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Einleitende Bemerkungen von Niklaus Blattner

Mit dem heute zum vierten Mal erscheinenden Stabilitatsbericht (Financial Stability Report
2006) informiert die Schweizerische Nationalbank (SNB) iiber ihre Einschdatzung der Stabi-
litat des Finanzsystems. Der erste Teil des Berichts befasst sich mit dem Bankensektor. Der
zweite Teil behandelt die Tatigkeit der SNB als Uberwacherin der Zahlungs- und Effekten-
abwicklungssysteme. In meinen heutigen Ausfiihrungen werde ich mich auf den Banken-
sektor konzentrieren.

Spannungen oder Ungleichgewichte im Bankensektor, die ein Risiko fiir die Systemstabili-
tat darstellen, sollen erkennbar werden. Diese Information hat vor allem vier Adressaten.
Der SNB erleichtert der Bericht die periodische Uberpriifung der Priorititen anlisslich der
Erfiillung ihrer gesetzlichen Aufgabe, zu einem stabilen Finanzsystem beizutragen. Der EBK
wird die Moglichkeit geboten, ihre aus der Institutsaufsicht gewonnenen Erkenntnisse in
ein Industrie-Panorama einzuordnen. Die Banken und die iibrigen Finanzintermedidre er-
halten Anstdsse fiir ihre eigenen Risikoanalysen. Schliesslich und nicht zuletzt soll dieser
Bericht auch den {ibrigen Marktteilnehmern, d.h. den Kunden des Finanzsektors bzw. den
fiir sie tatigen Marktbeobachtern, d.h. den Wirtschaftsmedien eine Abrundung ihrer Ein-
schatzung der Risikolage erlauben. Dass jede Behdrde und jeder Marktteilnehmer oder Be-
obachter fiir die Schliisse, die aus dem Bericht der SNB gezogen werden, selbst
verantwortlich bleiben, ist selbstverstandlich.

Die Lage im Bankensektor

Der Bankensektor ist zurzeit in guter Verfassung. Der von der SNB entwickelte Stressindex,
der eine Vielzahl von Informationen iiber mdgliche Stresssymptome zusammenfasst, deutet
sogar darauf hin, dass der Schweizer Bankensektor seit mehr als zwei Jahren eine beson-
ders giinstige Phase durchlduft.

Dies iiberrascht nicht. Der Bankensektor bewegt sich in einem dusserst giinstigen Umfeld.
Die Konjunktur und die Borsen entwickelten sich sowohl in der Schweiz wie auch in den
fiir den Schweizer Bankensektor wichtigen auslandischen Wirtschaftsraumen kraftig. Die
Zinsen blieben trotz steigender Tendenz insbesondere in der Schweiz vergleichsweise
niedrig, und die Bonitdt der Schuldner verbesserte sich 2005 auf hohem Niveau weiter. In
diesem Umfeld konnten im schweizerischen Bankensektor 2005 die hohen Gewinne der
beiden Vorjahre nicht nur gehalten, sondern {iberwiegend sogar gesteigert werden. Wie
bereits im Vorjahr sind die guten Ergebnisse in erster Linie auf erhohte operative Ertrage
zuriickzufiihren, wahrend die Kosten gleichzeitig zum Teil stark zugenommen haben.
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Besonders hoch waren die Ertrdge aus dem Kommissions- und Handelsgeschaft. Aber auch
die Ergebnisse im Zinsgeschaft verbesserten sich bei allen Bankgruppen, mit Ausnahme der
Grossbanken, nochmals leicht. Zudem reduzierten die meisten Banken ihre im historischen
Vergleich sehr niedrigen Riickstellungen weiter.

Die meisten Banken haben das giinstige Umfeld zur Verstdrkung ihrer Eigenmitteldecke
genutzt. Entsprechend hat sich deren Fahigkeit, Schocks abzufedern, weiter verbessert.
Die Grossbanken stellen wie schon letztes Jahr diesbeziiglich eine Ausnahme dar. Im
Durchschnitt sank die Eigenmittelquote dieser Bankengruppe trotz der hohen Gewinne.
Dies ist insbesondere auf das starke Wachstum ihrer Bilanzsummen zuriickzufiihren.
Aufgrund der fiir die Regulierung massgeblichen risikogewichteten Eigenmittelquoten
liegen sie im internationalen Vergleich aber weiterhin auf den vorderen Rangen. Wird
dagegen die ungewichtete Eigenmittelquote als Massstab herangezogen, ist die
Eigenmittelausstattung der Grossbanken im internationalen Vergleich nach wie vor
niedrig. Die ungewichteten Eigenkapitalquoten unterliegen in der Schweiz keiner formellen
Regulierung. Trotzdem sollte deren Beobachtung bei der Beurteilung der Soliditdt des
Bankensystems nicht vernachldssigt werden.

Zukunftsperspektiven und Gefahrenquellen

Aufgrund der guten Konjunkturaussichten prdsentiert sich die Stabilitdt des schweizeri-
schen Bankensystems auch in der nachsten Zukunft in einem giinstigen Licht. Dennoch ist
es angebracht, auf mogliche Problemfelder hinzuweisen.

Im Markt der Credit-Risk-Transfer-Produkte (CRT-Produkte) sehen wir trotz seiner In-
transparenz und seines raschen Wachstums zwar keine unmittelbare Gefahr fiir den
Schweizer Bankensektor, schliessen jedoch Risiken nicht aus. Diese Aussage stiitzt sich auf
folgende Ergebnisse unserer Abklarungen: Grundsatzlich ist festzuhalten, dass CRT-Pro-
dukte weder Risiken eliminieren noch generieren. Vielmehr erleichtern sie den Transfer
bestehender Risiken. Die Vorteile des Transfers der Risiken sind jedoch an eine Reihe von
Bedingungen gebunden. Entscheidend ist, dass die Marktteilnehmer die mit CRT-Produkten
verkniipften Risiken richtig einschdtzen und die resultierenden operationellen Aufgaben
6sen. Marktstorungen wie zum Beispiel ein Liquiditdtsriickgang auf dem stark konzentrier-
ten CRT-Markt sind méglich und miissen beriicksichtigt werden. Diese Gefahr ist allerdings
weder CRT-spezifisch noch akut. Die im CRT-Markt aktiven Schweizer Banken scheinen die
geschilderten Risiken gut zu bewaltigen. Die in der letzten Zeit durch die Finanzbranche
ergriffenen Massnahmen zur Bewdltigung der operationellen Probleme der Abwicklung von
CRT-Produkten sind positiv zu beurteilen.

Es ist unerldsslich, dass die kritische Aufmerksamkeit der Behorden und der Marktteilneh-
mer und ihrer Organisationen aufrechterhalten bleibt. Im Blick auf Basel II ist zu ergan-
zen, dass die Klumpenrisikovorschriften beziiglich Interbanken-Exposures auch in Zukunft
relativ grossziigig bleiben werden. Eine weiterhin sorgfiltige Uberwachung der Klumpenri-
siken der Grossbanken dient dazu, negative Tendenzen rechtzeitig zu erkennen.

Der Uberblick iiber die potentiellen Gefahrenquellen ist damit aber selbstversténdlich noch
nicht abgeschlossen.
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Zum einen gibt es Anzeichen dafiir, dass der Risikoappetit der Investoren gestiegen ist:
Bei den Grossbanken haben das Kreditvolumen sowie die Handelsbhestande stark zugenom-
men. Gleichzeitig ist die Kreditqualitdt nur leicht gewachsen. Zum anderen ist das Zinsri-
siko bei allen Bankgruppen gestiegen und hat - insbesondere bei den Kantonalbanken -
ein relativ hohes Niveau erreicht.

Je nach Bankengruppe stehen unterschiedliche Risiken im Vordergrund: Wahrend die pri-
mar im Schweizer Kreditgeschaft tdtigen Kantonal-, Raiffeisen- und Regionalbanken in
erster Linie mit dem Risiko steigender Zinsen konfrontiert scheinen, wiirde eine Ver-
schlechterung der Lage auf den internationalen Kapital- und Kreditmdrkten vor allem die
international tatigen Grossbanken herausfordern.

Konkrete Anzeichen einer Verwirklichung dieser Risiken kdnnen wir zurzeit keine ausma-
chen. Die jiingste, plotzliche Korrektur der Aktienkurse nach drei Jahren kraftigen Anstei-
gens erinnert uns jedoch daran, dass sich auch ein gutes Umfeld iiberraschend schnell und
markant verschlechtern kann. In der Vergangenheit hat sich in dhnlichen Situationen ge-
zeigt, dass sehr tiefe Spreads und Zinssatze innert kurzer Zeit stark ansteigen kénnen. Aus
unseren Szenario-Analysen geht allerdings hervor, dass der schweizerische Bankensektor in
der Lage sein sollte, auch eine deutliche Verschlechterung des Umfelds zu verkraften.

Starken und Grenzen unserer Analyse

Insgesamt scheint die Stabilitdt im Schweizer Bankensektor also trotz nicht zu iibersehen-
der Risiken hoch zu sein. Ist dieses Bild zu schon, um wahr zu sein? Oder, mit anderen
Worten, deckt unsere Analyse wirklich alle fiir den Schweizer Bankensektor relevanten Ri-
sikofaktoren ab? Ein Uberblick liber die Stirken und Schwichen unserer Methoden erlaubt
eine objektive Beleuchtung dieser Frage.

Die Stdrke unserer Analyse liegt primdr in einer relativ prazisen und vollstandigen Mo-
mentaufnahme der Lage im Bankensektor. Vor deren Hintergrund sind wir iiberzeugt, dass
die Banken zurzeit in guter Verfassung sind und, trotz relativ geringer ungewichteter Ei-
genmitteldecke der Grossbanken, in der Lage sein sollten, grossere Storungen zu verkraf-
ten.

Ein weiterer Vorzug unserer Analyse besteht darin, dass sie in der Lage ist, die fiir die Sta-
bilitat des Bankensektors potentiell relevanten Risikofaktoren im makrodkonomischen Um-
feld zu identifizieren.

Ein prazises Bild der heutigen Lage des Bankensektors sowie der relevanten makrodkono-
mischen Risikofaktoren zu ermitteln, ist jedoch nur ein Teil der Aufgabe. Ein anderer Teil
betrifft die Zukunft: Idealerweise sollten Zeitpunkt und Ausmass von Stérungen sowie de-
ren Auswirkungen auf die Stabilitdt des Bankensektors verldsslich prognostiziert werden
konnen. Dass wir dazu ebenso wenig wie andere Zentralbanken, Aufsichtsbehdrden und
Systembeobachter in der Lage sind, ist selbstverstandlich.

Um uns diesem Ziel aber wenigstens anzundhern, trachten wir beispielsweise danach, Un-
gleichgewichte auf den fiir die Banken besonders relevanten Immobilien- und Aktienmark-
ten empirisch zu identifizieren. Wir streben nach einer Antwort auf die Frage, ob die Im-
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mobilienpreise oder Aktienkurse iiber- oder unterbewertet sind. Eine Uberbewertung wiirde
darauf hindeuten, dass die Wahrscheinlichkeit einer Preiskorrektur und ihr Ausmass relativ
hoch sind. In der Vergangenheit hat sich jedoch gezeigt, dass die Dauer einer Periode mit
Preisiibertreibung sowie — bei gegebener Uberbewertung — das Ausmass und die Geschwin-
digkeit einer Korrektur stark schwanken. Das bedeutet aber, dass selbst dann, wenn wir
ein Ungleichgewicht identifiziert hatten, unsere Instrumente uns nicht erlauben wiirden,
den Zeitpunkt der Korrektur und das Ausmass der Konsequenzen fiir die Banken hinrei-
chend genau vorherzusagen. Trotzdem sind Methoden, welche eine Beurteilung von Dia-
gnosen von Ungleichgewichten erleichtern, wertvoll. Denn immerhin erlauben sie uns eine
wenigstens teilweise Beurteilung der Risikolage.

Erganzend verfiigen wir liber zwei Instrumente, die uns ermdglichen, die Auswirkung eines
Schocks auf die Stabilitdt des Bankensektors zu beurteilen. Das eine Instrument schatzt
den Einfluss von Schwankungen im makrookonomischen Umfeld auf die Erfolgskomponen-
ten der Banken. Da Stressperioden im Bankensektor jedoch nicht notwendigerweise mit
effektiven Verlusten im Bankensektor verbunden sind, setzen wir auch ein Modell ein, das
die Folgen eines Schocks auf das Stressniveau im Bankensektor direkt abschatzt. Aber
auch diese Modelle sind mit Vorsicht zu interpretieren. Sie gehen davon aus, dass die in
der Vergangenheit beobachteten Zusammenhange zwischen Schwankungen im makrodko-
nomischen Umfeld einerseits und Erfolgskomponenten oder Stressniveau im Bankensektor
andererseits heute weiterhin gelten. Wie die Erfahrung zeigt, bleiben diese Zusammen-
hange nur bedingt stabil.

Eine weitere Grenze unserer Analyse ist der fast ausschliessliche Fokus auf die Risikofak-
toren im Umfeld der Banken. Die Geschichte der Bankenkrisen hat jedoch gezeigt, dass
operationelle, d.h. bankinterne Risiken ebenfalls eine prominente Rolle spielen kdnnen.
Der Untergang der Bank Barings anno 1995 oder die fiir die Schweizerische Kreditanstalt
schmerzhafte Chiasso-Affare anno 1977 illustrieren dies. Allerdings haben wir keine Ver-
anlassung, von einer besonderen Gefdhrdung der schweizerischen Banken aufgrund opera-
tioneller Risiken auszugehen.

Unser ,Radar” erfasst die aktuelle Robustheit des Bankensystems relativ gut. Trotzdem
konnen wir nicht ausschliessen, dass wir sowohl externe als auch interne Bedrohungen
iibersehen und somit ein verzerrtes Bild der Risiken vermitteln. Fiir alle eingangs erwahn-
ten Adressaten des vorliegenden Stabilitatsberichts und seiner zukiinftigen Ausgaben
heisst das, dass sie immer damit rechnen sollten, dass sich dahnlich wie in den Bergen das
Wetter ziigig andern kann, auch wenn die bisherigen Daten einen weiterhin blauen Himmel
erwarten lassen.



