkenntnis, dass eine Zunahme der Eigenmittel-RWA-Quote um 1% das
reale BIP langfristig um rund 0.2% reduziert. Daraus folgern Jans und Passardi (2018), dass der
Nutzen erhdhter Eigenmittelanforderungen die volkswirtschaftlichen Kosten (bersteigt (S. 706).
Ausserdem sind die gewahrten Ubergangsfristen grossziigig bemessen und gewahrleisten aus ge-
samtwirtschaftlicher Sicht, dass die betroffenen Institute Gber genligend Zeit verfligen, um sich an-
zupassen, ohne dass die schweizerische Volkswirtschaft negativ betroffen ware (Passardi & Jans,
2018, S. 198).

2.3.4 Zwischenfazit

Die getroffenen Massnahmen zwingen die Banken zu mehr und zu ,qualitativ besserem” Eigenka-
pital. Das fUhrt zu einer solideren Finanzierung und macht sie krisenresistenter. Das Risiko einer
Bankenkrise in der Schweiz sinkt bei einer Verdoppelung des harten Kernkapitals, die mit den Ba-
sel llI-Reformen fur alle Banken durchgesetzt wurde, von 4.3% auf 0.7% pro Jahr (Jans & Passar-
di, 2018, zitiert nach Jungo und Kugler, 2013, S. 700). Die neu und regelméssig durchzufihrenden
Stresstests zeigen, wo kinftig allfallige Probleme auftreten kénnen. Zudem begrenzt die Einflih-
rung der Leverage Ratio bankeigene Risikobeurteilungen (Passardi & Jans, 2018, S. 197). Der Ur-
sprung der jingsten Finanzkrise lag jedoch andererseits nicht nur in den ungentigenden Eigenmit-
teln der Banken, sondern sie wurde auch durch massive Zahlungsbilanzungleichgewichte, exzes-
sive In- und Auslandverschuldung des o6ffentlichen und des privaten Sektors und der entsprechen-
den Risikoexposition der Banken, durch eine expansive Geldpolitik sowie durch eine massive Stei-
gerung der Immobilienpreise verursacht (Passardi & Jans, 2018, zitiert nach Reinhart und Rogoff,
2011, S. 197). Damit wird eine einseitige Fokussierung auf die Eigenmittel als massgebende Kri-
senbewaltigungsstrategie relativiert. Die Gesellschaft erkauft sich die erhdhte Krisenresistenz der
Schweizer Banken zudem mit massiv héheren Kosten - sowohl fur die Umsetzung der komplexen
regulatorischen Vorschriften wie auch fir das Eigenkapital selbst. Diese Kosten beeintrachtigen
die Rentabilitadt der Banken und fihren somit kurzfristig zu niedrigeren Eigenkapitalrenditen. Trotz-
dem erachten die Autoren dieser Arbeit die Basel IlI-Reformen insgesamt aber als zweckdienlich.
Die Reformen starken das Vertrauen und steigern langfristig auch die Standortattraktivitat des
Schweizer Finanzplatzes. Potentielle Ursachen kinftiger Finanzkrisen sind aber vielféltig und die
Risikoexposition der Schweizer Banken bleibt hoch. Die aktuellen Regulationen kénnen deshalb
die Auswirkungen kinftiger Krisen allenfalls abfedern aber bestimmt nicht verhindern.
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3 Liquiditatsvorschriften

Das vorliegende Kapitel geht im einleitenden Teil auf die Bedeutung der Liquiditadtssteuerung bei
Banken sowie die Notwendigkeit der Liquiditatsregulierung ein. In einem zweiten Teil werden die
konkreten Regulierungsvorschriften von Basel Il zur Liquiditat (Liquidity Coverage Ratio und Net
Stable Funding Ratio) ndher beschrieben. Abschluss dieses Kapitels bildet eine Ubersicht tiber die

Auswirkungen der veranderten Liquiditédtsverordnung.

3.1 Einleitung

Im Gegensatz zu den viel diskutierten Regeln zu der Zusammensetzung und der Héhe des Eigen-
kapitals von Banken standen Liquiditatsvorschriften sowohl bei Regulierungen als auch in der 6f-
fentlichen Wahrnehmung lange nicht im Vordergrund (Passardi & Jans, 2014, S. 278). Die auf-
grund der Finanzkrise im Jahre 2007 entstandenen Liquiditdtsengpasse verdeutlichten jedoch die
Bedeutung der internationalen Regulierung von Liquiditatssteuerung bei Banken. Als Folge der
Vertrauenskrise auf den internationalen Finanzmarkten liehen sich die Banken auf dem Interban-
kenmarkt kaum noch Liquiditat. Da geldpolitische Massnahmen nicht mehr ausreichten und ein
Ubergreifen auf den Versicherungssektor einsetzte, unterstiitzten mehrere Regierungen ihre Fi-
nanzinstitute mit staatlichen Rettungspaketen. Neben globalen Konjunktureinbriichen und einer
realwirtschaftlichen Rezession war dies der Anfang der tief greifenden europaischen Staatsschul-
denkrise (Dietrich u.a., 2018, S. 430f.).

3.1.1 Liquiditat von Banken

Die Krise hat klar aufgezeigt, dass der Liquiditdt von Banken ein zentraler Stellenwert beigemes-
sen werden muss. In einem vollkommenen Finanzmarkt wird impliziert, dass die Vermdgensge-
gensténde einer Bank jederzeit bewertbar und handelbar sind. Dies wirde bedeuten, dass eine
Bank ihre Aktiven jederzeit liquidieren und in Zahlungsmittel umwandeln kann (Dietrich u.a., 2018,
S. 434). Die Krise hat diese Annahme jedoch unmissverstandlich widerlegt (FINMA, 2009, S. 39).
Der Interbankenmarkt bildet dabei einen zentralen Bestandteil der Umverteilung von Liquiditat un-
ter den Banken und ist das wichtigste Instrument in der bankbetrieblichen Liquiditatssteuerung.
Damit entsteht gleichzeitig eine systemische Vernetzung zwischen den Banken. Diese Interdepen-
denzen in der Liquiditatssteuerung flihren dazu, dass institutsspezifische Liquiditatsprobleme auf
andere Banken Ubertragen werden und eine systemweite Liquiditétskrise zur Folge haben kénnen.
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Im Unterschied zur Realwirtschaft ist ein Ausscheiden eines Konkurrenten im Bankensektor fir
das gesamte System existenzbedrohlich (Dietrich u.a., 2018, S. 435).

3.1.2 Notwendigkeit einer gesetzlichen Liquiditatsregulierung

Entstehen bei den Einlegern Zweifel Uber die Sicherheit ihrer Kundendepositen, kann dies ein An-
reiz sein, ihre Mittel sofort abzuziehen. Dieser sogenannte ,Bank Run® kann die Solvenz einer ei-
gentlich solventen Bank gefahrden. An dieser Stelle setzt die systemische Zielsetzung der Liquidi-
tatsregulierung ein. lhr Ziel ist es, nicht nur die Insolvenz eines einzelnen Instituts zu verhindern,
sondern die ,Ansteckung® gesunder Institute zu vermeiden und somit eine systemische Bankenkri-
se zu verhindern, die den finanziellen als auch den realen Sektor einer Volkswirtschaft gefahrden
wirde. Somit kénnen folgende grundlegenden Ziele der Liquiditatsregulierung formuliert werden:

e Schutz der Glaubiger einer Bank (z.B. Einleger),
e Schutz des Bankensystems (Gefahrdung durch llliquiditatstubertragung),
e Schutz der Volkswirtschaften (Dietrich u.a., 2018, S. 435f.).

3.2 Regulierung

3.2.1 Die internationalen Empfehlungen von Basel lll zur Liquiditéat

Die Liquiditatsrisiken standen lange im Hintergrund des Basler Ausschusses fur Bankenaufsicht
der Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich (BlZ), da die Aufsichtsbehérde und die Banken mit
der Umsetzung von Basel Il ausgelastet waren. Zwar wurden im Jahre 2000 Empfehlungen mit
qualitativen Grundsatzen fir die Bewirtschaftung der Liquiditéatsrisiken (Sound Practices for Ma-
naging Liquidity in Banking Organisations) erlassen, jedoch wurden diese - wie die Krise zeigte -
zu wenig konsequent umgesetzt (FINMA, 2009, S. 39). Im Jahr 2008 veréffentliche der Basler
Ausschuss als Reaktion auf die Finanzkrise 17 Grundsatze - die sogenannten ,Principles for
Sound Liquidity Risk Management and Supervision“ (Grundséatze zur Messung, Steuerung und
Uberwachung der Liquiditat von Banken). Darin wurde verdeutlicht, dass viele Banken eine Reihe
von Grundprinzipien des Liquiditatsrisikomanagements nicht ausreichend beriicksichtigt hatten.
Viele Banken hatten ausserdem die notwendige Liquiditat fur die Erfallung vertraglicher und aus-
servertraglicher Eventualverbindlichkeiten nicht berlcksichtigt, da sie deren Eintritt fir hochst un-
wahrscheinlich hielten. Zudem wurden keine adaquaten Stresstests durchgefiihrt, deren Ergebnis-
se als Konsequenz in die Notfall-Finanzierungspléane der der Banken eingeflossen waren (BCBS,
2008, S. 7f.).Ende 2010 wurde auf Basis der 17 Grundséatze der neue globale Standard fir die Ri-

sikoregulierung von Finanzinstituten und die Regelung systemweiter Risiken unter Basel Il ver6f-
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fentlicht. Mit diesem Paket sollen Schwachstellen von Bankinstituten beseitigt und die Wider-
standsféhigkeit des Bankensystems in Bezug auf systemische ,Schocks” gestarkt werden. An-
schliessend folgten folgende Veréffentlichungen:

e Basel llI: Internationale Rahmenvereinbarung iiber Messung, Standards und Uberwachung in
Bezug auf das Liquiditatsrisiko, 2010;

e Basel Ill: Mindestliquiditatsquote und Instrumente zur Uberwachung des Liquiditatsrisikos,
2013;

e Basel lll: The net stable funding ratio, 2014.

Das Ziel dieser Bestimmungen war eine globale Harmonisierung der Standards durch eine einheit-
liche Uberfiihrung in nationale Gesetze in denjenigen Staaten, die Basel Il anwenden. Die Rah-
menwerke beinhalten neben qualitativen Anforderungen an das Liquiditatsrisikomanagement zwei

neue quantitative Mindeststandards fiir die Liquiditatsregulierung (Dietrich u.a., 2018, S. 436f.):

Die Liquidity Coverage Ratio (LCR)

Die Mindestliquiditatsquote (Liquidity Coverage Ratio) soll sicherstellen, dass Banken Uber geni-
gend ,erstklassige” liquide Vermdgenswerte verfigen, um ein 30-tagiges Liquiditatsstressszenario
auszuhalten (UBS, 2016, S. 94). Die Formel setzt sich wie folgt zusammen (BCBS, 2013, S. 7):

Bestand an erstklassigen liquiden Aktiven (HQLA)

2 100%

Gesamter Nettomittelabfluss von Barmitteln in den nachsten 30 Kalendertagen

Konkret wird gefordert, dass eine Bank Uber einen entsprechenden Bestand an lastenfreien, den
sogenannten ,erstklassigen® liquiden Aktiven (High Quality Liquid Assets, HQLA) verflgt, die an
privaten Markten ohne Weiteres umgehend flissig gemacht werden kénnen, um im Krisenfall Net-
tomittelabflisse von 30 Kalendertagen abzudecken. Der Standard verlangt, dass die Quote unter
normalen Umstanden dauerhaft mindestens 100% betragt (BCBS, 2013, S. 4).

Die Net Stable Funding Ratio (NSFR)

Ergénzend zum Liquidity Coverage Ratio zielt die Net Stable Funding Ratio auf die langerfristige
Liquiditats- und Finanzierungsstruktur einer Bank ab. Zweck der NSFR ist ein ausgeglichenes Ver-
héltnis zwischen den Laufzeiten der Forderungen und der Verbindlichkeiten einer Bank. Konkret

muissen fUr den Betrachtungszeitraum von einem Jahr illiquide Aktiven mit stabilen Quellen refi-
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nanziert sein. Zweck des NSFR ist es, in Zeiten reichlicher Marktliquiditat eine Gbermassige Ab-
hangigkeit von kurzfristig bereitgestellten Finanzmitteln zu begrenzen und eine solidere Einschat-
zung des Liquiditatsrisikos zu férdern (Dietrich u.a., 2018, S. 439f.). Um den NSFR zu erflllen,
muss die Summe der nach dauerhafter Verfligbarkeit gewichteten Passiven (Available Stable Fun-
ding, ASF) mindestens der Summe der nach langfristigem Finanzierungsbedarf gewichteten Akti-
ven (Required Stable Funding, RSF) entsprechen. Konkret bedeutet dies, dass die langfristig ver-
fugbaren Kundengelder grésser sind als die Vermdgenswerte, die nicht durch den Verkauf von
Kreditengagements innerhalb eines Jahres flissig gemacht werden kénnen (UBS, 2016, S. 94).

Die Formel setzt sich wie folgt zusammen (BCBS, 2014, S. 2):

Verfligbarer Betrag stabiler Refinanzierung (ASF)

> 100%

Erforderlicher Betrag der Refinanzierung (NSF)

3.2.2 Auswirkungen auf das Balance Sheet Management einer Bank

Eine vereinfachte Version einer Bankbilanz soll verdeutlichen, wie sich die beiden Liquiditatskenn-
zahlen effektiv auf die Bilanz auswirken (s. Abbildung 14, UBS, 2016, S. 95):

1. Die Kundengelder auf der Passivseite kénnen aufgrund der LCR-Anforderungen nicht beliebig
fur die Vergabe von Krediten verwendet werden. Ein bestimmter Anteil muss als Liquiditatspuf-
fer gehalten werden, wobei dieser davon abhangt, ob die Gelder von Privaten, von kommerzi-
ellen Unternehmen oder von Banken stammen und ob sie flr operative Zwecke oder als Anla-
ge gehalten werden.

2. Laut NSFR-Vorgaben missen auf der Aktivseite gesprochene Kredite auf der Passivseite
stabil refinanziert werden, damit die Kundengelder im Falle eines Ansturms auf die kurzfrist
verfigbaren Gelder geschitzt werden kdnnen. Die Héhe der Gelder hangt von der Art des
Kredits (z.B. kommerzielle Kredite versus Privathypotheken) ab, wobei die Art der Gelder wie-
derum Ruickschlisse auf die Stabilitdt geben (z.B. Privatkunden versus kommerzielle Kunden
versus Banken).

3. Die risikogewichteten Aktiven und die Leverage Ratio (siehe Unterkapitel 2.2.3 Risikogewichte-
te Aktiven und Unterkapitel 2.2.4 Leverage Ratio) sind zwei weitere Instrumente, mit denen der
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Regulator Mindesteigenmittel vorschreibt, um Kreditausfallrisiken abzudecken (UBS, 2016, S.
95).

Details zur Berechnung der LCR und der NSFR befinden sich im Anhang 4.

Vereinfachte Bankbilanz

Liquide Aktiva hoher Qualitat Kundengelder

von Privatkunden

von Unternehmen und Institutionen
aus dem Finanzsektor

Kredite an Kunden operative Gelder
mit guter Bonitat

nicht-operative Gelder
mit schlechter Bonitat

Total Aktiva

Eigenkapital a

Abbildung 12: Vereinfachte Bankbilanz.

3.2.3 Nationale Gesetzgebung fiir die Regulierung der Liquiditat bei Banken

Um die internationalen Richtlinien von Basel Il in die Schweizer Gesetzgebung zu Uberflhren,
wurden die Liquiditatsbestimmungen im Jahr 2012 in einer separaten Liquiditatsverordnung (LiqV)
geregelt. Diese enthalt Berichterstattungspflichten, regelt die qualitativen und quantitativen Liquidi-
tatsanforderungen und stellt besondere Anforderungen an systemrelevante Banken. So missen
beispielsweise die systemrelevanten Banken die Vorschriften zur LCR ohne Ubergangsfrist bereits
seit dem 1. Januar 2015 erfullen. Ergénzend dazu hat die FINMA im Jahr 2014 das revidierte
Rundschreiben ,Liquiditatsrisiken Banken“ veréffentlicht (FINMA-RS 2015/2). Gemeinsam bilden
sie das konstitutive ,Korsett” fiir die Regulierung der bankbetrieblichen Liquiditat von Banken in der
Schweiz. Die heute geltende Verordnung setzt zwei der drei Teile der Liquiditatsvorschriften des
BCBS um. In einem letzten Schritt wurden die Vorgaben zum NSFR ins Schweizer Recht Uber-
fuhrt. Die neuen Bestimmungen traten per 1. Januar 2018 in Kraft (EFD, 2017b, S. 3).
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3.2.4 Qualitative Anforderungen der Liquiditatsverordnung

Neben den in Ziff. 3.2.1 erwahnten quantitativen Anforderungen beinhaltet die Liquiditatsverord-
nung zusatzlich qualitative Anforderungen. Im Gegensatz zu den quantitativen Anforderungen,
welche ausnahmslos von allen Banken in der Schweiz erfillt sein missen, sind die qualitativen An-
forderungen gemass Art. 5 der LiqV abhangig von der Grésse der Bank sowie von der Art, vom
Umfang, von der Komplexitat und vom dem Risikogehalt der Geschéftstatigkeit. Das Proportionali-
tatsprinzip verpflichtet die Banken zu einer angebrachten Bewirtschaftung der Liquiditatsrisiken auf
Hohe der Gruppe und dem Einzelinstitut (Der Schweizerische Bundesrat, 2018, S. 2). Das FINMA-
Rundschreiben 2015/2 sieht fur Banken der Kategorie 5, die mindestens drei der folgenden Krite-

rien erflllen, Ausnahmen vor:

— Bilanzsumme < CHF 1 Mrd.,

— verwaltete Vermdgen < CHF 2 Mrd.,

— Privilegierte Einlagen < CHF 0.1 Mrd.,

— Erforderliche Eigenmittel < CHF 0.05 Mrd. (Der Schweizerische Bundesrat, 2017b, S. 35).

Im Vergleich dazu sind die US-Banken, die Gber weniger als USD 50 Mrd. Bilanzsumme und weni-
ger als USD 10 Mrd. Fremdwahrungsrisiken verfigen, ganzheitlich von den NSFR-Richtlinien aus-
genommen. Wirde dieser regulatorische Ansatz in der Schweiz angewendet, waren beispielswei-
se alle Kantonalbanken (mit Ausnahme der ZKB) und alle Regionalbanken und Sparkassen von
den NSFR-Richtlinien befreit (Dietrich u.a., 2018, S. 444f.).

3.3 Auswirkungen

In den folgenden Abschnitten wird insbesondere auf die Regulierungsfolgenabschéatzung der per 1.
Januar 2018 in Kraft getretenen NSFR Anforderung eingegangen. Neben den Auswirkungen auf
das gesamtwirtschaftliche Wachstum sowie auf den Wirtschaftsstandort Schweiz werden auch die
Effekte auf die Profitabilitdt der Banken und deren Kreditvergabe naher betrachtet.

3.3.1 Gesamtwirtschaftliche Kosten

Die Studie der Macroeconomic Assessment Group (MAG) sowie die Beurteilung des BCBS beziig-
lich des langerfristigen Einflusses der verschérften Eigenmittelanforderungen und Liquiditatsvor-
schriften auf die Wirtschaft kommen mehrheitlich zum Ergebnis, dass die neuen Finanzierungsvor-
schriften das Wirtschaftswachstum sowohl in als auch nach der Ubergangsphase nur geringfiigig
reduzieren. Konkret analysierten sie Szenarien, in denen die Erhéhung der Zinsspanne zu einer

reduzierten Kreditnachfrage fuhrt und somit eine einmalige Reduktion des BIP zur Folge hat. Die
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langfristige Entwicklung des BIP sollte geméass BCBS durch die neuen Liquiditatsvorschriften je-
doch nicht negativ beeintrachtigt werden (BCBS, 2010, S. 4 und 26; MAG, 2010, S. 9).

3.3.2 Einfluss auf Nettozinsmargen

Im Juni 2016 erreichte die Uberwiegende Mehrheit der Schweizer Banken bereits einen NSFR von
Uber 1 (BCBS, 2017, S. 22). Erste Ergebnisse der Testerhebungen der FINMA zeigten, dass die
Banken im Juni 2016 eine NSFR-Uberdeckung von rund CHF 370 Mrd. auswiesen (EFD, 2017b,
S. 28). Aus diesem Grund ist nicht davon auszugehen, dass die NSFR gegenwértig einen Effekt
auf die Nettozinsmargen und damit auf die Profitabilitdt der Banken hat. Falls jedoch die NSFR-
Werte sinken, kann dies mit einer Reduktion der Nettozinsmargen verbunden sein. King schatzt
die Reduktion der Nettozinsmargen auf durchschnittlich 70-80 Basispunkte und kommt zum Er-
gebnis, dass die Banken auf verschérfte Liquiditatsvorschriften mit einer Bilanzreduktion, verander-
ten Kreditlaufzeiten oder Investitionsanpassungen reagieren, was erhdhte Kosten fir die Wirtschaft
zur Folge hatte (King, 2013, S. 4153f.).

3.3.3 Effekt auf Kreditvolumen und Realwirtschaft

Eine Studie der Europaischen Bankenaufsichtsbehérde (EBA) hat die Auswirkungen der Einflih-
rung von NSFR auf die Kreditvergabe der Banken analysiert und konnte nachweisen, dass sie
nicht beeintrachtigt wird (EBA, 2015, S. 105). Demnach scheint es den Banken mdglich zu sein, ihr
NSFR zu erhdéhen, ohne dabei ihre Handelsaktivitdten (beispielsweise die Kreditvergabe) negativ
zu beeinflussen (EBA, 2015, S. 17). Die Auswirkungen der NSFR auf die Kreditvergabe sind je-
doch nicht konstant und kénnen vielmehr auch vom Stand des Konjunkturzyklus abhangen (EFD,
2017b, S. 26). Sollten sich die Wachstumsaussichten und das Zinsumfeld andern, sind Einschran-
kungen der Kreditvergabe zwar eher unwahrscheinlich, kénnen aber nicht véllig ausgeschlossen
werden (Deutsche Bundesbank, 2016, S. 30f.).

3.3.4 Standortattraktivitat

Der Grundsatz der Schweizer Finanzmarktpolitik besteht darin, international breit akzeptierte Stan-
dards umzusetzen und gleiche Wettbewerbsbedingungen zu schaffen. Mit der Einfihrung des ver-
abschiedeten NSFR wird die Standortattraktivitdt des Schweizer Finanzplatzes gewahrt (EFD,
2016c, S. 4f.). Da die USA und die EU bereits konkrete Vorschlage zur Umsetzung der NSFR ge-
macht haben, ist es absehbar, dass weltweit in den wichtigen Finanzméarkten fir die international
tatigen Banken die gleichen Wettbewerbsbedingungen gelten werden (EFD, 2017b, S. 27).
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3.4 Zwischenfazit

Die Liquiditatsengpésse - ausgeldst durch die letzte Finanzkrise - verdeutlichten die zentrale Be-
deutung von Liquiditatsvorschriften. Mit Basel Ill wurde in den vergangenen Jahren ein grosser
Fortschritt gemacht. Die heutigen Vorschriften erscheinen angemessen und verninftig. Nichtsdes-
totrotz kann auch durch die Festlegung dieser internationalen Mindeststandards das Verhindern
einer kinftigen Krise nicht garantiert werden (Zuberbihler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3).
Gemass Blum besteht jedoch insbesondere bei Interbankenverpflichtungen noch regulatorisches
Verbesserungspotenzial, da ein Rickzug von Einlagen im Grosskundenbereich viel relevanter und
einschneidender als ein Rickzug von Einlagen des Publikums wére (Blum, Interview, 30. Mai
2018, Anhang 2).
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4 Einlegerschutz

Das nachfolgende Kapitel widmet sich dem Schweizerischen Einlegerschutzsystem. Es werden die
Ziele und der Zweck der Einlagensicherung sowie dessen Aufsetzung in der Schweiz erlautert und
beurteilt.

4.1 Einleitung

Die letzte Finanzkrise hat die Diskussion Uber das Konzept der Einlagensicherung in Bezug auf
den Schutz der Kleinsparer/innen wieder entfacht. Auf dem Héhepunkt der Krise entschied der
Gesetzgeber in der Schweiz Massnahmen zur Verbesserung Schutzes, um einen erheblichen Ver-
trauensverlust der Kundschaft zu verhindern, der systemdestabilisierend und deshalb besonders
geféhrlich ware (Sethe, 2012, S. 507f.).

4.2 Ziele und Zweck der Einlagensicherung

Die Einlagensicherung bezweckt den Glaubiger- und den Funktionsschutz (Miller, 2018, S. 533).
Einerseits dient sie der Sicherung der Funktionsféhigkeit des Finanzsystems, indem sie einen
“Bank Run* verhindert, Ansteckungsgefahr bei Bankkrisen verringert und Vertrauen bei Bankkund-
schaft schaffen soll (Funktionsschutz) (Sethe, 2012, S. 507). Andererseits soll sie die Anle-
ger/innen vor Verlusten bewahren, indem sie durch die Privilegierung der Einlagen im Falle eines
Bankenkonkurses die Anleger/innen schitzt (Glaubigerschutz). Sie stellt sicher, dass der berech-
tigte Glaubiger/die berechtigte Glaubigerin seine Einlage effektiv und innerhalb einer nitzlichen
Frist ausbezahlt erhélt. Beim Einlegerschutz ist oft vom Schutz des Kleinsparers die Rede. Ge-
mass Art. 37a Abs. 1 BankG profitieren jedoch alle Glaubiger/innen, die entsprechende Forderun-
gen gegen die Bank haben vom Einlegerschutz. Einzig die betragsméssige Beschréankung des Pri-
vilegs fuhrt faktisch zu einer héheren Bedeutung fir Kleinsparer/innen. Nicht zum Einlegerschutz
gehort die Verhinderung von systemischen Bankzusammenbriichen (Muller, 2018, S. 533f.). Mit-
tels einer Obergrenze der Leistungsfahigkeit des Einlagensicherungsystems und damit der Bei-
tragspflichten der Banken lasst sich die Gefahr eines Dominoeffektes fallierender Banken ein-
schranken (Der Schweizerische Bundesrat, 2008, S. 8958).

4.3 Dreistufiges Schutzsystem

Der Einlegerschutz basiert in der Schweiz auf einem dreistufigen System: In einem ersten Schritt
werden im Konkursfall die privilegierten Einlagen durch die verfigbaren liquiden Aktiven der be-
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troffenen Bank bedient (sofortige Auszahlung) (Art. 37b Abs. 1 BankG). Dabei wird der Hochstbe-
trag von der FINMA im Einzelfall festgelegt (Art. 37b Abs. 2 BankG). Genligt diese sofortige Liqui-
ditat zur Deckung aller privilegierten Bankeinlagen nicht, gelangt in einem zweiten Schritt die ei-
gentliche Einlagesicherung zur Anwendung. Tragerin ist der Verein Einlagensicherung der
Schweizer Banken und Effektenhandler esisuisse, der im Jahr 2005 gegrindet wurde. Sind die
verfugbaren liquiden Mittel nicht gentigend, gleicht esisuisse den Differenzbetrag aus, indem sie
die bendtigten Mittel von ihren Mitgliedern/innen bis zur sogenannten Systemobergrenze von CHF
6 Mrd. solidarisch aufbringt und innerhalb von 20 Arbeitstagen an die entsprechenden Untersu-
chungsbeauftragten, Sanierungsbeauftragten oder Konkursliquidatoren/innen weiterleitet (Mdller,
2018, S. 539f.). Gemass Art. 3 der Statuten von esisuisse ist sie verpflichtet, den Einlegern/innen
die gesicherten Einlagen auszubezahlen, wobei keine gesetzliche Frist zur Auszahlung besteht (e-
sisuisse, 2017a). Damit die geforderten liquiden Mittel rasch zur Verfligung stehen kdnnen, sind
die Mitgliedsinstitute verpflichtet, die Halfte ihrer Beitragsverpflichtung als Zusatzliquiditat zu hal-
ten. Die Beitrdge berechnen sich geméss Art. 5 Abs. 2 der Vereinbarung zwischen esisuisse und
den Mitgliedern aus dem Verhéltnis der gesicherten Einlagen eines Mitgliedes zu den gesicherten
Einlagen aller Mitglieder (esisuisse, 2017b). Samtliche Banken und Effektenhandler/innen in der
Schweiz, die Kundengelder entgegennehmen, muissen sich der Einlagensicherung anschliessen
(Art. 37h Abs. 1 BankG). In einem dritten Schritt werden die durch das vorherige Verfahren nicht
oder nicht vollstandig gedeckten Einlagen bis zu maximal CHF 100'000 pro Einleger/in und Finan-
zinstitut privilegiert (Art. 37a Abs. 1 BankG). Die Privilegierung bedeutet, dass diese Forderungen
in die zweite Konkursklasse fliessen und somit im Konkursfall vor der dritten Konkursklasse aus-
bezahlt werden.

Art. 37a Abs. 6 BankG besagt, dass die Banken zu jeder Zeit im Umfang von 125% ihrer privile-
gierten Einlagen inlandisch gedeckte Forderungen oder (brige in der Schweiz gelegene Aktiven
halten missen. Diese Pflicht gewahrleistet einerseits, dass privilegierte Einlagen auch Uber die
Einlagensicherung von esisuisse von maximal CHF 6 Mrd. gedeckt sind. Andererseits wird damit
sichergestellt, dass andere Banken, die aufgrund der Einlagensicherungsverpflichtung Beitrage
zugunsten einer insolventen Bank leisten missen, im Rahmen ihres Regresses gegeniber der
konkurs gehenden Bank die Uber die Einlagensicherung geleisteten Beitrage vollstandig zurlicker-
stattet bekommen (Miller, 2018, S. 541).

Am 31. Dezember 2015 waren gemass Muller (2018) CHF 432 Mrd. privilegierte Einlagen vorhan-
den. Die Deckung durch inlandisch gedeckte Forderungen oder Ubrige in der Schweiz gelegene
Aktiven musste somit mindestens CHF 540 Mrd. betragen. Die inlandisch gedeckten Forderungen
oder die Ubrigen in der Schweiz gelegenen Aktiven kénnen teilweise an die gesetzlich erforderli-
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chen liquiden Mittel gemass LCR oder NSFR angerechnet werden. Jedoch kénnen nicht alle in der
Schweiz gelegenen Aktiven auch an den LCR angerechnet werden (S. 541f.).

4.4 Vom Einlegerschutz erfasste Vermégenswerte

Zu den gesicherten Einlagen gehéren Guthaben von natdrlichen und juristischen Personen, die auf
den Namen des Einlegers/der Einlegerin lauten, sowie Kassenobligationen, die im Namen des Ein-
legers/der Einlegerin bei der Bank hinterlegt sind (esisuisse, ohne Erscheinungsdatum, S. 3). Bei
einem Gemeinschaftskonto wird das Guthaben den Inhabern/innen zu gleichen Teilen angerech-
net. Das Privileg kann bis jeweils maximal CHF 100'000 geltend gemacht werden. Bei einer Ge-
samthandforderung, das heisst einer Forderung mehrerer Glaubiger/innen Uber die nur gemein-
sam verfligt werden darf, wird die Gesamthand als eine von den berechtigten Personen getrennte
Einlegerin behandelt. Dies bedeutet, dass wenn die betroffenen Personen noch Uber eigene Kon-
ten verfligen, diese Einlagen zusatzlich bis zu einem Betrag von CHF 100'000 privilegiert sind. Zu-
satzlich und unabhé&ngig von den Ubrigen Einlagen fallen gemass Art. 37a Abs. 5 BankG auch die
Forderungen von Bankstiftungen als Vorsorgeeinrichtungen nach Art. 82 BVG (gebundene Vor-
sorge der Saule 3a) sowie von Freizlgigkeitsstiftungen als Freizligigkeitseinrichtungen (Saule 2)
im Fall eines Konkurses der Bank bis zu maximal CHF 100'000 in die zweite Glaubigerklasse. Bei
einem Finanzinstitut deponierte Wertschriften fallen nicht unter die Einlagensicherung, da sie ledig-
lich fir den Kunden/innen verwahrt werden. Im Konkursfall werden sie vollstandig ausgesondert
und dem Kunden/der Kundin direkt zur Verfligung gestellt. Sdmtliche Einlagen, die den Héchstbe-
trag von CHF 100'000 Uberschreiten, fallen in die dritte Konkursklasse und werden somit mit den
ibrigen Glaubigern/innen gleichgestellt. Die nachfolgende Ubersicht verdeutlicht die h&ufigsten
Einlagenkategorien (Muller, 2018, S. 543f.):

Bankeinlagen bis CHF 100'000 e Bis CHF 100'000 pro Person

(inkl. Kassenobligationen) e Im Konkursfall in der zweiten Klasse

e Mussen mit inlandischen Aktiven zu 125%
gedeckt sein

e Bei Konkurs sofort ausbezahlt (keine
Verrechnung)

e Falls Auszahlung nicht méglich, greift die

Einlagensicherung

43



Vorsorgeguthaben bei Banken bis CHF | « Zusatzlich zu den Bankeneinlagen

100000 » Bis CHF 100'000 pro Person

e S3ule 3a « Im Konkursfall in der zweiten Klasse

« Freiziigigkeitsguthaben « Missen durch Banken mit inlandischen
Altiven zu 125% gedeckt sein

+ Unterstehen nicht der Einlagensicherung

Alle Forderungen iiber CHF 100'000 « Nicht privilegiert

« |m Konkursfall in der dritten Klasse

+ Unterstehen nicht der Einlagensicherung

Tabelle 6: Kundenforderungen und ihre Deckungsmodalitaten.

4.5 Beitragsbemessung

Das Schweizer System der Einlagensicherung entspricht einer Ex-ante- sowie einer Ex-post-
Finanzierung. Da die Banken und Effektenhandler/innen verpflichtet sind, zusatzlich zur gesetzlich
vorgeschriebenen Liquiditat stadndig liquide Mittel im Umfang der Halfe ihrer maximalen Beitrags-
verpflichtungen zu halten, kann dies als ein de-facto-Guthaben der Einlagensicherung bei jedem
Mitglied angesehen werden. Bei den Verpflichtungen Uber CHF 3 Mrd. handelt es sich hingegen
um ein Ex-post finanziertes System (Die Bundesversammlung — Das Schweizer Parlament, 2014).

Eine Ex-ante-Finanzierung bietet gegenutber der Ex-post-Finanzierung diverse Vorteile. Einerseits
muss der Staat durch den bereits vorhandenen Geldpuffer nicht als ,lender of last resort” fungie-
ren. Zudem koénnen die Anleger/innen wegen der bereits vorhandenen Mittel sofort entschadigt
werden. Ein bedeutender Vorteil ist die Vermeidung von prozyklischen Effekten, da den anderen
Banken in einer Stresssituation nicht noch zusétzlich Liquiditat abgezogen werden muss, um die
Einlagensicherung zu finanzieren. Dagegen kénnte man jedoch einwenden, dass die Einlagen
standig zu 125% mit inlandisch gedeckten Forderungen oder sonstigen in der Schweiz gelegenen
Aktiven unterlegt sind. Zusatzlich missen die Banken gemass Art. 19 BankV stets 50% der Beitréa-
ge, die sie in den Einlagensicherungsfonds einzahlen missen, zur Verfigung halten. Die Héhe
dieser Ricklagen ist jedoch nicht risikoabhangig. Aktuell ist eine grosse Wettbewerbsverzerrung
zu beobachten, da sich die Art und die H6he der Finanzierung der Einlagensicherung in Europa
stark unterscheidet (Sethe, 2012, S. 521f.).
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4.6 Beurteilung des Einlegerschutzsystems in der Schweiz

Im Jahr 2008 veréffentlichte das FSB einen Bericht (Report of the Financial Stability Forum on En-
hancing Market and Institutional), welcher die Wichtigkeit eines einheitlichen, internationalen Sets
von Grundséatzen fir ein effizientes Einlagensicherungssystem hervorhebt. Daraufhin veréffentli-
chen das BCBS und die International Association of Deposit Insurers (IADI) im Juni 2009 die ,Core
Principles for Effective Deposit Systems” (Core Principles) (FSB, 2012, S. 1). Sie beinhalten 18
Grundsatze, die effiziente Einlagensicherungssysteme erflllen sollten. Basierend auf diesen
Grundsatzen erarbeitete das FSB im Jahr 2012 einen Bericht, in welchem es die damals aktuellen,
nationalen Einlagensicherungssysteme begutachtete. Im Hinblick auf die Schweiz kritisierte es vor
allem die Systemobergrenze von CHF 6 Mrd. (FSB, 2012, S. 1). Das FSB hielt fest, dass die
Grenze zwar die Exponierung der Versicherung und der Fehlanreize beschrénke, aber der Einle-
gerschutz in einer erneuten Krise vermutlich nicht ausreiche. Das FSB empfahl demnach die Ab-
schaffung der Systemobergrenze oder ergdnzende Bestimmungen fir den Fall, dass Schaden die
wertméassige Obergrenze Ubersteigen (FSB, 2012, S. 3). Auch der internationale Wahrungsfonds
(IWF) kritisierte an der Schweizer Einlagensicherung sowohl die Héhe der Obergrenze, den Ver-
zicht auf eine Ex-ante-Finanzierung der Versicherung sowie den Mangel einer Garantie fir Sofort-
auszahlungen in einer Krise (IMF, 2014, S. 37). Inzwischen beauftragte der Bundesrat am 4. Sep-
tember 2013 eine Expertengruppe um Aymo Brunetti zur Weiterentwicklung der Finanzmarktstra-
tegie. In ihrem Schlussbericht empfahl die Gruppe unter anderem eine Verkirzung der Auszah-
lungsfrist auf 7 Arbeitstage, die Prifung einer Vorfinanzierung sowie die Erhdhung der System-
obergrenze (Brunetti u.a., 2014, S. 51f.).

4.6.1 Core Principles for Effective Deposit Insurance Systems

Zur Beurteilung eines Einlagensicherungssystems kdnnen die Core Principles herbeigezogen wer-
den. Sie bilden den international anerkannten Standard fir Einlagensicherungssysteme und stellen
fur alle IADI-Mitglieder/innen massgebende Empfehlungen dar (FSB, 2012, S. 8). Bei der Errich-
tung des nationalen Einlagensicherungssystems kénnen die Behdrden auf diese Prinzipien zu-
rickgreifen. Nachfolgend werden die wichtigsten Grundsatze aufgefihrt (BCBS, 2009, S. 2f.):

e Erster Grundsatz: Die Einlagensicherungssysteme sollen priméar auf die Stabilitdt des Finanz-
systems und den Schutz der Einleger/innen abzielen.

o Zweiter Grundsatz: Mittels Deckungsgrenzen und Deckungsausschluss fir gewisse Einleger-
gruppen und risikogewichtete Pramiensysteme sollen falsche Anreize bei Bankkunden/innen
und Banken verhindert werden (Moral Hazard).
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e Finfter Grundsatz: Das Einlagensicherungssystem soll transparent und von seinen Auftragge-
bern/innen unabhangig sein.

e Sechster und siebter Grundsatz: Unter Berlcksichtigung der geltenden Gesetze und Vertrau-
lichkeitsregeln sollte eine formal geregelte Zusammenarbeit den Informationsaustausch inner-
halb der Mitglieder/innen, einschliesslich der Aufsichtsbehdrden und Zentralbanken, ermdégli-
chen.

e Achter Grundsatz: Die Teilnahme der Finanzinstitute am Einlegerschutz soll obligatorisch sein.

e Neunter Grundsatz: Eine klare Bezeichnung und Begrenzung der deckungsféhigen Einlagen
soll eine rasche Bezifferung und Auszahlung der Betrdge ermdglichen.

e Elfter und zwdlfter Grundsatz: Grundsatzfragen zur Finanzierung und Ansammlung der Einla-
gensicherungen sowie Uber die fortlaufende und umfassende Informierung der Offentlichkeit
sollen beschrieben sein.

Gemass dem Bericht zum Bundesgesetz Uber die Sicherung der Bankeinlagen (BesG) vom 11.
September 2009 des EFD stand das darin vorgesehene System flrr die Schweizer Einlagensiche-
rung mit diesen Grundséatzen vollumfénglich im Einklang (EFD, 2009, S. 32). Dieser Revisionsvor-
schlag scheiterte jedoch in der Vernehmlassung. Bis auf Grundsatz 17, welcher die Festlegung
von verbindlichen Fristen fur die Auszahlung der gesicherten Einlagen an die Einleger/innen regelt,
genilgt das aktuell in der Schweiz geltende System den Empfehlungen von IADI/BCBS aus dem
Jahre 2009 vollstandig. Die aktuelle Auszahlungsfrist von 20 Tagen bezieht sich namlich auf die
Uberweisung an den Konkursliquidator/in und nicht an die Einleger/innen.

4.7 Geplante Revision

Am 15. Februar 2017 entschied der Bundesrat, das Einlegerschutzsystem durch verschiedene
Massnahmen weiter zu starken und beauftragte das EFD, eine konkrete Vernehmlassungsvorlage
auszuarbeiten, welche bis Ende November 2018 abgeschlossen sein sollte. Folgende drei Mass-

nahmen wurden vorgeschlagen:

e Kirzung der Dauer zur Auszahlung der gesicherten Einlagen von 20 auf 7 Arbeitstage. Zu-
dem soll die Frist kiinftig erst enden, sobald die Einleger/innen die Méglichkeit haben, ihre
Gelder zu beziehen.

e Hinterlegung von Wertschriften im Umfang von 50% der Beitragsverpflichtungen der Ban-
ken. Im Gegenzug soll die geltende Verpflichtung zur Haltung von Liquiditat fur allfallige
Zahlungen an die Einlagensicherung entfallen. Auf einen Ex-ante finanzierten Fonds will
der Bundesrat verzichten.
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e Anhebung der Systemobergrenze auf 1.6% der Gesamtsumme der gesicherten Einlagen,
wobei die nominelle Grenze von CHF 6 Mrd. keinesfalls unterschritten werden darf. Per 31.
Dezember 2015 waren insgesamt CHF 432 Mrd. an gesicherten Einlagen vorhanden. Dies
ergabe somit eine neue Systemobergrenze von CHF 6.912 Mrd. (Mdller, 2018, S. 545ff.).

4.7.1 Beurteilung und Kritik an der geplanten Revision

Im nachfolgenden Abschnitt werden bestimmte Aspekte des aktuellen Einlegerschutzsystems in
der Schweiz kritisch beurteilt.

Wechsel zu einem vorfinanzierten Einlegerschutzsystem

Der in der Vernehmlassung gescheiterte Vorschlag des Bundesrats vom 11. September 2009 be-
inhaltete bereits eine Umstellung auf einen vorfinanzierten Einlagensicherungsfond. Konkret be-
stand er aus einem zweistufigen Sicherungssystem, wobei die erste Stufe ein von allen Banken fi-
nanzierter, 6ffentlich-rechtlicher Einlagensicherungsfonds (ESF) zur Deckung der gesicherten Ein-
lagen in der H6he von 3% vorsah. Die Banken sollten diesen Fonds einerseits durch Ansammlung
von 2% der gesicherten Einlagen in Form von Jahresbeitrdgen und andererseits durch eine ergan-
zende Deckung in Form einer Wertschriftenverpfandung zugunsten des ESF von 1% der gesicher-
ten Einlagen finanzieren. Die zweite Stufe sollte auf einem durch Pramien der Banken abgegolte-
nen Bundesvorschuss (Variante A) oder einer Bundesgarantie (Variante B) beruhen. Falls der
Fonds erschoépft ist, sollte diese zweite Sicherungsstufe die Auszahlung sicherstellen. In der Ver-
nehmlassung stiess vor allem der 6ffentlich-rechtliche Einlagensicherungsfonds und die zweite Si-
cherungsstufe durch den Bund auf Kritik. Miller (2018) vertritt ebenfalls die Meinung, dass es kei-
nen Grund zur Schaffung eines 6ffentlich-rechtlichen ESF gibt, da die Schweiz bereits Uber ein
durch Selbstregulierung gut funktionierendes Einlegerschutzsystem verfligt. Zudem wirde die Ein-
flhrung einer zweiten Sicherungsstufe zu falschen Anreizen im Sinne der Moral-Hazard-
Problematik fihren. Der Einlegerschutz darf ihrer Meinung nach nicht dazu missbraucht werden,
um das von Grossbanken ausgehende Systemrisiko zu minimieren. Hinzu kommt, dass eine un-
beschrankte Bundesgarantie grosse Kostenrisiken fir den Steuerzahler mit sich bringen wirde (S.
551).

Als Gegenvorschlag unterbreitete die SBVg in ihrer Antwort vom 19. Juni 2009 die Alternative,
dass eine Ex-ante-Finanzierung durch Verpfandung von repofahigen Wertschriften gegentber der
SNB oder einer anderen Stelle geschehen kdnnte. Diese Idee hat der Bundesrat nun in seine
jungste Vernehmlassungsvorlage eingebaut (Mdller, 2018, S. 551f.). Die Umstellung auf einen vor-
finanzierten Fonds macht wirtschaftlich jedoch wenig Sinn, da es liquide Mittel der Banken bindet,
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auf die sie gerade in Stresssituationen zurtickgreifen missen (Jans, Interview, 03. Mai 2018, An-
hang 1). Professor Dr. Manuel Ammann, ordentlicher Professor fir Finance und Direktor des
Schweizerischen Instituts fir Banken und Finanzen der Universitat St. Gallen, argumentiert in sei-
nem Bericht zur Einlagensicherung wiederum wie folgt:

Das rein nachschiissige System, welches erst im Sicherungsfall von den Banken das Geld ein-
fordert, ist bei einer systemweiten Bankenkrise problematisch. Eine Systemkrise kann ver-
schérft werden, wenn Banken genau dann Geldleistungen erbringen mussen, wenn die Liquidi-
tatslage moglicherweise ohnehin angespannt ist. Zudem ist die sofortige Verfligbarkeit der ge-
sicherten Einlagen nicht gewahrleistet. Die Reform des Systems muss deshalb dafir sorgen,
dass zumindest ein Teil der Versicherungssumme bereits in einem Fonds vorhanden und sofort
verflgbar ist. (Ammann, 2008, S. 10)

Eine Umstellung auf die Hinterlegung von Wertschriften im Umfang von 50% der Beitragspflicht
der Banken anstelle der Hinterlegung von liquiden Mitteln ist geméass Muller (2018) auf die Ver-
héaltnismassigkeit zu prifen. Im jetzigen Zinsumfeld ist dies durchaus eine attraktive Variante. Al-
lerdings sollte den Banken erlaubt sein, die hinterlegten Wertschriften aktiv zu bewirtschaften. Zu
klaren bleiben die Rolle von esisuisse sowie bei welchem Institut die Wertschriften hinterlegt wer-
den (S. 554).

Erhdhung der Systemobergrenze

Da sich die Hohe der gesicherten Einlagen verandert, ist eine prozentuale Festlegung der System-
obergrenze sinnvoll. Ein ganzheitlicher Verzicht, wie dies das FSB vorschlagt, ist gemass Muller
(2018) jedoch nicht verhaltnismassig. Dies wirde einerseits falsche Anreize flr die Banken mit
sich bringen und andererseits die Gefahr von Kettenreaktionen begunstigen, wenn in Krisenzeiten
selbst geschwéachte Banken einen zu hohen Betrag an die Einleger einer konkursgefahrdeten
Bank ausbezahlen missen (S. 552f.). Zudem kdnnen Uberdimensionierte Sicherungssysteme auf-
grund der hohen Kosten das Bankensystem belasten und in Nichtkrisenzeiten zu einem Wettbe-
werbsnachteil fihren.

Verklirzung der Auszahlungsfrist

Die Verkirzung der Auszahlungsfrist auf 7 Arbeitstage entspricht den Vorgaben der europaischen
Richtlinie zum Einlegerschutz (Richtlinie 2014/49/EU vom 16. April 2014) und macht laut Muller
(2018) durchaus Sinn. Um eine rasche Auszahlung zu gewahrleisten, mlsste esisuisse z.B. bei
sich Konten fir die betroffenen Einleger errichten. Dafir bedrfte sie jedoch nebst der erforderli-
chen Infrastruktur auch einer Bankenlizenz. Eine kostenginstigere Alternative wére die Abwicklung

der Auszahlung Uber ein speziell dafir eingerichtetes Konto bei der SNB (S. 553f.).
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4.8 Zwischenfazit

Das Einlegerschutzsystem ist ein wichtiger Pfeiler der Finanzstabilitdt, welcher den Einle-
gern/innen Vertrauen gibt und die ,Ansteckungsgefahr” in einer Bankenkrise verhindert. Als Er-
gebnis der Finanzkrise wurden die bis dahin diversen Einlegerschutzsysteme der verschiedenen
FSB-Mitglieder angendhert. Dies beinhaltete eine gréssere und im Falle der EU harmonisiertere
Deckungshéhe, den Wegfall von Mitversicherung, die Verbesserung des Zahlungsprozesses, ein
verstarktes Bewusstsein bei Einlegern, die Einflihrung einer Ex-ante Finanzierung bei vielen Mit-
glieder sowie den verstarkten Wissensaustausch unter den Mitgliedern (FSB, 2012, S. 27).

Im Hinblick auf die geplante Revision macht eine prozentuale Festlegung der Systemobergrenze
durchaus Sinn: Wenn man die Gesamtheit aller privilegierten Einlagen von mehreren hundert Mrd.
betrachtet, wird der individuelle Schutz stark relativiert (Zuberbthler, Interview, 25. Mai 2018, An-
hang 3). Gemdss Daniel Zuberbuhler wére es winschenswert, wenn die Banken regelmassig die
Ho6he ihrer privilegierten Einlagen offenlegen, damit eine Relation zum Kollektivschutz hergestellt
werden kann. Zudem musse berlcksichtigt werden, dass die CHF 100'000 lediglich ein Konkur-
sprivileg darstellen, dass eine geniigende Masse ungesicherter Glaubiger/innen voraussetze und
keine rasche Auszahlung ermégliche (Zuberbuhler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3). Vergleicht
man die Auszahlungsfrist in der Schweiz mit der EU, macht eine Neudefinition der Fristen und so-
mit das Vermeiden eines Wettbewerbsnachteils der Schweiz ebenfalls Sinn. Die Option, esisuisse
mit einer rascheren Auszahlung der gesicherten Einlagen sowie mit der Hinterlegung der Wert-
schriften zu beauftragen, ist hinsichtlich der Kosten-Nutzen-Aspekte detailliert zu prufen.
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5 Zukinftige Risiken und Handlungsmaéglichkeiten

Das nachfolgende Kapitel befasst sich zunachst mit den aktuellen Unsicherheiten der bisherigen
Regulierung. Anschliessend werden neue Krisengefahren analysiert und verschiedene Lésungs-
ansatze im Umgang mit Grossrisiken aufgezeigt.

5.1 Unsichere Ausgangslage

5.1.1 Unsicherheit in der Beurteilung der bisherigen Regulierungen

Zum Uberwiegenden Teil wird der bisherigen Regulierung zugutegehalten, dass sowohl die Stabili-
tat einzelner Banken als auch die des ganzen Systems erhdht wurden, wobei durchaus noch Op-
timierungspotenzial vorhanden ist (siehe jeweiliges Zwischenfazit unter Ziff. 2.3.4, 3.4 und 4.8).
Auch die SNB begrusst die Regulierungsreformen von Basel Ill ausdriicklich - insbesondere was
die Problematik "Too-Big—to-Fail" anbelangt (SNB, 2016, S. 5ff.). Sie legt aber Wert darauf, dass
zur Lésung dieser Problematik die vollstandige Umsetzung der regulatorischen Anforderungen -
sowohl in Bezug auf die Widerstandskraft als auch auf die Sanierung und Abwicklung - notwendig
bleibt (SNB, 2017, S. 20). Die Tauglichkeit der Regulierungen kann letztendlich jedoch erst nach
einem kinftigen Schadenfall beurteilt werden, vor allem wenn es um das Ubergeordnete Ziel der
Wahrung bzw. Wiederherstellung der Systemstabilitat geht (Jans & Passardi, 2018, S. 677).

Der Uberwiegend positiven Beurteilung der Regulierungen stehen auch kritische Stimmen gegen-
Uber. FUr Rissi (2012) existiert kein systematischer Zusammenhang zwischen Eigenkapitalvor-
schriften und der Stabilitdt des Finanzsystems. Er halt zudem fest, dass Liquiditatsvorschriften das
Risiko der Ausbreitung einer Finanzkrise nicht reduzieren (S. 131ff.). Weitere Stimmen vertreten
die Meinung, dass gewisse Banken immer noch «Too-Big-to-Fail» sind oder dass die Eigenkapi-
talanforderungen fir Grossbanken zu tief angesetzt sind (Rétker, 2017, Abs. 8; Hellwig, 2014, zi-
tiert nach Ferber, 2014, Abs. 3; Zuberbuhler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3). Zum Teil tauchen
Bedenken angesichts der Dichte, der Komplexitédt und der Geschwindigkeit der Regulierung auf,
was wiederum die Qualitat der zu fallenden Entscheidungen negativ beeinflusst und dadurch ein
substanzielles Risiko fir die zukinftige Systemstabilitat darstellt (Staub, 2014, S. 93).

Kritik besonderer Art aussert Blum (Blum, Interview, 30. Mai 2018, Anhang 2): Zum einen sei das
volle, tiefe Verstandnis der letzten Finanzkrise nach wie vor nicht vorhanden. Man knipfe nun aus-
schliesslich an der Verantwortung der Banken an, was zu kurz greife. Zum anderen sei die bisheri-
ge Bankenregulierung in die falsche Richtung gelaufen. Gemass Blum lag der Fokus zu stark auf
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der H6he des Eigenkapitals. Die bestehende Regulierung sei auch zu stark volumen- statt risiko-
bezogen.

Die unterschiedlichen Beurteilungen der bisherigen Regulierung zeigen, dass es schwierig ist, eine
abschliessende Bewertung vorzunehmen. Umso komplexer ist es, die Qualitdt der Regulierung
angesichts noch nicht bekannter Gefahren zu beurteilen.

5.1.2 Unsicherheit tiber die Art kiinftiger Krisen

Dass man heute fir eine gleiche Krise gut geruUstet ist, darlber herrscht weitgehende Einigkeit.
Doch in den meisten Fallen wiederholt sich die vorherige Krise nicht nochmal (Rasch, 2017, Abs.
6). Daniele Nouy, die Leiterin des einheitlichen europaischen Bankenaufsichtsmechanismus, dus-
sert sich wie folgt: "Eine Krise hat in der Regel dort ihren Ursprung, wo man es nicht erwartet"
(Nouy, 2017, zitiert nach Rétker, 2017, Abs. 12). Auch die Erfahrung des letzten Jahrhunderts
zeigt, dass die nachste Krise wohl anders geartet sein wird als die vergangenen Krisen (Jans u.a.,
2018, S. 733). Als Fazit kann festgehalten werden, dass man nur bedingt aus vergangenen Krisen
lernen kann. Es stellt sich demnach die Frage, wie mit sogenannten Restrisiken umgegangen wer-
den soll (siehe Ziff. 5.4 Umgang mit Gross- und Restrisiken).

5.1.3 Unsicherheit liber den Zeitpunkt klinftiger Krisen

Ob in ndherer Zukunft wieder eine Finanzkrise zu erwarten ist, darliber gehen die Meinungen aus-
einander. Eine oft zitierte und kritisierte Aussage ist von Janet Yellen, der Vorsitzenden des Fed-
eral Reserve Board: “You know probably that would be going too far but | do think we’re much saf-
er and | hope that it will not be in our lifetimes and | don’t believe it will be” (Yellen, 2017, zitiert
nach McKay, 2017, Abs. 3). Im Kontrast dazu meint Edward Prescott, Nobelpreistrager des Jahres
2004: ,Es wird mit grosser Sicherheit eine Finanzkrise in nicht allzu ferner Zukunft geben® (zitiert
nach Ettel & Zschapitz, 2017, Abs. 3). Aus der hier vertretenen Sicht spielt die Frage des Zeitpunk-
tes eine untergeordnete Rolle. Entscheidend ist, welche Umsténde und Faktoren Krisen begunsti-
gen und ob die (staatlichen) Rahmenbedingungen und Regulatorien dann zumal in der Lage sind,

Risiken zu minimieren.

5.1.4 Unvermeidbarkeit von Krisen

Diverse Okonomen bezweifeln die Méglichkeit, die Finanzwelt ausreichend fiir kiinftige Krisen zu
wappnen. So meint Daniel McFadden, Nobelpreistrager des Jahres 2000, die Instabilitaten in ei-

nem Finanzsystem seien nicht zu regulieren oder zu managen, weshalb die nachste Finanzkrise
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unvermeidlich sei (McFadden, 2017, zitiert nach Ettel & Zschépitz, 2017, Abs. 6). Auch Stefan Ing-
ves als Vorsitzender des BCBS macht sich keine falschen Vorstellungen und statuiert ,Banking
crises are inevitable” (Ingves, 2018, S. 4). Das stellt fir ihn aber das bisherige Basel-Regelwerk
nicht in Frage, sondern ist vielmehr Auftrag fiir dessen Implementierung und Uberwachung.

5.1.5 Neue Verunsicherungen durch FinTech

Eine weitere Unsicherheit liegt in der dynamischen und digitalen Entwicklung von Dienstleistungen
und Geschéftsmodellen mit zum Teil disruptiver Wirkung. Gerade mit der Blockchain-Technologie
werden grundlegende Verdnderungen erwartet. So betont Sprenger, dass bei einigen FinTech-
Innovationen ,eine erhebliche regulatorische Aufmerksamkeit erforderlich ist, um sicherzustellen,
dass sie mit geltenden Gesetzen und Vorschriften konform bleiben” (Sprenger, 2018, S. 663). Den
FinTech-Entwicklungen wird jedoch auch ein grosser Nutzen, nicht zuletzt fir die Systemstabilitat,
zugeschrieben. Derzeit ist jedoch eine Beurteilung von Kosten und Nutzen des Parabanken- und
FinTech-Sektors noch nicht méglich (Jans u.a., 2018, S. 716; siehe Ziff. 5.2.6 Parabanking und
Ziff. 5.3 Digitalisierung: FinTech und Cyberrisiken).

5.2 Neue Krisengefahren und deren Beurteilung

5.2.1 Definitionen und Kategorisierung

Um die Tauglichkeit bisheriger und die Notwendigkeit neuer Regulierungen zu beurteilen, wird im
Folgenden zuerst auf mdgliche Krisenarten eingegangen. Ein relevantes Risiko hat das Potenzial,
eine kunftige Krise des Finanzsystems herbeizuflihren oder zu beglinstigen.

Krisen kénnen nach ihrem Ursprung kategorisiert werden. Méglich sind zudem Einteilungen in poli-
tische Risiken (Handelskriege, Brexit, Nationalismus, Staatsversagen, Regulationsrisiken), soziale
Risiken (Migration, soziale Unruhen, Terrorismus), wirtschaftliche Risiken (Rezession, Wahrungs-
krise, Immobilienkrise, Bérsenabsturz, Energieversorgungsliicke) oder Umweltrisiken (Folgen des
Klimawandels). Die vorliegende Arbeit beschrankt sich auf Risiken, welche die Finanzbranche
birgt.

Solche Kategorisierungen sind jedoch kaum hilfreich fiir den Regulator. Viele Risiken sind auch
voneinander abhangig bzw. beeinflussen sich gegenseitig (Interdependenz). Aus diesem Grund
soll das Finanzsystem unabhangig von der Ursache stabiler gemacht werden (Zuberbihler, Inter-
view, 25. Mai 2018, Anhang 3). Immerhin kénnen Kategorisierungen zur Sensibilisierung fiir mégli-
che Gefahren beitragen.
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5.2.2 Altlasten im Euroraum

Viele europaische Banken kdmpfen noch mit Altlasten aus der letzten Finanzkrise. So moniert die
Européische Zentralbank (EZB) die hohen Bestande an notleidenden Krediten, welche letztlich ne-
gative Auswirkungen auf die Kreditvergabe der Banken und fiir die Wirtschaft haben, da die be-
troffenen Banken mit Bilanz-, Rentabilitédts- und/oder Kapitalproblemen konfrontiert sind (EZB,
2017, S. 4). Entsprechend bezeichnet die EZB-Bankenaufsicht das Kreditrisiko und die erhéhten
Besténde an notleidenden Krediten als Hauptrisiken fir Banken im Euroraum (EZB, 2017, S. 6).
Daniéle Nouy spricht von einem , Teufelskreis®, da die Altlasten zuerst auf die Ergebnisse der Insti-
tute dricken und so das gesamte Bankensystem schwéachen. Darunter leidet dann die gesamte
Wirtschaft, weil es Banken mit einem hohen Bestand an notleidenden Krediten schwerfallt, zuséatz-
liche Kredite bereitzustellen. Im Extremfall kénnen die Altlasten Banken sogar in eine Schieflage
bringen (Nouy, 2017, zitiert nach Berschens & Kréner, 2017, Abs. 1).

Das Vertrauen in eine konsequente Bereinigung dieser Altlasten ist nur bedingt vorhanden. Kriti-
siert wird, dass die Verflechtung zwischen Staaten und ihren Banken immer noch zu eng ist und
entsprechend nationale Interessen das Funktionieren von Krisenmechanismen in der Praxis ver-
hindern (Rétker, 2017, Abs. 9). Auch haben sich primér stdeuropédische Lander massiv verschul-
det. Als Rettungsanker diente weitgehend die EZB. Aus diesem Grund statuiert Professor Hans-
Werner Sinn, dass die Krise noch lange nicht Gberwunden sei und kritisiert, dass die demokratisch
nicht kontrollierte EZB nicht weniger als 83% aller Kredite an stideuropaische Lander gewahrt ha-
be. Sodann wirde die Deutsche Bundesbank rund EUR 923 Mio. Forderungen (0% verzinst und
kaum werthaltig) gegenlber stideuropaischen Landern bilanzieren. Mit diesem Betrag, der anna-
hernd 50% des deutschen Nettoauslandvermégens betragt, wirde Deutschland die Leistungsbi-
lanzdefizite der sideuropéaischen Lander finanzieren (Sinn, 2018; Sinn, 2018, zitiert nach Haring,
2018, Abs. 2).

5.2.3 Verstaatlichung von Risiken

Statt konsequent marode Banken ("Bad Banks") zulasten der Glaubiger abzuwickeln, griffen viele
europdische Staaten zu Rettungspaketen aus Steuergeldern. Entsprechend erhdhten sich die
Schulden von Staaten, deren Bonitat von den Ratingagenturen in der Folge als schlechter einge-
schatzt wurde. Indirekt beeintrachtigt dies die Werthaltigkeit von Bankaktiven, da diese zu einem
betrachtlichen Teil aus solchen Anleihen bestehen. Ackermann (2017) spricht diesbezlglich des-
halb von einem Teufelskreis (S. 13). Auch engagierten sich viele Staaten als Aktionare von Ban-
ken, wobei sie ihre Aktienanteile nur zégerlich abstossen (Triebe, 2018, S. 27).
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Auch in den USA (bernimmt der Staat einen Teil der Hypothekarrisiken. Die staatlich versicherten
Hypotheken sind seit der Finanzkrise markant (bis zu rund einem Dirittel aller Hypotheken) ange-
stiegen, wobei sich der Anteil inzwischen auf rund 20% stabilisiert hat (Frame, Gerardi, & Tracy,
2016, Abs. 6). Zwar folgt die Behdrde (Federal Housing Administration) relativ hohen Standards,
doch aufgrund der H6he der Kredite und der relativ geringen Kreditwirdigkeit der Glaubiger ist das
Ausfallrisiko nach wie vor hoch. Dabei finanziert sich die Federal Housing Administration Gber die
Weitergabe dieser Kredite in Form von Derivaten an private Investoren (Henkel, 2017, Abs. 8).
Dieser Mechanismus ist aus der Subprime-Krise bekannt - nur dass hier direkt der Staat in die Haf-

tung genommen wird.

Hinsichtlich Basel Il wird kritisiert, dass die Staatsanleihen nicht risikogewichtet werden und dass
es keine gemeinsamen Instrumente flir den Umgang mit Gberschuldeten Staaten gibt (Ackermann,
2017, S. 13; Rasch, 2018, Abs. 5). Spatestens seit der europédischen Staatsschuldenkrise dlirfte
klar sein, dass Schuldpapiere von Staaten keine risikolosen Anlagen sind. Es ist zu bezweifeln,
dass sich die Situation durch die Blindelung von Staatsanleihen, wie von der EU-Kommission vor-
geschlagen, verbessert (Héltschi, 2018, S. 27; Zuberblhler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3).

5.2.4 Tiefzinspolitik

Durch die erwéhnte Ubernahme von Risiken und Schulden durch den Staat erhéht sich die Staats-
verschuldung. Diese wiederum motiviert, die Zinsen tief zu halten. Dieser Mechanismus wird auch
als ,debt-trap” beschrieben (Borio, 2018, Abs. 8). Entsprechend ist auch der Ausstieg von Natio-
nalbanken aus der ,Politik des leichten Geldes® schwierig: ,Geht dies schief, droht ein schneller
Zinsanstieg, der Staaten mit Finanzierungsproblemen rasch wieder in Schwierigkeiten bringt"
(Ackermann, 2017, S. 17). Nicht zuletzt beschreibt auch die SNB die lang anhaltende Tiefzinspha-
se als ein Risiko flr die globale Finanzstabilitat (SNB, 2017, S. 4).

Aufgrund dieser risikobehafteten Tiefzinsphase sollten die Zentralbanken rechtzeitig agieren. Die
Weltwirtschaft und insbesondere die Wirtschaft im Euroraum und in den USA sind seit dem Jahr
2016 positiv-dynamisch unterwegs, auch wenn der Aufschwung im ersten Quartal 2018 etwas
nachgelassen hat (SECO, 2018, S. 1ff.). Die langjahrige Politik der Zentralbanken, die Geldmenge
mittels tiefen Leitzinsen auszuweiten, um die Wirtschaft anzukurbeln, verliert mehr und mehr an
Berechtigung. Ein langsamer und kontinuierlicher Anstieg der Zinsen wurde die ,debt-trap® ent-
scharfen. Allerdings musste fiir Europa die EZB vorangehen, denn ein Alleingang der SNB liesse
den Wert des Schweizer Frankens umgehend zu Lasten der Schweizer Wirtschaft steigen.
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5.2.5 Neue Kreditrisiken

5.2.5.1 Hypothekarkredite

Ubermassige Kreditvergaben fiir Immobilien waren ursachlich fir die jiingste Finanzkrise. Entspre-
chend stellt sich die Frage, ob der Immobilien- bzw. Hypothekarmarkt erneut Ausléser fir eine
kinftige Krise sein kann. Gerade die Schweiz gehdért zu den Landern mit einem vergleichsweise
hohen Hypothekarverschuldungsgrad (weit Uber 100% des BIP). Auf diesen Umstand verweist
Mauchle (2018) und warnt angesichts des aktuellen Umfeldes (historische Tiefzinsen, expansive
Kreditvergabe bei steigenden Immobilienpreisen) vor dem grossen Potenzial fir eine Systemkrise
nach einer unerwarteten Zinswende (S. 418).

Ob ein Preiszerfall bzw. ein Zinsschock im Immobilienmarkt fir einzelne Banken oder das Banken-
system verkraftbar ist, hangt wesentlich von der Héhe der Eigenkapitaldecke der Banken im In-
landgeschaft ab. Flr die inlandorientierten Kreditbanken wird diese Eigenkapitalisierung von der
SNB derzeit als adaquat eingeschatzt (SNB, 2018c, S. 7). Dank verschiedenen Massnahmen (in-
tensives Monitoring des Hypothekarmarkts, verscharfte Rahmenbedingungen fir die Kreditverga-
bepolitik, antizyklischer Puffer) konnte in den letzten Jahren eine Uberhitzung des Hypothekarkre-
dit- und des Immobilienmarkts verhindert werden (Lengwiler, Seiler Zimmermann, & Amrein, 2018,
S. 357). Auch die SNB beurteilt die derzeitige Widerstandskraft der meisten Banken bei Eintreten
von vordefinierten Stressszenarien als intakt (SNB, 2017, S. 27). Sie stellt aber fest, dass die
Tragbarkeitsrisiken bei neu vergebenen Hypothekarkrediten in den letzten Jahren stetig angestie-
gen sind und einen neuen Hoéchststand seit Beginn der Umfragen im Jahre 2011 erreicht haben
(SNB, 2017, S. 22f.; SNB, 2018c, S. 26). Diesen Umstand, verbunden mit der erhéhten Abhangig-
keit der inlandorientierten Banken vom Schweizer Hypothekenmarkt, erachtet Miller (2018) als
problematisch (Abs. 10). Hinzu kommt die Gefahr erhdhter Risikobereitschaft, da die Banken bei
anhaltendem Tiefzinsniveau und dem damit verbundenen Druck auf die Margen starke Anreize
haben, bei der Vergabe von Hypothekarkrediten héhere Risiken einzugehen. Das veranlasste die
SNB, zu erhdhter Aufmerksamkeit aufzurufen (SNB, 2017, S. 27).

Kunftig stellt sich fur die Schweiz die Frage, ob die Anreize fir eine hohe private Verschuldung ab-
gebaut werden mussen. Denkbar ware die Einfihrung einer Amortisationspflicht fur alle Zweithypo-
theken (Mauchle, 2018, S. 396) sowie ein Systemwechsel bei der Besteuerung von selbst bewohn-
tem Wohneigentum. So wird das System der Besteuerung des Eigenmietwerts unter Abzug der
Hypothekarschuldzinsen als Haupttreiber der hohen Hypothekarverschuldung betrachtet (Jans
u.a., 2018, S. 730). Erste Schritte zur entsprechenden Reform sind eingeleitet. So wurde die am 2.
Februar 2017 von der Kommission fir Wirtschaft und Abgaben (WAK) des Sténderates eingereich-
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te Parlamentarische Initiative zum Systemwechsel bei der Wohneigentumsbesteuerung auch von
der nationalratlichen WAK gutgeheissen (Geschaft Nr. 17.400).

5.2.5.2 Konsumkredite

Stocker (2017) illustriert, dass die Finanzierung von Konsumkrediten - darunter vieler Autokredite -
das Nettoeinkommen der Amerikaner stark beeintrachtigt (Abs. 8). Dennoch haben die Autokredite
keinen massgeblichen oder destabilisierenden Effekt auf das Finanzsystem, da das Segment im
Vergleich zu den gesamten Privatkrediten zu klein ist und die Verwertung von Autos sdaumiger
Schuldner leicht fallt (Henkel, 2017, Abs. 10). Fir die Schweiz fallt auf, dass die einzelnen Barkre-
dite in den letzten Jahren immer hdéher und die entsprechenden Vertrage langerfristiger wurden,
die Gesamtsumme der Barkredite aber mit CHF 3.75 Mrd. stabil blieb (Kohler & Candrian, 2018,
Grafik). Damit ist das Gesamtrisiko nicht wesentlich gestiegen.

5.2.6 Parabanking

Ein weiterer Unsicherheitsfaktor bilden die Parabanken - auch Schattenbanken genannt. Dies sind
Finanzmarktteilnehmer ausserhalb des eigentlichen Bankensystems, wie zum Beispiel Versiche-
rungen, Anlagefonds, Hedgefonds, Geldmarktfonds, Pensionskassen oder Leasinggesellschaften.
Sie unterstehen zwar nicht Basel I-1ll, werden aber in der Schweiz auf andere Weise unterschied-
lich stark reguliert (Jans & Passardi, 2018, S. 676f.). Das FSB hat mit seinem Bericht ,Policy
Framework for Strengthening Oversight and Regulation of Shadow Banking Entities” vom August
2013 auch die grossen Vermodgensverwalter als Risikoquelle ins Visier genommen (FSB, 2013).
Seit dem Jahr 2011 werden jahrliche Monitoringberichte erstellt. In einem Assessment (ber die Ak-
tivitdten von Schattenbanken vom Juli 2017 kommt das FSB zum Ergebnis, dass diejenigen Aktivi-
taten von Schattenbanken, welche mitursachlich fir die Finanzkrise waren, wesentlich zurlickge-
gangen sind und heute kein Stabilitatsrisiko mehr darstellen. Demzufolge erkennt das FSB derzeit
keine neuen Stabilitétsrisiken, welche zuséatzliche Massnahmen im Shadow Banking auf globaler
Ebene erfordern, wobei neu entstehende Formen von Shadow Banking Uberwacht werden sollen
und deshalb ein anhaltendes Monitoring nétig ist (FSB, 2017b, S. 1).

Nach der hier vertretenen Ansicht kann nicht jedes mdgliche Risiko durch Regelwerke eliminiert
werden. Die Haltung des FSB, dass angesichts des derzeitigen Fehlens systemrelevanter Risiken
keine neuen Regulationsempfehlungen eingefiihrt werden sollen, erscheint durchaus sinnvoll.
Massgeblich muss hierbei sein, welche Institutionen Risiken flir ein ganzes Finanzsystem darstel-
len. Unabhé&ngig davon, ob sie im Banken- oder Parabankenbereich tatig sind, sollten fir system-

relevante Institute gleichartige Regelungen gelten. Auch Blum fordert, die Regulierung institutsun-
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abhangig nach der entsprechenden Aktivitat von (Nicht-)Banken auszugestalten (Blum, Interview,
30. Mai 2018, Anhang 2).

5.2.7 Volkswirtschaftliche Klumpenrisiken

Vorbemerkt sei, dass es nachfolgend nicht um die durch Basel Ill geregelten Klumpenrisiken einer
einzelnen Bank geht, sondern um diejenigen flr eine ganze Volkswirtschaft. Gerade in der
Schweiz ist der Bankensektor, gemessen an der gesamten Wirtschaftsleistung, ausserordentlich
gross. Vor der Finanzkrise erreichte die Bilanzsumme aller Banken 860% des BIP, allein jene der
UBS 436% und jene der CS 233% des BIP. Kein anderer OECD-Staat wies eine derart hohe Ex-
position auf (Jans & Passardi, 2018, S. 672). Diese Situation hat sich inzwischen stark verandert.
Das Verhéltnis sank fir das Jahr 2016 bei der UBS auf 144% und bei der CS auf 126% (Jans &
Passardi, 2018, S. 681). Ebenso massiv reduziert haben sich die Interbankenpositionen der beiden
Grossbanken. Andererseits sind von 2006 bis 2016 die Bilanzsummen der Kantonal- und Regio-
nalbanken um 60% gestiegen (Jans u.a., 2018, S. 718f.). Im Sinne der Reduktion von volkswirt-
schaftlichen Klumpenrisiken und der gegenseitigen Abhangigkeit von Banken (Reduktion Interban-
kenforderungen) ist diese Entwicklung zu begrissen. Diese bessere Verteilung des Risikos kénnte
zukinftig durchaus auch durch die FinTech-Entwicklung geférdert werden (siehe Ziff. 5.3.3 Nutzen
von FinTech).

5.2.8 Komplexitat der Regulierung

Eine zu komplexe Regulierung kann zum Risikofaktor werden. Durch neue Gesetze und Verord-
nungen wurden Banken dazu angehalten, starkere Kapitalpuffer zu bilden, wobei allerdings eine
Uberbordende Regulierung die Komplexitat im Finanzsystem deutlich erhéht (Ferguson, 2017, zi-
tiert nach Eckert & Zschépitz, 2017, Abs. 7). Das Problem der komplexen Regulierung betrifft vor
allem kleinere und mittlere inlandorientierte Banken. Einerseits sind sie nicht systemrelevant, an-
dererseits kénnen sie den Regulierungsaufwand aufgrund ihrer Grésse und Marktorientierung we-
niger gut skalieren. Deshalb ist eine nach Risikoexposition und Komplexitat des Finanzprodukts
bzw. nach Finanzdienstleistungen differenzierte Regulierung wichtig (VSKB, 2018, letzter Abs.).
Der Verband der Schweizerischen Kantonalbanken betont weiter: ,Die Folgen von undifferenzierter
Regulierung sind erhebliche Benachteiligungen einzelner Marktteilnehmer, Wettbewerbsverzer-
rungen und die Gefahr einer unerwinschten Strukturpolitik. Dies geht zulasten der Vielfalt, des
Wettbewerbs und der Stabilitéat des Finanzplatzes Schweiz” (VSKB, 2018, Abs. 4).

Einen methodisch anderen, sogenannten dualen Regulierungsansatz, kann sich Zuberbuhler vor-

stellen (Zuberblhler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3). Konkret sollen seiner Ansicht nach zwei
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Regimes mit Wahlmdglichkeit geschaffen werden. Das eine Regime ist auf international tatige In-
stitute ausgerichtet und Ubernimmt unverandert den EU-Standard. Dieser ist zwar komplex, ein-
fach ist aber die mechanistische Ubernahme durch den Schweizer Gesetzgeber, verbunden mit
dem verbesserten Marktzutritt (internationaler Standardansatz). Demgegeniber wiirden einfache-
re, eigenstandige Regeln flr den Inlandgebrauch gelten (Schweizer Basisansatz) widmet.

Blum kritisiert verschiedene Stossrichtungen bzw. Ausgestaltungen des Basel-Regelwerks (Blum,
Interview, 30. Mai 2018, Anhang 2). Falschlicherweise habe der Schweizer Regulator die beiden
Grossbanken UBS und CS als Normalfall betrachtet und die Standardregulierung darauf aufge-
baut. Alle anderen rund zweihundert Banken bilden somit Abweichungen von diesem Standard.
Vielmehr hatte sich die Schweizer Gesetzgebung an den inlandorientierten Regionalbanken orien-
tieren missen. Davon ausgehend hatte man dann spezifische Vorschriften flr systemrelevante
und ganz kleine Institute definieren kénnen. Ungentigend sei zudem die Umsetzung der dritten
Séule, welche fur Markttransparenz sorgen soll. Transparenz fuhre zwar zu Disziplin, nur seien die
entsprechenden Berichte der Marktteilnehmer an die FINMA zu formalistisch, zu Uberladen und
schwer zu interpretieren (Blum, Interview, 30. Mai 2018, Anhang 2).

5.3 Digitalisierung: FinTech und Cyberrisiken

5.3.1 Beschreibung von FinTech

Im Rahmen der Anpassung der Bankenverordnung (BankV) im Jahr 2017 hat sich der Bundesge-
setzgeber erstmals explizit der Financial Technology (FinTech)-Entwicklung angenommen. In den
entsprechenden Erlauterungen wird die Entwicklung wie folgt beschrieben:

Der Finanzsektor befindet sich aufgrund der zunehmenden Digitalisierung im Umbruch. Beson-
ders hervorzuheben ist dabei, dass innovative, aufstrebende, IT-affine Unternehmen Finanz-
dienstleistungen digitalisieren und selbst als Anbieter entsprechender Leistungen und Infra-
strukturen dem Kunden gegentiber auftreten (FinTech-Unternehmen). Sie entwickeln beispiels-
weise mobile Zahlungsdienstleistungen und Blockchain-Technologien, bieten Dienstleistungen
rund um Krypto-Wahrungen an und erdffnen im Internet Crowdfunding-Plattformen. Durch ihr
Angebot, das sich aufgrund technologischer Innovationen stédndig weiterentwickelt, ergdnzen
oder ersetzen sie in der Regel dasjenige von traditionellen Finanzdienstleistern. (EFD, 2017c,

S. 3)
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5.3.2 Risikopotenzial von FinTech

Neben den klassischen, bekannten Risiken wie Immobilienblasen sehen Beobachter heute eher
die Gefahr in Zusammenbriichen von zentralen Infrastrukturen oder in der Verlagerung von Risi-
ken in unregulierte Bereiche (Jans, Interview, 3. Mai 2018, Anhang 1; Blum, Interview, 30. Mai
2018, Anhang 2). Das FSB hat den FinTech-Risiken und anfélligen Regulierungsmassnahmen ei-
nen eigenen Bericht gewidmet. Es kommt darin zum Ergebnis, dass derzeit keine klaren Risiken
erkennbar sind, die durch FinTech-Innovationen hervorgerufen werden. Es werden zehn Themen
identifiziert, welchen besondere Aufmerksamkeit geblhrt, wovon drei wiederum fir die Sicherung
der internationalen Finanzstabilitat prioritar sind (FSB, 2017a, S. 1f.). Gemass FSB (2017a) han-
delt es sich dabei um

e operationelle Risiken bei Zulieferern von Finanzinstituten,
e Cyber-Risiken,

e Uberwachung von makrofinanziellen Risiken wie beispielsweise die Prozyklizitat von Fi-
nanzstrémen oder eine Ansteckungsgefahr Uber Finanzinstitute hinweg (S. 1f.).

5.3.3 Nutzen von FinTech

Das FSB erkennt sowohl positive wie auch negative Auswirkungen von FinTech auf die Finanzsta-
bilitdt (FSB, 2017a, 16f.). Inwieweit dieser Bereich reguliert werden muss, ist eine umstrittene Fra-
ge (siehe Ziff. 5.3.5 Regulierung von FinTech). Auch Sprenger (2018) bemerkt positiv, dass sich
Markttransparenz und Liquiditat mittels Blockchain-Technologie verbessern lassen, womit auch die
regulatorische Aufsicht auf den Finanzmarkten spirbar effizienter ausgestaltet werden kann (S.
649). Er sieht darin das Potenzial, die globalen Finanzsysteme radikal zu verédndern und die Sys-
temstabilitat signifikant zu erhéhen (Sprenger, 2018, S. 655f.).

Ebenfalls Potenzial haben Krypto-Wéahrungen und -technologien, die zentralisierte Zahlungssys-
teme in eine vollig neue Wettbewerbssituation stellen (Sprenger, 2018, S. 649). Gerade ihre de-
zentrale Funktionsweise, verknipft mit unkomplizierten Finanzierungsmaoglichkeiten (zum Beispiel
Crowdfunding und -lending), dirfte den Eintritt vieler neuer Marktteilnehmer beglnstigen, was wie-

derum einem Klumpenrisiko entgegenwirkt.

Insgesamt wird aber der Trade-off von Kosten und Nutzen des Parabanken- und FinTech-Sektors
sehr unterschiedlich beurteilt: Es herrscht diesbezliglich noch eine grosse Unsicherheit (Jans u.a.,
2018, S. 716).
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5.3.4 Geschaftsrisiko fiir Banken

Die neuen Geschaftsmodelle, welche FinTech hervorbringt, werden den Strukturwandel in der Fi-
nanz- und Gesamtwirtschaft beschleunigen. Entsprechend werden dem FinTech-Sektor eine dis-
ruptive Wirkung auf die traditionelle Finanzbranche zugesprochen und die Blockchain-Technologie
als Gefahrdung des traditionellen Bankwesens bezeichnet (Grundlehner, 2017, Abs. 11). Insofern
kann die FinTech-Entwicklung als Risiko fiir Banken bezeichnet werden. Als Marktrisiko fihrt die
FinTech-Entwicklung nicht per se zur Destabilisierung des Finanzsystems. Es hangt massgeblich
vom kunftigen Verhalten der Banken ab, ob es ihnen gelingt, die derzeit noch sehr punktuell agie-
renden FinTech-Unternehmen bzw. deren Produkte und Dienstleistungen in ihre Wertschépfungs-
kette zu integrieren. Auch Jans erwartet, dass aufgrund der bestehenden finanziellen Mittel und
der Kundenbedingungen auf Bankenseite eher eine Kooperation stattfinden wird (Jans, Interview,
3. Mai 2018, Anhang 1).

5.3.5 Regulierung von FinTech

"Einige FinTech-Innovationen sind echte technologische Abfahrtspunkte, die aufgrund ihrer disrup-
tiven Wirkung zur Folge haben kdnnen, dass eine erhebliche regulatorische Aufmerksamkeit erfor-
derlich ist, um sicherzustellen, dass sie mit geltenden Gesetzen und Vorschriften konform bleiben.*
(Sprenger, 2018, S. 663). Dieses Zitat wirft die Frage auf, ob und wie die dynamische FinTech-
Entwicklung regulatorisch begleitet werden soll. Die besagte disruptive Wirkung bringt bekannte
Geschaftsmodelle ins Wanken, was nicht zwingend die Aufsetzung einer besonderen Regulierung
legitimiert. Die Entwicklung bedingt zwar einer regulatorischen Aufmerksamkeit, dennoch sollte der
Markt vorerst mit geltenden Regulierungen begleitet werden.

Diesen Prinzipen folgt die FINMA, indem sie sich zum Beispiel bei den auf Blockchain basierten,
Offentlichen Kapitalbeschaffungen (Initial Coin Offering, ICO) pragmatisch an die aufsichtsrechtli-
che Beurteilung herantastet, ohne vorerst neue Regulierungen zu fordern bzw. zu erlassen. lhre
Grundhaltung beschreibt die FINMA in ihrer Aufsichtsmitteilung Nr. 04/2017 wie folgt:

Zurzeit bestehen weder international noch in der Schweiz spezifische Vorschriften zu ICOs. Die
Eigen- oder Fremdkapitalbeschaffung sowie die Entgegennahme von Einlagen und die Tatigkeit
als Finanzintermediéar sind durch das geltende Recht insbesondere zum Zweck des Glaubiger-,
Einleger- und Anlegerschutzes sowie zum Schutz der Funktionsfahigkeit des Marktes geregelt.
Das Schweizer Finanzmarktrecht ist grundsatzlich prinzipienbasiert gehalten und folgt dem
Prinzip der Technologieneutralitat (FINMA, 2017).
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Fur Einzelfélle hat sie eine Wegleitung fir Unterstellungsanfragen beziiglich ICOs erlassen. Darin
werden drei wesentliche Funktionen von Tokens - verstanden als auf Blockchain basierende Zah-
lungsmittel, Rechte oder Werte - hinsichtlich ihrer Unterstellung unter bestehende Gesetze - vor-
nehmlich den Gesetzen im Bereich Geldwascherei und Effektenhandel - analysiert (FINMA,
2018a). Diese pragmatische Beurteilung neuer Entwicklungen ist zu begrissen. Damit soll auch
erreicht werden, was Mark Branson, Direktor der FINMA, anlasslich der Publikation der ICO-
Wegleitung betont hat: ,Unser ausgewogener Ansatz, ICO-Projekte und Anfragen zu behandeln,
erlaubt es seriésen Innovatoren, sich in der Regulierungslandschaft zurechtzufinden und ihre Pro-
jekte so zu lancieren, dass die bestehenden Gesetze respektiert und somit die Investoren wie auch
die Integritéat des Finanzplatzes geschitzt werden® (FINMA, 2018b).

Auch das FSB verweist in seinem Bericht vorerst auf bestehende Empfehlungen und Regulierun-
gen sowie auf die verschiedenen regulatorischen Annaherungen in einzelnen Staaten (FSB,
2017a, S. 4).

Angesichts der FinTech-Entwicklungen haben Regulierungen die Chance, prinzipienbasierte und
wettbewerbskompatible Regelungen zur Anwendung zu bringen. Diese Chance verbindet Miller
(2015) mit der Einladung die Finanzmarktregulierung grundlegend zu Uberdenken, da FinTech den
Wettbewerbsgedanken zurlick ins Finanzsystem bringen kann (Abs. 19). Gleiches bezweckt auch
die Anderung der BankV vom 5. Juli 2017. Mit der Revision sollen Markteintrittshiirden fiir Fin-
Tech-Unternehmen verringert und die Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Finanzplatzes gestéarkt
werden. So gelten die regulatorischen Erleichterungen nicht nur fir FinTech-Unternehmen, son-
dern auch fur etablierte Finanzdienstleister (EFD, 2017c, S. 12ff.). Damit kann auch eine Bank den

Innovationsraum nutzen.

5.3.6 Cyberkriminalitat als Risiko

Aufgrund der Digitalisierung ist das Bankensystem mit neuen Risiken konfrontiert und damit auf
verlassliche IT-Systeme angewiesen. Das Cyber-Risiko wird geméass Mark Branson inzwischen als
grésstes operationelles Risiko fir das Finanzsystem betrachtet (FINMA, 2018c). Der FINMA-
Direktor betont entsprechend die Bedeutung des interdisziplindren Austauschs und der Zusam-
menarbeit innerhalb des éffentlichen Sektors und mit der Branche.

Cyberrisiken sind Querschnittsrisiken, welche alle Bereiche betreffen. Dies erfordert eine Zusam-
menarbeit zwischen Politik, Wirtschaft und Wissenschaft. Die eidgendssischen Rate haben Hand-
lungsbedarf erkannt und Ende 2017 die Motion des Zuger Standerats Joachim Eder (Nr. 17.3508)
angenommen, welche die Schaffung eines Cybersecurity-Kompetenzzentrums auf Stufe Bund ver-
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langt. In dieser Motion wird neben anderen, potenziell gefédhrdeten Infrastrukturen wie Energie und
Verkehr auch das Bankensystem genannt.

5.4 Umgang mit Gross- und Restrisiken

5.4.1 Grenzen der Regulierung

Es herrscht weitgehend Einigkeit, dass mit den bisherigen Regulatorien zwar Krisen einzelner In-
stitute, jedoch nicht zwingend eine systematische Bankenkrise verhindert werden kann. Falls das
ganze Bankensystem von einer grossen Krise erfasst wirde, dirfte dies die Widerstandskraft vie-
ler Banken Ubersteigen. Demzufolge wéren in der Schweiz die SNB und der Bund aufgefordert
einzuspringen (Jans u.a., 2018, S. 722f.). Die Regulierung stdésst aus Griinden mangelnder Vo-
raussehbarkeit von Risiken und der Unvermeidbarkeit von Krisen an ihre Grenzen. Hinzu kommt,

dass jede Regulierung mit Zielkonflikten und Dilemmata behaftet ist (Jans u.a., 2018, S. 734).

5.4.2 Zielkonflikte und Dilemmata der Regulierung

5.4.2.1 Einleitung

Kaum jemand beflrwortet eine véllig unregulierte Situation. Lediglich der Umfang und die Dichte
der Regulierung sind nach wie vor umstritten. Der Regulator versucht, bei der Festlegung der Ge-
setze verschiedene Interessen zu bericksichtigen, und ist dabei oft Zielkonflikten ausgesetzt.

5.4.2.2 Differenzierung versus Komplexitat

Staub (2014) beflirwortet regulatorische Anforderungen als Leitlinie (S. 25). So bewertet er zum
Beispiel die nach verschiedenen Asset-Klassen differenzierten Eigenkapitalvorschriften im Sinne
einer differenzierten Risikogewichtung positiv. Mehr Differenzierung bedeutet aber oft ein Mehrfa-
ches an Regeln, die wiederum Abgrenzungsfragen hervorrufen und die Regulierungsdichte und
Komplexitat erneut erhéhen. Auch dies wird von Staub (2014) kritisiert (S. 92f.).

Im Ruckblick auf das Regelwerk Basel I-lll gibt es sehr wohl andere, ebenso differenzierte, jedoch
legislatorisch einfachere Regulierungsanséatze. Ein méglicher Ansatz ist der duale Regulierungs-
ansatz, wie ihn Zuberbihler beschreibt. Dabei stehen zwei Regimes zur Wahl, wobei das eine den
EU-Standard Gbernimmt (fir international tatige Institute) und das andere eine einfachere Regulie-
rung (fir national tatige Institute) vorsieht (ZuberbUhler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3; Ziff.
5.2.8 Komplexitat der Regulierung).
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5.4.2.3 Differenzierung versus Wettbewerbsneutralitat

Differenziert ist auch die Unterscheidung zwischen system- und nicht systemrelevanten Banken,
wobei die erstgenannten mit entsprechenden "Too-Big-to-Fail"-Vorschriften verstarkt worden sind.
Dass diese Unterscheidung auch regulatorisch von Bedeutung ist, bleibt weitgehend unbestritten.
Der Nachtteil dieser Differenzierung widerspiegelt sich jedoch in einem Spannungsverhaltnis zur
Wettbewerbsneutralitédt, da nicht alle Marktteilnehmer nach denselben Regeln spielen (Staub,
2014, S. 58). Umgekehrt machen die Regionalbanken darauf aufmerksam, dass das Prinzip ,One-
Fist-All“ nicht passt, da angesichts der grossen Anforderungen und des Aufwands, der mit den Re-
gulatorien verbunden ist, fir kleinere und mittlere Banken Wettbewerbsnachteile entstehen kénnen
(VSKB, 2018, letzter Abs.; Ziff. 5.2.8 Komplexitat der Regulierung). Dasselbe Spannungsverhaltnis
zeigt sich auch in der vom Bundesrat differenziert ausgestalteten BankV mit Spezialregeln fur Fin-
Tech-Anwendungen. Damit sollen Markteintrittshirden far FinTech-Unternehmen bewusst verrin-
gert und die Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Finanzplatzes gestarkt werden. Dies stellt keine
Ungleichbehandlung der traditionellen Finanzinstitute dar, denn die regulatorischen Erleichterun-
gen gelten nicht nur fir FinTech-Unternehmen, sondern auch fir etablierte Finanzdienstleister,
womit ein fairer Wettbewerb zwischen allen Akteuren der Finanzbranche ermdglicht werden soll
(EFD, 2017c, S. 12 und 22).

Auch auf dem internationalen Parkett (Level Playing Field) ist die Wettbewerbsneutralitat gerade
im Interesse der Schweizer Banken zentral. Einerseits ist angesichts der Gberproportional hohen
Bedeutung der beiden Grossbanken fiir die Schweizer Volkswirtschaft ein ,Swiss Finish® berech-
tigt, andererseits verstdsst er auf internationalem Parkett gegen die Wettbewerbsneutralitat.

5.4.2.4 Selbstregulierung versus staatliche Gesetzgebung

Die gerade fir die Schweiz traditionelle Selbstregulierung kommt auch im Finanzsektor zur An-
wendung und flhrt zu guten Standards. Als Beispiel dienen die Selbstregulierungen der SBVg im
Bereich der Hypothekarkredite, die von der FINMA genehmigt und als aufsichtsrechtlicher Min-
deststandard anerkannt wurden (Mauchle, 2018, S. 395). Gerade fur neue Technologien eignen
sich Selbstregulierungen. Staatliche Regulierungen sind nur dort vorzusehen, wo bestehende Re-
gulatorien oder eine Selbstregulierung nicht ausreichen (Taskforce Blockchain, 2018, S. 20f.). Ab-
gesehen davon, dass durch Selbstregulierung sachlich gute, von der Branche gestitzte Lésungen
madglich sind, hat die Selbstregulierung den Vorteil der raschen Handlungsfahigkeit, indem effizien-
ter auf Veranderungen in diesem sehr dynamischen Geschéftsfeld reagiert werden kann (Michel,
2017, zitiert nach Buahler, 2017). Ein méglicher Nachteil besteht darin, dass sich die Branche nur

auf dem kleinsten, gemeinsamen Nenner einigt oder umstrittene Punkte ausklammert. Dies allein
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spricht jedoch nicht gegen eine verstarkte Nutzung der Selbstregulierung vor der Rechtsprechung
(Jans u.a., 2018., S. 731).

5.4.2.5 Regulierung versus Innovation

Der Begriff FinTech verbindet die Bereitstellung innovativer Finanzprodukte und Dienstleistungen
mit der Anwendung von Informationstechnologien (Sprenger, 2018, S. 647). Diesen Technologien
wird ein grosses Potenzial fur mehr Effizienz und Effektivitat zugesprochen (siehe Ziff. 5.3.3 Nut-
zen von FinTech). Entsprechend ist es gerade in einem intensivierten Regulierungsumfeld eine
besondere Herausforderung, eine ausgeglichene und innovationsfreundliche Gesetzgebung zu er-
stellen (Sprenger, 2018, S. 654). Erfreulicherweise betont der Schweizer Gesetzgeber die Bedeu-
tung der Innovation als gewichtigen Standortvorteil fir den Finanzplatz Schweiz, weshalb keine
unverhaltnisméassigen Hurden fur den Markteintritt von FinTech-Unternehmen geschaffen werden
sollen (EFD, 2017c, S. 3). Eine Regulierung kann sich auch als Innovationsbremse und unnétiges
Strukturerhaltungsinstrument auswirken (EFD, 2017c, S. 11). Es ist deshalb zu begriissen, dass
der Bundesrat mit der Revision der BankV erleichterte Bedingungen (sogenannte Sandbox) fur
FinTech-Aktivitdten geschaffen hat (siehe Ziff. 5.3.5 Regulierung von FinTech). Dieser Ansatz
kann auch fir die Zukunft richtungsweisend sein (siehe Ziff. 5.4.4 Sandbox als Lésungsansatz).

5.4.2.6 Harmonisierung versus Handlungsspielrdaume

Die internationale Standardisierung und Harmonisierung der Regulierung - insbesondere durch
Basel Il - wird grundsétzlich positiv beurteilt (Jans u.a., 2018, S. 723). Auf den zweiten Blick kann
aber eine Uberméssige Harmonisierung auch Schattenseiten bzw. unerwiinschte Nebenwirkungen
mit sich bringen. Missen sich zum Beispiel in der Hypothekarvergabepolitik alle Banken an diesel-
ben Tragbarkeits- und Belehnungsvorgaben halten, wirkt sich diese selbstverstarkend auf eine all-
fallige Krise aus (Lengwiler, Seiler Zimmermann & Amrein, 2018, S. 353).

5.4.3 Marktwirtschaftliche Prinzipien

Bei nicht systemrelevanten Instituten sollte sich der Staat grundsatzlich nicht um operationelle Ri-
siken kimmern. Hier muss das marktwirtschaftliche Ordnungsprinzip gelten. Dieses hat den Vor-
teil, dass auf Risiken individuell eingegangen werden kann. So werden beispielsweise Verluste
und Gewinne aus den Handlungen Einzelner nicht kollektiviert, was den effizientesten Anreiz flr
wirtschaftliches Handeln setzt (Mdller, 2017a, Abs. 8). Gerade der FinTech-Entwicklung wird das
Potenzial zugeschrieben, den Wettbewerbsgedanken zurlick ins Finanzsystem zu bringen, um so

einen neuen und marktbasierten Weg in der Regulierung einzuschlagen (Muller, 2017 a, Abs. 12;
64



Muller, 2015, Abs. 19). Deshalb wird die aufsichtsrechtliche Vorgehensweise der FINMA betreffend
ICOs sowie die Anpassung der BankV zugunsten von FinTech-Anwendungen positiv gedeutet
(siehe Ziff. 5.3.5 Regulierung von FinTech).

5.4.4 Sandbox als Lésungsansatz

Der geforderte marktwirtschaftliche Ansatz kann unter anderem mittels Sandbox-Lésungen um-
setzt werden. Es gibt fur bestimmte Tétigkeiten einen bewilligungsfreien Raum oder erleichterte
Bewilligungsvoraussetzungen. Der Bundesrat hat diesen Ansatz fur FinTech-Tatigkeiten gewahlt
und die BankV entsprechend angepasst (siehe Ziff. 5.3.5 Regulierung von FinTech). Der Grund-
gedanke ist, dass es bei vielen FinTech-Geschaftsmodellen an der fir Banken typischen Fristen-
transformation und den damit einhergehenden Risiken fehlt, womit die hohen Anforderungen des
Bankengesetzes fiur diese Geschéaftsmodelleor als unverhaltnismassig erscheinen (EFD, 2017c¢, S.
11). Die durch Sandbox-Regelungen erméglichten HandlungsspielrAume sind somit keine Aus-
nahmen fir Sonderfélle, sondern vom Proportionalitdtsprinzip gefordert. Mittels einer geschéfts-
modellibergreifenden Regelung kann so auch eine zukunftsoffene Regulierung geschaffen wer-
den. Nach diesem Muster soll nach einer Empfehlung der Taskforce Blockchain speziell fir Block-
chain-Anwendungen eine Sandbox vorgesehen werden. Auch hier geht es darum, unter gewissen
Voraussetzungen mittels regulatorischer Erleichterungen die Innovationskraft dieser Technologie
zu férdern (Taskforce Blockchain, 2018, S. 10).

5.4.5 Monitoring und Friihwarnsysteme

Mit der Finalisierung der Arbeiten des BCBS zu Basel Ill Ende 2017 kommen verstarkt sowohl die
Umsetzung wie auch die Uberwachung der entsprechenden Vorgaben in den Fokus. Unter dem
bezeichnenden Titel ,Basel lll: Are we done now?“ hat Stefan Ingves, der Vorsitzende des BCBS,
die Bedeutung des Monitoring und der Uberwachung hervorgehoben (Ingves, 2018, S. 4). Gerade
in Bereichen, in welchen die Aufsichtsgremien Entwarnung fir systemrelevante Risiken gegeben
haben, wird der dauernden Uberwachung der Marktaktivitdten besondere Bedeutung zugemessen
(FSB, 2017b, S. 1). Entsprechend erstellt das FSB seit dem Jahr 2011 jahrliche Monitoringberichte
(FSB, 2018).

Wichtig sind auch wissenschaftliche Arbeiten, welche anhand neuer Indikatoren mégliche System-
risiken friih erkennen. Als Beispiel sei eine neue Studie erwahnt, welche den Zusammenhang zwi-
schen Bankenkrisen und der privaten und internationalen Verschuldung aufzeigt. Die Aussagekraft
der Studie wird durch die Kombination von Verschuldungsindikatoren mit Immobilienpreisen erhéht

(Aldosoro, Borio, & Drehmann, 2018). Gestitzt auf diese Indikatoren weist diese Studie auf zu-
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nehmende Risiken in mehreren Landern hin. Statt vorgéngig erstellte Kosten-Nutzen-Analysen
schlagt Jans solche Analysen im Nachgang vor. Gestiitzt auf ihre Ergebnisse kénnten Regulierun-
gen angepasst werden (Jans, Interview, 3. Mai 2018, Anhang 1).

Sowohl Monitoring wie auch Friherkennung und Regulierungsanpassungen aufgrund von nach-

traglichen Analysen erscheinen sinnvoll und sollen prioritdr angewendet werden.

5.4.6 Governance und geplante Einbindung des Staates

Angesichts der Unvermeidbarkeit von Krisen sind Notfallplane im Sinne eines Ubergeordneten
System-Risikomanagements wichtig (Staub, 2014, S. 117). Auch Kuhn (2018) erachtet es als
wunschenswert, wenn die SNB und das EFD in die Entscheidungsprozesse Uber die Einleitung ei-
ner Abwicklung (Sanierung) einer Grossbank institutionell eingebunden werden. Er erachtet die
bestehenden Kooperationsvereinbarungen zwischen EFD, FINMA und SNB als ungentgend und
schlagt vor, die Voraussetzungen und die Bedingungen eines staatlichen Eingriffs klar festzulegen
(S. 5283f.). Auch von anderen wird die Unklarheit Gber die Fihrungs- und Gesamtverantwortung kri-
tisiert (Jans & Passardi, 2018, S. 690; Jans u.a., 2018, S. 732).

Zuberbiihler erachtet die erwahnten Vereinbarungen unter den drei genannten Akteuren als aus-
reichend (Zuberbuhler, Interview, 25. Mai 2018, Anhang 3). Zentraler als die praventive Definition
von Krisenstaben erachtet Blum eine schnelle Koordination und eine einwandfreie Kommunikation
unter den Akteuren. Denkbar sei auch, erst im Krisenfall den Lead zu bestimmen, da die Persén-
lichkeit der Beteiligten und das Vertrauen in die Filhrungsrolle eine massgebende Rolle spiele
(Blum, Interview, 31. Mai 2018, Anhang 2). Dieser pragmatische Ansatz fir die Schweiz mit ihren
relativ nahen und schnellen Verbindungen zwischen Politik, Wirtschaft und Gesellschaft erscheint

angemessen.

5.4.7 Internationale Abwicklung

Spillmann (2012) beméangelt das Fehlen eines funktionierenden, internationalen Konkursrechts (S.
51). Damit besteht das Risiko einer Staatsrettung auf Kosten der Steuerzahler. Auch Jans beurteilt
die Abwicklung von bankrotten Banken rechtlich und praktisch als sehr kompliziert. Allerdings wiir-
de eine internationale Koordination erfordern, dass die Rechtssysteme in den wichtigsten Jurisdik-
tionen aufeinander abgestimmt wéaren, was kaum zu erwarten ist (Jans, Interview, 3. Mai 2018,
Anhang 1). Ein Konkurs einer Schweizer Bank sollte deshalb prinzipiell so gut wie mdglich vermie-
den werden (Jans, Interview, 3. Mai 2018, Anhang 1).
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6 Fazit

Die Erkenntnis dieser Arbeit ist, dass die bisherige Regulierung zwar die Finanzstabilitat starkt,
angesichts der Vielfalt méglicher kinftiger Risiken jedoch nicht alle Krisen verhindern kann. Des
Weiteren wurde aufgezeigt, dass die Regulierung in verschiedener Hinsicht an Grenzen stésst und
dass es regulatorische Zielkonflikte und Dilemmata gibt. Um solchen Zielkonflikten zu begegnen,
kénnen Sandboxes und vermehrte Selbstregulierung geeignete Ansatze sein. Sodann muss dem
Monitoring und den Stresstests zwecks Friherkennung von Risiken eine gréssere Bedeutung zu-

gemessen werden.

Gemass SNB liegen die risikogewichteten Kapitalquoten der inlandorientierten Kreditbanken der-
zeit signifikant Gber den regulatorischen Mindestanforderungen. Gleichwohl erachtet es die SNB
als wichtig, dass diese Banken solche signifikante Kapitaliiberschiisse halten und eine vorsichtige
Haltung hinsichtlich ihrer Kapitalsituation aufbringen (SNB, 2017, S. 5f.). Die SNB appelliert also
an ein freiwilliges, vorsichtiges Verhalten, das nicht regulatorisch motiviert ist. Diese freiwillige Vor-

sicht ist ein weiterer Ansatz, um das Risiko kinftiger Krisen zum mindern.

Umgekehrt kann gesagt werden, dass Umfang und Dichte der Regulierung den Raum fir ein
selbstverantwortliches, ethisches Verhalten einschranken. Friher haben sich die Aufsichtsbehdr-
den auf die Integritat der Bankbehdrden sowie auf deren Wille und Fahigkeit, Krisen zu verhindern,
verlassen. Heute dominieren diverse Gesetze und Risikomodelle das Denken. Dazu kommt, dass
Compliance und Enforcement mittlerweile zu einem kompromisslosen, paragrafenbasierten Umfeld
geflihrt haben. Der Sinn fir individuelle Verantwortung ist verloren gegangen (Straumann & Ga-
bathuler, 2018, S. 83).

Das Schweizer Recht enthalt einen regulatorischen Ankntpfungspunkt fir ethisch gebotenes Han-
deln. Art. 3 Abs. 2 lit. ¢ BankG (SR 952.0) verlangt fur die Bankbewilligung, dass "die mit der Ver-
waltung und Geschéftsfihrung der Bank betrauten Personen einen guten Ruf geniessen und Ge-
wahr flr eine einwandfreie Geschéaftstatigkeit bieten". Dieser Gewahrsartikel, der in anderen Fi-
nanzmarkgesetzen analog umschrieben ist, gilt als eine Art Auffangtatbestand zur Verhinderung
bzw. Sanktionierung von Interessenkonflikten, organisatorischen Missstanden, Marktmanipulatio-
nen und ungentgender Risikoorganisationen. Gemass FINMA miissen sich die Gewahrstrager im
Geschaftsverkehr korrekt verhalten, worunter nicht nur die Beachtung der Rechtsordnung, sondern
auch der Standesregeln und der internen Richtlinien zu verstehen ist (Zulauf, 2013, S. 21). Dazu
gehdren insbesondere Verhaltensregeln, die Gber die Beachtung der Rechtsregeln hinausgehen-
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des, richtiges Verhalten verlangen. Als Beispiel kann der Code of Conducts der UBS unter dem Ti-
tel "Behaving responsibly and ethically" erwahn werden (UBS, 2017, S. 8).

Interessant und bezeichnend ist, dass dieser Gewéahrsartikel an Personen anknipft und von die-
sen ein einwandfreies Verhalten einfordert. Das soll auch die Schlusserkenntnis dieser Arbeit sein:
Es sind Menschen, die gefahrliches Verhalten an den Tag legen kdnnen und Regeln erfinden, um
dieses zu verhindern oder dessen Auswirkungen zu mindern. Jedes System und jedes Regelwerk
ist von Menschen gemacht. Dasselbe gilt fir die Umgehung und den Missbrauch. Es ist somit ge-
boten, auch hier den Menschen in den Mittelpunkt zu stellen und ihn mittels Sensibilisierung sowie
Aus- und Weiterbildung zu unterstitzen. Am Ende tragen die Kultur in Unternehmen und Branchen
sowie die politische Kultur in einem Land dazu bei, sich nicht nur um ein regelkonformes, sondern

auch um ein ethisch verantwortbares Verhalten zu bemiihen.
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Anhang

- Anhang 1: Interview Armin Jans

Interview mit Armin Jans, ehemaliges Mitglied des Bankrats der SNB und Vize-Prasident der
Zuger Kantonalbank, zu Fragen der Regulierung nach der letzten Finanzkrise.

(Interview durch Sandra Lathold, Daniele Micheletti und Matthias Michel, Zug, 3. Mai 2018).

Eigenkapitalvorschriften

1. Wie beurteilen Sie die neuen Vorschriften, die ab 01.01.2019 giitig sind, zur Limitierung
der Klumpenrisiken? Hatten die Einwande der Bankbranche starker beriicksichtigt werden
sollen?

Armin Jans:

Man hat sich in Bezug auf die Klumpenrisiken an den Baseler Standards orientiert. Ziel ist es ge-
wesen, durch die verschérfte Limitierung der Klumpenrisiken eine Reduzierung der Ausfallrisiken
zu bewirken, um die Systemstabilitdt des Bankensektors in der Schweiz aufrecht zu erhalten. So
mdssen Gross-Kredite mindestens eine Gesamteigenmittelquote von 12.8% erfillen. Dies gilt fir
national systemrelevante Banken bis zur Kategorie 3, wie beispielsweise fir die Ziricher Bank, die
Basler Bank oder fir die PostFinance. Die Banken der Kategorie 4 und 5, wie beispielsweise die
Zuger oder Luzerner Kantonalbank (= Kategorie 3), haben eine weichere Regelung. Hier sehe ich
aber ein grosses Problem: Selbst wenn die Banken nur als regional systemrelevant einzustufen
sind, haben diese dennoch einen grossen Einfluss auf den regionalen Finanzmarkt (insbes. den
Kreditmarkt — Beispiel: Marktanteil Zuger KB am Volumen der Hypothekarkredite rund 50%). Ich
wirde es als ein Risiko betrachten, hier eine Ausnahmeregelung zu treffen. Ich denke, dass die
Regelung, wie sie ab 01.01.2019 in Kraft tritt, fir den Bankensektor vertretbar ist und Einwénde
seitens der Banken nicht angebracht sind. Die Klumpenrisiken sind meiner Meinung nach schon

sehr ernst zu nehmen.
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2. Ist der ,,Output Floor“ bei 72.5% ab 01.01.2027 gut gewahlt oder sollten bankinterne Risi-
komodelle weiter eingeschrankt werden? Sind die Kapitalquoten dadurch kiinftig vergleich-
bar?

Armin Jans:

Die Untergrenze fiir bestimmte Eigenkapitalanforderungen fir Kredite und andere Geschéfte wur-
de auf 72.5% festgelegt. Der ,Output Floor” besagt also, dass die Eigenkapitalersparnis der Ban-
ken, die eigene Verfahren verwenden — gegeniiber der Nutzung von Standardmethoden — auf
27.5% beschrénkt ist. Dies sollte ja zu einer Stdrkung der Finanzstabilitdt und zu einer Harmonisie-
rung, Transparenz und Vergleichbarkeit im Bankensektor flihren. Ich denke aber, dass die Mass-
nahmen nicht weit genug gehen. Die Kapitalquoten sind nach wie vor schlecht vergleichbar. Es
gibt grosse Unterschiede, beispielsweise hinsichtlich der Risikogewichtung der Aktiva, wenn man
das Standard-Modell mit den internen Modellen vergleicht. Demnach liegen die RWA nach Stan-
dard-Ansatz bei tiefen Risiken (AAA oder AA) typischerweise (ber den RWA nach IRB, bei héhe-
ren Risikoklassen (BB usw.) eher darunter. IRB fihrt in der Regel zu einer kleineren Risikodichte
und damit (ceteris paribus) zu einer grésseren Kapitalquote als der Standard-Ansatz. Dies betrifft
z.B. Wohnbauimmobilien, bei denen weniger Eigenkapital bendtigt wird. So kommt es zu Wettbe-
werbsverzerrungen. Falls die Risikodichten von UBS und CS auf 35% steigen sollten und die der
Banken mit SA-BIZ um 10% fallen sollten, ergdben sich kleinere Differenzen bei den RWA. Man
versucht Basel IV auf den Weg zu bringen, um eine Vergleichbarkeit zu schaffen. Die Unterschie-
de bleiben jedoch und die Untergrenze von 72.5% ist viel zu grossziigig bemessen. Die langen
Ubergangsfristen halte ich hingegen fiir weniger gravierend. Geldst wird das Problem dadurch
aber nicht, héchstens etwas reduziert.

3. Der ,,Swiss Finish®“ wird mit der Giberdurchschnittlichen Gréosse des Schweizer Finanz-
platzes im Verhaltnis zum Bruttoinlandprodukt begriindet. Die Anforderungen scheinen
somit gerechtfertigt. Alle nicht systemrelevanten Schweizer Banken sowie die national sys-
temrelevanten Schweizer Banken erflillen sowohl die risikogewichteten wie auch die unge-
wichteten Anforderungen. Auch CS und UBS haben in Bezug auf den Kapitalaufbau grosse
Fortschritte gemacht. Wo sehen Sie noch Handlungsbedarf? Und braucht es allenfalls noch

weiterer Kennzahlen, um kiinftige Krisen abzufangen?
Armin Jans:

Bei CS und UBS sollte das Gewicht des harten Kernkapitals, also des CET1, gegentiber den ande-

ren Eigenmitteln erhéht werden. Heute kénnen 65% der totalen Leverage Ratio, sowohl in Bezug
85



auf Going-Concern als auch Gone-Concern, mit den anderen Eigenmitteln bestritten werden. Zu-
dem kann die FINMA relativ hohe Rabatte fiir eine verbesserte Sanierungs- und Abwicklungsfa-
higkeit einrdumen. Solange keine genehmigten Notfallpldne vorliegen, was friihestens Ende 2019
der Fall sein wird, sind aus meiner Sicht diese Rabatte verfehlt. Weitere Kennzahlen sind meiner
Meinung nach nicht erforderlich und auch nicht sinnvoll. Es gibt ja bereits die Eigenkapitalquote,
die Leverage Ratio, die Liquidity Ratio sowie die Net Stable Funding Ratio. Es gibt also ein ganzes
Arsenal an Kennzahlen. Viel sinnvoller als neue Kennziffern sind Stresstests. Es handelt sich um
Trockeniibungen, wo im Zweifelsfall Probleme festgestellt werden kénnen. Das hatte man friher
nicht gemacht.

4. Wie beurteilen Sie die méglichen Gone-Concern-Anforderungen fiir national systemrele-

vante Banken? Sind sie nétig und wenn ja, wie hoch?
Armin Jans:

Die in der Vernehmlassung vom 23.2.2018 vorgeschlagenen neuen Anforderungen an die Gone-
Concern-Eigenmittel fir die drei D-SIBs von 40% der Going-Concern-Eigenmittel sind zu niedrig.
Sie sollten mindestens 50% betragen, um systemrelevant zu reagieren. Rabatte fiir Banken mit ei-
ner Staatsgarantie sollen nur dann eingerdumt werden, falls die Mittel sofort bzw. innerhalb von 48
h, bedingungslos, unwiderruflich und unbelastet zur Verfligung stehen. Sonst niitzt die Staatsga-
rantie nichts. Andernfalls sind sie zwar auf dem Papier, nicht aber im Krisenfall vorhanden. Zudem
ergdben sich Wettbewerbsverzerrungen gegenliber den Banken ohne Staatsgarantie. Rabatt darf
es also nicht einfach aufgrund einer Staatsgarantie geben — die Mittel miissen zur Verfligung ste-
hen.

5. Glauben Sie, dass die Einflihrung der Leverage Ratio negative Auswirkungen auf Banken
mit tiefer Risikogewichtung der Aktiva haben bzw. glauben Sie, dass die Banken mehr Risi-

ken in die Bilanz nehmen konnten?
Armin Jans:

Nein, das denke ich nicht. Im heutigen Regelwerk ist die Leverage Ratio weniger bindend als die
RWA (Basel 1V). Sie wird dennoch in der Regel viel stérker tbererfillt. Ich gehe nicht davon aus,
dass die Banken dadurch mehr Risiken in die Bilanz nehmen.
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Liquiditatsvorschriften

6. Wie entgegnen Sie der Kritik, dass die friihe Einflihrung der LiqV im Gegensatz zur EU zu
einem Wettbewerbsnachteil fiir den Schweizer Finanzplatz fiihren kann?

Armin Jans:

Ziel ist es, die Finanzierung zu transparent machen und die Zahlungsféhigkeit von jedem einzelnen
Institut sicherzustellen. Jetzt haben wir das Problem, dass die systemrelevanten Gesellschaften
sehr vielschichtig sind. Es gibt Konstrukte aus Instituten und aus Holdings o0.4. So kann es sein,
dass die Holding gut konsolidiert, aber die Gesellschaft Probleme hat. Die Eigenmittel sind ent-
scheidend. Darum dreht sich auch der ,Swiss Finish”. Eine Schétzung der Einmalkosten zur Erfil-
lung der LiqV durch Regulierungsfolgenabschétzung SIF belduft sich auf ca. 150 Mio. CHF. Dies
sehe ich nicht als einen Wettbewerbsnachteil, viel eher als ein Signal von Stabilitédt und Sicherheit.

7. Wie entgegnen Sie der Kritik, dass gruppeninterne und externe Finanzierungen bei
Schweizer Banken gleich behandelt werden sollten, um keine falschen Anreize zu setzen?

Prézisierte Fassung der Frage:

Die LiqV sieht vor, dass gruppeninterne Ausleihungen nicht als langfristige Finanzierung anerkannt
werden. Wenn jedes Einzelinstitut die NSFR Bedingungen erflillen muss, ist der NSFR auf Grup-
penebene deutlich ber 100%. Die Kosten werden bei normalem Zinsumfeld sehr hoch. Folge: Ei-
ne Schweizer Bank wiirde gegeniiber ausl. Banken stark benachteiligt. Es wiirden unerwiinschte

Anreize entstehen, diese wéren:

— Erstens misste sich die Bank lberlegen, die zusétzlichen Finanzierungskosten zu vermeiden,
indem sie ihre vom Gesetzgeber und Regulator erwiinschten Strukturen wieder anpasst. Die
LiqV wirde so in die Struktur der Bank eingreifen, was dem Sinn und Geist des TBTF-
Gesetzes widerspricht.

— Zweitens wird die Bank versuchen, das Sinken der Nettozinsmarge abzuddmpfen, indem sie
nach Mdéglichkeit ihre Kosten auf die Kunden Uberwélzt (v.a. Unternehmen wéren betroffen.
Schweizer Banken sind oftmals Syndikatsfihrer in Firmenfinanzierung, wére daher unvorteil-

haft fir Schweizer Finanzplatz.)
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Armin Jans:

Die Vorschrift muss davon ausgehen, dass die Gruppenteile selbstdndig agieren und der Aus-
gleich innerhalb einer Gruppe nicht schnell genug erfoigt.

EFD-Erlduterungsbericht Jan. 2017

Wie bei der LCR knlipfen die Anforderungen des NSFR an die rechtliche Struktur der Bank an
(Abs. 2). Fir Banken ohne Gruppenstruktur ist die NSFR auf Stufe Einzelinstitut zu erftllen. Ban-
ken mit Gruppenstruktur haben die NSFR auf Stufe Finanzgruppe und auf Stufe Einzelinstitut zu
erfllen. Bei Banken mit Gruppenstruktur ergibt sich die Erfillung auf beiden Stufen aus der Not-
wendigkeit, gruppeninterne Finanzierungen transparent zu machen und die jederzeitige Zahlungs-
fahigkeit des Einzelinstituts sicherzustellen. Die Anforderung gilt im Ubrigen auch schon bei den
Vorschriften zur LCR und zu den Eigenmitteln nach der Eigenmittelverordnung (ERV; SR 952.03),
sie wird also konsequent bei allen Kennziffern durchgehalten.

Einlegerschutz

8. Reicht lhrer Meinung nach der jetzige Einlegerschutz in einer erneuten Krise aus oder
bedarf es den vorgeschlagenen Anderungen des Bundesrates, z.B. die Sicherstellung durch
Esisuisse, dass eine rasche Auszahlung der gesicherten Einlagen und Hinterlegung von
Wertschriften durch Banken erfolgt?

Armin Jans:

Der Einlegerschutz ist zurzeit in keiner Weise als ausreichend zu bezeichnen. Die Systemober-
grenze von 6 Mrd. CHF miisste mindestens verdoppelt werden, um einen effektiven Schutz darzu-
stellen. Wenn beispielsweise eine Bank Konkurs anmeldet und die esisuisse 1 Mrd. CHF auszah-
len muss, sinkt das Garantievolumen von 6 Mrd. auf 5 Mrd. usw.

Die Mittel sollten entsprechend schnell und ausreichend zur Verfliigung stehen. Es wére sicher
schlauer, die Obergrenze bei einem Prozentsatz von 2 - 3% der gesicherten Einlagen festzuma-
chen. Im Moment sind dies insgesamt ndmlich 537 Mrd. CHF. Eine Absicherung von nur 6 Mrd. ist
da einfach zu wenig. Da ist man nicht ausreichend vorbereitet. Ausserdem ist die Auszahlungsfrist

fir die betroffenen Bankkunden bis heute nicht gesetzlich fixiert, sie sollte es aber sein. Zum Ver-
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gleich: Bei der EU sind es heute 20 Arbeitstage, ab 2024 sollen es nur 7 Arbeitstage sein, bis aus-
bezahlt wird.

9. Was waren die Vorteile einer Umstellung von einem nachtraglichen zu einem vorzeitig fi-
nanzierten Einlagensicherungssystem? Ist dies sinnvoll?

Armin Jans:

Im Voraus einbezahlte Mittel binden Mittel der Banken und sind damit teurer als nachtréglich finan-
Zierte Einlagensicherungssysteme. Es wére somit nicht sinnvoll umzustellen. Zentral sind die unter
8. genannten Anderungen. Erhéhung der Garantiesumme und schnelle Auszahlung der Gelder an
die Bankkunden.

Finanzmarktregulierung / Alilgemein Fragen

10. Wurden die Ubergangsfristen grossziigig genug gewéhrt, so dass die Volkswirtschaft
nicht darunter leidet?

Armin Jans:

Ubergangsfristen sind immer ein Aushandlungsprozess. Als erstes hat man Ziele festgelegt, um
die Massnahmen von Basel IV abzuleiten. Man musste die Minimalanforderungen fiir die Kennzah-
len festlegen, z.B. fir die Leverage Ratio, die RWA-Eigenkapitalquote usw. Fir die Hardliner war
die Ubergangsfrist immer zu grossziigig.

Es missen natdrlich internationale Standards beachtet werden und umfangreiche Studien erfol-
gen, also Impact Studies oder VWL-Studien, da eine breite Datenbasis der Banken analysiert wer-
den muss. Zinsniveaus mussten festgelegt, Stresstests durchgefiihrt und natdrlich Kosten-Nutzen-
Analysen durchgefihrt werden. Im Allgemeinen kann man sagen, dass die Eigenmittel- und Liqui-
ditdtsanforderungen zum grossen Teil vor dem Zieljahr eingehalten werden kénnen. Insbesondere
fir die Neubemessung der RWA (,Basel IV*) mit dem Zieljahr 2027 besteht also eine mehr als aus-
reichende Ubergangsfrist.

11. Was entgegnen Sie der Kritik, dass die Regulierungsfolgenabschatzung (11111RFA) er-

ganzt und vertieft werden sollte?

89



Armin Jans:

Dies ist kein Problem, das Instrument darf aber nicht (iberschétzt werden. Immerhin gibt es fir G-
SIBs umfangreiche Vorarbeiten, z.B. die Quantitative Impact Studies von BCBS und FSB. Wichti-
ger als zum Voraus vorgenommene, verstédrkte RFA erscheinen mir nachtrédgliche Evaluationen,

weil man da mehr Informationen lber die Wirkungsweise der Vorschriften besitzt.

12. Inwieweit werden die bestehenden, hinfalligen und neuen Regulierungen in der Zukunft
durch internationale Standards beeinflusst?

Armin Jans:

Bis 1988 waren internationale Standards gar nicht existent. Erst seit Basel | kann man eine Ten-
denz zur Internationalisierung und Standardisierung erkennen. Basel Ill hat globale neue Stan-
dards gesetzt. Diese Entwicklung wird so weitergehen.

13. Wie ist Ihre Meinung zu ,,Net regulatory burden®. Sollten lhrer Meinung nach zukiinftig
umfassendere und verlasslichere Kosten-Nutzen-Analysen durchgefiihrt werden, bevor Re-

gulierungen eingefiihrt werden?
Armin Jans:

Ich schliesse hier an den vorhergehenden Antworten an: Im Voraus erstellte Kosten-Nutzen-
Analysen drfen als Instrument nicht Gberschétzt werden, da zu viele Unsicherheiten bestehen und
diverse Annahmen nétig sind. Zu Uberlegen wére vielmehr, ob nachtrdglich umfassende Kosten-
Nutzen-Analysen gemacht werden sollten. Dann kénnten Regulierungen auf dieser Basis ange-
passt werden.

14. Denken Sie, dass durch die Redimensionierung des Gesamtprojekts FIDLEG/FINIG eine
ausreichende und verlassliche gesetzliche Finanzmarktarchitektur geschaffen wurde?

Armin Jans:

Wir haben das grundlegende Problem, dass in der Regel den Anliegen der Finanzbranche, insbe-
sondere der externen Vermégensverwalter, zu stark nachgegeben wird. Der Kundenschutz durch
FIDLEG/FINIG ist aber deutlich tiefgehender nein: viel weniger stark als dies beispielsweise in der
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EU der Fall ist. Es darf daher nicht dazu fiihren, dass die EU unsere Regulierung nicht als gleich-
wertig anerkennt und der EU-Marktzugang der Schweiz somit gefdhrdet wird.

15. Bereits heute gibt es kaum einen anderen Bereich, der vergleichbar stark reguliert ist,
wie der Finanzmarkt. Bis zu einem bestimmten Grad ist diese Regulierung gerechtfertigt
und sogar nétig. Welchen Standpunkt vertreten Sie generell? Empfinden Sie den Schweizer
Finanzmarkt als Uiberreguliert und wenn ja, weshalb?

Armin Jans:

Eine sehr schlanke Regulierung stésst grundsétzlich auf zwei Probleme. Einerseits besteht eine
hohe Risikoexposition der Schweizer Wirtschaft aufgrund des grossen Bankensektors bzw. auch
des grossen Finanzsektors insgesamt vor allem im Vergleich zum Gesamtwirtschaftsvolumen. An-
dererseits kommt es im Falle der Nichtiibernahme internationaler Standards, wie z.B. BCBS oder
FSB, zu Reputationsproblemen. Es gibt grundsétzlich zwei Méglichkeiten zu reagieren: comply or
explain. Aber Erkldrungen zu systematischen Abweichungen von internationalen Standards wer-
den heute nicht mehr akzeptiert. Die konsequente Ubernahme der Basler Standards samt ,Swiss
Finish* ist notwendig und ein Schritt in die richtige Richtung.

Zukunft

16. Gemeinhin wird gesagt, die nachste Krise sei anderer Art bzw. habe eine andere Ursa-
che als die Letzte. Wo sehen Sie die grossten Risiken fiir die Zukunft?

Armin Jans:

Ein bestehendes und auch sehr bekanntes Risiko liegt in der Immobilienbranche. Platzt die Preis-
blase, gibt es einen hohen Abschreibungsbedarf fiir die Banken — vor allem bei solchen Hypothe-
ken, die (ber die Begrenzungen gemdss der Selbstregulierung hinausgehen. Es kommen aber
auch neue Risiken hinzu, die nicht direkt im Finanzmarkt zu suchen sind: Systemzusammenbriiche
der zentralen Infrastruktur kbénnten auftreten, z.B. in Bezug auf das Stromnetz, das Internet oder es
gibt ein Problem mit Cyber-Security 0.4. Dies kann sowohl den Banken- als auch den Finanzsektor
bedrohen. Bérsenzusammenbriiche sind dariiber hinaus aufgrund von Robo-Steuerungen, Hoch-
frequenzhandel oder aufgrund der Verlagerung von grossen Risiken in unregulierte Bereiche mdg-
lich. Gerade bei letzterem Punkt sehe ich eine gewisse Gefahr. Hedgefonds, Schattenbanken oder
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der Fintech-Bereich sind bisher von den strengen Regularien weitestgehend ausgeschlossen wor-
den. Somit verlagern sich die Risiken. Mithilfe der oben erwdhnten Stresstests kann man viele
Stérfélle vorab testen und dann entsprechend reagieren. Es kann natdrlich auch zu Krisen kom-

men, deren Ursachen wir nicht abschétzen kénnen.

17. Haben sich die Risiken von den Finanzinstituten nicht auf die Staaten, z.B. durch die
hohe Staatsverschuldung oder die verstirkte Regulierung/Uberwachung, verlagert?

Armin Jans:

Ich kann hier kaum eine Verlagerung der Risiken feststellen, sondern sehe ein zusétzliches, hohes
Risiko. Das Problem ist ndmlich folgendes: Auch Staaten kénnen in Konkurs gehen und auch dies
hétte internationale Folgen in Form von Verlusten bei den betroffenen Anlegern in aller Welt. Aller-
dings sind die Staatsschulden sehr unterschiedlich verteilt, so sind beispielsweise jene der USA
stark gestreut (in Europa, Japan, China, arabischen Olldndern), jene Japans und ltaliens hingegen
sind zum (berwiegenden Teil bei inldndischen Anlegern platziert.

Die zusétzlichen Aufgaben des Staates zur Vermeidung von Bankenkonkursen kénnten die Ver-
staatlichung oder die Sanierung von Banken umfassen wie auch das Ankurbeln der Konjunktur.
Hierbei kann es nattirlich wie oben erwéhnt auch zu einer erhéhten Staatsverschuldung kommen.

18. Bei den Zielsetzungen der Regulierung ist die gesamte Finanzstabilitat bzw. die Stabili-
tat des Gesamtsystems verstarkt in den Fokus geriickt. Sollten bestehende und weitere Re-
gulierungen nicht ausschliesslich auf dieses Ziel hinausgelegt werden?

Armin Jans:

Die bestehende Regulierung ist bereits stark auf das Ziel ausgerichtet, die Finanzstabilitat aufrecht
zu erhalten. Es gibt deshalb eine Unterscheidung zwischen systemrelevanten und nicht-
systemrelevanten Banken, Klumpenrisiken werden minimiert usw. Der Blickwinkel hat sich auf das
System ausgeweitet, aber die einzelne Bank ist immer noch im Fokus. Berticksichtigt wird dabei al-
lerdings nur das Bankensystem und nicht weitere Teile der Finanzbranche, wie beispielsweise die
oben erwédhnten Schattenbanken, der Fintech-Bereich 0.4.
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19. Wie beurteilen Sie die Auswirkungen (insbesondere im Hinblick auf das Risiko bzw. das
Krisenpotenzial) von FinTech-Entwicklungen? Braucht es dazu neue/angepasste Regulie-
rungen?

Armin Jans:

Meine Einschéatzung ist, dass der Fintech-Bereich weniger disruptiv ist als von vielen vorhergesagt.
Fintech hat im Grossen und Ganzen vielversprechende neue Technologien. Diese sind aber nicht
im grossen Massstab praxiserprobt worden. Daftir fehlen den Fintech-Firmen die finanziellen Mittel
und die entsprechenden Kunden. Beides haben hingegen die Banken. Es wird deshalb eher Ko-
operationen von Banken mit Fintech-Firmen geben missen, um disruptive Entwicklungen zu er-

zeugen. Spannend ist die Frage, wer bei den Kooperationen den ,Lead” haben wird.

20. Ausgehend von der These, dass kilinftige Krisen wahrscheinlich nicht verhindert werden
konnen und deren Ursache und Verlauf ungewiss sind, miussten die Anstrengungen nicht
vermehrt auf die internationale Koordination bei der Abwicklung notleidender Finanzinstitu-
te und auf die Finanzstabilitat der Staaten konzentriert werden?

Armin Jans:

Wir haben das Problem, dass die Abwicklung von bankrotten Banken rechtlich und praktisch sehr
kompliziert ist. Nehmen wir als Beispiel den Konkurs von Lehman Brothers im September 2008.
Lehman hatte zum damaligen Zeitpunkt etwa 3.000 Gesellschaften, die in rund 50 Ldndern tatig
waren. Bei der Liquidation des Kreditinstituts kamen insgesamt 80 verschiedene Rechtsordnungen
zur Anwendung. Fir die Gldubiger entstanden Verluste in Héhe von rund 220 Mrd. USD. Dies ent-
sprach etwa einem Dirittel der Bilanzsumme. Eine internationale Koordination zur Abwicklung not-
leidender Finanzinstitute wirde erfordern, dass die Rechtssysteme in den wichtigsten Jurisdikti-
onszonen (USA, EU, UK, CH, Japan, China inkl. HGK, Singapur usw.) aufeinander abgestimmt
sind. Das ist in den ndchsten 10-15 Jahren nicht zu erwarten oder es kommt vielleicht gar nie da-
zu. Deshalb ist der Schweizer Ansatz viel zielfiihrender: Der Konkurs soll so gut wie méglich ab-
gewendet werden, z.B. durch Bail-in.
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- Anhang 2: Interview Janos Blum

Interview mit Janos Blum, Vizeprasident der ZKB, zu Fragen der Regulierung nach der letz-
ten Finanzkrise. Es handelt sich dabei um persénliche Meinungen, nicht um Aussagen im
Namen der ZKB.

(Interview durch Matthias Michel, Zirich, 30. Mai 2018).

Janos Blum:

Es ist erst einmal wichtig, die bisherige(n) Krise(n) zu verstehen; das volle, tiefe Verstdndnis daftir
ist nach wie vor nicht vorhanden; somit werden auch nicht die richtigen Schliisse daraus gezogen.
Die letzte Krise war ja nicht einfach eine Bankenkrise, sondern hatte ihre Ursache im US-
Immobilienmarkt. Oft sind politische und strukturelle Umstdnde massgebend (so z.B. der politisch
gewollte einfache Zugang der Beviélkerung zu Krediten). Es gab damals auch Fehleinschéatzungen,
so z.B. der Fed betr. Inflation. Unterschétzt wurde die Teuerung, die wegen der Billigimporte aus
Asien nicht erkannt worden ist. Europa hatte damals ja keine Krise; diese schwappte tiber von den
USA. Gewisse Mechanismen (Handel, Zweitpapiere) haben das zu einer weltweiten Krise auswei-
ten lassen. Es war damals sicher kein Problem Griechenland und ltalien; die Staatsschuldenkrise

ist ganz etwas anderes.

Es gibt eine Story der Krise 2007/08, die man noch besser kennenlernen sollte. Eigentlich misste
man noch besser verstehen, was die Ursachen waren. Ubriggeblieben ist, dass die Banken ver-
antwortlich waren und zu wenig Eigenkapital hatten - das ist zu kurz gegriffen. Deshalb gingen die
regulatorischen Aktivitdten den falschen Weg. Klar ist mehr Kapital besser, aber man kénnte mit
weniger Kapital mehr erreichen; es effizienter einsetzen. Kapital ist ein begrenztes Gut;, es muss
zuerst erarbeitet und erspart werden. Entsprechend kann man nicht einfach mehr Kapital ohne
Auswirkungen auf andere verlangen. Es gab eine zu starke und insbesondere zu undifferenzierte
Fokussierung auf das Eigenkapital. Die Regulierung ist zu stark volumenbezogen und zu wenig ri-
sikobezogen. Eine Risikogewichtung besteht zwar, ist aber ungeniigend. Gute und schlechte Kre-
dite werden ungentgend differenziert. Basel Il ist zwar besser als Basel Il, aber die Risikoorientie-

rung ist ungentigend.

Auch das Zurtickgreifen auf die Leverage Ratio ist véllig undifferenziert und sogar geféhrlich. Die
Leverage Ratio ist heute der limitierende Faktor flir Grossbanken - sie ist aber risikounsensitiv.
Dies fiihrt zu Anreizen nach héheren Risiken, somit Fehlanreizen. Wir merken das in der Praxis, in
dem z.B. niedrigmargige Kredite in Wohnbaugenossenschaften abgestossen werden zugunsten

von riskanteren Anlagen.
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Ich sehe ist nicht so, dass der risikogewichtete Ansatz einerseits und die Leverage Ratio anderer-
seits ergdnzende Elemente sind. Vielmehr ist die Definition einer zwingenden minimalen Leverage
Ratio eigentlich eine Kapitulation vor der Aufgabe. Leverage Ratio basiert auf einer dramatischen
Vereinfachung. Mit der Leverage Ratio macht man es sich zu einfach, aber das ist nicht zielftih-

rend.

Ich bin ein Freund von guten Modellen. Im Wissen darum, dass nicht alles quantifizierbar ist; es
brduchte mehr Judgements. Die Struktur mit drei Sdulen wére eigentlich gut, miisste konsequenter
durchgesetzt werden. Es gibt eine Ubergewichtung von Saule 1 (falschlicherweise werden auch
operationelle Risiken hier gewichtet; meines Erachtens gehdren solche Risiken zu Sédule 2); das
flhrt zu einer Pseudo-Sicherheit. Wichtig wére die Séule 2 (Soft Factors, Bewertung durch Auf-
sicht). Und wichtig wére die 3. Sdule (Transparenz) - diese ist in schlechtem Zustand. Transparenz
ist wichtig, sie fluhrt zu Disziplin. Nur: die heutigen Risikoberichte sind nicht lesbar (formalistisch,
Uberladen). So missten z.B. WAK-Mitglieder solche Berichte verstehen kénnen, was heute nicht
der Fall ist. Heute sind solche Berichte administrative Akte und gentigen der FINMA-Checkliste; es
sind also Selbstldufer. Lesbarkeit und Einfachheit werden leider nicht praktiziert. Fir die Beurtei-
lung wére die (lesbare) Transparenz ein zentrales Element.

Wichtig ist auch ein prinzipienbasierter (und nicht regelbasierter) Ansatz, nur wird dieser nicht im-
mer gelebt.

Diese Problematik zeigt sich auch in anderen Landern. Im Unterschied zur Schweiz wére es in vie-
len anderen L&ndern noch schwieriger, einfache Transparenz zu erreichen. International missten
einfache Mindeststandards gelten - in den Landern misste nach lokalen Umstédnden und Féhigkei-
ten umsetzen. Nicht (berall wére die gleiche Qualitét erreichbar - das muss akzeptiert werden,
sonst gilt das Minimum als Standard.

Die 30 gréssten Banken sind ein wichtiger Teil der Infrastruktur der Weltwirtschaft; sie sind fir das
globale Funktionieren von Finanzierungen zentral; flir diese braucht es globale Standards. Und
man muss auch innerhalb eines jedes dieser grossen Institute die internen Abhangigkeiten redu-
zieren (in der UBS hat die Krise innerhalb der UBS (bergegriffen wie ein Feuer), vor allem funktio-
nal (nicht nur rechtlich). Diese ,Champions League” braucht andere Regeln als die (brige Ban-
kenwelt. Auch in der Abwicklung ist eine grosse Bank viel komplizierter als eine Inlandbank wegen

der Anwendung von Dutzenden von verschiedenen Rechtsordnungen.

Hinzu kommt ein Fehler in der Schweiz: UBS und CS werden als der Normalfall betrachtet und
man vergisst daneben die 200 anderen Banken; die Schweiz macht Regeln fiir die zwei Grossban-
ken und versucht, diese dann fir die kleineren Banken (angepasst) anzuwenden. Die Versiche-
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rungsseite der FINMA macht das besser: Hier wird das Standardmodell fir 150 "normale” Versi-
cherungen kreiert; flr grosse wie Swiss Re und Zircher Versicherungen und fir ganz Kleine gibt
es dann Sonderregeln. Man mdisste den Normalfall analysieren und regeln (Standardmodell). Da-
von ausgehend mlissten dann die Besonderheiten (die beiden Grossen) und dann die ganz Klei-
nen oder Speziellen geregelt werden. Ein Standard anhand von UBS/CS mit Faktoren f(ir einfache-
re Strukturen ist ein untauglicher Ansatz; methodisch werden dann Faktoren fir die kleineren an-
gewendet; und diese kommen unter Rechtfertigungsdruck, um Ausnahmen vom Standard zu be-
grinden. Ich erachte dieses Vorgehen methodisch als falsch. Man miisste vielmehr einfache Kate-
gorisierungen z.B. von Regionalbanken, Vermégensbanken usw. schaffen.

Hinzu kommt ein volkswirtschaftlicher Faktor: Die Tétigkeiten inlandorientierter Banken liegen né-
her bei den zwingend nétigen, systemrelevanten Funktionen wie z.B. Zahlungsverkehr oder Klein-
kredite. Das Geschéft der Grossen v.a. (Vermbgensverwaltung, usw.) ist zwar wirtschaftlich wich-
tig, nicht aber fir zwingende Funktionen wie Zahlungsverkehr, der fur die Funktionsfdhigkeit des
Landes zentral ist.

Bei der Frage Systemrelevanz muss man auf Funktionen und somit auch die entsprechenden Teile
einer Grossbank schauen. Die Summe der Kleineren, seien es so um die hundert Sparkassen,
kénnen systemrelevanter sein als die UBS.

Heute liegt ein zu starker Fokus auf die Grossen, die anderen sind die ,kleinen Riesen®, die auch
so behandelt werden. Auch sind ZKB, Raiffeisen, PostFinance (Kategorie 2-Banken) sehr unter-
schiedlich in der Geschichte, Strategie, Eigentimerschaft - diese kénnen nicht mit einer Lésung
bedient werden, die dann erst noch von den Grossbanken abgeleitet wird, das ist falsch. Man
musste mit einem nicht vorgegebenen, offenen Ansatz kommen, um z.B. eine Ziircher KB richtig

zu beurteilen. Auch wird bisher die Staatsgarantie félschlicherweise nicht berlicksichtigt.

Der von mir kritisierte Regulationsansatz ist mit Basel I-1ll nun aber wohl voriber; es ist nun wohl
zu spédt. Fur Grossbanken mag Basel Il in Ordnung sein, nicht aber fir die anderen. Die Ldnder

mdssten hier in der Umsetzung freier sein.

Meines Erachtens gehen die Lehren aus letzten und vorletzten Krisen sehr schnell vergessen. Die
Verantwortung wird hdufig abgeschoben. Und der eigentliche Regulator (Bundesparlament und -
verwaltung) erkennt seine Aufgabe und seine Verantwortung nicht. Die Politik und Verwaltung ma-
chen heute zu wenig. Damit ist die Realitat, dass faktisch die FINMA reguliert - liber eine weit ge-
lebte Auslegung der Gesetze. Die Priifgesellschaften halten sich dann daran. Es gibt dann auch
das Problem, dass die FINMA schnell wieder Abstand nehmen kann von einer Praxis; die FINMA
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ist z.T. nicht konsistent. Es brduchte eine klarere Ordnung (Regulation einerseits, Aufsicht ande-

rerseits).

Die Regulationsfunktion auf Bundesebene ist heute im SIF (I steht fir International!) angesiedelt,
somit zu weit vom Bundesrat. Der Regulator ist zu wenig splrbar. Der Bund setzt im Moment kein
regulatorisches Gegengewicht. Parlament miisste Verantwortung wahrnehmen und sich fragen,
nach welchen Prinzipien geregelt werden soll. Es sind volkswirtschaftliche Vorstellungen fir Ge-
samtwirtschaft im Fokus, nicht einfach Bankregulierung; Banken sind nur ein Instrument. "The mo-
re the better" ist noch keine Strategie! Im Gegensatz etwa zur Post findet die Frage der Grundver-
sorgung in der Finanzmarktinfrastruktur nicht statt (PostFinance wurde (ber Jahre vernachléssigt
vom Parlament; es kam nie eine Idee, was erwartet wird von ihr). Im Zircher Kantonsrat erlebe ich
das anders; hier macht man sich vertieft Gedanken, was man von der Zlircher KB erwartet. Das

eidg. Parlament misste sich (berlegen, was man von der PostFinance erwartet.

Eigenkapitalvorschriften

1. Wie beurteilen Sie die aktuell umzusetzenden oder in Vernehmlassung stehenden Eigen-
mittelvorschriften - immer in Bezug auf die kiinftige Krisenresistenz der Schweizer Banken:

a. zur Limitierung der Klumpenrisiken?
Janos Blum:

Es geht ja hier um einzelne Gegenparteien-Risiken. Die Frage hier sollte weniger sein, wie gross
das Engagement mit einer Gegenpartei ist, sondern wie stark ist diese exponiert ist (also ein quali-
tatives Kriterium); wenn z.B. eine Gegenpartei in China aktiv ist, ist das ein zentraler Faktor; das
wirkliche Risiko ist also auch China und nicht nur die Gegenpartei. Die China-Risiken wéren dann
Uber das ganze Portfolio zu aggregieren.

Und eine andere Frage ist, ob und wie es Abhédngigkeiten oder Korrelationen zwischen anderen
Gegenparteien bzw. deren Exposition gibt. Als Beispiel aus der Vergangenheit: Man muss nicht
von juristischer Person Swissair ausgehen, sondern auch von allen Angestellten mit ihrer Hypo-
thekarfinanzierung, Zulieferern, etc. Also: Man macht sich etwas vor, wenn man nur einzelne juris-
tische Personen anschaut. Klumpenrisiken wéren ein grosses Thema, werden aber heute mit nicht

relevanten Kriterien gemessen.
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Intern machen wir bei uns Analysen uber die wirklichen Klumpenrisiken, die relevant sind. Unab-
héngig davon machen wir den obligatorischen Quartalsbericht an die FINMA; das ist ein administ-
rativer Akt, der aber wenig relevant ist.

b. den ,,Output Floor“ bei bankinternen Risikomodellen?
Janos Blum:

Die Definition eines Qutput Floor ist auch eine Kapitulation. Entweder ldsst man Modell zu oder
nicht, falls es falsch ist. Der Floor ist ein eigentlich ein Misstrauen gegentiber einem Modell.

Ein besserer Ansatz wére das ,Use-Test” - Modell: Dieses Modell wird nur akzeptiert bzw. (ber-
nommen wenn es von der Unternehmung selber angewendet wird. Heute ist es umgekehrt: FINMA
gibt ein Modell vor und zwingt Banken, sich daran zu halten. Es brduchte eine Konvergenz zwi-
schen internen, wirklich angewandten und regulatorischen Modellen. Wichtig wére, dass Unter-
schiede zwischen dem Modell, das Unternehmen anwendet, und dem Modell, das der Aufsicht ge-
zeigt wird, erklart werden mussen. Es ist unbefriedigend, fir das eigene Unternehmen ein Modell
(ndmlich das als richtig erachtete Modell) anzuwenden und dann fiir die Aufsicht ein anderes, von
ihr gefordertes Modell. Das kann zu regulatorischer Arbitrage flihren.

c. die Gone-Concern-Anforderungen fiir national systemrelevante Banken?
Janos Blum:

Flr die Grossbanken ist das erledigt, fir die Kategorie 2- Banken lduft derzeit die Vernehmlas-
sung. Die Anforderungen sollen lber Faktoren geregelt werden. Meines Erachtens ist das der fal-
sche Ansatz. Mit der Staatsgarantie (im Fall der ZKB) ist das nicht nétig. Es gibt nun einen ,,Kom-
promissvorschlag 50%"; dieser ist aber methodisch nicht begrindbar, sondern bloss ein politischer

Kompromiss.

Es macht keinen Sinn, eine Staatsgarantie zu geben und dann fiir dasselbe Risiko nochmals eine
Absicherung zu verlangen (analoge Fragen stellen sich dann fir die PostFinance). Interessant ist
auch der Umstand, dass eine Staatsgarantie liquiditdtswirksam ist. Im Gegensatz dazu sind CoCos
nicht liquiditdtswirksam; das ist nur eine Bilanz-Umwandlung. Primédres Problem ist aber meistens
Liquiditét, so damals auch bei der UBS. CoCos helfen zwar, aber nur indirekt zur Unterstitzung
durch die SNB (Erhéhung langfristige Kreditwdirdigkeit).
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Liquiditatsvorschriften

2. Empfinden Sie die aktuellen Liquiditatsvorschriften als angemessen und denken Sie,
dass sie dazu beitragen, eine erneute Bankenkrise zu verhindern?

Janos Blum:

Es ist ein grosser Fortschritt, dass die Liquiditdtsthematik angegangen wird. Diese ist aber schwie-
riger zu regulieren als das Eigenkapital. Bank-runs sind regulatorisch schwierig zu erfassen; sie
sind oft psychologisch bedingt (Panik ist nicht regulierbar).

Im 6ffentlichen Fokus sind immer die Einlagen der Kleinkunden. Relevanter ist aber das Gross-
kundengeschéft, z.B. die Einlagen von Banken bei anderen Banken. Ein Riickzug hier wére viel re-
levanter und einschneidender als Rickzug von Einlagen des Publikums. Hier, im Grosskundenbe-
reich (Interbankenverpflichtungen), wére regulatorisch noch Potenzial vorhanden, indem man z.B.
unter gewissen Voraussetzungen die Auszahlung blockieren kénnte. Zentral sind sodann die Vo-
raussetzungen daftir, dass die SNB schnell zahlt; das muss klar sein zur Liquiditdtssicherung. Not-
fallpldne (als Teil der neuen Regulierung) sind gut daf(ir.

Einlegerschutz

3. Reicht lhrer Meinung nach der jetzige Einlegerschutz in einer erneuten Krise aus oder
Bedarf es den vorgeschlagenen Anderungen des Bundesrates (Sicherstellung durch e-
sisuisse einer raschen Auszahlung der gesicherten Einlagen und Hinterlegung von Wert-
schriften durch Banken)?

Janos Blum:

Die beststehende Regulierung war bemessen an Krise der Sparkasse Thun. Die Obergrenze 6 Mia
reicht fir eine grosse Bank nicht mehr. Die Frage ist, ob im Einzelfall mehr als CHF 100000 schit-
zenswert ist; da kann man bezweifeln, denn man kann/soll ja nicht alles schiitzen. Es ist mehr eine

sozialpolitische Frage - alles andere ist sekundar.
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Finanzmarktregulierung / Alilgemeine Fragen

4. Inwieweit werden die bestehenden und allféllige neue Regulierungen in der Zukunft durch
internationale Standards beeinflusst?

Janos Blum:

Ja, und fur internationale Institute ist das auch richtig, fur lokale weniger.

5. Bereits heute gibt es kaum einen anderen Bereich, der vergleichbar stark reguliert ist wie
der Finanzmarkt: Bis zu einem bestimmten Grad ist diese Regulierung gerechtfertigt und
sogar notig. Welchen Standpunkt vertreten Sie generell, empfinden Sie den Schweizer Fi-

nanzmarkt als Gberreguliert und wenn ja, weshalb?
Janos Blum:

Die Frage ist anders zu stellen: Es ist nicht Frage, ob Regulierung ja oder nein und wieviel, son-
dern ob es die richtige ist. Vgl. dazu die einleitenden Aussagen.

Zukunft

6. Gemeinhin wird gesagt, die nachste Krise sei anderer Art bzw. habe eine andere Ursache
als die letzte. Wo sehen Sie die gréossten Risiken fiir die Zukunft?

Janos Blum:

Heute sind die politischen Risiken grésser als die finanzwirtschaftlichen. Und technologische Ent-
wicklungen muss man verstehen, sonst verpasst man den Anschluss und schafft damit Risiken.
Sodann gibt es die klassischen Blasenbildungen, z.B. die Gefahr der Immobilienkrise; ist immer
mehr ein Thema fiir die SNB.

Ein Problem ist die fehlende internationale Zusammenarbeit zwischen den Notenbanken. Die Auf-
gaben sind international, da die gréssten Probleme nicht aus einer einzigen Volkswirtschaft kom-
men. Wir sind Teil einer globalen Wirtschaft. So gibt z.T. widerspriichliche Zielsetzungen einer Na-
tionalbank: Mit einer Niedrigzinspolitik wird einerseits (notwendigerweise) der Euro gestérkt bzw.
der Franken geschwécht, umgekehrt werden dadurch Blasen im Inland geférdert. In geschlosse-

nen Volkswirtschaften ist es einfacher, da kann man sich auf Preisstabilitdt konzentrieren. Das ist
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anders in der globalen Welt mit ihrem Ungleichgewicht (kurz gesagt: Chinesen arbeiten zu viel, Eu-
ropder sparen zu viel, Amerikaner konsumieren zu viel). Die Wirtschaft ist global, die Politik lokal,
das ist unser Problem. Die Einflussmdglichkeiten einer Nationalbank sind begrenzt; entsprechend
brduchte es viel mehr internationale Zusammenarbeit. Hier haben wir auch ein institutionelles
Problem. Es brduchte eine "Wirtschafts-UNO". Die SNB macht es gut, kann aber Krisen nicht ver-
hindern. Es besteht ein Krisenpotenzial auf Aktienmdrkten und Immobilienmdérkten flr Krisen.

7. Haben sich die Risiken von den Finanzinstituten nicht auf die Staaten (hohe Staatsver-
schuldung, verstirkte Regulierung/Uberwachung) verlagert?

Janos Blum:

Ja, richtig. Und man behilft sich mit Quersubventionierungen zwischen Léndern, die aber auch ihre
Grenzen haben (Deutschland wird kaum mehr die Erfahrung Griechenland mit Italien nochmals
machen wollen). Und fiir die SNB drfte derzeit Italien (mit der unklaren Regierungsbildung) ein

zentrales Risiko sein.

8. Wie beurteilen Sie die Auswirkungen (insbesondere im Hinblick auf das Risiko bzw. das
Krisenpotenzial) von FinTech-Entwicklungen? Braucht es dazu neue/angepasste Regulie-
rungen?

Janos Blum:

Die Digitalisierung findet ja schon Idnger statt, hat sich aber beschleunigt. Wichtig ist, dass diesel-
be Regulierung gilt, wenn eine Nicht-Bank dasselbe tut wie eine Bank. Es kann nicht sein, dass
bisher regulierte Banken-Aktivitdten ausgelagert werden in nicht regulierte Bereiche; dann misste
man auch die bisherige Bankenregulierung tberdenken. Das Kriterium fir Anwendung der Regu-
lierung ist die Aktivitat, durch wen auch immer.

Weniger schlimm wére an sich, wenn sich gewisse Funktionen durch andere (ibernommen wer-
den. Interessant ist aber, dass z.B. eine Zahlungsverkehrsfunktion als solche (ibernommen werden
kann ohne grossen Geschéftsverlust fiir eine Bank. Sie ist aber attraktiv flir Nichtbanken wegen
der Daten. FinTech knipft vor allem hier an; damit geht die ,Datenherrschaft” verloren. Zentrale
Frage ist vor allem die Erhebung und Bewirtschaftung der Kundendaten - hier liegt das Interesse
der neuen Okonomie. Hier muss sich der Gesetzgeber (iberlegen, wie er den Umgang mit solchen
Daten regeln will.
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9. Ausgehend von der These, dass kiinftige Krisen eh nicht verhindert werden kénnen und
deren Ursache und Art ungewiss sind, missten die Anstrengungen nicht vermehrt einer-
seits auf die schweiz-interne Steuerung in Krisenféllen (Zusammenwirken von EFD, FINMA
und SNB) und andererseits auf die internationale Koordination bei der Abwicklung notlei-
dender Finanzinstitute und auf die Finanzstabilitat der Staaten konzentriert werden?

Janos Blum:

Die ZKB hat Krisenstdbe; gerade wegen unserer értlichen Ndhe sind wird entscheidungsschnell.
Vieles hédngt auch von Personen ab und dass diese die Bank seit langem kennen. Und vom ge-
genseitigen Vertrauen. Systembezogen wére heute wohl die SNB die stérkste Institution; man
wlrde auf sie héren. Es kann auch so sein, dass sich die drei Player nicht prdventiv, sondern im
Krisenfall auf einen Leader einigen. Zentral ist das Vertrauen in Personen. Die Kommunikation ist
zentral, auch intern direkte, schnelle Zugénge. Als Beispiel: In Deutschland haben politische Lea-
ders (Merkel, Steinbriick) verkiindet, die Einlagen seien gesichert; das hat man geglaubt; es ist ja
eine Frage des Vertrauens. So war vermutlich Peter Siegenthaler, der damalige Chef Finanzver-
waltung, der ,Kommandeur*in der UBS-Krise.
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- Anhang 3: Interview Daniel Zuberbiihler

Interview mit Daniel Zuberbiihler, Vizeprasident des VR der FINMA (2009-2011), Direktor der
EBK (1996-2008), zu Fragen der Regulierung nach der letzten Finanzkrise.

(Interview durch Matthias Michel, Bern, 25. Mai 2018).

Eigenkapitalvorschriften

1. Wie beurteilen Sie die aktuell umzusetzenden oder in Vernehmlassung stehenden Eigen-

mittelvorschriften - immer in Bezug auf die kiinftige Krisenresistenz der Schweizer Banken:
a. zur Limitierung der Klumpenrisiken?

Daniel Zuberblihler:

Die Anstrengungen zur Limitierung von Klumpenrisiken gehen schon in die 70/80-Jahre zurick.
Damals war die Lage fir kleinere und mittlere Banken noch relativ komfortabel, indem grosse An-
lagen bei Grossbanken, obwohl mit Klumpenrisiko behaftet, noch méglich waren. Erst mit der Krise
kam auch die Erkenntnis, dass die Abhédngigkeit von Grossbanken zu reduzieren sei. Das heutige
Regime wird als verniinftig betrachtet.

b. den ,,Output Floor“ bei bankinternen Risikomodellen?

Daniel Zuberblihler:

Die Diskussion um den ,Output Floor” im BCBS erachte ich als Drama. Man stelle sich vor: Mit
bankinternen Modellen fiir Kreditrisiken konnten die Grossbanken ihre RWA und damit die Eigen-
mittelanforderungen halbieren. Es kann nicht sein, dass interne Modelle derart grossztigig méglich
sind.

Die urspriingliche Grundidee war, dass es héchstens einen kleinen Discount zum Standardansatz
geben sollte, z.B. - 5%, um einen Anreiz flr die Entwicklung besserer Risikomanagementmetho-
den zu bieten. Die Erfahrung zeigt leider, dass bankeninterne Modelle zu massiven Runterrech-
nungen der Risiken flihren. Regulatorisch ist man nun bei einer meines Erachtens viel zu tiefen

Untergrenze von 72.5% (das ist keine wirkliche Begrenzung) angelangt, und selbst das wird als
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Kompromiss gehandelt, d.h. es gab offenbar Vorstellungen weit darunter, z.B. 50%! Die grossen
Bremser hier waren die deutschen und vor allem die franzésischen Behérden, welche (zu) grosse
Eigeninteressen in ihren Banken haben und Uber die Eliten stark mit dem Management der natio-
nalen Banken verbandelt sind.

Bisher hat sich die FINMA mit anderen Instrumenten beholfen. Mittels Multiplikatoren (Séule 2)
wurden die Schénwettermodelle der Grossbanken um die Ergebnisse von Stresstests nach oben
korrigiert. Die FINMA wird den ,Output Floor” voraussichtlich dbernehmen.

c. die Gone-Concern-Anforderungen fiir national systemrelevante Banken?

Daniel Zuberblihler:

Als kritisch erachte ich zwei Punkte:

Einerseits die fir Grossbanken méglichen grosszligigen Rabatte auf die grundsétzlichen Anforde-
rungen als Belohnung flir verbesserte Abwickelbarkeit. Andererseits das zu grosszligig gewéhrte
Instrument der Bali-in-bonds. H&aufig investieren Pensionskassen und Versicherungen in diese
Bonds, womit diese Investoren bei Umwandlung in Eigenkapital oder Reduktion ihrer Forderungen
in Schwierigkeiten geraten kénnten. Das wiederum mag die FINMA in Anbetracht der Auswirkun-
gen auf die Gesamtwirtschaft hemmen, die Umwandlung bzw. Forderungsreduktion anzuordnen.
Mir wére eine wirkliche Sicherheit in der Form von héherem hartem Kernkapital, das bedingungs-
los zur Verlusttragung im laufenden Geschéftsbetrieb zur Verfliigung steht, lieber als Schuldinstru-
mente, die nur im Notfall als Fallschirm eingesetzt werden kénnen.

Interessant ist die Frage, ob und wie bei Kantonalbanken die Staatsgarantie in den Notfallpldnen
berticksichtigt wird. Dies wédre meines Erachtens richtig, zumindest wenn der garantierende Kan-
ton dber eine ausreichende Bonitét verfigt.

Bezlglich der Eigenkapitalvorschriften méchte ich die Bedeutung der Leverage Ratio als Ausgleich
bzw. Ergdnzung zu risikogewichteten Anforderungen hervorheben. Dazu zuerst ein Blick in die
Geschichte: Schon nach den ersten drei grossen Quartalsverlusten der UBS und noch vor der Ret-
tungsaktion durch SNB und Bund kiindigte die EBK zusammen mit der SNB im Juni 2008 an, (ber
EBK-Verfligungen (gestutzt auf Art. 4 Abs. 3 des BankG) - nach US-amerikanischem Vorbild - im
Einzelfall Leverage Ratios gegeniiber UBS und CS anzuordnen. Dies wurde insbesondere durch
die CS - unterstitzt durch birgerliche Politiker - zuerst vehement bekdmpft. Ein Meinungsum-
schwung fand erst nach dem Konkurs von Lehman Brothers Mitte September 2008 statt. Schwei-
zer Politiker waren plétzlich froh, dass die unpopulédre Rettung einer privaten Grossbank mit staat-
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lichen Mitteln wenigstens durch eine kiinftige Verschérfung der Eigenmittelvorschriften gerechtfer-
tigt werden konnte. International wurde die Leverage Ratio erst mit Basel Ill und gegen den an-
fanglichen Widerstand der internationalen Lobby-Gruppe der grossen Banken und Versicherungen
(Institute of International Finance) und vorerst nur auf dem bescheidenen Niveau von 3% Kernka-
pital eingeftihrt.

Idealerweise sind Leverage Ratio und risikogewichtete Eigenmittelanforderungen (RWA) zwei
gleichberechtigte Pfeiler bzw. kommunizierende Réhren. Es braucht beide Elemente. Nach Basel
11l ist die Leverage Ratio leider bloss ein unteres Auffangnetz (Back stop).

Man beachte etwa den derzeitigen Bestand des harten Kernkapitals (CET1) beider Schweizer
Grossbanken. Mit rund CHF 33 - 34 Mrd. ist dieses nach wie vor relativ tief im Vergleich zur Bi-
lanzsumme, auch wenn Letztere gegentiber vor der Krise massiv gekdrzt wurde (im Falle der UBS
sogar mehr als halbiert). Die schweizerische Mindestanforderung der Leverage Ratio bei TBTF-
Banken im Going-Concern von 5% Tier 1 (bzw. nur 3.5% CET 1) erachte ich als klar zu tief. Man
vergleiche nur mit dem heutigen Kernkapital der inlandorientierten Kreditbanken (SNB, Bericht zur
Finanzstabilitdt 2017, S. 64): TIER 1 betrdgt bei Inlandbanken im gewichteten Durchschnitt ca. 7%.
Der Median liegt auf 8%, also rund doppelt so hoch wie bei den Grossbanken.

Ich wirde ein klar héheres erforderliches Kernkapital befiirworten. Das Bail-in-Kapital ist relativ
Lweich®, da es erst durch behérdliche Anordnung in Eigenkapital umgewandelt wird. Es gibt sogar
Autoren, welche eine Leverage Ratio von 20 - 30% hartem Kernkapital (CET1) fordern (vgl. Martin
HELLWIG/ANAT ADMATI: The bankers new clothes). Umgerechnet auf unsere Schweizer Gross-
banken wéren das zwischen CHF 200 und 300 Mrd. CET1, also fast das Zehnfache ihres heutigen
Bestandes und damit Lichtjahre entfernt. Aus meiner Sicht wéren 10% CET1 (also etwas mehr als
die Inlandbanken heute haben) angebracht.

Man beachte auch, dass die schweizerische Mindest-Leverage Ratio im Going-Concern flir die
global systemrelevanten Grossbanken (G-SIB) mit 5% Tier 1 nur unwesentlich strenger ist als fiir
die national systemrelevanten Banken (D-SIB) mit 4.6% (Raiffeisen) bzw. 4.5% (ZKB und PostFi-
nance). Dieser Unterschied musste wesentlich grésser sein, selbst wenn die D-SIBs im Gone-

Concern vermutlich weniger hart angefasst werden.
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Liquiditatsvorschriften

2. Empfinden Sie die aktuellen Liquiditatsvorschriften als angemessen und denken Sie,
dass sie dazu beitragen eine erneute Bankenkrise zu verhindern?

Daniel Zuberblihler:

Vor der Finanzkrise gab es Uberhaupt keinen quantitativen, internationalen Mindeststandard zur
Liquiditét, weil wir uns im BCBS nicht einigen konnten. Hier ist mit Basel Il eine massive Verbes-
serung eingetreten. Die heutigen Vorschriften erscheinen angemessen und verninftig, auch wenn

die Verhinderung einer Krise nicht garantiert werden kann.

Einlegerschutz

3. Reicht lhrer Meinung nach der jetzige Einlegerschutz in einer erneuten Krise aus oder
bedarf es der vorgeschlagenen Anderungen des Bundesrates (Sicherstellung einer raschen
Auszahlung der gesicherten Einlagen durch Esisuisse und Hinterlegung von Wertschriften
durch Banken)?

Daniel Zuberblihler:

Ich meine, dass in einer Bankenkrise wohl Panik ausbrechen wirde, wenn die Leute sich bewusst
wdren, wie beschrénkt der Einlegerschutz wirklich ist. Das Publikum glaubt, jeder Gldubiger erhalte
bei jeder Bank CHF 100000 auf sicher. Dabei sind die CHF 100°000 ja nicht wirklich gesichert. Es
ist einerseits nur ein Konkursprivileg bis CHF 100°000.- pro Gldubiger, das eine geniigende Masse
ungesicherter Gldubiger voraussetzt und keine rasche Auszahlung erméglicht. Andererseits relati-
viert die Systemobergrenze von insgesamt CHF 6 Mrd. die Auszahlung von Esisuisse bei all den-
Jjenigen Banken, die mehr als CHF 6 Mrd. an privilegierten Einlagen aufweisen. Wenn man die Ge-
samtheit aller (privilegierten) Einlagen von mehreren hundert Mrd. betrachtet, wird der individuelle
Schutz doch stark relativiert. Zumindest sollten die Banken bereits in Friedenszeiten jéhrlich offen-
legen, wie viele privilegierte Einlagen sie haben, damit die Relation zum Kollektivschutz hergestellt
werden kann. Insbesondere bei Raiffeisen wére das ein Augendffner: Schatzungsweise CHF 100
Mrd. an privilegierten Einlagen stehen im besten Fall CHF 6 Mrd. aus dem kollektiven Schutz des
Bankensystems gegentiber. Von Esisuisse kénnte also nur etwa ein Zehntel pro Gldubiger sofort
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ausbezahlt werden, wenn die Bank nicht selbst schon (iber betrdchtliche Liquiditdtsreserven ver-
fagt.

4. Was waren die Vorteile einer Umstellung von einem nachtraglichen zu einem vorgangig
finanzierten Einlagensicherungssystem? Ist dies sinnvoll?

Daniel Zuberblihler:

Es ist ein ,dornenvolles” Kapitel, da sich zwei Interessen gegeniiberstehen. Der Vorteil der Vorfi-
nanzierung ist klar darin zu sehen, dass die Banken keine zusétzliche Belastung in Krisenzeiten
erfahren. Es ist dementsprechend ein sehr prdventiver Ansatz. Vom Systemschutz her ist die Vor-
finanzierung sicher besser. Nur bestehen gewichtige Nachteile: Wie wird die Vorfinanzierung ange-
legt und wie hoch muss der angesparte Fonds sein? Obwohl die USA eine vorfinanzierte Einla-
genversicherung haben, hat sie in der Vergangenheit nicht gentigt. Der Staat musste gleichwohl
stitzen. In der Krise der Savings and Loan Banks in den 80-er Jahren war der Fonds ndmlich
rasch ausgeschossen und musste durch Steuergelder - die spéter durch erhbéhte Prdmien der

Banken wieder zuriickbezahlt werden mussten - wieder aufgeftillt werden.

Finanzmarktregulierung / Alilgemeine Fragen

5. Wurden die Ubergangsfristen grossziigig genug gewihrt, damit die Volkswirtschaft nicht
darunter leidet?

Daniel Zuberblihler:

Fur die meines Erachtens relativ bescheiden erhéhten Anforderungen sind die Fristen ausreichend
bemessen. In der Praxis sehe ich kein Problem, denn eine Kreditknappheit (credit crunch) gab es

keine.

6. Inwieweit werden die bestehenden und allfallige neue Regulierungen in der Zukunft durch
internationale Standards beeinflusst?

Daniel Zuberblihler:

Die internationale Standardisierung hat seit den 80-er Jahren zugenommen und ist heute vorherr-
schend. Ihre Bedeutung nimmt fortlaufend zu. Insbesondere die Uberwachung der Umsetzung ist
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heute wesentlich strenger als friher, wo z.B. der BCBS zwar Standards erliess, sich aber kaum um
die Umsetzungskontrolle in den Mitgliedldndern kiimmerte.

7. Bereits heute gibt es kaum einen anderen Bereich, der vergleichbar stark reguliert ist wie
der Finanzmarkt. Bis zu einem bestimmten Grad ist diese Regulierung gerechtfertigt und
sogar notig. Empfinden Sie den Schweizer Finanzmarkt als lberreguliert und wenn ja, wes-
halb?

Daniel Zuberblihler:

Das Meiste ist ohnehin international vorgegeben bzw. gefordert. Der ,Swiss Finish® beschrénkt
sich auf prudenzielle Anforderungen bei TBTF-Banken sowie auf eine generell tiber dem internati-
onalen Minimum liegende Eigenmittelausstattung (und nicht auf den Konsumenten- oder Anleger-
schutz). Er ist politisch auch akzeptiert.

Im Rahmen der schweizerischen Umsetzung von Basel Il im Jahre 2006 gab es eine interessante
Diskussion, ob wir den internationalen Standard ohne ,,Swiss Finish* (ibernehmen (Basel Il pur, be-
flrwortet von der SBVg unter dem Einfluss der international tédtigen Banken) oder den historisch
gewachsenen, schweizerischen Standardansatz beibehalten und ihn lediglich punktuell an die
neuen Elemente von Basel Il anpassen sollten (CH-Standardansatz, beflirwortet von den Inland-
banken und kleineren Instituten). Die Lésung wurde schliesslich im dualen Ansatz gefunden, wel-
cher den einzelnen Banken zwei Regelwerke zur freien Auswahl (berliess: CH-Standardansatz
und internationaler Standardansatz. Dabei galt fiir Letzteren ein Multiplikator, um seine im Durch-
schnitt tieferen Anforderungen aus Griinden der Wettbewerbsgleichheit auf das helvetische Niveau
anzuheben. Dieses parallele Regelwerk wurde von der FINMA und dem Bundesrat bei der Umset-
zung von Basel Ill leider wieder aufgegeben, weil es international mit einigem Erkldrungsaufwand
verbunden war. Die Grundidee einer dualen Regulierung wére jedoch gerade heute wegen der zu-
nehmenden Uberregulierung im Bereich des Anleger- und Konsumentenschutzes vor allem in der
EU wieder hoch aktuell. Anstatt bei FIDLEG und FINIG einen Einheitsansatz zu verfolgen, hétte
der Bundesrat und das Parlament besser zwei Regimes mit Wahiméglichkeit erstellt, ndmlich den
internationalen Ansatz mit unverdnderter Ubernahme des EU-Rechts (ohne ,Swiss Finish“) und ein
auf die Schweiz und Drittstaaten beschrénkter ,einfacherer” und unblirokratischer Regulierungs-
standard. Die Idee wurde nicht tibernommen (es gab insbesondere Opposition seitens der SBVg
mit dem Argument des fehlenden ,Level playing field), ist aber gesetzgeberisch und wirtschaftlich
bedenkenswert. Gesetzgeberisch wére es einfach, einen EU-Standard unverdndert durch einen
Verweis auf die EU-Regelwerke, welche vom Bundesrat durch Verordnung alljéhrlich aufzulisten
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wéren, zu Ubernehmen. Damit wédre man auch dquivalent und hétte kein Problem mit dem EU-
Marktzutritt. Flar nur national tétige Institutionen bzw. Aktivitdten wére ein tieferer Regulierungs-
standard denkbar, der einfacher wére (entspricht auch der Idee der Sandbox, flir bestimmte, weni-
ger risikoreiche Aktivitdten den Regulierungsstandard zu senken).

Vor allem hétte man ein eigenes Regulierungsvehikel, um sich im Inland von einer kiinftigen Uber-
regulierung in der EU abzukoppeln. Mit dem Einheitskorsett von FIDLEG und FINIG hingegen er-
reicht man keines der angestrebten Ziele. Es ist weder ganz EU-kompatibel flr den Marktzugang
noch ist es einfach.

Zukunft

8. Gemeinhin wird gesagt, die nachste Krise sei anderer Art bzw. habe eine andere Ursache
als die letzte. Wo sehen Sie die grossten Risiken fur die Zukunft?

Daniel Zuberblihler:

Genannt wird oft eine mégliche Immobilien- bzw. Hypothekarblase bzw. eine entsprechende Krise.
Ich bin der Meinung, dass dies eigentlich kein neues, sondern ein bekanntes Risiko und geschicht-
lich gesehen die hdufigste Ursache von Bankenkrisen ist. Besonders in der Schweiz wird die pri-
vate Hypothekarverschuldung mittels steuerlicher Anreize (Abzug von Hypothekarzinsen und -
schulden) noch geférdert.

Schon in den 90-er Jahren haben wir uns im Rahmen der Vorbereitungen auf die Insolvenz einer
Schweizer Grossbank die Frage gestellt, auf welche Krisen und welche Szenarien man sich ein-
stellen soll. Statt (iber mégliche Ursachen zu spekulieren, haben wir den Verlust des Eigenkapitals
bzw. die Uberschuldung einer Grossbank vorausgesetzt und uns auf die Massnahmen zum Kri-

senmanagement fokussiert.

Hinzu kam dann als Folge der letzten Krise ein makroprudenzieller Ansatz, wonach das Finanzsys-
tem insgesamt - unabhédngig von der Krisenursache - gestadrkt werden muss. Und fir gewisse
Ph&nomene wie die Uberhitzung des Immobilienmarktes helfen préventive Instrumente wie der an-

tizyklische Kapitalpuffer.
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9. Haben sich die Risiken von den Finanzinstituten nicht auf die Staaten (hohe Staatsver-
schuldung, verstirkte Regulierung/Uberwachung) verlagert?

Daniel Zuberblihler:

Es geht in diese Richtung. Staatsanleihen werden seit Basel | (1988) privilegiert behandelt, indem
dafir keine Eigenkapitalunterlegung gefordert wird, wenn sie entweder lokal refinanziert sind oder
ein gewisses Mindestrating (friiher gentigte die OECD-Mitgliedschaft) aufweisen. Staatsschulden
gelten somit als risikolos. Die Schulden aller EU-Staaten werden in der EU-Regulierung - unge-
rechtfertigterweise — in Bezug auf das Risiko gleich behandelt. Das Thema wird zwar in einer Ar-
beitsgruppe des BCBS behandelt, bisher jedoch ohne Einigung bzw. Ergebnis, weil sich insbeson-
dere die EU aus politischen Griinden gegen eine schlechtere Behandlung einzelner Mitgliedstaa-
ten wie Griechenland oder Italien wehrt. Dies fiihrt zu einer gefédhrlichen Abhédngigkeit zwischen
Staaten und ihren Banken. Die italienischen Banken zum Beispiel sind voll von italienischen
Staatsanleihen. Wenn diese neu mit Eigenmitteln zu unterlegen wéren, hétten die betroffenen
Banken ein grosses Eigenkapitalmanko.

Gemdss einem Vorschlag der EU-Kommission sollen nun interessanterweise zur Abfederung des
Risikos "gebiindelte Staatsfonds" ermdglicht bzw. erleichtert werden. Die entsprechenden Wertpa-
piere wéren durch einen Pool an Staatsanleihen mehrerer Staaten gedeckt. Zwar bleibt hier jeder
Staat fir seine eigenen Bonds verantwortlich, doch die Idee einer Vergemeinschaftung von
Staatsschulden schimmert hier gleichwohl durch, weshalb der Vorschlag etwa von deutscher Seite
kritisiert wird (vgl. NZZ vom 25. Mai 2018).

Daneben ist die nicht unerhebliche Privatverschuldung zu beachten.

10. Wie beurteilen Sie die Auswirkungen (insbesondere im Hinblick auf das Risiko bzw. das
Krisenpotenzial) von FinTech-Entwicklungen? Braucht es dazu neue/angepasste Regulie-
rungen?

Daniel Zuberblihler:

Ich erachte das Vorgehen der FINMA mit der Kategorisierung (zum Beispiel von ICO-Tokens) und
der Frage, welche bestehende Gesetzgebung darauf Anwendung findet, als adédquat.

110



11. Gehen wir von der These aus, dass kiinftige Krisen nicht verhindert werden kénnen und
deren Ursache und Art ungewiss sind. Miissten die Anstrengungen nicht vermehrt auf die
schweizinterne Steuerung in Krisenfallen (Zusammenwirken von EFD, FINMA und SNB), auf
die internationale Koordination bei der Abwicklung notleidender Finanzinstitute und auf die
Finanzstabilitat der Staaten konzentriert werden?

Daniel Zuberblihler:

Rdickblickend war das Krisenmanagement der Schweiz sehr gut und im Ergebnis erfolgreich. Es ist
auch eine ideologische Frage, ob bzw. wie stark der Staat schon préventiv in ein Krisenmanage-
ment eingebunden werden soll. Immerhin hat die Erfahrung mit dem Rettungspaket fir die UBS
gezeigt, dass am Ende der Staat in einer Notsituation gefragt ist. Ich meine, die auf dem ,Memo-
randum of understanding” bestehende Kooperation inklusive Krisenmanagement zwischen EFD,
FINMA und SNB sei ausreichend.

Interessant war auch die stillschweigende Prédmisse in der letzten Krise, wonach jeder Staat fiir die
~eigenen” Finanzinstitute sorgt bzw. jedes Herkunftsland fir seine systemrelevanten Banken ein-
stehen muss. Das basierte nattrlich auch auf gegenseitigem Vertrauen und persénlichen Bezie-
hungen der wichtigsten Zentralbanken und Aufsichtsbehérden.

Sodann verweise ich auf die inzwischen bestehenden, internationalen ,Crisis Management
Groups” von grossen Instituten. Die Krisenmanagement-Vorbereitung wurde expliziter (gemass
den entsprechenden Vorgaben des FSB). Eine Bankenrettung wird aber umgekehrt anspruchsvol-
ler, wenn als Reaktion auf die letzte Krise die Devise gilt, dass die Steuerzahler nicht mehr fir Ver-
luste privater Banken haften sollen.
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- Anhang 4: Berechnung Liquiditatskennzahlen

Stufe 1:

Stufe 2 a:

Stufe 2b:

Liquidity Coverage Ratio (LCF)

Verfiigbare stabile Refinanzierung (ASF)

Barmittel, Zentralbankguthaben, emittierte/garantierte Anleihen von Staaten mit 0%
Kreditrisikogewicht

e Wertabschlagfaktor = 0%

e Stufe-1-Aktiva missen mind. 60% des Bestands an HQLA ausmachen

Emittierte/garantierte Anleihen von Staaten mit Kreditrisikogewicht von max. 20%,
Unternehmensanleihen und gedeckte Schuldverschreibungen (jeweils mind. Rating
AA-)

e Wertabschlagfaktor = 15%
e Stufe-2-Aktiva (Kategorie 2a und 2b) dirfen max. 40% des Bestands an HQLA

ausmachen

Unternehmensanleihen mit niedrigerem Rating, hypothekenbesicherte Wertpapiere,

Aktien die gewisse Voraussetzungen erfillen

e Wertabschlagfaktor = 50%
o Stufe-2b-Aktiva dirfen max. 15% des Bestands an HQLA ausmachen
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Mittelabfliisse innerhalb von 30 Tagen

e Einlagen von Privatkunden

(stabil)

e Einlagen von Privatkunden (we- 10%
niger stabil)

e Operative Einlagen von Ge- 25%
schéftskunden’

e Fallige Anleihen, ABS usw.? 100%

(max. 75% der Mittelabflisse)

Forderungen ggu. Privatkunden 50%

Forderungen ggu. Kleinunter- 50%
nehmen

Nettomittelzuflisse aus Feri- 100%
vatgeschaften

Vertragliche Zinsertrage 100%

Abbildung 1 (Anhang). Beispielillustration zur Berechnung der LCR (gemass LiqV).

' Nicht vollstandig durch die Einlagesicherung gedeckt.

2 Fallig werdend innerhalb von 30 Kalendertagen.
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o Net Stable Funding Ratio (NSFR)

Verfuigbare stabile Refinanzierung (ASF)

_ e Gesamtsumme des regulatorischen Eigenkapitals 100%3
=
[
[ s Stabile Privat- und KMU Sichteinlagen < 1 Jahr Restlaufzeit 95%
-
& § e Weniger stabile Privat- und KMU Sichteinlagen < 1 Jahr Restlaufzeit 90%
o
g e Verbindlichkeiten von Unternehmen/Staaten < 1 Jahr Restlaufzeit 50%
% § e Sonstige Verbindlichkeiten, einschliesslich Verbindlichkeiten ohne feste 0%
% o
= 8 Laufzeit
_-(C_J ()
z
e Riuckstellungen, Handelspassiven 0%
Bendétigte stabile Refinanzierung (RSF)
e Belastete Aktiven > 1 Jahr Restlaufzeit 100%*
¢ Unbelastete Kredite (Kreditrisikogewicht grésser als 35%) > 1 Jahr Rest- 85%
o laufzeit
9o
>
g e Mit Wohnimmobilienhypotheken unterlegte Wertpapiere (mind. Rating 50%
AA)
e Lastenfreie Unternehmensanleihen (Rating zwischen A+ und BBB-) 50%
e Schuldverschr. von Staaten/Unternehmen (mind. Rating AA- oder 20%- 15%
3 Kreditrisikogewicht)
>
o
= e Lastenfreie Stufe-1-Aktiven (0%-Kreditrisikogewicht) 5%
<
[0}
@ e Barreserven, Zentralbankguthaben 0%

Abbildung 2 (Anhang). Beispielillustration zur Berechnung der NSFR.

3 Der ASF-Faktor enthalt eine Annahme, mit welcher Wahrscheinlichkeit die jeweilige Passivposition eine stabile Refinanzierung bietet.

4 Der NSF-Faktor enthalt eine Annahme, in welchem Umfang ein Aktivum eine stabile Refinanzierung erfordert.
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