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Executive Summary

Das Umfeld des Schweizer Bankensektors hat
sich seit Juni 2011 verschlechtert. Die europdische
Schuldenkrise spitzte sich im zweiten Halbjahr
2011 zu, das globale Wirtschaftswachstum verlor an
Schwung, die Spannungen im internationalen Ban-
kensystem nahmen zu und die Fehlentwicklungen
am Schweizer Hypothekar- und Immobilienmarkt
wurden ausgepragter. Erste Anzeichen einer magli-
chen Erholung in der Eurozone zu Beginn des Jahres
2012 haben sich wieder verfliichtigt. Die SNB rech-
net zwar mit einer allmahlichen Verbesserung der
Situation in den kommenden zwdlf Monaten, doch
bleibt das Risiko einer raschen und markanten
Verschlechterung des Umfelds fiir den Schweizer
Bankensektor hoch.

Trotz weiterer Fortschritte liegt das verlust-
absorbierende Kapital der Grossbanken nach wie vor
unterhalb des Niveaus, das angesichts der hohen
Risiken im Umfeld eine ausreichende Widerstands-
kraft gewdhrleisten wiirde. Die Bedeutung der
Grossbanken fiir die Schweizer Volkswirtschaft und
die Finanzstabilitat erfordert, dass sie ihre Wider-
standskraft weiter starken. Die SNB empfiehlt daher,
dass die UBS diesen Prozess fortsetzt, was ins-
besondere eine zuriickhaltende Dividendenpolitik
einschliesst, und dass die Credit Suisse ihr verlust-
absorbierendes Kapital im laufenden Jahr deutlich
ausbaut. Eine Verbesserung der Kapitalisierung ist
nicht nur aus Griinden der Finanzstabilitdt erforder-
lich. Die Banken selber profitieren davon, indem
ihre Wettbewerbsfahigkeit im Kerngeschaft Wealth
Management gesteigert und das Vertrauen der
Marktteilnehmer allgemein gestdrkt wird. Zudem
sollten die Grossbanken die Transparenz beziiglich
ihrer Widerstandskraft erhohen, um unvorteilhafte
Markteinschdtzungen in Stressphasen zu vermeiden.

Eine der Starken der Grossbanken liegt in ihren
bloss moderaten Exposures gegeniiber den periphe-
ren Landern der Eurozone. Dies kdonnte einer der
Griinde sein, dass die Markteinschdtzung ihrer Boni-
tat im Vergleich zu anderen internationalen Banken
zurzeit hoch ist. Zudem haben die zwei Grossbanken
seit Juni 2011 ihre risikogewichteten Aktiven redu-
ziert und ihr verlustabsorbierendes Kapital erhoht.
Zu ihren Schwachen hingegen zdhlt, dass ihre Aus-
stattung mit verlustabsorbierendem Kapital gemdss
Basel III im internationalen Vergleich unterdurch-
schnittlich ist. Dies trifft insbesondere auf die
Credit Suisse zu. Im Fall einer erneuten Eskalation
der Krise in der Eurozone wdre zwar nur mit relativ
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geringen Verlusten auf den direkten Exposures
gegeniiber den peripheren Landern zu rechnen. Aber
die mit dieser Krise einhergehende allgemeine Ver-
schlechterung des wirtschaftlichen Umfelds wiirde
- gemessen am verlustabsorbierenden Kapital
der Banken - zu substanziellen Verlusten fiihren.
Dariiber hinaus verharrt der Leverage beider Banken
trotz Abbau der risikogewichteten Aktiven auf sehr
hohem Niveau. Entsprechend ungewiss ist, in wel-
chem Ausmass der Abbau der risikogewichteten
Aktiven mit einem effektiven Abbau der dkonomi-
schen Risiken einhergeht. Ferner basiert die iiber-
durchschnittliche Markteinschatzung teilweise auf
einer weiterhin erwarteten staatlichen Unterstiit-
zung im Krisenfall.

Bei den inlandorientierten Kreditbanken ist
die durchschnittliche Kapitalausstattung gemessen
an den requlatorischen Anforderungen im histori-
schen Vergleich hoch. Die Widerstandskraft einiger
- darunter auch grdsserer - Banken sollte jedoch
angesichts ihres Risikoexposures weiter gestdrkt
werden. Dariiber hinaus muss aufgrund der zuneh-
menden zyklischen Risiken auf dem Schweizer
Hypothekar- und Immobilienmarkt moglicherweise
eine tempordre Anpassung der systemweiten Kapi-
talanforderungen in Betracht gezogen werden.

Zur Beschrankung dieser mittelfristigen Risi-
ken fiir die Finanzstabilitat konnen Selbstregulie-
rungsrichtlinien und Massnahmen zur mikropruden-
ziellen Aufsicht mit der makroprudenziellen Politik
kombiniert werden. Die SNB begriisst daher die am
1. Juni 2012 angekiindigten Massnahmen zur Redu-
zierung der Risiken auf dem Hypothekarmarkt. Dazu
zdhlen eine weitere Revision der Selbstregulierungs-
richtlinien betreffend die Vergabe von Hypothekar-
krediten, die laufende Anpassung der Risikogewichte
bei Hypothekarkrediten mit hohem Belehnungsgrad
sowie ein makroprudenzielles Instrument in Form
eines antizyklischen Kapitalpuffers.

In naher Zukunft wird sich bei der Einschat-
zung, ob der antizyklische Kapitalpuffer zu aktivie-
ren sei, das Augenmerk auf die Entwicklungen auf
dem Hypothekar- und Immobilienmarkt richten.
Eine allfallige Aktivierung des antizyklischen Kapi-
talpuffers soll dazu beitragen, den Bankensektor vor
den Folgen exzessiven Kreditwachstums zu schiit-
zen, indem er dessen Verlustabsorptionsfahigkeit
stiarkt. Uberdies soll er bereits der Heranbildung
solcher Exzesse entgegenwirken. Die Aktivierung
dieses Instrumentes wiirde eine tempordre Mass-
nahme darstellen.



1 Gesamteinschatzung

Das Umfeld des Schweizer Bankensektors hat
sich seit dem Bericht zur Finanzstabilitdt 2011 ver-
schlechtert. Die Staatsschuldenkrise in den periphe-
ren Landern der Eurozone spitzte sich im zweiten
Halbjahr 2011 zu und drohte auf die Kernldander
der Eurozone iiberzuspringen. Die Krise zog ins-
besondere den europdischen Bankensektor in Mit-
leidenschaft, welcher gegeniiber diesen Staaten
stark exponiert ist. Die Probleme im Bankensektor
belasteten wiederum das Wirtschaftswachstum,
indem die europdischen Banken ihre Kreditvergabe
einschrankten. Die schwache wirtschaftliche Aktivi-
tat erschwerte es den betroffenen Staaten zusatz-
lich, ihren Staatshaushalt zu sanieren. Alle diese
Entwicklungen hatten einen starken Anstieg der
Kreditrisikopramien auf den Finanzmarkten zur
Folge. Gleichzeitig verlor die Weltwirtschaft an
Schwung. Erste Anzeichen einer méglichen Erholung
in der Eurozone zu Beginn des Jahres 2012 haben
sich wieder verfliichtigt.

Auch in der Schweiz verlangsamte sich das
Wirtschaftswachstum; die konjunkturellen Bedin-
gungen blieben im internationalen Vergleich jedoch
vorteilhaft. Zusammen mit den historisch tiefen
Zinsen hat dies die bereits in den letzten Jahren
beobachtete starke Dynamik der Immobilienpreise
weiter begiinstigt. Im Segment der Eigentumswoh-
nungen deuten die Schatzungen der SNB darauf hin,
dass die Preise bereits iiber dem durch Fundamental-
daten gerechtfertigten Niveau liegen.

In ihrem Basisszenario erwartet die SNB, dass
sich die moderate Erholung der inldndischen wie
auch der globalen Wirtschaft fortsetzt. Folglich soll-
te sich das Umfeld des Schweizer Bankensektors
verbessern. Die starke Dynamik am Hypothekar- und
Immobilienmarkt halt in diesem Szenario aufgrund
der relativ guten konjunkturellen Bedingungen im
Inland und des tiefen Zinsumfelds an. Mittelfristig
steigen damit sowohl das Risiko als auch das poten-
zielle Ausmass einer allflligen Preiskorrektur bei
den Wohnimmobilien.

Obwohl die SNB zurzeit eine Verbesserung des
globalen Umfelds erwartet, bleibt das Risiko einer
raschen und deutlichen Verschlechterung in den
nachsten zwolf Monaten hoch. Bei der Beurteilung
der Eigenmittelausstattung der Banken verwendet
die SNB deshalb ein Negativszenario, das diese Risi-
ken beriicksichtigt. Dieses sehr strenge, aber mogli-
che Szenario geht von einer weiteren Verscharfung
der europdischen Schuldenkrise aus, in deren Folge

1 Als verlustabsorbierendes Kapital betrachtet die SNB das gemdss
vollsténdig implementierter Basel-III-Regulierung definierte harte
Kernkapital (Common Equity Tier 1 oder CET1) plus die gemédss Schwei-
zer «Too big to fail»-Regulierung definierten bedingten Kapital-
instrumente mit hohem Auslésungsniveau. Gemass Schweizer Regulie-
rung miissen die Banken zusatzlich bedingte Kapitalinstrumente

mit tiefem Auslosungsniveau halten. Diese sind in erster Linie fiir den
Schweizer Notfallplan und die Sanierung oder Abwicklung der Restbank
vorgesehen und werden daher in dieser «going concern»-Betrachtung
nicht beriicksichtigt. Fiir Details siehe Kapitel 4, Seite 20.
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die europdischen Staaten - darunter auch die
Schweiz - sowie die USA in eine Rezession abgleiten
und das Wachstum in den aufstrebenden Volkswirt-
schaften stark zurlickgeht. Der internationale Ban-
kensektor wird von einer schweren Krise erfasst und
belastet damit die konjunkturelle Lage zusdtzlich.
Uberdies fallen in diesem Szenario die Aktienkurse
und Immobilienpreise in den meisten Landern, ein-
schliesslich der Schweiz.

Widerstandskraft der Grossbanken starken

Im Basisszenario wird kurzfristig eine allmah-
liche Starkung der Widerstandskraft der Banken
erwartet. Mittelfristig jedoch nehmen in diesem
Szenario die Risiken am Schweizer Hypothekar- und
Immobilienmarkt und damit das Verlustpotenzial in
Zusammenhang mit Schweizer Hypotheken zu. Eine
allfallige Immobilienpreiskorrektur hatte allerdings
fiir die Grosshbanken - dank deren diversifizierten
Geschaftsmodellen - geringere Auswirkungen als fiir
die meisten inlandorientierten Kreditbanken.

Im Negativszenario wadre das Verlustpotenzial
der Grosshanken aufgrund ihrer umfangreichen Kre-
dit- und Handelspositionen substanziell. Die Credit
Suisse und die UBS sind gegeniiber den peripheren
Landern der Eurozone nur moderat exponiert, so-
wohl in absoluten Zahlen wie auch im Vergleich zu
anderen internationalen Kreditbanken. Daher wiir-
den im Fall einer Schuldenrestrukturierung in diesen
Landern die direkten Verluste relativ gering aus-
fallen. Indirekt jedoch sind die beiden Grosshanken
gegeniiber dem europdischen Bankensektor stark
exponiert, weshalb eine europdische Bankenkrise
substanzielle Verluste zur Folge hatte. Weitere
bedeutende Verluste wiirden in diesem Negativsze-
nario aufgrund von Kreditausfallen in der Schweiz
und in den USA sowie aufgrund des Einbruchs der
weltweiten Aktienmarkte anfallen.

Angesichts des Verlustpotenzials in diesem
Negativszenario ist die SNB der Ansicht, dass das
verlustabsorbierende Kapital der Grossbanken trotz
erzielter Fortschritte immer noch unterhalb des fiir
eine ausreichende Widerstandskraft notwendigen
Niveaus liegt. Per Ende Marz 2012 belief sich die
risikogewichtete Eigenmittelquote -, berechnet aus
dem verlustabsorbierenden Kapital' und den risiko-
gewichteten Aktiven gemdss den neuen Eigenkapi-
talvorschriften von Basel III und der Schweizer «Too
big to fail»-Regulierung - fiir die Credit Suisse’ auf
etwa 5,9% und fiir die UBS® auf 7,5%. Der Anteil des
verlustabsorbierenden Kapitals an der Nettobilanz-
summe® betrug bei der Credit Suisse jedoch nur etwa

2 Quelle: Berechnungen der SNB basierend auf dem Quartalsbericht
der Credit Suisse fiir Q1 2012.

3 UBS-Présentation zu den Ergebnissen im Q1 2012.

4 Um Unterschiede in der Rechnungslegung auszugleichen, wird

die Bilanzsumme der UBS angepasst. Die Anpassung beriicksichtigt
den Einfluss von Netting-Vereinbarungen (inklusive Barhinterlagen)
gemass Schweizer Bankenrecht, basierend auf einem Konsolidierungs-
kreis gemdss IFRS. Die Bilanzsumme der Credit Suisse wird nicht
angepasst. Ab 2019 werden die Grosshbanken gemdss der Schweizer
«Too big to fail»-Regulierung eine Leverage Ratio von mindestens
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1,7% und bei der UBS 2,7%. Dieses Kapital wiirde
beispielsweise nicht ausreichen, um einen Verlust
aufzufangen, wie ihn die UBS in der jiingsten Krise
erlitt (iiber 3% der Nettobilanzsumme).

Zudem ist die Kapitalausstattung der zwei
Grossbhanken - insbesondere der Credit Suisse - ge-
mdss Basel III im internationalen Vergleich unter-
durchschnittlich. Angesichts der Bedeutung der
Grossbanken fiir die Schweizer Wirtschaft und fiir
die Finanzstabilitdt ware eine iiberdurchschnittliche
Kapitalausstattung angemessen. Zwar wird Basel III
erst ab Anfang 2019 vollumfanglich zu erfiillen
sein. Aus 6konomischer Sicht und seit der jlingsten
Finanzkrise zunehmend auch aus Marktsicht ist
Basel III aber bereits jetzt der fiir die Einschatzung
der Widerstandskraft relevante Massstab. Obwohl
internationale Vergleiche immer mit Vorsicht zu
interpretieren sind, halt die SNB im vorliegenden
Fall die Ergebnisse des Vergleichs fiir hinreichend
zuverldssig und aussagekraftig.

Die SNB ist deshalb der Ansicht, dass die bei-
den Grosshanken den Ausbau des verlustabsorbieren-
den Kapitals weiter vorantreiben sollten. Fiir die UBS
bedeutet dies eine Fortsetzung ihres Kapitalaufbau-
prozesses, fiir die Credit Suisse eine Beschleunigung
des Prozesses mit einer deutlichen Steigerung noch
in diesem Jahr. Die Starkung der Widerstandskraft ist
aus Sicht der Finanzstabilitdt notwendig. Sie liegt
jedoch auch im Interesse der Banken, da eine solide
Kapitalbasis im Kerngeschaft Wealth Management
einen Wettbewerbsvorteil darstellt. Zudem reduzie-
ren die Banken damit das Risiko, in einer Stresssitua-
tion unter ungiinstigsten Bedingungen zusatzliches
Kapital beschaffen zu miissen.

Zusatzlich empfiehlt die SNB den Grossbanken,
die Transparenz beziiglich ihrer Widerstandskraft
zu erhdhen. Gréssere Transparenz fordert das Markt-
vertrauen und verhindert, dass in einer Krisensitua-
tion aufgrund von Unklarheiten falsche und unvor-
teilhafte Einschatzungen gemacht werden, welche
die Stresssituation moglicherweise noch verscharfen
konnten. Konkret sollten die beiden Institute quar-
talsweise die neuen regulatorischen Messgrossen
gemdss vollstandig implementiertem Basel-III-
Standard publizieren, wie dies die UBS in den letz-
ten zwei Prasentationen ihrer Quartalsergebnisse
getan hat. Um Fortschritte im laufenden Risiko-
abbau transparent darzustellen, sollten sie zudem
ihre risikogewichteten Aktiven nicht nur basierend
auf ihren internen Modellen, sondern auch gemdss
dem Basler Standardansatz regelmdssig berechnen
und veroffentlichen.

4,5% aufweisen miissen. Diese lasst sich jedoch nicht ganz mit den
hier besprochenen Eigenmittelquoten vergleichen. Erstens werden
die Banken bei der Leverage Ratio ihr ganzes Kapital und nicht bloss
das verlustabsorbierende Kapital einbeziehen kdnnen. Zweitens
wird die anwendbare Bilanzsumme zusatzliche Positionen enthalten
(z.B. gewisse ausserbilanzielle Positionen) und wiirde somit gemass
heutigen Schatzungen etwa 50% iiber der Nettobilanzsumme liegen.
Quelle: UBS Quartalsbericht fiir Q1 2012.
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Fehlentwicklungen auf dem Schweizer

Hypothekar- und Immobilienmarkt

als primdre Risiken fiir inlandorientierte

Kreditbanken

Im Basisszenario nehmen fiir die inlandorien-
tierten Kreditbanken die mittelfristigen Risiken in
Zusammenhang mit einer moglichen Korrektur von
Fehlentwicklungen auf dem Schweizer Hypothekar-
und Immobilienmarkt zu. Halt die starke Dynamik
auf diesen Markten weiterhin an, so wird eine Preis-
korrektur mittelfristig nicht nur wahrscheinlicher,
sondern auch folgenschwerer. Ein Riickgang der
Immobilienpreise im Ausmass der 1990er-Jahre,
beispielsweise ausgelost durch einen Anstieg der
Zinssdtze, hdtte bei den inlandorientierten Banken
substanzielle Verluste zur Folge. Dariiber hinaus
diirfte ein Zinsanstieg bei einigen Banken aufgrund
ihrer hohen direkten Zinsrisiken zu deutlichen Er-
tragseinbussen fiihren.

Basierend auf den regulatorischen Anforderun-
gen ist die durchschnittliche Kapitalausstattung der
inlandorientierten Banken, gemessen sowohl an den
risikogewichteten Aktiven wie auch an der Bilanz-
summe, im historischen Vergleich unverandert hoch.
Ferner ist das gemdss Basel II ausgewiesene Kapital
der inlandorientierten Banken - im Gegensatz zu
demjenigen der Grosshanken - grosstenteils verlust-
absorbierend.

Dennoch iiberschdtzen in der gegenwdrtigen
Situation die regulatorischen Eigenmittelkenn-
zahlen die Widerstandskraft dieser Banken. Erstens
werden gewisse Risiken durch die Kapitalanforde-
rungen nicht erfasst. Dies trifft etwa auf die Zins-
risiken im Bankenbuch zu.” Zweitens wirken die
aktuellen Eigenmittelvorschriften prozyklisch. So
konnen steigende Immobilienpreise {iber ihre
Auswirkung auf die Belehnungsgrade zu tieferen
Kapitalanforderungen fiihren. Je hdher die Immo-
bilienpreise {iber ein durch Fundamentaldaten
gerechtfertigtes Niveau steigen, desto starker iiber-
schatzen die regulatorischen Eigenmittelkennzah-
len die Widerstandskraft der Kreditbanken.

Zudem ist die Streuung hinsichtlich der Eigen-
mittelquoten und der Risikobereitschaft innerhalb
der Gruppe der inlandorientierten Kreditbanken
ziemlich gross. Mehrere dieser Banken - darunter
auch einige grossere — weisen neben relativ tiefen
Kapitalpuffern auch hohe Zins- und Kreditrisiken auf.

Vor diesem Hintergrund und angesichts der
sich aufbauenden Risiken auf dem Schweizer Hypo-
thekar- und Immobilienmarkt sind aus Sicht der SNB
Korrekturmassnahmen notig. Bisher konnten weder

5 Im Gegensatz zu den Zinsrisiken im Handelsbuch miissen die
Zinsrisiken im Bankenbuch nach Saule 1 nicht mit Eigenmitteln
unterlegt werden.



die letztjahrige Revision der Selbstregulierungs-
richtlinien durch die Schweizerische Bankiervereini-
gung® noch die Verscharfung der mikroprudenziellen
Aufsicht durch die FINMA’ einen weiteren Anstieg
der vom Schweizer Hypothekar- und Immobilienmarkt
ausgehenden systemischen Risiken verhindern.

In diesem Zusammenhang begriisst die SNB
die am 1. Juni 2012 angekiindigten Massnahmen zur
Reduzierung der Risiken am Hypothekarmarkt. Zu
diesen Massnahmen zdhlen eine weitere Revision
der Selbstregulierungsrichtlinien betreffend die Ver-
gabe von Hypothekarkrediten, welche die An-
rechnung von Vorsorgekapital als Eigenmittel ein-
schrankt (ab Juli 2012); die laufende Anpassung der
Risikogewichte fiir Hypothekarkredite mit hohem
Belehnungsgrad (ab Januar 2012); sowie ein makro-
prudenzielles Instrument in Form eines antizykli-
sches Kapitalpuffers, der den Schweizer Behorden
ab Juli 2012 zur Verfiigung steht.

In naher Zukunft wird sich bei der Einschat-
zung der Frage, ob der antizyklische Kapitalpuffer zu
aktivieren sei, das Augenmerk auf die Entwicklungen
auf dem Hypothekar- und Immobilienmarkt richten.
Eine Aktivierung dieses Puffers soll dazu beitragen,
den Bankensektor vor den Folgen exzessiven Kredit-
wachstums zu schiitzen, indem er dessen Verlust-
absorptionsfahigkeit stirkt. Uberdies soll er der
Heranbildung eines solchen exzessiven Kreditvolu-
mens entgegenwirken. Die Aktivierung dieses In-
strumentes wiirde eine tempordare Massnahme dar-
stellen.

Bei einigen inlandorientierten Banken besteht
nicht nur mittelfristig, sondern auch kurzfristig ein
Bedarf nach Korrekturmassnahmen, da sich das Um-
feld - wie im Negativszenario dargelegt - rasch ver-
schlechtern kdonnte. Schatzungen der SNB deuten
darauf hin, dass bei einigen dieser Banken die Kapi-
talpuffer nicht ausreichen wiirden, um die in einem
solchen Negativszenario anfallenden Kreditverluste
zu absorbieren. Diesen kurzfristigen Risiken sollte
durch mikroprudenzielle Massnahmen begegnet
werden,

6 SwissBanking, Richtlinien fiir die Priifung, Bewertung und
Abwicklung grundpfandgesicherter Kredite, Oktober 2011.
7 Siehe FINMA, Jahresbericht, 2010.

SNB 8 Bericht zur Finanzstabilitat 2012



SNB

2 Wesentliche Risiken fiir
das Schweizer Bankensystem

Das Umfeld des Schweizer Bankensektors hat
sich seit Juni 2011 verschlechtert. Im Zuge der sich
verscharfenden Staatsschuldenkrise in der Eurozone
kam es weltweit zu einer substanziellen Erhohung
der Kreditrisiken und zu einer Zunahme der Markt-
unsicherheit. Gleichzeitig gab das Wirtschaftswachs-
tum nach (siehe Grafik 1). Diese Entwicklung traf
die peripheren Lander der Eurozone besonders hart,
da ihre Bemihungen zur Haushaltskonsolidierung
das Wachstum zusdtzlich belasteten. In den anfal-
ligsten Landern sind die Risikopramien fiir Staats-
anleihen erneut gestiegen. Zudem bleibt die Lage im
internationalen Bankensystem angespannt.

In der Schweiz sind die Kreditrisiken leicht
angestiegen. Wahrend sich die Unternehmen ge-
geniiber der Verschlechterung der Bedingungen in
Europa und des anhaltend starken Schweizerfran-
kens als relativ widerstandsfahig erwiesen, haben
sich die weniger giinstigen Bedingungen auf dem
Arbeitsmarkt auf die Kreditqualitat der privaten
Haushalte ausgewirkt. Gleichzeitig sind die vom
Schweizer Wohnimmobilienmarkt ausgehenden Risi-
ken gestiegen, wobei sich die bereits vor zwolf
Monaten abzeichnenden Preisungleichgewichte in
bestimmten Segmenten und Regionen weiter er-
hohten.

Anfang 2012 mehrten sich die Anzeichen einer
Erholung, insbesondere im Kern der Eurozone. Die
Finanzmdrkte und speziell die Risikopramien fiir
Staatsanleihen reagierten positiv auf die Be-
kanntgabe von zusatzlichen Massnahmen der Zen-

tralbanken. Seit Mai 2012 ist die Sorge {iber mdgli-
che Zahlungsausfdlle von Staaten in Europa wieder
angestiegen, sodass die Risikopramien fiir Anleihen
bestimmter peripherer Lander erneut auf ein sehr
hohes Niveau angestiegen sind. In Italien kehrten
sie zu den Hochstwerten des Jahres 2011 zuriick,
wahrend sie in Spanien sogar ihren Hochststand von
2011 iiberschritten.

Allgemein hohere Kreditrisiken

In den letzten zwolf Monaten sind die Kredit-
risiken allgemein angestiegen. Diese Entwicklung
war in allen Sektoren - beim Staat, bei Banken und
bei Unternehmen sowie in den meisten Landern zu
beobachten.

Die Kreditqualitdt der einzelnen Staaten hat
sich diesem Zeitraum erneut verschlechtert. Dies
widerspiegelt in erster Linie die Schwierigkeiten
einiger Lander -, insbesondere aus dem peripheren
Euroraum - den Abbau der Staatsverschuldung und
die gleichzeitige Bewdltigung des Konjunkturein-
bruchs in Einklang zu bringen. Die CDS-Pramien die-
ser Lander stiegen entweder im historischen Ver-
gleich auf ein extrem hohes Niveau oder verharrten
auf einem hohen Niveau (siehe Grafik 2). In zahl-
reichen Fillen ging diese Entwicklung mit einer
Herabstufung der Ratings fiir Staatsanleihen einher.
In den USA dagegen liegen die CDS-Prdmien nach
wie vor auf einem relativ stabilen und tiefen Niveau,
obwohl das Rating der US-Regierung zum ersten Mal
seit seiner Vergabe von einer bedeutenden Rating-
Agentur gesenkt wurde.

Die allgemein hoheren Kreditrisiken der staat-
lichen Emittenten belasteten die Qualitat der Kre-

BIP-Wachstum Grafik 1
Wachstumsraten des realen BIPs im Vergleich zum Vorjahr
— Schweiz — Eurozone — USA — Vereinigtes Kdnigreich
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Quelle: SNB
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ditportfolios der Banken stark. Dies gilt vor allem
flir die peripheren Lander der Eurozone. In An-
betracht der Exposures gegeniiber Staatsanleihen,
der schlechteren Kreditqualitdt in ihren Heimmark-
ten und den ungiinstigen Bedingungen an den
Kapitalmarkten scheinen zahlreiche europdische
Banken unterkapitalisiert zu sein.® Zudem kann
nicht mehr davon ausgegangen werden, dass die
Staaten willens und fahig sind, ihre Banken zu stiit-
zen. Aufgrund dieser Faktoren ist das Schweizer
Bankensystem hoheren Gegenparteirisiken ausge-
setzt. Diese widerspiegeln sich in hoheren Kredit-
risikopramien und in Herabstufungen der Kreditra-
tings der Gegenparteien. In diesem Zusammenhang
ist das Risiko eines bedeutenden Bankenausfalls
betrachtlich.

Credit-Default-Swap-Pramien fiir Ausfallrisiken von Staaten

Die Kreditqualitat der Unternehmen ist in
Europa auf ein historisch tiefes Niveau zuriick-
gegangen. Die Niveaus und Entwicklung der Rendite-
Spreads (siehe Grafik 3) sowie das Verhdltnis zwi-
schen Herab- und Heraufstufungen der Ratings
(siehe Grafik 4) belegen diesen Abwartstrend.
Auch in diesem Zusammenhang sind die peripheren
Lander der Eurozone besonders stark betroffen: Die
dortigen Unternehmen haben mit negativen Wachs-
tumsaussichten und massiven Finanzierungsproble-
men zu kampfen.

Bei den US-Unternehmen zeigt sich ein un-
einheitliches Bild. Einerseits vermitteln die Spreads
der Unternehmensanleihen (siehe Grafik 3) den Ein-
druck, dass sich die Kreditqualitat auf historisch tie-
fem Niveau bewegt und weiter gesunken ist. Ande-

Grafik 2

Erstrangige Fiinfjahresdarlehen

— USA Japan — Irland — Italien — Portugal Spanien
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Grafik 2: Quelle: Bloomberg

Grafik 3: Quellen: SNB und Thomson Datastream
* Renditen (Kassa-Sétze) aus Schweizer Investment-Grade-
Unternehmensanleihen und auf Bundesanleihen, SNB.

** Euro-Aggregate-Corporate-Index (Investment-Grade, in Euro
denominiert) und Euro-Aggregate-Government-AAA-Index,
Barclays Capital.

*** US-Corporate-Index (Investment-Grade, in US-Dollar
denominiert) und US-Treasury-Index, Barclays Capital.
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8 Berechnungen der Europdischen Bankaufsichtshehorde
zufolge belief sich die Kapitalunterdeckung im Dezember 2011
auf 115 Milliarden Euro.
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rerseits befindet sich das Verhaltnis zwischen den
Herab- und Heraufstufungen der Ratings in den USA
im Vergleich zur Vergangenheit trotz der jlingsten
Ausweitung noch immer auf einem Tiefstand. Die
Ausfallquoten bei den Unternehmenskrediten sind
in den letzten zwolf Monaten ebenfalls stark zuriick-
gegangen (siehe Grafik 5) und liegen inzwischen
weit unter dem Hochststand des Jahres 2009.

Die Schweizer Unternehmen erwiesen sich bis
anhin als relativ widerstandsfahig. In den letzten
zwoOlf Monaten blieb die Anzahl der Unternehmens-
konkurse ziemlich stabil. Ebenfalls kaum Anderun-
gen gab es bei der durchschnittlichen Kreditqua-
litdt. Gleichzeitig weiteten sich die Spreads der
inlandischen Anleihen leicht aus; sie liegen aber im
internationalen Vergleich immer noch auf tiefem

Niveau. Der anhaltend starke Schweizerfranken
diirfte jedoch negative Folgen fiir die Qualitdt der
Unternehmenskredite haben. Ein Indiz fiir einen
drohenden Riickgang der Kreditqualitdt kdnnte die
leichte Verschdrfung der Vergabebedingungen fiir
Unternehmenskredite sein. Dies geht aus den in den
letzten Quartalen durchgefiihrten Umfragen der SNB
zum Kreditgeschaft der Banken hervor.

Die Kreditqualitdt der Haushalte ist - dhnlich
wie diejenige der Unternehmen - anfdllig gegeniiber
einer Abflachung des Wirtschaftswachstums und
dem Schuldenabbau der Banken. Dies gilt insbeson-
dere fiir die von der Staatsschuldenkrise direkt
betroffenen Lander. Dennoch hat sich seit Juni 2011
die Kreditqualitat der privaten Haushalte in Europa
insgesamt verbessert. In den USA sind die Ausfall-

Verhdltnis Rating-Downgrades zu Rating-Upgrades Grafik 4
Gleitender Durchschnitt tiber vier Quartale
— USA — Europa*
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Grafik 4: Quelle: Moody's

* EU-17 Staaten plus Schweiz, Norwegen und Island.

Grafik 5: Quelle: Federal Reserve
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quoten bei Hypothekar- und Konsumkrediten riick-
ldufig; erstere sind aber immer noch aussergewdhn-
lich hoch (siehe Grafik 5).

In der Schweiz hat die Anzahl der Privatkon-
kurse in den letzten Monaten zugenommen. Zudem
steigt die Verschuldung der privaten Haushalte in der
Schweiz im Verhaltnis zum Bruttoinlandprodukt -
infolge der starken Zunahme bei den Hypothekarkredi-
ten in den letzten Jahren - und hat zu einer Anfallig-
keit gegeniiber makrookonomischen Schocks gefiihrt.

Ungleichgewichte auf einigen

Immobilienmarkten

In den letzten Jahren haben die Immobilien-
markte in den meisten Landern erhebliche Korrektu-
ren erfahren. In Grossbritannien und den USA hatte

dies zur Folge, dass die Preise sich dem durch wirt-
schaftliche Fundamentalfaktoren gerechtfertigten
Niveau anglichen. In anderen Lindern - insheson-
dere in Frankreich und Spanien - scheinen die Un-
gleichgewichte weiter zu bestehen (siehe Grafik 6).’
In Landern, die ihre Verschuldung stark reduzieren,
zeigt sich selbst dann ein Abwartsdruck auf die
Immobilienpreise, wenn es keine Anzeichen einer
Uberbewertung gibt.

Der Schweizer Immobilienmarkt war in den
letzten fiinf Jahren von einer starken positiven
Dynamik gepragt. Angesichts historisch tiefer Zins-
niveaus sind die Preise fiir Eigentumswohnungen
und Einfamilienhduser konstant stdrker gestiegen,
als sich mit Fundamentalfaktoren wie dem Wirt-
schafts- oder Bevolkerungswachstum erkldren ldsst.

Verhdltnis Preis zu Miete: Abweichung vom Durchschnitt* Grafik 6
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Grafik 7

Globale Indizes von Datastream (indexiert auf Tiefstwerte 2009 = 100)
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Grafik 6: Quellen: BIZ, IWF, OECD, SNB, Thomson Datastream,
Wiiest & Partner

*

Berechnung des Durchschnittswerts fiir die abgebildete
Stichprobenperiode.
Grafik 7: Quelle: Thomson Datastream

*  Unter Verwendung des Chicago-Board-Options-Exchange-
Market-Volatility-Index (VIX) zur Messung der implizierten
Volatilitat von Indexoptionen auf den S&P 500.
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9 Die Europdische Zentralbank (EZB) kam ferner zu dem Schluss,
dass die Wohnimmobilienpreise in bestimmten Landern des
Euroraums im Vergleich zu den Fundamentaldaten nach wie vor
hoch sind.
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Daher verscharften sich die - bereits im Stabilitats-
bericht von Juni 2011 hervorgehobenen - Fehlent-
wicklungen im Segment der Wohnungen (siehe Gra-
fik 6). Zugleich mehrten sich rund um den Genfer-,
Ziirich- und Zugersee sowie einigen Touristengebie-
ten die Anzeichen einer Uberbewertung von Wohn-
eigentum in allen Segmenten. Dies erhoht auf dem
Schweizer Immobilienmarkt das Risiko einer starken
Preiskorrektur.

Anstieg der globalen Marktrisiken

Die internationalen Aktienmarkte waren in den
letzten zwdlf Monaten sehr volatil (siehe Grafik 7).
Nach einer substanziellen Kurskorrektur im zweiten
Halbjahr 2011 haben sich die Aktienmdrkte in den
USA, Grossbritannien und der Schweiz wieder erholt,

wdhrend die Aktienkurse im Euroraum deutlich unter
den Niveaus von Mitte 2011 blieben. Insgesamt
scheinen die Aktienkurse im Einklang mit den durch
Fundamentalfaktoren gerechtfertigten Niveaus oder
darunter zu liegen (Grafik 8).

Die Zunahme der Marktunsicherheit fiihrte zu
einer Verlagerung des Anlegerinteresses hin zu den
als sicher wahrgenommenen Vermdgenswerten, wie
Staatsanleihen und Wahrungen von Landern mit
gesundem Staatshaushalt. Dies trieb die Preise sol-
cher Vermégenswerte iiber die durch Fundamental-
faktoren gerechtfertigten Niveaus. Sobald sich die
Wirtschaftslage verbessert und das Vertrauen der
Marktteilnehmer zuriickkehrt, konnte es daher zu
Preiskorrekturen kommen.

Verhdltnis von Aktienkurs zu langfristigem Gewinndurchschnitt: Abweichung vom Durchschnitt* Grafik 8
Globale Indizes von Datastream
— Schweiz — Eurozone — USA Japan — Vereinigtes Konigreich Schwellenlander
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Grafik 9

Spreads zwischen Dreimonats-Libor und Dreimonats-Overnight-Index-Swapsatz
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Grafik 8: Quelle: Thomson Datastream

* Berechnung des Durchschnittswerts fiir die abgebildete
Stichprobenperiode.

Grafik 9: Quellen: Bloomberg, Reuters
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Zunehmende Finanzierungsschwierigkeiten

Angesichts der Unsicherheit tber die Solvenz
der Banken gestaltet sich ihre Finanzierung auf den
globalen Finanzmarkten schwierig. Dies zeigt sich
vor allem gegen Ende 2011, als die Markte fiir
langfristige, unbesicherte Mittel praktisch aus-
trockneten und die kurzfristige Finanzierung stark
erschwert war (siehe Grafik 9).

Um diese Finanzierungsschwierigkeiten zu mil-
dern, intervenierten die Zentralbanken. Die Europai-
sche Zentralbank (EZB) bot zwei dreijahrige Long
Term Refinancing Operations (LTROs) an und locker-
te ihre Vergabekriterien. Mehrere Zentralbanken -
einschliesslich der SNB - senkten den Preis und er-
hohten die Verfiigbarkeit von Krediten in US-Dollar
an nicht US-amerikanische Banken. Diese Zentral-
bankpolitik erwies sich als erfolgreich. Die Erfahrun-
gen der Vergangenheit zeigen aber, dass Finanzie-
rungsprobleme mit hoher Wahrscheinlichkeit erneut
auftreten, solange die zugrundeliegenden Schwa-
chen der Banken und Staaten anhalten.

Zinsen auf historisch tiefem Niveau

In den meisten Landern bewegen sich sowohl
die kurz- als auch die langfristigen Zinssdtze nun
schon seit einigen Jahren auf einem im historischen
Vergleich tiefen Niveau (siehe Grafik 10). In den
vergangenen zwolf Monaten haben die expansive
Geldpolitik, verbunden mit den anhaltend tiefen
Erwartungen beziiglich Wirtschaftswachstum und
Inflation in zahlreichen Landern, zu zusdtzlichen
Zinsrlickgangen gefiihrt. Eine wichtige Ausnahme
bilden Lander mit Staatsverschuldungsproblemen,
bei denen der signifikante Anstieg der Risikopra-
mien den allgemeinen Riickgang der risikofreien
Zinssdtze mehr als kompensierte und das Zinsniveau
generell ansteigen liess.

Mittelfristig diirften sich die Zinsniveaus bei
einer weniger expansiven Geldpolitik und einer Ver-
besserung der Wirtschaftslage normalisieren. Die
historische Erfahrung zeigt, dass eine Zinsnormali-
sierung sehr rasch erfolgen kann. Es ist zudem mog-
lich, dass sowohl die kurz- als auch die langfristigen
Zinsen im Verlauf des Normalisierungsprozesses
deutlich (iber die langfristigen Durchschnittswerte
hinausschiessen.

Kurzfristige Zinssatze Grafik 10
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3 Szenarien, Exposures und
Auswirkungen auf die Banken

Die Tatigkeit der Banken als Intermediatoren
ist mit Risiken verbunden. Diese Risiken kdnnen ins-
besondere dann eintreten, wenn sich die wirtschaft-
lichen und finanziellen Bedingungen verschlech-
tern. Das daraus resultierende Verlustpotenzial
hangt vom Wirtschaftsszenario und den Exposures
der Banken ab.

Angesichts der oben erwdahnten Risikofaktoren
prasentieren wir zwei Szenarien fiir die Entwicklung
der wirtschaftlichen und finanziellen Bedingungen
und erortern deren Auswirkungen auf den Schweizer
Bankensektor anhand von deren Verlustpotenzial.
In Anbetracht des aktuellen Umfelds widerspiegelt
das Basisszenario das wahrscheinlichste Ergebnis.
Das Negativszenario hingegen beschreibt eine sehr
ernsthafte, aber mogliche Entwicklung.

Aus Finanzstabilitatsperspektive ist es uner-
ldsslich, dass Banken iiber geniigend Kapital ver-
fiigen, um die mit ihren Aktivitdten einhergehenden
potenziellen Verluste selbst unter einem sehr nega-
tiven Szenario absorbieren zu kdnnen. Die entspre-
chende Einschatzung der Widerstandskraft der Ban-
ken wird in Kapitel 4 dargelegt.

Basisszenario

Im Zuge eines verstarkten globalen Wirt-
schaftswachstums und einer fortgesetzten Erholung
der Schweizer Wirtschaft verbessern sich im Basis-
szenario in den nachsten zwolf Monaten die wirt-
schaftlichen Bedingungen allmdhlich. Die Fehlent-
wicklungen am Schweizer Immobilienmarkt nehmen
mittelfristig weiter zu.

In Europa gelingt es, mittels politischer Mass-
nahmen und Unterstiitzung der Zentralbanken eine
weitere Verscharfung der Schuldenkrise zu vermei-
den. Die Schulden der schwachsten Lander werden
ordentlich restrukturiert, und den Banken in der
Europdischen Union gelingt es, wieder eine an-
gemessene Eigenkapitalbasis aufzubauen. In den
Kernldndern der Eurozone und im Vereinigten Kénig-
reich bleibt das Wachstum des Konsums und der
Investitionen tief, jedoch positiv. Die Arbeitslosig-
keit steigt leicht an und die Kreditqualitat der priva-
ten Haushalte und Unternehmen stabilisiert sich.
Vor dem Hintergrund des Schuldenabbaus und den
das kurzfristige Wachstum belastenden Sparmass-
nahmen rutschen die peripheren Euroldnder in eine
Rezession. In diesen Volkswirtschaften fallen die
Immobilienpreise, die Kreditqualitat verschlechtert

15 Bericht zur Finanzstabilitdt 2012

sich und die Arbeitslosigkeit steigt weiter an. Die
Inflation in der Eurozone verlangsamt sich.

In den USA setzt sich die leichte Erholung fort
und das Wachstum gewinnt allmahlich an Schwung.
Die Inflation bleibt moderat. Wahrend sich die
Aktienhausse fortsetzt, bleiben die Immobilien-
preise stabil. Die Kreditqualitdat der Haushalte und
Unternehmen steigt, und die Soliditdt des Banken-
sektors verbessert sich allmahlich. In den Schwel-
lenldndern zieht das Wachstum wieder an und die
Aktienpreise erholen sich.

In der Schweiz gewinnt das Wachstum der
Exporte und der Investitionen nur langsam an
Schwung. Die Arbeitslosigkeit nimmt in den kom-
menden Quartalen leicht zu. In diesem Zusammen-
hang steigt die Privat- und Unternehmenskonkurs-
rate etwas an.

Der anhaltende Anstieg der Immobilienpreise
in der Schweiz fiihrt mittelfristig zu einer allgemei-
nen Uberbewertung von Wohneigentum in allen
Segmenten. Diese Entwicklung wird getrieben durch
die historisch tiefen Zinsen und den starken Wett-
bewerb im Bankensektor. Als Folge davon vergrdssert
sich das Risiko von grossen Preiskorrekturen. Solche
Korrekturen kdnnen beispielsweise durch eine Nor-
malisierung des Zinsniveaus ausgeldst werden.

Kein signifikantes Verlustpotenzial fiir

den Schweizer Bankensektor im Basis-

szenario, jedoch Aufbau von Risiken in

der mittleren Frist

Im Basisszenario beurteilt die SNB das Verlust-
potenzial fiir die Schweizer Banken in den nachsten
zwolf Monaten als nicht signifikant. Der Schweizer
Bankensektor ist gegeniiber den peripheren Euro-
ldndern nur in moderatem Ausmass exponiert. Daher
ist weder bei den Kredit- noch bei den Handelsposi-
tionen mit grosseren Abschreibungen oder Verlusten
zu rechnen.

Die Risiken auf dem Schweizer Hypothekar-
und Immobilienmarkt bauen sich in der mittleren
Frist jedoch weiter auf. Deutliche Anzeichen fiir
einen solchen Risikoaufbau sind insbesondere bei
den inlandorientierten Kreditbanken bereits heute
auszumachen:

- Anhaltend starkes Wachstum der Hypothekarkre-
dite: Wie im Vorjahr wuchs das Hypothekarvolumen
bei diesen Banken wieder deutlich starker als das
BIP. Dies widerspiegelt sich auch auf aggregierter
Ebene in einem weiteren, deutlichen Anstieg des
Verhaltnisses von Krediten zum BIP. Durchschnitt-
lich wuchs das Hypothekarvolumen der inland-



orientierten Kreditbanken 2011 um rund 6,5%
(siehe Grafik 11). Die Streuung innerhalb dieser
Kategorie von Banken ist dabei allerdings beacht-
lich. 2011 wiesen die inlandorientierten Kredit-
banken - ohne diejenigen unter dem 10. Dezil und
iiber dem 90. Dezil - Wachstumsraten zwischen
-0,2% und 9,2% aus. Wie aus Grafik 11 ebenfalls
hervorgeht, weisen grossere inlandorientierte
Kreditbanken in der Regel hohere Wachstumsraten
auf als kleinere Institute, da der gewichtete
Durchschnitt tiber dem Median liegt. Hohe Wachs-
tumsraten verzeichneten zudem insbesondere
Banken mit einem Hypothekarportfolio in Regio-
nen, in denen es bereits Anzeichen einer Uber-
bewertung gibt.

- Hohe Risikobereitschaft bei der Kreditvergabe: Ge-
mass der von der SNB durchgefiihrten Umfrage zur

Vergabe von Hypothekarkrediten weist {iber ein
Fiinftel der neuen Hypotheken fiir selbstgenutztes
Wohneigentum einen Belehnungsgrad von iiber
80% auf. Bei den Hypotheken fiir Wohnrenditelie-
genschaften sind es rund ein Fiinftel. Zudem gibt
es gemass der Umfrage Anzeichen, dass bei einem
bedeutenden Anteil der neuen Hypotheken die
Tragbarkeit ausgereizt wird. Bei 40% des neu ver-
gebenen Hypothekarvolumens zur Finanzierung
von selbstgenutztem Wohneigentum wiirden die
kalkulatorischen Kosten bei einem Zinssatz von
5% einen Drittel des Bruttoerwerbseinkommens
iibersteigen.” Bei 15% des neu vergebenen Hypo-
thekarvolumens wiirde diese Schwelle bereits bei
einem Zinssatz von 3% iiberschritten.” Bei den
Hypotheken fiir Wohnrenditeliegenschaften ver-
hdlt es sich dhnlich. Bei ungefdhr einem Drittel

Wachstum Hypothekarkredite Inland Grafik 11
Jahrliche Wachstumsraten, Dezile inlandorientierter Kredithanken
Gewichteter Durchschnitt Median — Grossbanken — 4.-6. Dezil — 3.-7. Dezil — 2.-8. Dezil 1.-9. Dezil
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Zinsrisiko inlandorientierter Kreditbanken Grafik 12
Nettobarwertverluste in Prozent der anrechenbaren Eigenmittel (Annahme: Zinsanstieg um 200 Basispunkte)
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Grafik 11: Quelle: SNB 10 Die fiir diese Schatzung beigezogenen kalkulatorischen Kosten
setzen sich zusammen aus dem kalkulatorischen Zinssatz
(5% bzw. 3%) plus Unterhaltskosten sowie Amortisationskosten
von je 1%. Der Hypothekarzins lag in den letzten 50 Jahren
durchschnittlich bei knapp 5%.
11 Bei der Interpretation dieser Zahlen ist zu beachten, dass sie
lediglich auf dem Bruttoarbeitseinkommen des Kreditnehmers
beruhen. Andere Elemente, welche die Tragbarkeit positiv beeinflussen
(wie Boni und Vermdgen) und solche, die sie negativ beeinflussen
(wie Leasing- oder Zinszahlungen auf anderen Bankkrediten), werden
nicht beriicksichtigt.

Grafik 12: Quellen: FINMA, SNB
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der neu vergebenen Hypotheken konnen die Netto-
mietzinseinnahmen die kalkulatorischen Kosten
der Hypothek bei einem Zinssatz von 5% nicht
decken.

- Fallende Zinsmargen: Die Zinsmargen sind seit
2007 um rund 35 Basispunkte gefallen.” Parallel
dazu sind die Zinsrisiken stark angestiegen. Diese
Kombination deutet auf einen verscharften Wett-
bewerb unter den Banken hin. Wdhrend Wett-
bewerb eine wichtige Voraussetzung fiir das effi-
ziente Funktionieren einer Marktwirtschaft ist,
kann er iiber den Druck der Zinsmargen die Mog-
lichkeit der Banken einschranken, die erwarteten
zukiinftigen Kreditverluste aus den laufenden
Ertragen zu decken.

- Zinsrisiken stabil auf historisch hohem Niveau: Bei
einem Anstieg des generellen Zinsniveaus um
200 Basispunkte wiirden die inlandorientierten
Kreditbanken im Durchschnitt einen Nettobar-
wertverlust von 14,2% ihrer anrechenbaren Eigen-
mittel erleiden (siehe Grafik 12). Dabei ist die
Streuung der Zinsrisiken innerhalb dieser Katego-
rie von Banken betrdchtlich. Ohne Beriicksichti-
gung der Banken unter dem 10. Dezil und iber
dem 90. Dezil liegt die Bandbreite des Effekts zwi-
schen einem Nettobarwertgewinn von 4,3%" und
einem Nettbarwertverlust von 18,2% der anre-
chenbaren Eigenmittel. Grossere inlandorientierte
Kreditbanken weisen in der Regel ein hoheres
Zinsrisiko auf als kleinere Banken.

Mit dem zunehmenden Aufbau der Ungleichge-
wichte im Hypothekar- und Immobilienmarkt steigt
auch das Risiko einer starken Preiskorrektur, bei-
spielsweise ausgelost durch eine Normalisierung des
Zinsniveaus. Je weiter sich die Preise von den Fun-

Risikoprofil* Grafik 13
Score-Verteilung inlandorientierter Kreditbanken
— 2007 — 2011
Dichte
0,6

)/ N\

SN\
v N
N

0 0,5 1 1,5 2 2,5 3

Quellen: FINMA, SNB

*  Die Grafik zeigt die Verteilung der Scores fiir das individuelle
Risikoprofil der inlandorientierten Kreditbanken, gewichtet gemdss
ihrem Marktanteil: je hdher der Score, desto ausgepragter das Risiko-
profil. Der Score fasst fiir jede Bank verschiedene das Risikoverhalten
bestimmende Indikatoren zusammen. Die allgemeine Risikobereit-
schaft der inlandorientierten Banken hat sich zwischen 2007 und
2011 stark erhdht, was durch die Verschiebung der Kurve nach rechts
zum Ausdruck kommt.
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damentalwerten entfernen und je stérker ein all-
falliger Zinsanstieg ist, desto hoher sind das poten-
zielle Ausmass der Preiskorrektur und der Anstieg
der Schuldnerausfalle. Eine tiefere Besicherung und
hohere Ausfallraten wiirden sowohl bei den inland-
orientierten Kreditbanken als auch bei den Gross-
banken zu einem starken Anstieg der Verluste auf
Hypothekarkrediten fiihren. Die Auswirkungen wa-
ren insbesondere bei den inlandorientierten Kredit-
banken aus den folgenden zwei Griinden erheblich:
- Geringe Diversifikation: Der Anteil der Hypothekar-
forderungen an der Summe der Kredite ist {iber die
Zeit stetig angestiegen. Fielen 1990 durchschnitt-
lich weniger als 80% der gesamten Kredite auf
Hypothekarforderungen, sind es heute nahezu 90%.
Der Anteil der Hypothekarforderungen an der Bilanz
belduft sich durchschnittlich auf rund 70%. Der
Hypothekarmarkt stellt daher fiir die inlandorien-
tierten Kreditbanken ein klares Klumpenrisiko dar.
- Bedeutende Verdnderung des Risikoprofils der Ban-
ken: Die Risikobereitschaft einiger inlandorien-
tierter Kreditbanken - inshesondere einiger gros-
serer Institute - ist zwischen 2007 und 2011 stark
angestiegen. Die Beurteilung basiert auf den
Scores der Banken. Diese fassen die Indikatoren
zusammen, welche die verschiedenen Aspekte der
von den Banken eingegangenen Risiken erfassen,
wie z.B. Kreditwachstum, Hypothekarexposures in
Regionen mit Anzeichen einer Uberbewertung von
Wohneigentum sowie Sensitivitdt gegeniiber Zins-
schocks. Grafik 13 zeigt die Verteilung dieser
Scores fiir 2007 und 2011. Banken werden gemass
ihrem Marktanteil am schweizerischen Hypothe-
karmarkt gewichtet. Wie die Verschiebung der
Kurve nach rechts zeigt, hat die Risikobereitschaft

12 Die Zinsmargen werden anhand der Formel Nettozinsertrag
geteilt durch Summe der Kredite approximiert.
13 Anrechenbare Eigenmittel unter Basel II.



unter den inlandorientierten Kreditbanken in den
letzten Jahren insgesamt stark zugenommen.

Negativszenario

Im Negativszenario verschlechtert sich das
Umfeld fiir den schweizerischen Bankensektor in
den kommenden zwolf Monaten stark. Eine weitere
Verscharfung der Schuldenkrise in Europa kann
durch politische Massnahmen nicht verhindert wer-
den. Die Eurozone fallt in eine tiefe Rezession, wel-
che auf andere europdische Lander - darunter auch
die Schweiz - sowie die USA iibergreift. Das Wachs-
tum in den aufstrebenden Volkswirtschaften geht
stark zuriick. Das Negativszenario konnte durch
einen ungeordneten Zahlungsausfall mehrerer klei-
nerer peripherer Eurolander ausgeldst werden und zu
einem bedeutenden Vertrauensverlust fiihren.

Da der Sparkurs in eine Negativspirale langsa-
meren Wachstums und verpasster Defizitziele miin-
det, sind in der Eurozone die peripheren Lander
besonders stark betroffen und leiden an einer ver-
starkten Rezession. Die Kernlander der Eurozone
zahlen fiir die Versuche, eine Stabilisierung der
Situation zu erreichen, einen hohen Preis in Form
von Transferzahlungen. Dies fiihrt zu einem Anstieg
der Risikopramien auf Staats- und Unternehmens-
schulden in diesen Landern. Unter diesen ungiinsti-
gen Bedingungen nehmen die Sorgen iiber die Soli-
ditdat des europdischen Bankensystems zu. Banken
bauen ihre Fremdmittel abrupt ab, indem sie Unter-
nehmen und privaten Haushalten weniger Kredite
gewahren. Dies hat weitere negative Auswirkungen
auf das Wachstum und fiihrt zu hoheren Konkurs-
raten bei Haushalten und Unternehmen. Aktien- und
Immobilienpreise brechen insbesondere in den
iberbewerteten Marktsegmenten ein.

Die Krise breitet sich durch Bank- und Handels-
verflechtungen auf die USA und aufstrebende
Volkswirtschaften aus. In den USA fallen die Immo-
bilien- und Aktienpreise, das Stressniveau im Ban-
kensystem steigt an und die Banken verscharfen
ihre Anforderungen bei der Kreditvergabe. Die Kre-
ditqualitat der Haushalte und Unternehmen ver-
schlechtert sich deutlich. Aufstrebende Volkswirt-
schaften verzeichnen schnelle Kapitalabfliisse, was
zu einem Riickgang der Aktienpreise und einer Aus-
weitung der Rendite-Spreads auf Unternehmens-
anleihen fiihrt.

Mit dem Zusammenbruch der Auslandnachfrage
fallt auch die Schweizer Wirtschaft in eine tiefe
Rezession. Die Investitionen und der Konsum sind
riickldufig und die Arbeitslosigkeit steigt markant

14 Quelle: Quartalsberichte fiir Q1 2012. Die Credit Suisse basiert
die Berechnung des Positionsrisikos auf ihrem Economic Capital
Model. Das hier verwendete Positionsrisiko entspricht dem unerwar-
teten 6konomischen Verlust iiber einen Horizont von einem Jahr,
der nur mit einer Wahrscheinlichkeit von 0,03% (Konfidenzniveau
von 99,97%) liberschritten wird. Die UBS publiziert weiterhin nur
Gkonomische Verlustpotenzialschatzungen, welche sich auf das

mit dem Value-at-Risk-Ansatz gemessene Marktrisiko im Handels-
buch beziehen.
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an. Zudem sinken die Immobilien- und Aktienpreise.
Bei den Immobilienpreisen kommt es in Regionen
mit Anzeichen einer Uberbewertung von Liegen-
schaften zu einer deutlicheren Korrektur. Die Privat-
und Unternehmenskonkursrate steigt stark an. Die
Zinsen bleiben im historischen Verglich auf einem
tiefen Niveau.

Hohes Verlustpotenzial fiir die Schweizer

Banken im Negativszenario

Sowohl die Grossbanken als auch die inlandori-
entierten Kreditbanken wiirden im Negativszenario
bedeutende Verluste erleiden. Aus Sicht der Finanz-
stabilitdt konnen solche Verluste problematisch
sein, wenn sie im Verhaltnis zur Widerstandkraft der
Banken hoch sind (siehe Kapitel 4). Im Folgenden
werden die Kategorien von Aktiven erwdhnt, die im
Negativszenario besonders betroffen waren und auf
denen entsprechend Verluste resultieren konnten.

Grossbanken

Die potenziellen Verluste im Negativszenario
waren bei beiden Grossbanken aufgrund ihrer gros-
sen Kredit- und Handelspositionen substanziell. Als

Angabe eines Gesamtverlustpotenzials weist die

Credit Suisse im Rahmen der Berechnung des 6kono-

mischen Kapitals per Ende Médrz 2012 ein Positions-

risiko von 19,5 Mrd. Franken aus." Die SNB sieht die

Hauptrisiken in einer Verscharfung der Eurokrise, in

einer Verschlechterung der Kreditqualitdt im Zusam-

menhang mit Hypothekar- und Unternehmenskredi-
ten in der Schweiz und den USA sowie in einem Ein-
bruch des weltweiten Aktienmarkts:

- Moderate direkte, aber hohe indirekte Auswirkun-
gen einer Verschdrfung der Eurokrise: Da die Gross-
banken gegeniiber den von den Restrukturierun-
gen betroffenen kleineren peripheren Eurostaaten
wenig exponiert sind, wiirde die im Negativszena-
rio beschriebene Verscharfung der Eurokrise bei
den Grossbanken nur moderate direkte Verluste
verursachen.” Die indirekten Verluste waren je-
doch substanziell, da die Verscharfung der Euro-
krise im Negativszenario eine Bankenkrise aus-
6sen wiirde und die Schweizer Grosshanken stark
mit dem europdischen Bankensektor vernetzt
sind.

- Substanzielle Verluste aus Hypotheken-basierten
Produkten: Die Grossbanken wiirden im Zusam-
menhang mit Immobilien-basierten Engagements
vor allem in der Schweiz und den USA grosse Ver-
luste erleiden. In der Schweiz miissten die Gross-
banken durch die Kombination aus vermehrten

15 Quelle: Quartalsberichte fiir Q1 2012. Die Bruttoforderungen der
Credit Suisse bzw. der UBS betrugen gegeniiber Irland 2,9 Mrd. Fran-
ken bzw. 1,3 Mrd. Franken, gegeniiber Griechenland 1,0 Mrd. Franken
bzw. 0,1 Mrd. Franken, gegeniiber Portugal 0,6 Mrd. Franken bzw.
0,3 Mrd. Franken und gegeniiber Spanien 4,3 Mrd. Franken bzw.

4,7 Mrd. Franken. Die Bruttoforderungen umfassen samtliche Wirt-
schaftssektoren.
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Kreditausfallen und riickldufigen Deckungsgraden
Abschreibungen in substanzieller Hohe vorneh-
men. Im inlandischen Hypothekarmarkt sind sie
stark engagiert. Per Ende 2011 hatten sie Hypo-
theken im Umfang von insgesamt 241 Mrd. Fran-
ken ausstehend.” Knapp die Hilfte dieser Hypo-
theken bezieht sich auf Immobilien in Kantonen,
in denen derzeit bereits Anzeichen einer Uber-
hitzung auf dem Immobilienmarkt zu beobachten
sind. In den USA miissten die Grosshanken im
Negativszenario Verluste auf ihren forderungsbe-
sicherten Wertschriften (asset-backed securities)
hinnehmen, denn aufgrund eines erneuten Immo-

bilienpreisriickgangs wiirden diese Papiere an Wert

verlieren. Obwohl die Bestande an forderungsbe-

sicherten Wertpapieren der Grossbanken (Credit
Suisse: 40 Mrd. Franken; UBS: 17 Mrd. Franken per

Ende 2011) seit Beginn der Finanzkrise Mitte 2007
gesunken sind,” bestehen nach wie vor betracht-
liche Risiken. So weist die Credit Suisse ein Posi-
tionsrisiko auf solchen Instrumenten aus, das
rund 20% ihres gesamten Positionsrisikos ent-
spricht.”

- Héhere Abschreibungen und Wertminderungen auf

Unternehmenskrediten in der Schweiz und den
USA: Die im Negativszenario beschriebene welt-
weite Rezession wiirde zu einem Anstieg der Kre-
ditausfallraten und insbesondere bei Unterneh-
menskrediten in der Schweiz und den USA zu
Abschreibungen und Wertminderungen auf Kredi-
ten fiihren. Die Credit Suisse hatte per Ende 2011
Unternehmenskredite im Umfang von 85 Mrd.
Franken ausstehend, die UBS 54 Mrd. Franken.”
Die Verluste in dieser Kreditkategorie waren ver-
gleichsweise hoch, da die Qualitat der Unterneh-

menskredite im Negativszenario aufgrund einer
einschneidenden Rezession stark beeintrachtigt

wiirde.

- Verluste auf Beteiligungstiteln: Der starke Riick-
gang der globalen Aktienpreise wiirde bei beiden
Grosshanken zu substanziellen Verlusten fiihren.
So weist die Credit Suisse fiir Beteiligungstitel ein
Positionsrisiko von rund 20% des totalen Posi-
tionsrisikos aus, wobei der Grossteil von illiquiden
Beteiligungstiteln stammt.” Trotz signifikanten
Reduktionen gegeniiber 2010 bleiben die Handels-

bestdnde an Beteiligungstiteln bei der Credit
Suisse mit 87 Mrd. Franken und bei der UBS mit

45 Mrd. Franken per Ende des ersten Quartals 2012
gross.”

16 Quelle: SNB, Banken in der Schweiz.

17 Quelle: Geschaftsberichte.

18 Quelle: Quartalsberichte fiir Q1 2012. Die Credit Suisse publiziert
eine Aufteilung des Positionsrisikos lediglich basierend auf einem
Konfidenzniveau von 99%.

19 Quelle: Geschaftsberichte.

20 Quelle: Quartalsberichte fiir Q1 2012. Die Credit Suisse publiziert
eine Aufteilung des Positionsrisikos lediglich basierend auf einem
Konfidenzniveau von 99%.

21 Quelle: Quartalsberichte fiir Q1 2012.
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Inlandorientierte Kreditbanken

Die Verluste der inlandorientierten Kreditban-
ken wiirden im Negativszenario fast ausschliesslich
aus dem Kreditgeschdft stammen. Der Abschrei-
bungsbedarf ware sowohl bei den Hypothekar- als
auch bei den Unternehmenskrediten bedeutend.
- Bedeutende Verluste im Hypothekargeschift: Mit
dem im Negativszenario erwarteten drastischen
Einbruch der Konjunktur und der moderaten Kor-
rektur der Immobilienpreise wiirden sowohl die
Ausfallraten (default rates) als auch die Verlust-
ausfallquoten (loss given default) ansteigen.
Hauptgrund der {iber mehrere Jahre anfallenden
Abschreibungen wdren die signifikante Zunahme
der Arbeitslosigkeit und der daraus resultierende
Anstieg der Privatkonkurse. Banken, deren Hypo-
thekarkreditportfolio stark auf Regionen konzen-
triert ist, in denen es Anzeichen von Immobilien-
iberbewertungen gibt, waren besonders stark
betroffen. Hypothekarforderungen stellen bei
den inlandorientierten Kreditbanken die grosste
Bilanzposition dar. Aggregiert iiber alle inlandori-
entierten Kreditbanken belaufen sie sich auf rund
540 Mrd. Franken, was ungefahr 70% der Bilanz-
summe dieser Banken entspricht.
Starker Anstieg des Abschreibungsbedarfs bei den
Unternehmenskrediten: Aufgrund der im Negativ-
szenario angenommenen langen und tiefen Re-
zession wdre bei den Unternehmenskrediten mit
einem starken Anstieg des Abschreibungsbedarfs
zu rechnen. Sowohl die exportorientieren als auch
die binnenorientierten Unternehmen wiirden un-
ter dem Einbruch der Konjunktur leiden. Die Ab-
schreibungsraten waren hoch und die Banken wiir-
den ihre Kreditvergabe einschranken. Ende 2011
betrug das Kreditvolumen gegeniiber Unterneh-
men 78 Mrd. Franken, wovon 94% an inldndische
Unternehmen vergeben wurden. Das Unterneh-
menskreditvolumen teilt sich dabei auf 70% ge-
deckte und 30% ungedeckte Kredite auf.
Beschriinktes Verlustpotenzial auf Handelspositio-
nen: Aufgrund der geringen Exposures wadre
das Verlustpotenzial aus den Handelspositionen
fiir die meisten Banken begrenzt. Die iiber alle
inlandorientierten  Kreditbanken aggregierten
Handelsbestande betrugen rund 17 Mrd. Franken,
was ungefdahr 2% der Bilanzsumme dieser Banken
entspricht. Die risikogewichteten Aktiven fiir
Marktrisiken machten per Ende 2011 durchschnitt-
lich 2,5% aus. Sie sind zwar gegeniiber dem Vor-
jahr (2,1%) angestiegen, relativ gesehen bleibt
ihre Bedeutung aber gering.



4 Widerstandskraft der Banken

Insgesamt liegt die Eigenmittelausstattung
der Schweizer Banken deutlich tiber dem geltenden
regulatorischen Minimum. Angesichts ihrer Risiko-
exposures und ihres verlustabsorbierenden Kapitals
gemass den neuen Regulierungen® besteht aus Sicht
der SNB jedoch sowohl bei den Grosshanken als auch
bei einigen inlandorientierten Kreditbanken Bedarf
fiir eine weitere Starkung der Widerstandskraft. Aus-
serdem muss vor dem Hintergrund zunehmender
zyklischer Risiken auf dem Schweizer Hypothekar-
und Immobilienmarkt moglicherweise eine system-
weite, tempordre Anpassung der Eigenmittelanfor-
derungen ins Auge gefasst werden.

Widerstandskraft der Grossbanken

Die Credit Suisse und die UBS erfiillen zwar alle
geltenden regulatorischen Anforderungen. Ihr ver-
lustabsorbierendes Kapital” gemiss den neuen Eigen-
mittelvorschriften, d.h. Basel III und der Schweizer
«Too big to fail»-Regulierung, liegt jedoch noch
unter dem Niveau, das angesichts der Risiken im
Umfeld eine ausreichende Widerstandskraft gewahr-
leistet. Seit Juni 2011 haben die beiden Grossban-
ken zwar weitere Fortschritte bei der Verbesserung
ihrer relevanten Kapitalquoten erzielt, indem sie ihre
risikogewichteten Aktiven abgebaut und ihr verlust-
absorbierendes Kapital erhoht haben. Doch die
Bedeutung der Grossbanken fiir die Schweizer Volks-
wirtschaft und die Finanzstabilitdt erfordert, dass sie
ihre Widerstandskraft {iber die jiingsten Massnahmen
hinaus weiter starken. Eine Stdrkung der Wider-
standskraft liegt auch im Interesse der Banken, da
eine solide Kapitalbasis im Kerngeschdft Wealth
Management einen Wettbewerbsvorteil darstellt.
Zudem sind die Banken damit besser gegen magliche
Verluste im Negativszenario geriistet (siehe Kapi-
tel 3) und reduzieren das Risiko, in einer solchen
Stresssituation unter ungiinstigen Bedingungen
Kapitalmassnahmen ergreifen zu miissen.

Die SNB empfiehlt, dass die UBS den Prozess
der Kapitalstarkung fortsetzt, was inshesondere eine
zuriickhaltende Dividendenpolitik einschliesst, und
dass die Credit Suisse den Prozess beschleunigt und
ihr verlustabsorbierendes Kapital im laufenden Jahr
deutlich ausbaut. Zudem sollten die beiden Gross-
banken die Transparenz beziiglich ihrer Widerstands-
kraft erhohen. Eine Verbesserung der Transparenz
fordert das Marktvertrauen und verhindert falsche

22 Basel IIT und Schweizer «Too big to fail»-Regulierung.

23 Als verlustabsorbierendes Kapital betrachtet die SNB das gemdss
vollstandig implementierter Basel-III-Regulierung definierte «harte
Kernkapital» (Common Equity Tier 1 oder CET1) und die gemdss
Schweizer «Too big to fail»-Regulierung definierten bedingten Kapi-
talinstrumente mit hohem Auslésungsniveau. Gemdss Schweizer
Regulierung miissen die Banken zusatzlich bedingte Kapitalinstru-
mente mit tiefem Auslosungsniveau halten. Diese sind in erster
Linie fiir den Schweizer Notfallplan und die Sanierung oder Abwick-
lung der Restbank vorgesehen und werden daher in dieser «going
concern»-Sicht nicht beriicksichtigt.
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und unvorteilhafte Markteinschdtzungen in einer
Krisensituation.

Fokus auf verlustabsorbierendem Kapital

Bei der Beurteilung der Widerstandskraft der
Grosshanken legt die SNB den Fokus auf das verlust-
absorbierende Kapital und die risikogewichteten
Aktiven gemdss den neuen Regulierungen. Die
jlingste Krise hat gezeigt, dass die Kapitalquoten
gemdss den geltenden Bestimmungen die Wider-
standskraft der Banken {iberschdtzen. Zum einen ist
nicht alles angerechnete Kapital verlustabsorbie-
rend,” und zum anderen werden bei der Berechnung
der risikogewichteten Aktiven die Risiken nur un-
vollstandig erfasst. In beiden Bereichen beheben
die neuen Regulierungen die grossten Mangel.

Die neuen Regulierungen sind zwar erst ab
Anfang 2019 vollumféanglich zu erfiillen, doch aus
okonomischer Sicht sind sie bereits heute der rele-
vante Massstab. Auch der Markt und die Behorden
ziehen zur Beurteilung der Solvenz einer Bank ver-
mehrt Schatzungen fiir das effektiv verlustabsorbie-
rende Kapital heran. Denn auch Banken mit hohen
Kapitalquoten nach aktueller Regulierung gerieten
in der jiingsten Finanzkrise in Schwierigkeiten und
mussten staatlich gestiitzt werden.

Die Differenz zwischen den geltenden und den
neuen regulatorischen Kapitalquoten ist bei den
Schweizer Grossbanken besonders ausgepragt.” So
weisen sie per Ende Mdrz 2012 Kernkapitalquoten
(Tier 1) gemdss Basel 2.5 von 15,6% (Credit Suisse)
bzw. 18,7% (UBS) aus, wédhrend die Quoten basie-
rend auf dem verlustabsorbierenden Kapital und den
risikogewichteten Aktiven gemass den neuen Regu-
lierungen etwa 5,9% (Credit Suisse™) bzw. 7,5%
(UBS”) betragen.

Analyse der Widerstandskraft
Zur Beurteilung der Widerstandskraft der Gross-
banken fiihrt die SNB Vergleichsanalysen durch, die

das Verlustpotenzial der Banken (siehe Kapitel 3),

ihre historischen Verlusterfahrungen und ihre Wider-

standskraft verglichen mit anderen internationalen

Banken einbeziehen. Zudem werden die Herausforde-

rungen der Banken bei der Umsetzung der regulato-

rischen Vorgaben bis Anfang 2019 analysiert.
Die drei Vergleichsanalysen ergaben die fol-
genden Resultate:

- Erstens sind die Risiken im Umfeld - wie im sehr
strengen, aber moglichen Negativszenario be-
schrieben - und die Exposures der Grossbanken
gegeniiber diesen Risiken hoch, was im Vergleich

24 Siehe SNB, Bericht zur Finanzstabilitat, 2011, insbesondere Box 3,
«Regulatorisches und verlustabsorbierendes Kapital».

25 Siehe Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Results of the Basel IIT
monitoring exercise as of 30 June 2011, April 2012.

26 Quelle: Berechnungen der SNB basierend auf dem Quartalsbericht
der Credit Suisse fiir Q1 2012.

27 UBS-Prdsentation zu den Ergebnissen im Q1 2012.

28 Das Positionsrisiko bestimmt zum grossen Teil das aus Sicht der
Credit Suisse erforderliche 6konomische Kapital (economic capital).
«Das Economic Capital entspricht der geschétzten Kapitalausstattung,
die in Ubereinstimmung mit unserer angestrebten Finanzkraft (das
heisst dem langfristigen Kredit-Rating) bendtigt wird, um auch unter
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zum vorhandenen Kapital zu substanziellen Ver-
lusten fiihren kann. Die Credit Suisse publiziert
eine Verlustpotenzialangabe in Form des Positi-
onsrisikos® von 19,5 Mrd. Franken (per Ende Marz
2012), welches ihr verlustabsorbierendes Kapital
von rund 17,3 Mrd. Franken iibersteigt. Die UBS
publiziert kein vergleichbares Risikomass.

- Zweitens belief sich der Verlust der UBS in der
jlingsten Finanzkrise auf iiber 3% ihrer Netto-
bilanzsumme. Im Vergleich dazu betrug der Anteil
des verlustabsorbierenden Kapitals an der Netto-
bilanzsumme per Ende Marz 2012 bei der Credit
Suisse etwa 1,7% und bei der UBS 2,7%.” Dies
entspricht einem Leverage (Verhdltnis der Ver-
schuldung zum Kapital) von rund 60 bzw. 40.

- Drittens liegt die Kapitalausstattung der Schwei-
zer Grosshanken - inbesondere der Credit Suisse -
gemass der neuen Basel-III-Regulierung unter
dem Durchschnitt der internationalen Grossban-
ken. Angesichts der Bedeutung der Grossbanken
fiir die Schweizer Volkswirtschaft und die Finanz-
stabilitat ware eine iiberdurchschnittliche Kapi-
talausstattung angemessen.

Bis Anfang 2019 miissen die Grosshanken ge-
mdss der Schweizer «Too big to fail»-Regulierung
den Anteil des verlustabsorbierenden Kapitals an den
risikogewichteten Aktiven auf mindestens 13% stei-
gern.” Die Credit Suisse und die UBS haben ange-
kiindigt,” dass sie diese Vorgabe mittelfristig durch
einen Abbau der risikogewichteten Aktiven sowie
einen organischen Kapitalaufbau erfiillen wollen.

Dabei stellen sich verschiedene Herausforde-
rungen. So muss das Umfeld ausreichende Gewinne
fiir den organischen Kapitalaufbau erlauben. Gleich-
zeitig konnte jedoch der Abbau der risikogewichte-

ten Aktiven die laufenden Gewinne und die poten-
ziellen zukiinftigen Gewinne belasten. Zudem miis-
sen die Grossbanken in Zukunft auch eine strengere
Leverage-Vorschrift erfiillen. Dieses Ziel kann nicht
mit einem alleinigen Abbau der risikogewichteten
Aktiven erreicht werden, sondern erfordert auch
eine Bilanzreduktion.

Damit die Widerstandskraft verbessert wird,
sollte mit dem Abbau der risikogewichteten Aktiven
auch eine Reduktion der effektiven, 6konomischen
Risiken einhergehen. Um dies zu belegen, sollten
die Banken ihre Risikoexposures transparenter dar-
stellen - beispielsweise, indem sie die risikogewich-
teten Aktiven nicht nur gemdss internen Modellen,
sondern parallel dazu auch gemass dem Basler Stan-
dardansatz berechnen und publizieren. Eine erhdhte
Transparenz fordert das Marktvertrauen und hilft,
mogliche Zweifel an der Angemessenheit der risiko-
gewichteten Aktiven relativ zur Bilanzsumme zu
entkraften.”

Positive, aber fragile Markteinschatzung

Zurzeit wird die Kreditwiirdigkeit der beiden
Grossbanken im Vergleich zu anderen internatio-
nalen Banken vom Markt als iiberdurchschnittlich
eingeschatzt. Mit einer raschen Stdarkung ihrer
Widerstandskraft konnen die Grossbanken diese Ein-
schatzung untermauern und vermeiden, dass sie
sich in Zukunft verschlechtert.

Die beiden Schweizer Grossbanken verfiigen
iber gute langfristige Kreditratings, obschon sie
gegeniiber dem Vorjahr im Zuge allgemein vorsichti-
gerer Einschdtzungen des Bankensektors herab-
gestuft wurden. Ihre Risikoprdmien - gemessen an
ihren CDS-Pramien und Anleihen-Spreads - gehdren

CDS-Pramien fiir UBS, CS und Peers Grafik 14
Erstrangige Fiinfjahresdarlehen
— UBS — Credit Suisse — Durchschnitt von 10 Peer-Banken*
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extremen Markt-, Geschafts- und operationellen Bedingungen
zahlungs- und handlungsféhig zu bleiben.» Credit Suisse, Geschifts-
bericht, 2011, S. 95).

29 Siehe Fussnote 4.

30 Zusatzlich werden die Grossbanken je rund 6% bedingte Kapital-
instrumente mit tiefem Auslosungsniveau halten miissen. Diese
progressive Komponente der Schweizer «Too big to fail»-Regulierung
hangt von der Grosse einer Bank, ihrem Marktanteil im Inland und
von ihrer globalen Abwicklungsfahigkeit ab. Die Credit Suisse hat
noch keine solchen Kapitalinstrumente ausstehend; die UBS emit-
tierte im 1. Quartal 2012 im Umfang von 2 Mrd. US-Dollar.

21 Bericht zur Finanzstabilitdt 2012

Grafik 14: Quelle: Bloomberg

*  Die CDS-Pramien fiir die Peer-Gruppen geben den ungewichteten
Durchschnitt folgender Banken an: Citigroup, JP Morgan Chase,
Bank of America, Goldman Sachs, BNP Paribas, Société Générale,
Royal Bank of Scotland, HSBC, Deutsche Bank, Barclays.

31 Die Credit Suisse gab Abbauplane fiir die risikogewichteten Aktiven
anldsslich der Prasentation ihres Quartalsergebnisses im Oktober 2011
bekannt, die UBS an ihrem Investorentag im November 2011.

32 Siehe dazu beispielsweise Revisiting Risk-Weighted Assets, IMF
Working Paper 12/90, Marz 2012; Standard & Poor’s, Global Credit
Portal, Credit Suisse AG, 4. Juli 2011; und Moody’s, Credit Opinion:
UBS AG, 28. Februar 2012.



im Vergleich mit anderen internationalen Grossban-
ken zu den tiefsten, obwohl sie deutlich hoher sind
als 2007 vor Ausbruch der Finanzkrise (siehe Grafik
14). Ein Grund dafiir konnen die sowohl absolut als
auch relativ zu anderen internationalen Geschafts-
banken moderaten Forderungen der Credit Suisse und
UBS gegeniiber den peripheren Eurostaaten sein.

Ohne eine Stdrkung der Kapitalbasis bleibt
diese positive Einschatzung jedoch fragil. Teilweise
basiert sie auf der Erwartung staatlicher Unter-
stlitzung im Krisenfall. Zudem werden die Bestdande
an verlustabsorbierendem Kapital der Grossbanken
sowie deren Gewinnaussichten zunehmend vorsich-
tiger beurteilt.

Sowohl die CDS-Pramien als auch die lang-
fristigen Kredit-Ratings hangen stark davon ab, dass
der Markt nach wie vor staatliche Unterstiitzung der
Schweizer Grossbanken im Krisenfall einkalkuliert.
Die «Too big to fail»-Gesetzgebung ist am 1. Marz
2012 in Kraft getreten, und die Umsetzung der darin
enthaltenen Massnahmen zur Abwicklungsfahigkeit
braucht Zeit. Demgemdss attestieren die Rating-
Agenturen den Schweizer Grosshanken ausdriicklich
aufgrund der erwarteten Staatshilfe ein hoheres
langfristiges Kredit-Rating, als es die Widerstands-
kraft der Banken rechtfertigen wiirde. Momentan
betragt diese Rating-Verbesserung je nach Agentur
bis zu drei Stufen. Wenn die Erwartung einer staat-
lichen Unterstiitzung nachldsst, kann sich die
Marktbeurteilung entsprechend verschlechtern.”

Hinzu kommt die Gefahr, dass die Rating-Agen-
turen auch die eigenstandige Widerstandskraft der
Grosshanken (financial strength ratings) tiefer ein-
stufen werden. Erstens fithren die geddampften
Gewinnerwartungen fiir den weltweiten Banken-
sektor zu einer weniger giinstigen Einschdtzung der
Widerstandskraft internationaler Grosshanken. Zwei-
tens weisen Analytiker und auch beispielsweise der
IWF* vermehrt darauf hin, dass das verlustabsorbie-
rende Kapital der Schweizer Grossbanken im inter-
nationalen Vergleich tief ist. Entsprechend priift
Moody’s fiir die Credit Suisse und die UBS eine iiber-
durchschnittlich starke Herabstufung der Ratings.”

Empfehlungen der SNB

Basierend auf der oben dargestellten Beurtei-
lung der Widerstandskraft und zur Erhéhung der
Finanzstabilitdt richtet die SNB zwei Empfehlungen
an die Grossbhanken:

Erstens empfiehlt die SNB den Grosshanken,
ihr verlustabsorbierendes Kapital weiter auszu-
bauen, damit sie auch gemdss den Definitionen der

33 Schon Ende 2010 hatte Fitch darauf hingewiesen, dass Rating-
Verbesserungen auf der Basis erwarteter staatlicher Unterstiitzung
durch die Entwicklung von Konzepten zur Abwicklung globaler
Banken unter Druck kommen wiirden (FitchRatings, Resolution
Regimes and the Future of Bank Support, 14. Dezember 2010).

34 «(...) bestdrken wir die Behdrden darin, Druck auf die Gross-
banken hinsichtlich einer schnelleren Verbesserung der Qualitdt ihrer
Eigenmittel auszuiiben, die verglichen mit anderen Grossbanken

und angesichts der Risiken weiterhin tief ist. (...) Angesichts dieser
Risiken sollten die Behorden systemrelevante Banken zu einer ra-
scheren Erhdhung der Eigenmittel hoher Qualitdt anhalten.» IWF, Ar-
tikel-IV-Konsultation 2012 - Abschlussbericht, Bern, 20. Marz 2012.
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neuen Regulierungen zu den bestkapitalisierten
Banken weltweit zdhlen. Die Starkung der Wider-
standskraft ist aus Sicht der Finanzstabilitdt not-
wendig und steigert die Wettbewerbsfahigkeit im
Kerngeschdft Wealth Management. Zudem reduzie-
ren die Banken damit das Risiko, in einer Stress-
situation unter ungiinstigen Bedingungen Kapital-
massnahmen ergreifen zu missen. Fiir die Credit
Suisse ist es angesichts der tiefen Ausgangslage und
der Risiken im Umfeld zentral, dass sie noch im lau-
fenden Jahr ihr verlustabsorbierende Kapital deut-
lich erhdht. Erreicht werden kann diese Verbesse-
rung neben dem geplanten Risikoabbau u.a. durch
einen Verzicht auf Gewinnausschiittungen oder
allenfalls durch eine Kapitalaufnahme am Markt mit-
tels Aktienemission.

Zweitens empfiehlt die SNB den Grossbhanken,
die Transparenz beziiglich ihrer Widerstandskraft zu
erhdhen. Dies fordert das Marktvertrauen und ver-
hindert falsche und unvorteilhafte Einschatzungen
in einer Krisensituation aufgrund von Unklarheiten,
was die Stresssituation noch verschlimmern wiirde.
Zum einen sollten die Grossbanken die neuen regula-
torischen Messgrossen - insbesondere das verlust-
absorbierende Kapital und die risikogewichteten
Aktiven gemdss vollstdndig implementiertem Basel-
ITI-Standard - regelmadssig publizieren, wie dies die
UBS in ihren beiden letzten Prdsentationen zum
Quartalsergebnis bereits gemacht hat.” Zum anderen
sollte der laufende Abbau von Risiken transparent
dargestellt werden. Ab 1. Januar 2013 ermdchtigt die
revidierte Eigenmittelverordnung die FINMA, eine
parallele Berechnung der risikogewichteten Aktiven
gemdss dem Basler Standardansatz anzuordnen. Die
Banken sollten diese Berechnung schon jetzt freiwil-
lig durchfiihren, damit die Marktteilnehmer den
Risikoabbau besser beurteilen kénnen.”

Widerstandskraft der inland-
orientierten Kreditbanken

Gemessen an den regulatorischen Anforde-
rungen ist die durchschnittliche Kapitalisierung der
inlandorientierten Kreditbanken im historischen Ver-
gleich hoch. Die Widerstandskraft einiger dieser Ban-
ken - darunter auch einige grossere Banken - sollte
angesichts ihrer Risikoexposures jedoch gestarkt
werden. Ausserdem muss vor dem Hintergrund der
zunehmenden konjunkturellen Risiken auf dem
Schweizer Hypothekar- und Immobilienmarkt mogli-
cherweise eine systemweite, tempordre Anpassung

35 Moody’s, Prdsentation zu Bank Ratings Review 2012, Mdrz 2012.
36 Der Ausschuss fiir Finanzpolitik der Bank of England verdffent-
lichte auch die Empfehlung, dass die Banken schon jetzt im Mini-
mum ihre Leverage-Ratio gemass vollstdndig implementierter Basel-
III-Regulierung ausweisen sollten. Record of the interim Financial
Policy Committee meeting, Médrz 2012.

37 Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht schldgt vor, dass fiir
alle Banken zwingend die Eigenmittelanforderungen anhand des
Standardansatzes fiir alle Handelsaktivitdten regelmdssig berechnet
werden. Siehe Fundamental review of the trading book, Basler Aus-
schuss fiir Bankenaufsicht, Mai 2012.
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der Eigenmittelanforderungen ins Auge gefasst wer-
den. Zur Beschrankung dieser mittelfristigen Risiken
fiir die Finanzstabilitat konnen Selbstregulierungs-
richtlinien und die mikroprudenzielle Aufsicht mit
makroprudenziellen Massnahmen kombiniert werden.
In diesem Zusammenhang begriisst die SNB, dass
den Schweizer Behorden ab 1. Juni 2012 ein makro-
prudenzielles Instrument in Form eines antizykli-
schen Kapitalpuffers zur Verfiigung steht.

Stabile Kapitalsituation der inland-

orientierten Kreditbanken

Die durchschnittlichen regulatorischen Eigen-
mittelquoten der inlandorientierten Kreditbanken
sind im historischen Vergleich hoch. Im Gegensatz
zu den Grossbanken ist ihr ausgewiesenes Kapital
auch grosstenteils verlustabsorbierend.

Die durchschnittliche Kapitalisierung der in-
landorientierten Banken hat sich 2011 kaum ver-
andert (siehe Grafik 15 und 16). Per Jahresende lag
das Tier-1-Kapital im Verhdltnis zur Bilanzsumme
bei 6,9% (2010: 7,0%) und im Verhdltnis zu den
risikogewichteten Aktiven bei 13,8% (2010: 14%)
bzw. bei 13,6% (2010: 13,4%) ohne Beriicksichti-
gung des Kantonalbankenrabatts.*

Wie Grafik 15 und 16 illustrieren, ist die Streu-
ung der Kapitalquoten bei den inlandorientierten
Banken betrdchtlich. Sie erfiillen aber alle das der-
zeitige regulatorische Minimum. Auch die neuen
Anforderungen gemass Basel III und die Anforderun-
gen der FINMA betreffend die zusétzlichen Kapital-
puffer in Abhdngigkeit von der Aufsichtskategorie
sollten fiir die meisten inlandorientierten Banken
keine grosseren Herausforderungen darstellen.”

Eigenkapital im Verhaltnis zu den risikogewichteten Aktiven Grafik 15
Verteilung Tier 1 Kapital im Verhiltnis zu den risikogewichteten Aktiven bei den inlandorientierten Kreditbanken
Gewichteter Durchschnitt Median — 4.-6. Dezil — 3.-7. Dezil — 2.-8. Dezil — 1.-9. Dezil
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Eigenkapital im Verhaltnis zur Bilanzsumme Grafik 16
Verteilung Tier 1 Kapital im Verhaltnis zur Bilanzsumme bei den inlandorientierten Kreditbanken
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Grafiken 15 und 16: Quellen: FINMA, SNB
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38 Kantonalbanken, fiir deren nicht nachrangige Verbindlichkeiten
der Kanton vollumfénglich haftet, profitierten bis Ende 2011 von
einem Nachlass beim erforderlichen Eigenkapital.

39 Siehe FINMA-RS 2011/2 und Erlduterungsbericht zur Anderung

der Eigenmittelverordnung (ERV) und Ausfiihrungsbestimmungen
vom 21. Oktober 2011.



Widerstandskraft sollte angesichts der
Zunahme der Risiken auf dem Hypothekar-
und Immobilienmarkt weiter gestarkt werden

Seit dem Finanzstabilitdtsbericht von Juni
2011 setzten sich die Fehlentwicklungen am
Schweizer Hypothekar- und Immobilienmarkt aber
weiter fort. Bisher waren weder die letztjdhrige
Revision der Selbstregulierung® noch die Verschar-
fung der mikroprudenziellen Aufsicht durch die
FINMA* ausreichend, um einen weiteren Anstieg der
systemischen Risiken am Schweizer Hypothekar-
und Immobilienmarkt zu verhindern.

In diesem Zusammenhang diirften die regula-
torischen Eigenmittelquoten die Widerstandskraft
der Banken deutlich iiberschdtzen. Erstens konnen
steigende Immobilienpreise iiber ihre Auswirkung
auf die Belehnungsgrade zu tieferen Kapitalan-
forderungen fiihren und diese damit prozyklisch
gestalten. Je hoher die Immobilienpreise das durch
Fundamentalfaktoren gerechtfertigte Niveau {iber-
steigen und je hoher die Umschlagshaufigkeit der
Hypothekarportfolios der Banken ist, desto starker
liberzeichnen die regulatorischen Kapitalindikato-
ren die Widerstandskraft der Banken. In der jetzigen
Situation kann dieser Effekt erheblich sein. Zwei-
tens wird der geringe Diversifikationsgrad der Mehr-
zahl dieser Banken - in erster Linie Ausdruck ihres
starken Fokus auf den Hypothekarmarkt - in den
Eigenmittelanforderungen nicht beriicksichtigt. Und
schliesslich werden auch die bei vielen inlandorien-
tierten Kreditbanken nach wie vor hohen Zinsrisiken
im Bankenbuch in den Saule-1-Eigenkapitalanforde-
rungen nicht erfasst.

Die Schatzungen der SNB deuten darauf hin,
dass bei einigen Banken die Eigenmittelpuffer nicht
ausreichen kdnnten, um die Kreditverluste zu absor-
bieren, die sich im Negativszenario ergeben wiirden.
Der kumulierte Marktanteil dieser Banken ist relativ
gering. Erfahrungsgemadss konnen jedoch in kriti-
schen Situationen auch kleine Banken das gesamte
Bankensystem erheblich unter Druck setzen. Fiir
Banken, welche die Verluste in einem solchen - zwar
strengen aber in den nachsten zwdlf Monaten mog-
lichen Negativzenario nicht verkraften kdnnen,
diirften sich mikroprudenzielle Massnahmen als not-
wendig erweisen.

Zudem weisen einige Banken mit einem ausge-
pragten Risikoprofil (siehe Kapitel 3) relativ diinne
Eigenmittelpuffer auf. Diese Banken haben einen
wesentlichen Marktanteil an den Aktiven aller in-
landorientierter Banken. Angesichts der sich weiter
zuspitzenden Fehlentwicklungen auf dem Hypothe-

40 Swiss Banking, Richtlinien fiir die Priifung, Bewertung und
Abwicklung grundpfandbesicherter Kredite, Oktober 2011.
41 FINMA, Jahresbericht, 2010.
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kar- und Immobilienmarkt und des tiefen, langfris-
tig nicht nachhaltigen Zinsniveaus sollten diese
Banken ihre Risikobereitschaft und die Angemes-
senheit ihrer Eigenmittelpuffer tiberpriifen und bei
Bedarf anpassen. Inshesondere sollten sie sicher-
stellen, dass sie in der Lage sind, selbst im Falle hef-
tiger Preiskorrekturen auf dem Wohnimmobilien-
markt, gekoppelt mit einem starken Anstieg der
Zinsen und Schuldnerausfille, ihre volkswirtschaft-
lich wichtigen Funktionen weiterhin wahrzunehmen.

Mehrere komplementdre Massnahmen sind
notwendig, um die mittelfristigen Risiken
auf dem Hypothekar- und Immobilien-
markt zu reduzieren

Zur Beschrankung der mittelfristigen Risiken
auf dem Hypothekar- und Immobilienmarkt kdnnen
sich Selbstregulierungsrichtlinien, mikropruden-
zielle Aufsicht und makroprudenzielle Massnahmen
erganzen.

Diesbeziiglich begriisst die SNB die am 1. Juni
2012 angekiindigten Massnahmen zur Risikominde-
rung auf dem Hypothekarmarkt. Neben einer wei-
teren Revision der Selbstregulierungsrichtlinien
betreffend die Hypothekenvergabe, welche die
Anrechnung der Pensionskassengelder der Kredit-
nehmer als Eigenmittel einschrankt (ab Juli 2012)
sowie einer permanenten Anpassung der Risiko-
gewichtung fiir Hypothekarkredite mit hoher Beleh-
nung (ab Januar 2013) beinhalten die Massnahmen
auch ein makroprudenzielles Instrument in Form
eines antizyklischen Kapitalpuffers, der den Schwei-
zer Behorden ab Juli 2012 zur Verfiigung steht.

Zum einen soll dieser Kapitalpuffer den Ban-
kensektor vor den Folgen exzessiven Kreditwachs-
tums schiitzen, indem er dessen Verlustabsorp-
tionsfahigkeit stdarkt. Zum anderen soll er der
Heranbildung solcher Exzesse entgegenwirken. Es
handelt sich dabei um eine tempordre Massnahme,
die nur dann aktiviert wird, wenn die Fehlentwick-
lungen eine kritische Grenze erreichen. Die institu-
tionellen Verantwortlichkeiten wurden so geregelt,
dass der Bundesrat auf Antrag der SNB {iber Aktivie-
rung, Hohe und Deaktivierung entscheidet. Die SNB
hort vor der Antragsstellung die FINMA an.
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