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Meine sehr geehrten Damen und Herren

Am 15. September 2008, also vor fast genau 10 Jahren, meldete die damals viertgrosste US-
Investmentbank Lehman Brothers Konkurs an. Anschliessend fegte ein Sturm durch das glo-
bale Finanzsystem, dessen Heftigkeit und Ausmass alle Marktbeobachter vollig Uberraschte.
Mit dem Untergang von Lehman Brothers war klar, dass viele Finanzinstitute dieser unwirtli-
chen Wetterlage ohne staatliche Hilfe nicht standhalten konnten. Die Finanzkrise Ubertrug
sich rasch auf die Realwirtschaft, und es folgte die tiefste globale Rezession seit der Grossen
Depression.

Wir haben alle persdnliche Erinnerungen an diese schwierige Periode. Viele von lhnen haben
vermutlich noch den 16. Oktober 2008 im Kopf. An diesem Tag mussten die schweizerischen
Behdrden mit einem umfangreichen Massnahmenpaket die UBS stiitzen. Ich war damals in
der Eidgendssischen Finanzverwaltung tatig. Die Tatsache, dass wir gezwungen waren, dem
Staat und den Steuerzahlern zur Stabilisierung einer Grossbank Risiken in Milliardenhdhe
aufzuburden, hat mich sehr gepragt.

Die mangelnde Widerstandkraft des Bankensystems zwang weltweit Staaten dazu, Banken
mit hohem finanziellen Einsatz zu retten. Nur dadurch konnten sie die VVolkswirtschaften vor
den massiven Schaden bewahren, die ein Zusammenbruch des Bankensystems mit sich ge-
bracht héatte. Die Finanzkrise flihrte uns unmissverstandlich vor Augen, dass das Bankensys-
tem nicht ausreichend «wetterfest» war.

Die Finanzkrise zeigte auch Kklar, dass besondere Risiken von grossen und stark vernetzten
Banken ausgehen. Aufgrund ihrer Grosse und Marktstellung kdnnen solche Banken im Kri-
senfall nicht ohne schwerwiegende Auswirkungen auf das Bankensystem und die Realwirt-
schaft aus dem Markt ausscheiden — sie gelten im Jargon als «systemrelevant». Damit genies-
sen sie eine implizite Garantie, dass der Staat im Notfall einspringt. Dieses Marktversagen ist
heute weit verbreitet als «Too big to fail» (TBTF)-Problematik bekannt.

In meinem heutigen Referat gehe ich auf diese fur die Schweiz besonders relevante Problema-
tik ein. Zunachst erlautere ich ihre Ursachen und Auswirkungen sowie ihre Auspragung in der
Schweiz. Anschliessend lege ich dar, warum die Bankenregulierung vor der Krise mit Blick
auf TBTF unzureichend war. Aufbauend darauf zeige ich in einem dritten Teil auf, welche
weitreichenden regulatorischen Massnahmen auf internationaler und nationaler Ebene getrof-
fen worden sind, um die TBTF-Problematik zu 16sen.

Lassen Sie mich unsere Einschétzung bereits vorwegnehmen: In der Schweiz wurde rasch,
zielfuhrend und gleichzeitig kostenbewusst gehandelt. Zum einen stérkt die angepasste Regu-
lierung die Widerstandskraft der Banken und reduziert damit die Wahrscheinlichkeit, dass
eine Bank in Schieflage gerdt. Zum anderen etabliert sie Massnahmen, die gewahrleisten sol-
len, dass auch eine systemrelevante Bank im Krisenfall ordentlich aus dem Markt ausscheiden
kann.

Seite 2/15 SNB BNS =F



Wir sind Uberzeugt, dass die Schweizer Grossbanken und das Schweizer Bankensystem heute
deutlich wetterfester sind als vor zehn Jahren. Viele der vorgesehenen Massnahmen sind be-
reits umgesetzt worden.

Noch sind wir aber nicht ganz am Ziel. Erst die vollstandige Umsetzung der vereinbarten
Massnahmen schafft die VVoraussetzung dafir, die TBTF-Problematik in der Schweiz zu 16-
sen.

Die TBTF-Problematik
Was steht also hinter der TBTF-Problematik, und wie zeigt sie sich konkret in der Schweiz?

a) TBTF-Unternehmen missen im Krisenfall gerettet werden,...

Wie bereits eingangs erwahnt, beschreibt TBTF die Tatsache, dass einzelne Unternehmen der-
art wichtig sind, dass der Staat faktisch gezwungen ist, sie im Krisenfall zu retten.

Dieser staatliche Rettungszwang ergibt sich unter zwei VVoraussetzungen.

Erstens, wenn das betroffene Unternehmen Leistungen erbringt, die fir die VVolkswirtschaft
zentral sind, und auf die grundsatzlich nicht verzichtet werden kann. Zweitens, wenn diese
Leistungen nicht in nitzlicher Frist von anderen Marktteilnehmern erbracht werden kénnen,
sie also nicht substituierbar sind.

Wie stark ausgepragt sind diese beiden Aspekte im Bankensektor? Zum einen erbringen Ban-
ken generell diverse volkswirtschaftlich unabdingbare Leistungen. Die Kreditvergabe oder
Dienstleistungen im Zahlungsverkehr sind Beispiele daftir. Zum anderen ist die Substituier-
barkeit dieser Leistungen, insbesondere solcher grosser Banken, nur schwer maglich. Banken
sind eng untereinander und mit der restlichen Wirtschaft vernetzt. Dies fiihrt dazu, dass sich
die Schieflage einer Bank auch auf andere Banken und die restliche VVolkswirtschaft Gibertra-
gen kann. Je grosser eine Bank und je hoher ihr Marktanteil, desto weniger wahrscheinlich
wird es, dass andere Marktteilnehmer im Krisenfall innert nitzlicher Frist wichtige Leistun-
gen Ubernehmen koénnen.

Grosse und Marktstellung einer Bank sind damit wichtige Indikatoren zur Abschétzung ihrer
Systemrelevanz. Konkrete Messgrossen bilden ihr Marktanteil am inlandischen Kredit- und
Einlagengeschéft sowie ihre Bedeutung fiir den Zahlungsverkehr. Auch das Verhéltnis der Bi-
lanzsumme zum Bruttoinlandprodukt (BIP) ist ein weitverbreitetes Mass fiir die systemische
Bedeutung einer Bank, da es einen guten Indikator fiir ihre Vernetzung und die mangelnde
Substituierbarkeit ihrer Leistungen darstellt.?

1 Obschon meist — wie das auch hier der Fall ist — von der «Too big to fail»-Problematik gesprochen wird, ist ein Finanzinstitut also nicht
allein aufgrund seiner Grosse systemrelevant. VVon Bedeutung sind neben der Grdsse und der Marktstellung auch das Risikoprofil, die wirt-
schaftliche VVernetzung sowie die (organisatorische) Komplexitét. Daher wird oft auch von «too important to fail», «too complex to fail»
oder «too interconnected to fail» gesprochen.
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b) ...daihr Konkurs mit zu hohen volkswirtschaftlichen Kosten verbunden wére

Gerat eine TBTF-Bank in Schwierigkeiten, gefahrdet sie sich nicht nur selbst, sondern auch
die Stabilitat des Finanzsystems insgesamt und damit einhergehend unmittelbar die Realwirt-
schaft. Die hohen volkswirtschaftlichen Kosten lassen sich anhand von zwei Mechanismen
verdeutlichen.

Je hoher der Marktanteil einer Bank im Kreditgeschéft, desto ausgepragter ist die Wahr-
scheinlichkeit, dass die Wirtschaft unzureichend mit Krediten versorgt wird, falls diese Bank
in eine Krise gerdt. Zum einen braucht es eine gewisse Zeit, um alternative Kreditgeber zu
finden. Zum andern sind bei einem Ausfall einer systemrelevanten Bank — zumindest voriber-
gehend — die Vermdgen von Haushalten und Unternehmen blockiert, was sich negativ auf
Konsum und Investitionen auswirkt. Auch hier gilt: Je bedeutender die Marktstellung des In-
stituts im Einlagengeschéft ist, desto gewichtiger sind die Auswirkungen im Fall einer Krise.

Der zweite Mechanismus beruht auf der bereits erwahnten Tatsache, dass Banken untereinan-
der stark vernetzt sind. Systemrelevante Banken erbringen in diesem Netzwerk zentrale
Dienstleistungen fiir andere Banken. Beispielsweise spielen sie eine wesentliche Rolle fur die
systemweite Liquiditatsversorgung und den Liquiditatsausgleich unter den Banken. Dies ge-
schieht im Normalfall, indem sich Banken untereinander kurzfristige Kredite gewahren. Gerat
nun eine zentrale Bank in diesem Netzwerk in Schwierigkeiten, kann dieser «Interbanken-
markt» zum Erliegen kommen, wodurch weitere, grundsatzlich gesunde Banken in Probleme
geraten.

c¢) Folgen: Fehlanreize und hohe Risiken fir die Allgemeinheit

Eine systemrelevante Bank kann im Krisenfall damit rechnen, gerettet zu werden, weil die re-
alwirtschaftlichen Kosten ihres Ausfalls so hoch sind. In anderen Worten: Die Bank profitiert
von einer impliziten Staatsgarantie.

Die Konsequenzen dieser impliziten Staatsgarantie sind weitreichend. Sie setzt erhebliche
Fehlanreize fiir die Aktionare, das Management und die Glaubiger einer Bank.

Auf der einen Seite profitieren Aktionédre und das Management von TBTF-Banken im Ver-
gleich zu anderen Banken von ungerechtfertigt tieferen Kosten fur Fremdkapital. Die Staats-
garantie kommt einer Subvention in Milliardenhéhe gleich.? Sie ermdglicht es den Aktionéren
und dem Management, sich verstarkt zu verschulden und erhéhte Risiken einzugehen.®

Auf der anderen Seite haben Glaubiger aufgrund der Staatsgarantie einen geringeren Anreiz,
dafiir zu sorgen, dass die Bank keine Gibermadssigen Risiken eingeht. Denn: Falls alles gut
geht, profitieren die Glaubiger von einer faktisch risikofreien Verzinsung. Falls hingegen et-
was schiefgeht, muss der Staat einspringen, und die Glaubiger werden fir allféllige Verluste
nicht haften missen.

2 Vgl. bspw. International Monetary Fund (2014) fir eine Schétzung der Grossenordnung dieser Subvention.
3 Vgl. Afonso et al. (2014).
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Nur schon die Annahme, dass eine Bank TBTF ist, kann zu einer selbsterfiillenden Prophezei-
ung werden.* Unter der Annahme, bei Bedarf gerettet zu werden, kann die Bank viel eher
uberhohte Risiken eingehen und ihr Geschéft Gibermassig auf schuldenbasiertes Gréssen-
wachstum ausrichten. Sie wird also noch grdsser. Dies erhoht die Wahrscheinlichkeit, dass
der Staat im Krisenfall tatsachlich einspringen muss, und sich somit die urspringliche An-
nahme als richtig herausstellt. Unter dieser erhdhten Rettungswahrscheinlichkeit kann die
Bank nun noch mehr Risiken eingehen, und der faktische Rettungszwang verscharft sich wei-
ter — ein Teufelskreis.

Dieser Rettungszwang kann flr den Staat sehr hohe und nicht vorhergesehene Kosten verur-
sachen. Die globale Finanzkrise hat uns das Ausmass dieser Kosten vor Augen gefiihrt. So be-
lief sich die im Zuge der Finanzkrise angekindigte staatliche Unterstltzung flr den Finanz-
sektor in den entwickelten Volkswirtschaften auf rund 20% des BIP (Folie 2).°

Staatshaushalte, die wegen der mit einer Finanzkrise einhergehenden Rezession bereits stark
unter Druck stehen, kénnen durch die Kosten der Stlitzungsmassnahmen Gberfordert werden.
Tatsachlich waren einige Lander im Zuge der Krise gezwungen, Kosten zu tibernehmen, die
ihre Finanzkraft Klar tberschritten. Dies war letztlich nur durch Inanspruchnahme externer
Unterstutzung moglich.

d) TBTF-Problematik in der Schweiz besonders ausgepragt

Auch in der Schweiz war 2008 wie erwahnt ein staatliches Unterstiitzungspaket fir die UBS
unumganglich. Die Kapitalspritze der Eidgenossenschaft in Héhe von rund 6 Milliarden Fran-
ken entsprach rund 10% der Bundeseinnahmen, und die Bereitschaft der SNB, problembehaf-
tete Vermogenswerte im Wert von bis zu 60 Milliarden US-Dollar zu tbernehmen, rund 10%
des BIP.® Der Bundesrat hielt dazu in seiner Botschaft zum TBTF-Gesetz 2011 fest, dass die-
ser Einsatz mit betréchtlichen Risiken flr den Steuerzahler verbunden war, und dass kiinftige
Rettungspakete sogar die finanzielle Tragfahigkeit der Schweiz (ibersteigen kénnten.’

Der Grund hierfur liegt darin, dass die Problematik hierzulande besonders stark ausgepragt
ist.

So weisen die beiden Grossbanken UBS und CS aufgrund ihrer bedeutenden internationalen
Geschaftstatigkeit im Verhéltnis zum BIP sehr grosse Bilanzen auf (Folie 3). Gleichzeitig ver-
flgen sie im Inland Gber bedeutende Marktanteile im Kredit- und Einlagengeschéaft und neh-
men eine wichtige Stellung im Zahlungsverkehr ein.

Zudem fallen auch die Bilanzen der drei weiteren von der SNB als systemrelevant eingestuf-
ten Banken — der PostFinance, der Raiffeisen und der Zircher Kantonalbank — gemessen am
BIP im internationalen Vergleich sehr hoch aus. So sind Raiffeisen und ZKB im Vergleich

Vgl. Alessandri und Haldane (2009).

Vgl. Horton et al. (2009).

Vgl. Schweizerische Nationalbank (2008).
Vgl. Schweizerischer Bundesrat (2011).
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zum Schweizer BIP rund doppelt so gross wie die grossten US-Banken im Vergleich zum
amerikanischen BIP.®

Unzuléanglichkeiten in der TBTF-Regulierung vor der Krise

Meine Damen und Herren, die globale Finanzkrise hat nicht zuletzt fur die Schweiz verdeut-
licht: Die TBTF-Problematik ist real und mit zu hohen Kosten und Risiken fir die Allgemein-
heit verbunden, als dass sie einfach hingenommen werden durfte.

a) TBTF-Problematik: Bekannt, aber regulatorisch nur unzureichend angegangen, ...

Aus heutiger Sicht ist klar, dass die Problematik vor der Krise allgemein unterschétzt worden
war — auch von Regulatoren.

So gab es vor der Krise weder in den internationalen Empfehlungen zur Bankenregulierung
noch in der Schweiz Bestimmungen, die sich explizit auf die Systemrelevanz einzelner Ban-
ken und die damit verbundenen Risiken fokussierten.

Und das, obwohl die Problematik bereits vor der Krise bekannt war — sowohl in der Schweiz,
als auch anderswo.® Der Begriff TBTF selbst fand bereits in den 1980er-Jahren in den USA
im Zusammenhang mit Schwierigkeiten bei mehreren Finanzinstituten Eingang in die politi-
sche Diskussion. Als erste Bank, die als TBTF bezeichnet wurde, gilt die Continental Illinois
National Bank and Trust Company. Die damals siebtgrosste Bank der USA war 1984 auf
staatliche Hilfe angewiesen.©

Es stellt sich an dieser Stelle deshalb die berechtigte Frage, warum Gesetzgeber, Regulatoren
und Aufsichtsbehdrden die an sich bekannte Problematik vor der Krise nicht vehementer an-
gingen. Eine kurze Antwort darauf lautet: Die Risiken im Zusammenhang mit immer grdsse-
ren und immer starker global vernetzten Banken wurden unterschétzt. Entsprechend wurde
auch das tatsachliche Ausmass der TBTF-Problematik unterschatzt.

Die allgemeine Stimmung vor der Krise war gepréagt von Selbstsicherheit und Aufbruch. Dies
erstaunt nicht, wenn wir uns die lange Phase mit vergleichsweise geringen makroékonomi-
schen Turbulenzen vor Augen halten. Bedenken tber die Nachhaltigkeit der wirtschaftlichen
Entwicklung schienen in diesem Umfeld fehl am Platz. So wurden auch Risiken im Zusam-
menhang mit dem Wachstum und der Globalisierungsstrategie vieler Banken ausgeblendet.

Weiter hing die Unterschétzung der Risiken wesentlich damit zusammen, dass das damals
vorherrschende regulatorische Paradigma die Bedeutung von gegenseitigen Abhangigkeiten
der Banken vernachldssigte. Stattdessen nahm man an, dass die Stabilitat des gesamten Sys-

8 Anteile der Bilanzsumme ausgewahlter Banken im Vergleich zum Schweizer resp. US-BIP per Ende 2017: ZKB 25%; Raiffeisen 34%;
UBS 138%); Credit Suisse 112%; JPMorgan Chase 13%; Bank of America 12%.

9 Zahlreiche akademische Studien und Lehrbiicher diskutierten die TBTF-Problematik bereits vor 2008 ausfuhrlich, vgl. bspw. Stern und
Feldman (2004).

10'v/g1. Moosa (2010).
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tems gesichert ist, sofern jede einzelne Bank mit Blick auf die eigenen Risiken geniigend Ei-
genkapital aufweist. Diese Annahme blendet aber aus, dass mit zunehmender Grosse, Markt-
anteil und Vernetzung einer Bank die volkswirtschaftlichen Kosten Giberproportional anstei-

gen, die mit dem Ausfall der Bank verbunden sind.

Zur unterschétzten Bedeutung von Systemzusammenhédngen kam eine Gbermassige Modell-
glaubigkeit hinzu, die auch die Aufsichtsbehdrden erfasste.!! Man war tiberzeugt, dass die
weitverbreiteten quantitativen Modelle zur Risikomessung die tatsachlichen Risiken im Ban-
kensystem umfassend und verldsslich erfassten — eine gefahrliche Fehleinschatzung. Bei-
spielsweise basierten diese Modelle bei der Berechnung der Risiken auf Korrelationen der
Preisentwicklungen in der jlingeren Vergangenheit. Dass sich solche Korrelationen ohne di-
rekt in den Daten ersichtlichen Grund rasch und deutlich &ndern kdnnen, blendeten die Mo-
delle gewdhnlich aus. Zudem bildeten sie gewisse Risiken, die sich im Verlauf der Krise als
gewichtig herausstellten, schlicht ungenugend ab. Dies galt beispielsweise fir das Ausfallri-
siko von manchen Positionen, welche die Banken unter der Annahme hielten, sie problemlos
kurzfristig verkaufen zu kénnen.*2

Da die regulatorischen Anforderungen an das Eigenkapital wesentlich auf diese modellbasier-
ten Berechnungen abstellten, trugen sie in der Folge den tatsachlich eingegangenen Risiken
nur unzureichend Rechnung.

Vor diesem Hintergrund erwies sich die Widerstandskraft vieler Banken wéhrend der Krise
denn auch als insgesamt zu gering. Viele Banken wiesen im Verhéltnis zu den eingegangenen
Risiken schlicht zu kleine Liquiditats- und Eigenkapitalpolster auf. Sie waren nicht fahig,
grossere Geldabflusse und Verluste zu absorbieren.

Kurz gesagt: Man unterschétzte vor der Krise die praktische Relevanz der TBTF-Problematik.
Gleichzeitig wiegte man sich in falscher Sicherheit, die Risiken im Bankensystem mit ausge-
Klligelten statistischen Modellen genau erfassen und kontrollieren zu kdnnen. Dies sind we-
sentliche Erkl&rungen dafir, dass die Bankenregulierung vor der Krise weltweit unzureichend
ausgestaltet war.

b) ...auch in der Schweiz

Diese Elemente pragten in den Jahren vor der Krise auch die Regulierungspraxis in der
Schweiz.

11Vg|. bspw. Bernanke (2006).
12 Vgl. bspw. Stulz (2008) und Basel Committee on Banking Supervision (2016).
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Wie viele Grossbanken in anderen Landern verfolgten auch die UBS und die CS im Jahrzehnt
vor der Krise eine Wachstums- und Globalisierungsstrategie mit starkem Fokus auf das In-
vestment Banking. Namentlich die UBS hatte sich dem Ziel verschrieben, zu einer der global
fiihrenden Investmentbanken aufzusteigen.*3

Mit diesen globalen Geschaften erwirtschafteten die Grossbanken (ber Jahre ansehnliche Ge-
winne (Folie 4). Entsprechend wurde ihre finanzielle Soliditat und ihre strategische Ausrich-

tung kaum in Frage gestellt.* Die Risiken, welche die Grossbanken im Zuge dieser Entwick-
lung eingingen, wurden von allen unterschétzt.

Zwar warnten Aufsichtsbehdrden und Regulatoren in den Jahren vor der Krise vor maglichen
Risiken, die mit dem starken Wachstum der Bilanzen und der schwindenden Ausstattung mit
Eigenmitteln einhergingen (Folie 5). So intensivierte die Eidgendssische Bankenkommission
(EBK), die heutige Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMA), bereits Ende der 1990er-
Jahre ihre Aufsicht tiber die Grosshanken.®® Die SNB wies in ihren Stabilitatsberichten ab
2003 regelmassig darauf hin, dass die beiden Grossbanken im internationalen Vergleich einen
hohen Verschuldungsgrad ausweisen.® Im Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht setzte sie
sich ausserdem zusammen mit der EBK schon friih fur eine internationale VVerscharfung der
Eigenmittelanforderungen fur Grossbanken ein. Diese Forderungen fanden dort aber nicht die
notige Unterstitzung. Ein schweizerischer Alleingang wurde aus Ricksicht auf die internatio-
nale Wettbewerbsfahigkeit abgelehnt.’

Gleichzeitig verfielen auch die Schweizer Behdrden und Banken der weitverbreiteten Modell-
glaubigkeit, was zur verzerrten Risikoeinschatzung beitrug. So genehmigte die EBK etwa der
UBS 2004 die Verwendung eines verfeinerten eigenen Risikomodells fiir die Beurteilung von
Marktrisiken, also den finanziellen Risiken, die sich durch Verdnderungen der Marktbewer-
tung der Vermdgenswerte der Bank ergeben. Mit dem angepassten Risikomodell reduzierten
sich die maximal angenommenen Verlustrisiken auf den entsprechenden Positionen und damit
die dafiir erforderliche Eigenkapitalausstattung.'® Die Zulassung ist aus damaliger Sicht abso-
lut nachvollziehbar und entsprach dem international gangigen VVorgehen. Dass das libermas-
sige Vertrauen in die Risikomodelle aber ein Fehler war, wurde mit der Krise offensichtlich
und von der EBK bzw. ihrer Nachfolgerin FINMA riickblickend auch anerkannt.®

13 Vgl. bspw. UBS (2004), S. 7: «Unser Ziel ist ehrgeizig: Wir wollen als bestes globales Finanzdienstleistungsunternehmen anerkannt sein.

Wir sind weltweit flhrend im Wealth Management und belegen im Investment Banking und im Wertschriftengeschéft unter den wichtigs-
ten internationalen Wettbewerbern einen Spitzenplatz.»

14 Vgl. Geschéftspriifungskommissionen von National- und Sténderat (2010), S. 3104.

15 Vgl FINMA (2009), S. 22.

16 Vgl. bspw. Schweizerische Nationalbank (2003).

17\/g1. bspw. FINMA (2009), S. 19.

18 Vgl. FINMA (2009), S. 30 ff.

19

Vgl. Branson (2011), S. 6: «Wahrend mehrerer Jahrzehnte gingen wir davon aus, dass wir uns dank ausgekliigelter Risikomanagement-
systeme eine geringere Eigenmittelunterlegung leisten kdnnen. Dies war ein Fehler.»
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Die regulatorische Antwort der Schweiz auf die TBTF-Problematik

Die Finanzkrise zeigte die Unzul@nglichkeiten in der Bankenregulierung eindriicklich auf. Es
bildete sich daher rasch ein Konsens heraus, dass eine grundlegende Uberarbeitung des regu-
latorischen Rahmens notwendig war. In der Schweiz erzeugte insbesondere die UBS-Erfah-
rung ein starkes politisches Momentum flr eine verschérfte Bankenregulierung.

a) Weitreichende Anpassung internationaler Regulierungsstandards

Auf internationaler Ebene verabschiedeten der Basler Ausschuss sowie das Financial Stability
Board (FSB) in der Folge verschiedene Massnahmen, um die Widerstandskraft der Banken zu
starken und die TBTF-Problematik zu l6sen.

Mit Blick auf die Widerstandkraft der Banken erhohte der Basler Ausschuss die minimalen
risikogewichteten Kapitalanforderungen sowohl in quantitativer als auch in qualitativer Hin-
sicht. In diesem Rahmen legte er auch fest, dass systemrelevante Banken einen Kapitalzu-
schlag aufweisen mussen, der tiber die neuen Minimalanforderungen hinausgeht, die fur alle
Banken gelten. Zudem Uberarbeitete er die Berechnung der risikogewichteten Aktiven grund-
legend mit dem Ziel, den Spielraum der Banken bei der Bestimmung der Kapitalanforderun-
gen einzugrenzen. Gleichzeitig wurde erganzend eine Anforderung an die Eigenmittelausstat-
tung auf ungewichteter Basis eingefiihrt — eine «Leverage Ratio»-Anforderung. Diese Ver-
schuldungsquote soll sicherstellen, dass Banken eine risikounabhangige Grundausstattung an
Kapital aufweisen.

Die Massnahmen des FSB sind auf die Verbesserung der Sanierungs- und Abwicklungsféahig-
keit von systemrelevanten Banken ausgerichtet. Dazu wurden insbesondere Anforderungen an
die Resolutionsplanung und den Aufbau von verlusttragenden Mitteln fir den Krisenfall defi-
niert. Diese Massnahmen zielen darauf ab, dass systemrelevante Banken im Krisenfall «or-
dentlich» aus den Markt ausscheiden kdnnen.

b) Schweizer TBTF-Regulierung basiert auf zwei komplementaren Pfeilern...

In der Schweiz verabschiedete das Parlament bereits 2011 ein Gesetzespaket, das der beson-
deren Bedeutung der TBTF-Problematik Rechnung tragt und im Einklang mit dem internatio-
nalen Ansatz steht. Es basiert auf zwei komplementéren Pfeilern mit besonderen Anforderun-
gen fur systemrelevante Banken.

Der erste Pfeiler definiert Massnahmen, welche die Widerstandskraft dieser Banken starken.
Die Massnahmen reduzieren also die Wahrscheinlichkeit, dass es zu einer Krise einer system-
relevanten Bank kommt.

Insbesondere setzt die angepasste Regulierung striktere Anforderungen beziiglich des Eigen-
kapitals und der liquiden Mittel, welche die Banken halten miissen. Dabei haben die Banken
sowohl eine risikogewichtete Kapitalanforderung als auch eine «Leverage Ratio»-Anforde-
rung zu erftllen.

Seite 9/15 SNB BNS =



Eigenkapital ermdglicht es Banken, Verluste aufzufangen und schiitzt sie dadurch vor Insol-
venz. Gleichzeitig reduziert ein hoheres Polster an Eigenkapital die Anreize fur die Aktionare,
Ubermassige Risiken einzugehen, da sie mehr «eigenes Geld» aufs Spiel setzen. Liquide Mit-
tel wiederum sorgen dafiir, dass eine Bank fahig ist, pl6tzliche, unerwartete Abfliisse von
kurzfristigen Verbindlichkeiten zu verkraften, ohne in akute Zahlungsschwierigkeiten zu ge-
raten.

Die bankspezifische Hohe dieser Anforderungen wird heute vom Grad der «Systemrelevanz»
mitbestimmt. Anders als vor der Krise wird damit in der Regulierung explizit den Risiken
Rechnung getragen, die mit einem Ausfall einer systemrelevanten Bank fir das Finanzsystem
und die gesamte Volkswirtschaft verbunden sind. Zudem begegnet die Regulierung damit ex-
plizit den Anreizen zum Gbermassigen Grossenwachstum.

Es kann jedoch auch unter den neuen, strikteren Kapitalanforderungen zu einer existenziellen
Krise einer systemrelevanten Bank kommen. Erstens ist die Beurteilung der Risiken schwie-
rig, und die Risiken &ndern im Zeitverlauf. Zweitens sind Banken aufgrund ihrer Tatigkeiten
bis zu einem gewissen Grad immer krisenanfallig. Eine absolute Sicherheit gibt es nicht,
wenn wir gleichzeitig die volkswirtschaftlich niitzlichen Funktionen der Banken erhalten wol-
len.

Fur den Fall, dass eine systemrelevante Bank trotz erhohter Widerstandskraft in Schieflage
geraten sollte, ist der zweite Pfeiler der TBTF-Regulierung vorgesehen. Er zielt darauf ab, die
Bank «abwicklungsfahig» zu machen. Anders gesagt: Auch eine systemrelevante Bank soll
ordentlich aus dem Markt ausscheiden konnen. Ihre Sanierung oder Abwicklung darf die ge-
samtwirtschaftliche Stabilitat nicht gefahrden.

Dazu stellt die Regulierung zum einen Anforderungen an die sogenannte Resolutionsplanung.
Beispielsweise miissen die systemrelevanten Banken in der Schweiz bis Ende 2019 «Notfall-
plane» ausarbeiten, die belegen, dass im Krisenfall die systemrelevanten Funktionen in der
Schweiz ohne Unterbruch weitergefiihrt werden kénnen.

Zum anderen stellt der zweite Pfeiler Anforderungen an die Verlusttragfahigkeit. Systemrele-

vante Banken mussen ausreichende finanzielle Mittel bereithalten, um im Krisenfall Verluste

zu decken oder die Kosten einer Herauslosung von systemrelevanten Funktionen zu finanzie-

ren. Zu diesem Zweck koénnen Banken «Bail-in»-Instrumente einsetzen. Dies sind im Wesent-
lichen Schuldpapiere, die bei drohender Insolvenz in Eigenkapital gewandelt oder abgeschrie-
ben werden.?

Diese Massnahmen wirken insbesondere dem faktischen Zwang zur Rettung mit staatlichen
Mitteln im Krisenfall entgegen. Die organisatorischen VVorbereitungen helfen, dass eine or-
dentliche Herauslosung der zentralen Funktionen in ndtzlicher Frist moglich wird. Ausserdem
werden die Glaubiger explizit in das Ausfallrisiko eingebunden. Durch die im Voraus defi-
nierten Kriterien, wann die Schuldpapiere gewandelt oder abgeschrieben werden, soll es in

20 Vgl. Schweizerische Nationalbank (2016), S. 17, fiir eine Ubersicht der konkreten Anforderungen.
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einer Krise nicht mehr zu einem «Bail-out» durch den Staat, sondern zu einem «Bail-in»
durch die Glaubiger kommen.

Das Schweizer Regulierungskonzept zielt also auf die wesentlichen Ursachen der TBTF-
Problematik ab. Zu diesem Schluss kam auch der Bundesrat im Rahmen eines Evaluationsbe-
richts im Jahr 2015. Er beurteilte den Schweizer Ansatz im internationalen Vergleich als posi-
tiv und angemessen. 2

Gleichzeitig machte der Bundesrat damals bei gewissen Eckwerten noch Handlungsbedarf
aus. Insbesondere wies er darauf hin, dass die Schweiz aufgrund der besonderen Bedeutung
der TBTF-Problematik bei den Anforderungen an die Widerstandskraft zu den fiihrenden
Landern gehdren sollte. In der Folge verordnete er eine Erhdhung der Eigenmittelanforderun-
gen.

Diese Anpassungen stiessen teilweise auf Kritik. Insbesondere wurde die Befiirchtung laut,
einzelne Anpassungen seien unverhaltnismassig und wirden die Banken im internationalen
Wettbewerb benachteiligen.?? Wie berechtigt ist diese Kritik?

¢) ...und ist kosteneffizient ausgestaltet

Jede Regulierung stosst unweigerlich auf Widerstand, weil sie bei den Regulierten Mehrkos-
ten verursacht. Oft ist es aber nur dadurch moglich, die gewiinschte Verhaltensanderung her-
beizuflhren. Bei der Diskussion Uber Regulierungskosten ist es zentral, die privaten Kosten
fiir die Regulierten dem volkswirtschaftlichen Nutzen gegeniiberzustellen. Solange die priva-
ten Mehrkosten kleiner ausfallen als der gesamtwirtschaftliche Nutzen, ist die Regulierung
6konomisch sinnvoll. Eine solche Kosten-Nutzen-Rechnung ist allerdings komplex und mit
Unsicherheiten behaftet.

Bezuglich der gesamtwirtschaftlichen Kosten und des Nutzens der seit der Krise erhohten Ka-
pitalanforderungen ist die Fachliteratur aber eindeutig.?® Der Nutzen tbersteigt die damit ein-
hergehenden Kosten klar. Der Nutzen ergibt sich daraus, dass hthere Kapitalanforderungen
den Schweregrad und die Wahrscheinlichkeit einer Bankenkrise verringern.?* VVolkswirt-
schaftliche Kosten von verschéarften Kapitalanforderungen kénnen sich demgegentiber auf-
grund hoherer Kreditzinsen, geringerer Kreditvergabe und einer damit verbundenen Ab-
schwéchung des Wirtschaftswachstums ergeben. Empirisch zeigt sich, dass diese negativen
Auswirkungen gering ausfallen — insbesondere, wenn die Kapitalanforderungen, wie vorgese-
hen, schrittweise erhoht werden.?

21 Vgl. Schweizerischer Bundesrat (2015), S. 1932.

22 Vgl. Eidgendssisches Finanzdepartement (2016).
23 Vgl. bspw. die Literaturtbersicht in Eidgendssisches Finanzdepartement (2017), Kapitel 3.

24 Verschiedene empirische Studien zeigen, dass mit Bankenkrisen generell hohe Wachstumseinbussen verbunden sind. Vgl. bspw. Haldane
(2017) und fur die Schweiz Junge und Kugler (2013).

5 Vielmehr zeigt sich, dass besser kapitalisierte Banken tendenziell mehr Kredite vergeben, nicht weniger (vgl. bspw. Cecchetti, 2014 und
Gambacorta und Shin, 2016). Die geringen negativen Auswirkungen werden einerseits damit erklart, dass mehr Eigenkapital nicht zwin-
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Auch bei der Wahl der spezifischen Regulierungsmassnahmen muss die Kosteneffizienz be-
ricksichtigt werden. Die Schweiz hat beziiglich Anforderungen an die Abwicklungsféhigkeit
bewusst auf einen schlanken Ansatz gesetzt. So greifen die VVorgaben nicht aktiv in das Ge-
schaftsmodell oder die Organisationsstruktur der Banken ein. Zudem unterscheiden sie weder
zwischen erwunschten und unerwiinschten Bankgeschaften, noch verbieten sie bestimmte Ak-
tivitaten. Vielmehr setzt das Schweizer Konzept auf Anreize und Subsidiaritit. Die Banken
mussen «lediglich» den Nachweis erbringen, dass sie im Krisenfall «abwicklungsféhig» sind.

Selbstverstandlich ist bei der Kalibrierung der Anforderungen die internationale Wettbe-
werbsfahigkeit nicht ausgeblendet worden. Im Evaluationsbericht des Bundesrates aus dem
Jahr 2015 kommt dem Vergleich der Schweizer Regelung mit anderen L&ndern eine hohe Be-
deutung zu. Wir sind berzeugt, dass die verbesserte Regulierung zu den guten Rahmenbedin-
gungen beitragt, welche die Schweiz im Allgemeinen auszeichnen. Dies wiederum ist eine
wesentliche Voraussetzung dafiir, dass sich der Schweizer Bankensektor nachhaltig erfolg-
reich entwickeln kann. Ein robustes, gut reguliertes Bankensystem ist ein wesentlicher Stand-
ortvorteil im internationalen Wettbewerb. Es zieht Kunden und Geschéfte an und ist somit
nicht nur aus Sicht der Finanzstabilitat wiinschenswert, sondern auch aus Sicht der internatio-
nal tatigen Banken selbst.

d) Umsetzung der TBTF-Regulierung ist bereits weit fortgeschritten

Meine Damen und Herren, das Schweizer Regulierungskonzept zielt also auf die wesentlichen
Ursachen der TBTF-Problematik ab und ist kosteneffizient ausgestaltet. Entsprechend sind
wir Uberzeugt, dass seine vollstandige Umsetzung bis zur gesetzten Frist Ende 2019 die
Voraussetzung daflr schafft, die Problematik in der Schweiz zu lésen.

Wo stehen wir bezliglich der Erfiillung der TBTF-Anforderungen? In unserem jlngsten Be-
richt zur Finanzstabilitat vom Juni stellten wir fest, dass die Umsetzung insgesamt bereits weit
fortgeschritten ist. Beztiglich Anforderungen an die Widerstandskraft — der erste Pfeiler der
Regulierung — sind beide Grossbanken auf Kurs. Sie erfullen die Anforderungen an das ab
Ende 2019 geltende risikogewichtete Eigenkapital bereits vollstandig.

Auch in Bezug auf den zweiten Pfeiler — die ordentliche Sanierung und Abwicklung — haben
beide Grossbanken weitere Fortschritte erzielt. Auch hier erfiillen sie schon heute gewisse
Anforderungen vollstandig, namentlich jene an die Verlusttragféahigkeit im Krisenfall.

Die Ziellinie ist jedoch noch nicht ganz erreicht. So sind zum einen zur Starkung der Wider-
standskraft bei der Leverage Ratio noch weitere Fortschritte notwendig.

Zum anderen durfen die verbleibenden Arbeiten am zweiten Pfeiler nicht unterschétzt wer-
den. Die Sanierung respektive die Abwicklung einer Bank, insbesondere einer global tatigen

gend zu hoheren Kapitalkosten der Banken fiihrt («Modigliani-Miller offset»), und andererseits damit, dass allféllig hohere Kosten in ei-
nem kompetitiven Bankensektor nicht vollstandig an die Kreditnehmer weitergegeben werden (fur die Schweiz vgl. Junge und Kugler,
2017).
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Grosshank, ist sehr komplex. Daher bedarf diese Planung grosser Sorgfalt und Umsicht. Da-
mit eine «Resolution» im Notfall méglich wird, sind weitere Fortschritte insbesondere in drei
Bereichen notwendig. Erstens ist die FINMA als zustandige Behorde daran, «Resolution fun-
ding»-Plane zu erarbeiten. Diese sollen sicherstellen, dass eine Bank tber geniigend Liquiditat
verfligt, um eine «Resolution» umzusetzen. Zweitens muss die Verlusttragfahigkeit auf der
Stufe jeder einzelnen Einheit der Grossbanken sichergestellt sein. Bisher stand die Verlust-
tragfahigkeit auf Stufe Konzern im Vordergrund. Und drittens miissen die beiden Grossban-
ken ihre internen finanziellen und operationellen Abhéngigkeiten weiter reduzieren.

Zudem mussen die beiden Grossbanken die bis Ende 2019 geforderten Notfallpléne fur die
Schweizer Einheiten, die systemrelevante Funktionen austben, fertigstellen.

Meine Damen und Herren, alle Akteure sind sich heute der Bedeutung der TBTF-Problematik
in der Schweiz bewusst, und das Umfeld ist aktuell ginstig fiir den Schlussspurt zur vollstén-
digen Umsetzung der Regulierung. Es gilt, die Fehler der Vergangenheit zu vermeiden. Wir
durfen nicht in einem guten Umfeld Kosten und Risiken einer Krise ausblenden und notwen-
dige Regulierungsmassnahmen als unverhaltnisméssig betrachten. Die vollstdndige Umset-
zung aller Anforderungen ist zentral, um das schweizerische Finanzsystem besser gegen zu-
klnftige Stiirme zu wappnen.

Fazit
Lassen Sie mich damit zum Schluss kommen.

Die globale Finanzkrise hat vor 10 Jahren mit Vehemenz deutlich gemacht, wie gravierend
die TBTF-Problematik tatsachlich ist. Sie hat gleichzeitig gezeigt, dass die Regulierung auf
diese Problematik unzureichend vorbereitet war. Dies galt gerade auch fir die Schweiz mit
ihrem bedeutenden Finanzsektor.

Mit grossem Aufwand wurde seither die Regulierung international und national verbessert.
Die Reformen zielen darauf ab, die Widerstandskraft systemrelevanter Banken gegentber
kinftigen Stlirmen zu starken und die Gefahr weitreichender gesamtwirtschaftlicher Sturm-
schéden zu mindern.

In der Schweiz haben wir auf ein kosteneffizient gestaltetes Regulierungskonzept gesetzt.
Viele der vereinbarten Massnahmen sind bereits umgesetzt. Wir sind daher Gberzeugt: Die
Schweizer Grossbanken und das Schweizer Bankensystem insgesamt sind heute deutlich wet-
terfester als vor zehn Jahren.

Gleichzeitig sind wir ebenfalls Giberzeugt: Mit der vollstdndigen Umsetzung der Schweizer
TBTF-Regulierung werden jene Fehlanreize reduziert, die der TBTF-Problematik zugrunde
liegen. Damit schafft sie die Voraussetzung, die Problematik hierzulande zu l6sen. Der Staat
darf in Zukunft nicht mehr gezwungen werden, eine Bank mit staatlichen Mitteln zu retten.
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Staatliche Rettungspakete flr den Finanzsektor wahrend der Krise

UNTERSTUTZUNGSMASSNAHMEN FUR DEN FINANZSEKTOR

Angekundigte Programme von Regierungen in entwickelten Volkswirtschaften wahrend der Krise 2007-2009
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TBTF-Problematik in der Schweiz besonders ausgepragt

TOTAL DER VERMOGENSWERTE DER ZWEI GROSSTEN BANKEN 2017
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Ansehnliche Gewinne der Schweizer Grossbanken vor der Krise
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Unterschatzte Risiken der Schweizer Grossbanken
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