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Vorwort

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) prasentiert in diesem
Bericht ihre Einschatzung der Stabilitat des Schweizer Bankensek-
tors. Gemass dem Nationalbankgesetz hat die SNB den Auftrag,
zur Stabilitat des Finanzsystems beizutragen (Art.5 Abs.2 Bst. e
NBG). Ein stabiles Finanzsystem zeichnet sich dadurch aus, dass
seine Komponenten ihre Funktion erfullen und sich im Fall

eines schweren Schocks als widerstandsfahig erweisen. Der Fokus
dieses Berichts liegt auf den Schweizer Banken, da die Erfahrung
aus vergangenen Finanzkrisen zeigt, dass die Finanzstabilitat

in erster Linie von der Stabilitat des Bankensektors abhangt.

Die SNB verfolgt die Entwicklungen im Bankensektor aus dem
Blickwinkel des Gesamtsystems und mit einem Fokus auf die
systemrelevanten Banken, da letztere potenziell Auswirkungen auf
das System als Ganzes haben konnen. Die SNB Ubt keine Banken-
aufsicht aus und ist nicht zustandig fur die Durchsetzung der
bankengesetzlichen Vorschriften. Diese Kompetenzen liegen bei
der Eidgenossischen Finanzmarktaufsicht (FINMA).

Der vorliegende Bericht ist in funf Kapitel gegliedert. Auf das
Executive Summary (Kapitel 1) folgt Kapitel 2, das die wichtigsten
inlandischen und globalen Risiken fur den Schweizer Bankensektor
aufzeigt, wobei der Schwerpunkt auf der Kreditqualitat, den
Immobilien- und Aktienmarkten, den Zinssatzen und den Entwick-
lungen im internationalen Bankensektor liegt. Der Schweizer Kredit-
und Immobilienmarkt sowie die Klimarisiken werden in separaten
Unterkapiteln erdrtert. Kapitel 3 bietet einen Uberblick Gber den
Schweizer Bankensektor. In den Kapiteln 4 und 5 werden die global
aktiven Banken (Credit Suisse und UBS) bzw. die inlandorientierten
Banken unter die Lupe genommen. Aufgrund ihrer unterschiedli-
chen Grosse und Geschaftsmodelle werden diese zwei Bankkatego-
rien separat betrachtet. Die drei inlandorientierten systemrelevan-
ten Banken (DF-SIBs) — die Postfinance, die Raiffeisen-Gruppe und
die Zurcher Kantonalbank (ZKB) — werden zusammen mit den
ubrigen inlandorientierten Banken analysiert.

Die in diesem Bericht verwendeten bankenstatistischen Daten
basieren auf den von den einzelnen Banken offiziell eingereichten
und selbst veroffentlichten Angaben. Daten zu den global
aktiven Banken und den DF-SIBs werden auf konsolidierter Stufe
betrachtet. Das vorliegende Dokument beruht auf den am

31. Mai 2022 verfugbaren Daten.
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Executive Summary

Makrookonomisches Umfeld

Nach dem letzten Bericht zur Finanzstabilitdt vom Juni
2021 waren das wirtschaftliche Umfeld und die Bedingun-
gen an den Finanzmirkten fiir das Schweizer Banken-
system bis Ende 2021 giinstig. Seither sind sie schwieriger
geworden, insbesondere aufgrund des Krieges in der
Ukraine.

Insgesamt hat sich die wirtschaftliche Erholung von

der Pandemie fortgesetzt. In den meisten Landern hat das
Bruttoinlandprodukt (BIP) sein Vor-Pandemie-Niveau
wieder erreicht oder sogar iiberschritten, und weltweit sind
die Arbeitslosenquoten gesunken. In diesem Umfeld
verbesserten sich die Ratings fiir Unternehmenskredite,
und das Verhéltnis notleidender Kredite zu den Gesamt-
krediten verharrte weiterhin weltweit auf einem tiefen
Niveau. In den grossen Volkswirtschaften zogen die
Wohnliegenschaftspreise nach wie vor mit grosser
Dynamik an.

Seit Ende 2021 sind jedoch das wirtschaftliche Umfeld
und die Bedingungen an den Finanzmérkten schwieriger
geworden. Die wirtschaftliche Erholung verlangsamte
sich um den Jahreswechsel herum aufgrund einer erneuten
Pandemiewelle sowie einer Verschirfung der Einddm-
mungsmassnahmen in Europa und China. Gleichzeitig
befindet sich die Inflation in einem Aufwértstrend und
bleibt hoch, und die Zinssitze sind weltweit gestiegen. Vor
diesem Hintergrund kamen die Aktienkurse unter Druck
und begannen zu sinken. Seit Russlands Einmarsch in der
Ukraine Ende Februar 2022 sind die Energie- und Roh-
stoffpreise infolge unterbrochener Lieferketten sowie der
Auswirkungen der Wirtschaftssanktionen sprunghaft
angestiegen. Diese Entwicklungen schiirten Befiirchtun-
gen einer weiteren Zunahme der Inflation, verbunden

mit einer Abschwichung der Wirtschaftstétigkeit. In die-
sem Umfeld stiegen die Finanzmarktvolatilitit und die
Credit Spreads von Unternehmensanleihen, blieben jedoch
unter den in fritheren Phasen finanziellen Stresses beob-
achteten Niveaus.

Die globalen makrodkonomischen Aussichten sind mit
sehr grosser Unsicherheit behaftet. Im Hinblick auf

den Krieg in der Ukraine geht das Basisszenario der SNB
davon aus, dass sich der Konflikt nicht auf andere Regio-
nen ausweitet und dass es zu keinen weiteren signifikanten
und lang anhaltenden Stérungen der Importe von Energie-
tragern und anderen Rohstoffen in den Westen kommt.
Unter diesen Annahmen hat der Krieg einen moderaten
Einfluss auf die globale Wirtschaftstétigkeit. Folglich
wichst die Weltwirtschaft weiter, wenn auch weniger

dynamisch als in den Vorquartalen, da die Erholung von
der Pandemie in vielen Volkswirtschaften abgeschlossen
ist. Fiir zusétzlichen Gegenwind sorgen die aufgrund

der hohen Inflation sinkenden Realeinkommen und die
Lockdowns in China. In der kurzen Frist ist die Inflation
hoch, sinkt danach aber wieder. Die Normalisierung der
Geldpolitik setzt sich weltweit fort. Die wirtschaftlichen
Bedingungen in der Schweiz sind im Einklang mit den
globalen Entwicklungen.

Allerdings miissen auch deutlich schlechtere Entwicklun-
gen in Betracht gezogen werden. Eine weitere Eskalation
des Krieges oder eine Ausweitung der Sanktionen kénnten
einen erneuten Anstieg der Energie- und Rohstoffpreise
und schwere Stérungen der Energieversorgung nach sich
ziehen. Die erhohte Unsicherheit konnte auch den Kon-
sum und die Investitionen ddmpfen. Insgesamt wére eine
weitere Eskalation mit dem Risiko einer hoheren Infla-
tion und einer wirtschaftlichen Abkiihlung — oder gar einer
Rezession — verbunden. Dies kdnnte eine erhebliche
Verschirfung der finanziellen und monetdren Bedingun-
gen und eine weitere Korrektur an den Aktienmérkten
ausldsen.

Die Unsicherheit hinsichtlich der weiteren Entwicklung
der Inflation, der Zinssétze sowie des Wirtschaftswachs-
tums birgt Risiken fiir die Finanzstabilitdt, insbesondere
vor dem Hintergrund des Krieges in der Ukraine. Zu die-
sen Risiken hinzu kommen bestehende Verwundbarkeiten
wie liberzogene Bewertungen an den Immobilienmérkten
in verschiedenen Liandern, darunter auch in der Schweiz.
Uberdies sind die Aktienbewertungen an gewissen Mirk-
ten trotz der jliingsten Korrekturen nach wie vor hoch,

und die Schulden der Unternehmen und Staaten haben wih-
rend der Corona-Pandemie weltweit signifikant zuge-
nommen. Diese Faktoren erhdhen die Anfilligkeit der
Volkswirtschaften sowie der Immobilien- und Finanz-
maérkte gegeniiber negativen Schocks.

Um die Risiken fiir den Schweizer Bankensektor zu erfas-
sen, betrachtet die SNB vier Stressszenarien. Das erste
Szenario beinhaltet eine lang anhaltende Rezession in der
Eurozone verbunden mit einer lingeren Tiefzinsphase
(Szenario einer lang anhaltenden Rezession in der Euro-
zone). Das zweite beschreibt die Auswirkungen einer
hohen Inflation, die einen globalen Zinsschock, Preiskor-
rekturen bei Immobilien und Finanzanlagen sowie eine
wirtschaftliche Stagnation ausldst (Zinsschockszenario).
Das dritte Szenario nimmt eine globale Rezession an, ver-
bunden mit einer Verschlechterung der Bedingungen an
den Finanzmaérkten (Szenario einer globalen Rezession).
Im vierten wird von einer grossen Krise in den Schwellen-
landern ausgegangen, vergleichbar mit den Krisen in

der zweiten Hélfte der 1990er-Jahre (Szenario einer Krise
in den Schwellenldndern).

Die ersten beiden Stressszenarien liefern Anhaltspunkte
fiir mogliche wirtschaftliche und finanzielle Auswirkungen
des Krieges in der Ukraine, falls diese deutlich gravie-
render ausfallen wiirden als erwartet. Eine Eskalation des
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Konflikts kdnnte eine Rezession in der Eurozone auslosen
und die geldpolitische Normalisierung verzdgern. Alter-
nativ konnte der Aufwirtsdruck auf die Energiepreise, auf
andere Rohstoffpreise und auf die Inflation weltweit zu
deutlich angespannteren Bedingungen an den Geld- und
Finanzmaérkten fiihren und dadurch Preiskorrekturen bei
Liegenschaften und Finanzanlagen auslosen sowie das
Wirtschaftswachstum ins Stocken bringen.

Global aktive Banken

Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Erholung

und der giinstigen Bedingungen, die bis Ende 2021 an den
Finanzmairkten herrschten, hat sich die Profitabilitat der
beiden global aktiven Banken unterschiedlich entwickelt.
In den letzten vier Quartalen ist der Gewinn der UBS

stark angestiegen, und ihr Return on Assets (ROA) gehort
zu den hochsten, den die Bank in den letzten 20 Jahren
erzielt hat. Der ROA der Credit Suisse war hingegen nega-
tiv. Dies ist zum einen auf Sondereffekte wie Riickstel-
lungen fiir Rechtsrisiken zurlickzufiihren, zum anderen auf
den vergleichsweise tiefen operativen Gewinn. Letzteres
resultiert zum Teil aus dem Abbau des Risikos und des
Exposures ihrer Investment-Banking-Einheit, den die Credit
Suisse nach den Verlusten im Zusammenhang mit dem
US-Hedge-Fund Archegos vornahm. Bei beiden Banken
waren die Verluste im direkten Zusammenhang mit dem
Krieg in der Ukraine gering, was das begrenzte Exposure
der Credit Suisse und der UBS gegeniiber Russland und
der Ukraine widerspiegelt.

Auch bei marktbasierten Indikatoren wie Credit-Default-
Swap-Pramien (CDS-Pramien) und Aktienkursen haben
sich die Credit Suisse und die UBS unterschiedlich ent-
wickelt. Insgesamt hat sich die Markteinschétzung zu den
global aktiven Schweizer Banken und ihren internationa-
len Peers wegen der mit dem Krieg in der Ukraine und den
Russland-Sanktionen verbundenen Risiken verschlechtert.
Jedoch hatte der Markt bereits seit den Archegos-Ver-
lusten deutlich zwischen den beiden Schweizer Instituten
unterschieden und die positivere Bewertung der UBS
relativ zur Credit Suisse dann beibehalten.

Die Kapitalsituation hat sich seit der Publikation des letz-
ten Berichts zur Finanzstabilitdt bei beiden Banken weiter
verbessert. Die Kapitalquoten der Credit Suisse und der
UBS iibertreffen die Anforderungen gemaéss der Schweizer
«Too big to fail (TBTF)»-Regulierung und liegen im
internationalen Vergleich iiber dem Durchschnitt. Im Fall
der Credit Suisse ist die Verbesserung der Kapitalsituation
auf eine Kapitalerh6hung und einen Risikoabbau zuriick-
zufiihren, im Fall der UBS auf die Einbehaltung von
Gewinnen.

Dank dieser Kapitalpuffer sind die beiden global aktiven
Banken gut aufgestellt, um das schwierigere Umfeld seit
Ende 2021 und die sich aus dem Krieg in der Ukraine erge-
benden Risiken zu meistern. Die unmittelbaren Auswir-
kungen des Krieges diirften sich als beschriankt erweisen,
da die Risikopositionen der Credit Suisse und der UBS
gegeniiber Russland und der Ukraine relativ gering sind.
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Gleichzeitig zeigen die Stressszenario-Analysen der SNB,
dass das Verlustpotenzial bei beiden Banken weiterhin
substanziell ist — auch in den zwei Szenarien, die Anhalts-
punkte fiir deutlich gravierender als erwartet ausfallende
wirtschaftliche und finanzielle Auswirkungen des Krieges
in der Ukraine liefern, d. h. im Szenario einer lang anhal-
tenden Rezession in der Eurozone und im Zinsschock-
szenario.

Das Eingehen von Risiken liegt in der Natur des Bank-
geschifts. Aus Sicht der Finanzstabilitdt ist es zentral, dass
diese Risiken mit ausreichend Kapital unterlegt werden.
Die Stressszenario-Analysen der SNB unterstreichen, dass
die TBTF-Kapitalanforderungen notwendig sind, um

eine angemessene Widerstandskraft der beiden global
aktiven Schweizer Banken zu gewihrleisten.

Inlandorientierte Banken

Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Erholung, der
anhaltenden wirtschaftspolitischen Stiitzungsmassnahmen
im Zusammenhang mit der Pandemie und der giinstigen
Bedingungen an den Finanzmaérkten stieg die Profitabilitdt
der inlandorientierten Banken im Jahr 2021 leicht an. Die
Banken wiesen niedrigere Riickstellungen fiir Kreditver-
luste und hohere Nettoertrage aus Gebiihren und Kommis-
sionen aus und konnten ihre Kosteneffizienz steigern.
Diese Entwicklungen kompensierten den weiteren Riick-
gang der Zinsmargen dieser Banken. Im historischen
Vergleich ist ihre Profitabilitdt nach wie vor tief. Sie sollte
sich nun jedoch allméhlich verbessern, da die Zinsmargen
von der jiingsten Erhohung der langfristigen Zinssétze
profitieren.

Wie in den Vorjahren haben die inlandorientierten Banken
einen signifikanten Teil ihres Gewinns einbehalten und
ihre Eigenkapitalbasis weiter ausgebaut. Ihre risikogewich-
teten Kapitalquoten erhdhten sich leicht, wéhrend ihre
Leverage Ratios weitgehend stabil blieben. Thre tiber das
regulatorische Minimum hinausgehenden Kapitalpuffer
sind substanziell und im historischen Vergleich hoch.

Nachhaltige Gewinne und grosse Kapitalpuffer sind von
zentraler Bedeutung, denn sie erlauben es den Banken,

in Stressphasen Verluste zu absorbieren und dabei weiter-
hin Kredite zu vergeben. Im gegenwirtigen Umfeld

sind fiir die inlandorientierten Banken zwei Risikoquellen
besonders relevant. Erstens konnte der Krieg in der
Ukraine starkere und ldnger anhaltende wirtschaftliche
Auswirkungen haben als derzeit erwartet, auch wenn

das direkte Exposure dieser Banken gegeniiber Russland
und der Ukraine nicht wesentlich ist. Eine derartige Ent-
wicklung konnte zu einer Verschlechterung der Qualitit
der Kreditportfolios der inlandorientierten Banken fiih-
ren. Zweitens ist das Exposure der inlandorientierten
Banken gegeniiber dem Schweizer Hypothekar- und Wohn-
liegenschaftsmarkt weiter gestiegen, und ihr Hypothekar-
kreditvolumen ist kréftig gewachsen. In Bezug auf die
Kreditqualitét hat die Starkung der Selbstregulierung der
Banken im Jahr 2020 dazu gefiihrt, dass der Anteil der
Neuhypotheken fiir Wohnrenditeliegenschaften mit hohem



Belehnungsgrad (Loan-to-Value, LTV) nochmals abge-
nommen hat. Das Verhiltnis von Kredit zu Einkommen
(Loan-to-Income, LTI), das die Tragbarkeitsrisiken misst,
ist dennoch in allen Segmenten gestiegen.

Die Stressszenario-Analysen der SNB zeigen, dass die
Eigenkapitalpuffer der meisten inlandorientierten Banken
ausreichen wiirden, um die potenziellen Verluste aus ihren
Exposures zu tragen. Dies gilt sowohl fiir ein Szenario

mit einer schweren Rezession (Szenario einer lang anhal-
tenden Rezession in der Eurozone) als auch fiir ein Sze-
nario mit einer Materialisierung von Risiken am Schweizer
Hypothekar- und Immobilienmarkt (Zinsschockszenario).
Im letzteren Szenario wiirden die inlandorientierten Banken
substanzielle Verluste erleiden. Die meisten von ihnen
wiren aber dank ihrer Eigenkapitalpuffer in der Lage, diese
Verluste zu absorbieren und ihre Rolle als Kreditgeberinnen
fir die Realwirtschaft weiter wahrzunehmen, d. h. ohne
dabei das regulatorische Minimum zu unterschreiten.

Durch die kiirzlich erfolgte Reaktivierung des sektoriellen
antizyklischen Kapitalpuffers wird in erster Linie die
Widerstandskraft des Bankensektors aufrechterhalten und
bei Bedarf gestirkt. Die SNB beobachtet die Entwick-
lungen am Hypothekar- und Immobilienmarkt weiterhin
aufmerksam und priift, ob weitergehende Massnahmen
nétig sind, um die Risiken fiir die Finanzstabilitét einzu-
ddmmen.

Bericht zur Finanzstabilitat 2022
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Makrookonomisches
Umfeld

2.1 UBERBLICK

Nach dem letzten Bericht zur Finanzstabilitdt vom Juni
2021 waren das wirtschaftliche Umfeld und die Bedingun-
gen an den Finanzmirkten fiir das Schweizer Banken-
system bis Ende 2021 giinstig. Seither sind sie schwieriger
geworden, insbesondere aufgrund des Krieges in der
Ukraine.

Insgesamt hat sich die wirtschaftliche Erholung von der
Pandemie fortgesetzt. In den meisten Landern hat das
Bruttoinlandprodukt (BIP) sein Vor-Pandemie-Niveau wie-
der erreicht oder sogar {iberschritten, und weltweit sind

die Arbeitslosenquoten gesunken. In diesem Umfeld ver-
besserten sich die Ratings fiir Unternehmenskredite,

und das Verhéltnis notleidender Kredite zu den Gesamt-
krediten verharrte weiterhin weltweit auf einem tiefen
Niveau. In den grossen Volkswirtschaften zogen die Wohn-
liegenschaftspreise nach wie vor mit grosser Dynamik an.

Seit Ende 2021 sind jedoch das wirtschaftliche Umfeld
und die Bedingungen an den Finanzmérkten schwieriger
geworden. Die wirtschaftliche Erholung verlangsamte
sich um den Jahreswechsel herum aufgrund einer erneuten
Pandemiewelle sowie einer Verschirfung der Eindam-
mungsmassnahmen in Europa und China. Gleichzeitig
befindet sich die Inflation in einem Aufwirtstrend und
bleibt hoch, und die Zinsséitze sind weltweit gestiegen. Vor
diesem Hintergrund kamen die Aktienkurse unter Druck
und begannen zu sinken. Seit Russlands Einmarsch in der
Ukraine Ende Februar 2022 sind die Energie- und Roh-
stoffpreise infolge unterbrochener Lieferketten sowie der
Auswirkungen der Wirtschaftssanktionen sprunghaft
angestiegen. Diese Entwicklungen schiirten Beflirchtungen
einer weiteren Zunahme der Inflation, verbunden mit

einer Abschwichung der Wirtschaftstatigkeit. In diesem
Umfeld stiegen die Finanzmarktvolatilitit und die Credit
Spreads von Unternehmensanleihen, blieben jedoch

unter den in fritheren Phasen finanziellen Stresses beob-
achteten Niveaus.

Aufgrund des Krieges in der Ukraine sind die globalen
makrodkonomischen Aussichten mit sehr grosser Un-
sicherheit behaftet. Wahrend das Basisszenario der SNB
davon ausgeht, dass die globale Wirtschaftserholung —
wenn auch abgeschwécht — andauert, sind wesentlich un-
giinstigere Entwicklungen mdoglich, darunter ein weiterer
Anstieg der Inflation mit negativen Auswirkungen auf
die Wirtschaftstétigkeit.
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Die Unsicherheit hinsichtlich der weiteren Entwicklung
der Inflation, der Zinssitze sowie des Wirtschaftswachs-
tums birgt Risiken fiir die Finanzstabilitét, insbesondere
vor dem Hintergrund des Krieges in der Ukraine. Zu diesen
Risiken hinzu kommen bestehende Verwundbarkeiten
wie liberzogene Bewertungen an den Immobilienmérkten
in verschiedenen Lindern, darunter auch in der Schweiz.
Uberdies sind die Aktienbewertungen an gewissen Mérk-
ten trotz der jlingsten Korrekturen nach wie vor hoch, und
die Schulden der Unternehmen und Staaten haben wih-
rend der Corona-Pandemie weltweit signifikant zugenom-
men. Diese Faktoren erhdhen die Anfalligkeit der Volks-
wirtschaften sowie der Immobilien- und Finanzmaérkte
gegeniiber negativen Schocks.

Anhaltende globale Konjunkturerholung: Die wirtschaft-
liche Erholung von der Pandemie setzte sich 2021 fort,
verlangsamte sich aber Anfang 2022. Dank der Lockerung
der Einddmmungsmassnahmen sowie der expansiven
Geld- und Fiskalpolitik in vielen Landern erreichte das
globale BIP das Vor-Pandemie-Niveau wieder oder iiber-
traf es sogar (siche Grafik 1), und die Arbeitslosenquoten
sanken weltweit. Russlands Einmarsch in der Ukraine —
und neue Ansteckungswellen in vielen Regionen mit ent-
sprechenden Verschéarfungen der Einddmmungsmassnah-
men in allen grossen Mitgliedldndern der Eurozone sowie
in China zu Beginn des Jahres 2022 — fiihrten zu einer
moderaten Verlangsamung des globalen BIP-Wachstums.

Aufwdrtsdruck auf die Zinssdtze bei unerwartet starkem
Anstieg der Inflation: Seit Ende 2021 ist die Inflation in
den grossen Volkswirtschaften durchwegs hoher als zuvor
erwartet und hat in den USA und der Eurozone historische
Hochstmarken erreicht (siehe Grafik 2). Griinde dafiir
sind die kréftige Erholung nach der Pandemie, andauernde
Lieferkettenstdrungen sowie steigende Energie- und
Rohstoftpreise. Russlands Einmarsch in der Ukraine hat
die Energie- und Rohstoffpreise weiter in die Hohe
getrieben.

HOHE DES REALEN BIP
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Die stirker als erwartete Inflation fiihrte zu steigenden
Zinssétzen sowie zu erhohter Unsicherheit beziiglich
der weiteren Zinsentwicklung. Seit Ende 2021 sind die
langfristigen Zinsen und auch ihre Volatilitit in den
grossen Volkswirtschaften kriftig angestiegen (siche
Grafik 3). Zudem begannen einige Zentralbanken,
beispielsweise in den USA und in Grossbritannien, die
Leitzinsen zu erhohen. Global blieben die Zinssétze
jedoch im historischen Vergleich tief.

Moderate Verschlechterung bei der Markteinschditzung
der globalen Kreditqualitdt: Marktindikatoren weisen auf
eine moderate Verschlechterung der erwarteten globalen
Kreditqualitét seit Russlands Einmarsch in der Ukraine
hin. Die Kreditrisikoprdmien fiir Unternehmensanleihen
blieben im Berichtszeitraum bis zu Beginn des Krieges
stabil, sind aber seitdem moderat angestiegen (siche Gra-
fik 4). Nach wie vor liegen sie deutlich unter den in frii-

INFLATION
Konsumentenpreise, Verdanderung gegenuber Vorjahr

heren Phasen finanziellen Stresses beobachteten Niveaus.
Die Kreditrisiken fiir Staatsanleihen haben sich seit
Kriegsbeginn fiir Russland und die Ukraine stark erhoht,
fiir andere Schwellenldander und die siidlichen Mitglied-
lander der Eurozone in moderatem Mass (siehe Grafik 5).

Insgesamt zeichnen die Daten zu den Unternehmenskredit-
ratings (siche Grafik 6) ein giinstiges Bild der globalen
Kreditqualitdt. Der Anteil der Herabstufungen im Verhélt-
nis zur Gesamtzahl der Ratinginderungen ist von den
Hochststdnden wihrend der Pandemie unter die historischen
Durchschnittswerte gesunken. Das Verhéltnis notleidender
Kredite zu den Gesamtkrediten verharrte zudem weiterhin
auf einem tiefen Niveau.

Grafik 2
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Es bestehen jedoch signifikante Verwundbarkeiten, die
potenzielle kiinftige Schocks verstirken konnten. Sowohl
im staatlichen Sektor als auch bei den Unternehmen nahm
die globale Verschuldung relativ zum BIP zu Beginn der
Pandemie stark zu und hat sich seitdem nur moderat ver-
ringert (siehe Grafik 7). Der steile Anstieg des Schulden-
niveaus ist teilweise auf die wahrend der Pandemie
ergriffenen wirtschaftspolitischen Stiitzungsmassnahmen
zuriickzufiihren. Zwar federten diese Massnahmen die
wirtschaftlichen Folgen des Pandemieschocks erfolgreich
ab, doch der resultierende Anstieg des Schuldenniveaus
verursacht langerfristig Verwundbarkeiten, insbesondere
in den von der Pandemie am stirksten betroffenen Sek-
toren. Ein jiingeres Beispiel solcher mit dem hohen Schul-
denniveau verbundener Verwundbarkeiten ist die anhal-
tende Sanierung der Evergrande Group, einer grossen und
hoch verschuldeten chinesischen Immobilienentwicklerin.
Zwei gegensitzliche Effekte werden in Zukunft die Trag-

ANLEIHEN-SPREADS
Rendite-Spreads zwischen Unternehmens- und Staatsanleihen

barkeit der Schulden beeinflussen: Einerseits werden die
weltweit hohen Inflationsraten eine ddmpfende Wirkung
auf die Verschuldung im Vergleich zum BIP ausiiben.
Andererseits werden die hoheren Zinsséatze fiir Kreditneh-
mende die Last der Schuldenbedienung erhéhen.

Auch in der Schweiz stimmen Marktindikatoren, bei-
spielsweise die Spreads von Unternehmensanleihen, mit
einer moderaten Verschlechterung der erwarteten Qualitét
der Unternehmenskredite iiberein. Analog zu den welt-
weiten Entwicklungen befindet sich die private Verschul-
dung im Verhéltnis zum BIP auf einem hohen Stand. Die
starke Verschuldung der Haushalte im Verhéltnis zum BIP
sowie die steigenden Tragbarkeitsrisiken gemessen am
Loan-to-Income-Verhiltnis (LTT) der neuen Hypotheken
stellen relevante Verwundbarkeiten dar (sieche Unter-
kapitel 2.2 und 5.2). Bei den nachlaufenden Indikatoren
befindet sich das Verhéltnis notleidender Kredite zu den
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Gesamtkrediten nach wie vor auf einem historischen Tief-
stand, und die Indikatoren fiir Unternehmenskonkurse
liegen trotz eines Anstiegs in jiingster Zeit weiterhin unter
dem Vor-Pandemie-Niveau.

Weltweite Preiskorrekturen bei den Aktien: Der seit Friih-
ling 2020 anhaltende Anstieg der Aktienkurse ging gegen
Jahresschluss 2021 zu Ende (siehe Grafik 8). In einem
Umfeld von durchwegs hoher als erwarteten Inflationsraten
und weltweit steigenden Zinssétzen begannen die Aktien-
preise zu sinken, und die Volatilitdt an den Aktienmérkten
nahm zu. Durch Russlands Einmarsch in der Ukraine im
Februar 2022 wurde diese Volatilitit weiter verstarkt, ins-
besondere in der Eurozone. Folglich liegen die globalen
Aktienpreise zurzeit unter dem Vorjahresniveau.

RATINGS: HERABSTUFUNGSANTEIL

Zahl der Herabstufungen im Verhaltnis zur Gesamtzahl
der Ratinganderungen im Nichtfinanzsektor,
gleitender Durchschnitt Uber vier Quartale
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Quelle: Refinitiv

Aufgrund dieser Korrekturen nahm das konjunkturberei-
nigte Kurs-Gewinn-Verhéltnis, ein Mass fiir die Aktien-
bewertung, in den grossen Volkswirtschaften ab (siche
Grafik 9). Dennoch liegt es in manchen Léndern, darunter
in den USA und der Schweiz, immer noch signifikant
iiber dem langfristigen Durchschnitt.

Markteinschdtzung beziiglich des globalen Bankensektors
vom Krieg in der Ukraine negativ beeinflusst: Im Februar
2022 brachen die Kurse der Bankaktien ein und die
Volatilitdt nahm deutlich zu, was die erhohte Unsicherheit
beziiglich der makrodkonomischen Aussichten, der ange-
stiegenen Inflation und des Krieges in der Ukraine wider-
spiegelte. Der kriegsbedingte Preisriickgang fiel bei den
Bankaktien starker aus als im Aktienmarkt insgesamt, wobei
die Banken der Eurozone besonders betroffen waren.

Die Kurse von Bankaktien aus der Eurozone sowie den
USA liegen deutlich unter dem Vorjahresniveau.

GLOBALE VERSCHULDUNG RELATIV ZUM BIP'

Grafik 7
% FSR 2021
110
100 ~
90 i
80
70
60
50

11 12 13 14 165 16 17 18 19 20 é1

Nicht-finanzielle Unternehmen —— Staatlicher Sektor

Haushalte
1 Alle Berichtslander. Summe basierend auf Umrechnung in USD zu
Kaufkraftparitats-Wechselkursen.

Quelle: BIZ

KONJUNKTURBEREINIGTES KURS-GEWINN-
VERHALTNIS
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Die Credit-Default-Swap-Pramien (CDS-Pramien) der
Banken — Marktindikatoren fiir ihre Widerstandskraft —
sind seit Ende 2021 angestiegen, dies im Zuge der Ver-
schlechterung des wirtschaftlichen Umfelds und der
Bedingungen an den Finanzmérkten sowie insbesondere
der wahrgenommenen Risiken fiir die Finanzinstitute
aufgrund des Krieges in der Ukraine und der damit ver-
bundenen Sanktionen (sieche Grafik 10). Nach wie vor
liegen sie aber deutlich unter den in fritheren Phasen
finanziellen Stresses beobachteten Niveaus.

Anfillige Immobilienmdrkte: Die Liegenschaftspreise
zogen im vergangenen Jahr weltweit mit grosser Dynamik
an.! Insgesamt hat die Verwundbarkeit dieser Mérkte
gegeniiber kiinftigen Schocks zugenommen.

1 Siehe EZB, Financial Stability Review, Mai 2022, S. 11, 33-38; Board
of Governors of the Federal Reserve System, Financial Stability Report,
Mai 2022, S.19-20.

An den Wohnliegenschaftsmirkten sind die Preise mehr-
heitlich weiter gestiegen — in vielen Landern noch steiler
als zuvor und stérker als die Konsumentenpreisinflation
(siehe Grafik 11). Neben den tiefen Zinssdtzen haben die
pandemiebedingt erhohte Nachfrage nach Wohnraum,

die gesteigerte Nachfrage seitens der Investoren sowie das
knappe Angebot zum Anstieg der Wohnliegenschafts-
preise beigetragen.? Im Zusammenhang mit diesen Preis-
entwicklungen haben die Verwundbarkeiten der Wohn-
liegenschaftsmérkte in mehreren grossen Volkswirtschaften
zugenommen. Das Verhéltnis von Kaufpreis zu Miete bei
Wohnliegenschaften — ein verbreitetes Mass zur Bewer-
tung von Immobilien — hat markant angezogen und liegt in
zahlreichen Landern, so auch in der Schweiz, liber dem
langjdhrigen Durchschnitt (siehe Grafik 12). Allgemein
weist eine grosse Bandbreite an Indikatoren, welche

2 Siehe BIZ, BIS Bulletin, Nr. 50, Housing market risks in the wake of the
pandemic, Marz 2022.

CREDIT-DEFAULT-SWAP-PRAMIEN FUR AUSFALLRISIKEN VON BANKEN

Durchschnitt der grossten Banken (erstrangige Funfjahresdarlehen)
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die Auswirkungen von Faktoren wie Einkommen und Zins-
sdtzen beriicksichtigen, auf Verwundbarkeiten an zahlrei-
chen Wohnliegenschaftsméarkten hin.?

Im Segment der Geschéftsliegenschaften unterscheiden
sich die Entwicklungen je nach Land, Ort und Art der
Liegenschaft. In der Eurozone verzeichneten die Mérkte
fiir Geschéftsliegenschaften wéihrend der Pandemie einen
Riickgang, haben sich aber seit Ende 2021 leicht erholt.
Teile des Marktes bleiben jedoch anfillig fiir weitere
Preiskorrekturen.* In den USA sind die aggregierten Preise
flir Geschéftsliegenschaften im letzten Jahr weiterhin
stark angestiegen und weisen auf einen hohen Bewertungs-
druck hin.’ In der Schweiz sind die Preise fiir Geschéfts-
liegenschaften weiter gesunken.

Insgesamt bleiben die Aussichten fiir die Immobilien-
mairkte ungewiss, da sich zurzeit weder die Auswirkungen
kiinftiger Zinsentwicklungen noch die Dauerhaftigkeit
pandemiebedingter Verschiebungen der Priaferenzen klar
abzeichnen. Die Immobilienmaérkte sind anfallig gegen-
iiber Schocks, insbesondere in Lindern, in denen die Preis-
anstiege hoher ausfallen, als es Fundamentalfaktoren
erkldren kdnnen.

2.2 SCHWEIZER KREDIT- UND IMMOBILIENMARKT

Das Hypothekarkreditvolumen und die Wohnliegenschafts-
preise sind seit Ende 2020 weiter angestiegen, bedingt
durch die starke Nachfrage nach Wohnliegenschaften vor
dem Hintergrund tiefer Zinsen und eines unelastischen,
knappen Angebots. Pandemiebedingte Verschiebungen
bei der Priaferenz der Haushalte fiir Wohneigentum —und
damit auch bei der entsprechenden Nachfrage — diirften
ebenfalls ihren Teil zu diesem Anstieg beigetragen haben.

Infolge der raschen wirtschaftlichen Erholung haben die
Verwundbarkeiten am Hypothekarmarkt seit Ende 2020
abgenommen, sind aber insgesamt nach wie vor hoher

als vor der Pandemie. Gleichzeitig haben die Verwundbar-
keiten des Wohnliegenschaftsmarkts seit Ende 2020
weiter zugenommen, denn der Preisanstieg war stérker, als
es Fundamentalfaktoren wie Einkommen und Mieten
erkldren konnen.

Angesichts der zunehmend liberzogenen Bewertungen
wird eine Marktkorrektur wahrscheinlicher. Steigende
Zinsen konnten zu einer sanften Preiskorrektur und damit
auch zu einem entsprechenden Riickgang der Verwund-
barkeiten fiihren. Je stirker und rascher die Zinsen jedoch
steigen, desto grosser ist das Risiko einer markanten

und abrupten Korrektur am Immobilienmarkt, welche die
Banken einem substanziellen Verlustpotenzial aussetzen

3 Siehe EZB, Financial Stability Review, Mai 2022, S.35-38; Board of Governors
of the Federal Reserve System, Financial Stability Report, Mai 2022, S.19-20;
Federal Reserve Bank of Dallas, Real-Time Market Monitoring Finds Signs of Brewing
U.S. Housing Bubble, Méarz 2022.

4 Siehe EZB, Financial Stability Review, Mai 2022, S.10, 34-35.

5 Siehe Board of Governors of the Federal Reserve System, Financial Stability
Report, Mai 2022, S.9, 17-18.

wiirde. Es ist unabdingbar, dass die Banken eine angemes-
sene Widerstandskraft zur Absicherung dieses Risikos auf-
rechterhalten.

Moderates Hypothekarkreditwachstum, starker Anstieg
der Wohnliegenschaftspreise

Das jéhrliche Hypothekarkreditwachstum im gesamten
Schweizer Bankensektor zog in den ersten drei Quartalen
2021 an und ging im vierten Quartal wieder auf ein mode-
rates Niveau zuriick, das vergleichbar war mit dem Niveau
im vierten Quartal 2020 (3,3% per Ende 2021 gegeniiber
3,1% per Ende 2020).° Die Transaktionspreisindizes fiir
Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen deuten hin-
gegen darauf hin, dass das Wachstum am Markt fiir selbst-
genutztes Wohneigentum im Jahr 2021 stark ausfiel — noch
stirker als der Anstieg im Jahr 2020, der trotz der Pande-
mie bereits kriftig war. Per Ende 2021 betrug das Wachs-
tum der Transaktionspreise im Vorjahresvergleich 8,3%
fiir Einfamilienhduser (Ende 2020: 5,4%) und 6,7% (5,1%)
fiir Eigentumswohnungen.” Im Segment der Wohnrendite-
liegenschaften ist der Zuwachs der Transaktionspreise

fiir Mehrfamilienhduser gegeniiber dem Vorjahr auf 6,9%
(3,2%) gestiegen.® Insgesamt war die jéhrliche Wachs-
tumsrate im ersten Quartal 2022 sowohl beim Hypothekar-
kreditvolumen als auch bei den Wohnliegenschaftspreisen
dhnlich wie im vierten Quartal 2021.

Anhaltende Verwundbarkeiten des Hypothekar-

und Wohnliegenschaftsmarkts

Die Verwundbarkeiten des Hypothekarmarkts haben

seit Ende 2020 abgenommen, sind aber insgesamt nach
wie vor hoher als vor der Pandemie. Die Abnahme der
Verwundbarkeiten erfolgte trotz des voriibergehenden
Anstiegs des Hypothekarkreditwachstums und kann

im Wesentlichen auf ein starkes BIP-Wachstum vor dem
Hintergrund der anhaltenden wirtschaftlichen Erholung
zuriickgefiihrt werden. Infolgedessen war das Verhiltnis
von Hypotheken zum BIP im Vergleich zu 2020 riicklau-
fig, ebenso wie die Differenz oder «Liicke» zwischen dem
aktuellen Verhiltnis und seinem langfristigen Verlauf —
eine Messgrosse fiir die Verwundbarkeit. Das Verhéltnis
zwischen Hypotheken und BIP ist zwar nach wie vor
hoéher als vor der Pandemie, die Liicke hat sich jedoch im
Vergleich zum Vor-Pandemie-Niveau verringert. Und
schliesslich nahmen die Tragbarkeitsrisiken gemessen am
LTI der neuen Hypotheken in allen Segmenten zu (siche
Unterkapitel 5.2.1).

6 Die Berechnungen des Hypothekarkreditwachstums bertcksichtigen Korrek-
turen auf Stufe Bank. Sie konnen deshalb von den Angaben im Datenportal

der SNB (https://data.snb.ch) abweichen. Das Hypothekarkreditwachstum bei den
Versicherungen (ohne Rlckversicherer) belief sich im Jahr 2021 auf -2,6%. Bei
den Pensionskassen, deren neueste verfligbare Daten aus dem Jahr 2020 stammen,
betrug das Hypothekarkreditwachstum 18%. Nichtbanken, d.h. Versicherungen
und Pensionskassen, halten insgesamt weiterhin einen geringen Marktanteil am
ausstehenden inldndischen Hypothekarkreditvolumen (2020: Versicherungen rund
3,5% und Pensionskassen rund 2%). Gemessen am Anstieg des Hypothekar-
kreditvolumens war der Marktanteil der Nichtbanken etwas grosser, aber auch

so gesehen dominierten die Banken den Markt.

7 Quelle: Waest Partner. Gemass den Indizes des Bundesamts fir Statistik (BFS)
stieg der Zuwachs der Preise fur Einfamilienhauser per Ende 2021 im Vorjahresver-
gleich auf 8% (Ende 2020: 3,2%) und fir Eigentumswohnungen auf 6,7% (3,1%).
8 Quelle: Wuest Partner.
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Am Wohnliegenschaftsmarkt haben die Verwundbarkeiten
seit Ende 2020 in allen Segmenten weiter zugenommen.
Die Transaktionspreise fiir Einfamilienhduser, Eigentums-
wohnungen und Mehrfamilienhduser stiegen starker an,
als es Fundamentalfaktoren erkldren konnen. Dies deutet
darauf hin, dass die Verwundbarkeiten sowohl im Segment
des selbstgenutzten Wohneigentums als auch bei den
Renditeliegenschaften zugenommen haben.

Bei den Wohnliegenschaftssegmenten weist derzeit eine
Vielzahl von Indikatoren auf iiberzogene Bewertungen
hin, was auf ein erh6htes Risiko von Preiskorrekturen
schliessen lisst. Uber das angemessene Bewertungsniveau
fiir Immobilien besteht jedoch grosse Unsicherheit. Im
Segment der Eigentumswohnungen beispielsweise haben
einfache Bewertungskennzahlen, wie das Verhiltnis

von Kaufpreis zu Miete und Kaufpreis zu BIP®, ein Niveau
erreicht, das rund 30% bis 35% iiber dem historischen
Durchschnitt liegt (siche Grafik 13). Geméss modellbasier-
ten Indikatoren, die eine grossere Vielfalt an wirtschaft-
lichen Faktoren (wie Einkommen und Zinsséitze neben BIP
und Mieten) beriicksichtigen, liegen die gegenwértigen
Preise um rund 10% bis 35% tiber den durch die Modelle
erklarten Niveaus. Das obere und untere Ende der Band-
breite werden durch das sogenannte User Cost Model defi-
niert.!” Dieses vorausschauende Mass reagiert sensitiv

auf Annahmen zu der sehr langfristigen Entwicklung von

9 Angesichts der verzogerten Verflgbarkeit breiter Masszahlen fur das Einkom-
men verwenden die in diesem Unterkapitel vorgestellten Verwundbarkeitsindika-
toren fur den Immobilienmarkt das BIP als Proxy fur Einkommen. Die verfigbaren
Einkommensdaten haben keinen wesentlichen Einfluss auf die Beurteilung der
Verwundbarkeiten in den Jahren 2020 und 2021. Gemass diesen Daten wéren die
Verwundbarkeitsindikatoren 2020 weniger stark angestiegen, wenn statt dem

BIP das Haushaltseinkommen als Fundamentalfaktor zugrunde gelegt worden
waére. 2021 hingegen ware der Anstieg grosser gewesen.

10 Eine Beschreibung des User Cost Model findet sich beispielsweise bei
Poterba, J. M. (1984), Tax Subsidies to Owner-Occupied Housing: An Asset-Market
Approach, The Quarterly Journal of Economics, 99(4), S.729-752. In der Version
«historischer Durchschnitt» des User Cost Model orientieren sich die langfristigen
Erwartungen fur den realen Hypothekarzinssatz am historischen Durchschnitt
von 2,6%. Bei den Versionen, die sich auf tiefe Zinssédtze und sehr tiefe Zinssatze
stiitzen, wird mit einem realen Hypothekarzinssatz von 1,5% bzw. 1,0%, kalkuliert.

WOHNUNGEN: BEWERTUNGSINDIKATOREN

Zinsen und Mieten. So bewegen sich geméss diesem
Modell und unter der Annahme, dass der reale Hypothe-
karzinssatz auf das durchschnittliche Niveau der letzten
50 Jahre zuriickkehrt (2,6%, «historischer Durchschnitty),
die Marktpreise fiir Eigentumswohnungen rund 35% iiber
dem Niveau, das geméss Fundamentalfaktoren gerecht-
fertigt wiare. Geht man von einem Umfeld mit sehr tiefen
Zinssétzen und einem realen Hypothekarzinssatz von
1,0% («sehr tiefer Zinssatz») aus, ergibt sich eine Abwei-
chung von etwas iiber 10%. Dariiber hinaus liegen die
aktuellen Preise etwa 15% iiber dem Niveau, das ein 6ko-
nometrisches Modell" impliziert, bei dem die Immobilien-
preise anhand ihrer historischen Verhiltnisse zum BIP pro
Kopf, zum Bestand an Wohngebéduden pro Kopfund zu
den langfristigen Realzinsen erklédrt werden. Aus Grafik 13
wird ersichtlich, dass dieses Modell sensitiv auf Einkom-
mensschwankungen, wie sie seit dem Ausbruch der Pande-
mie beobachtet wurden, reagiert. Unter Beriicksichtigung
der verschiedenen Methoden liegen die aktuellen Immo-
bilienpreise rund 10% bis 35% iiber den Niveaus, die sich
durch Fundamentalfaktoren erkldren lassen. Diese Band-
breite hat sich gegeniiber dem Jahresende 2020 und der
Zeit vor der Pandemie nach oben verschoben.

Bei der Interpretation dieser Zahlen ist zu beriicksichtigen,
dass sie nicht alle Angebots- und Nachfragefaktoren voll-
stindig erfassen, die das kurz- und mittelfristige Gleichge-
wicht am Wohnliegenschaftsmarkt beeinflussen konnen.
Der markante Preisanstieg bei den Einfamilienhdusern und
Eigentumswohnungen seit dem Ausbruch der Pandemie
beispielsweise diirfte eher Ausdruck von Nachfragever-

11 Eine Beschreibung des dkonometrischen Modells findet sich beispielsweise
bei Cuestas, J.C., M. Kukk und N. Levenko (2021), Misalignments in house
prices and economic growth in Europe, Working Papers, 2021/07, Economics
Department, Universitat Jaume |, Castellon, oder bei Muellbauer, J. (2018),
Housing, debt and the economy: a tale of two countries, National Institute Econo-
mic Review, National Institute of Economic and Social Research, Bd. 245(1),
August, S.20-33. Ein ahnliches Modell wird auch bei der EZB verwendet (siehe
EZB, Financial Stability Review, Mai 2022, S.34, und EZB, Financial Stability
Review, November 2015, S.45-47).

LEERSTANDSQUOTE WOHNLIEGENSCHAFTEN
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schiebungen sein, die auf ein unelastisches und knappes
Angebot treffen, als von spekulativen Faktoren. Erstens
konnten pandemiebedingte Anderungen der Priferenzen fiir
mehr Wohnraum oder Wohneigentum zu einer Zunahme
der Nachfrage gefiihrt haben. Anzeichen fiir eine starkere
Préferenz fiir mehr Wohnraum sind der iiberdurchschnitt-
liche Riickgang der Leersténde bei grosseren Wohnungen
und der besonders starke Preisanstieg bei den Zweitwoh-
nungen. Moglicherweise haben diese Verdnderungen die
Nachfrageverschiebung von Mietwohnungen hin zu Wohn-
eigentum aufgrund der niedrigen laufenden Kosten in
einem Tiefzinsumfeld noch verstérkt. Zweitens hat sich
der Anlegerfokus in den letzten zehn Jahren im Zuge des
Renditestrebens bei niedrigen Zinsen auf den Bau von
Mietwohnungen verlagert. Dies hat zu einer noch stirkeren
Verknappung des Angebots an zum Verkauf stehenden Ein-
familienhdusern und Eigentumswohnungen gefiihrt; das
Angebot in diesen Segmenten war bereits beschrinkt auf-
grund der Baulandknappheit — ein Trend, der sowohl auf
physische als auch auf regulatorische Faktoren zuriickzu-
fiihren ist. Sollten sich derartige Angebots- und Nachfrage-
verschiebungen als dauerhaft erweisen, kdnnten einige

der erwihnten Indikatoren die Verwundbarkeiten des in-
landischen Wohnliegenschaftsmarkts {iberschitzen.

Die Unsicherheit dariiber, ob diese Faktoren Bestand haben
werden, ist jedoch hoch. Insbesondere Trends wie die
Nachfrage nach Wohneigentum aufgrund tiefer laufender
Kosten diirften sich bei markant steigenden Zinssitzen
umkehren. Insgesamt ist die SNB nach wie vor der Ansicht,
dass der Wohnliegenschaftsmarkt anféllig ist. Ausserdem
ist aus Sicht der Risikobeurteilung vorsichtigerweise davon
auszugehen, dass einige der genannten Faktoren nur vor-
iibergehende Auswirkungen haben werden.

Obwohl alle Wohnliegenschaftssegmente Anzeichen von
Verwundbarkeit zeigen, scheint das Segment der Wohn-
renditeliegenschaften das grosste Risiko von Preiskorrek-
turen aufzuweisen. Erstens scheint die Abweichung von
Niveaus, die sich durch Fundamentalfaktoren erkldren las-
sen, in diesem Segment am grossten zu sein. Zweitens
diirfte dieses Segment besonders empfindlich auf Zinsan-
passungen reagieren. Bei einem weiteren Anstieg der risi-
kofreien Zinssédtze miissten die Renditen fiir Investitionen
in Wohnliegenschaften von ihren derzeit tiefen Niveaus
ansteigen, um weiterhin eine ausreichende Risikoprdmie
sicherzustellen. Dies wiederum wiirde tiefere Preise,
hohere Mieten oder eine Kombination von beidem erfor-
dern. Preiskorrekturen diirften in diesem Zusammenhang
eine wichtige Rolle spielen, da die Abnahme der Ren-
diten in den letzten 20 Jahren durch die steigenden Preise
bedingt war. Ausserdem ist der Spielraum fiir Mietzins-
erhohungen als Reaktion auf hohere Zinssitze begrenzt,
sowohl aufgrund der regulatorischen Rahmenbedingun-
gen'? als auch aufgrund der aktuellen Marktsituation.

12 Grundsatzlich stellt das Mietrecht zwar eine enge Verbindung von Mieten und
Zinsen her, insgesamt jedoch haben tiefere Zinsséatze seit 2008 nicht zu tieferen
Mieten geflhrt. Dies wird Mietzinserhdhungen erschweren, da gemass Mietrecht
frihere Zinssenkungen berucksichtigt werden mussen.

Letztere ist nach wie vor durch tiberdurchschnittlich hohe
Leerstandsquoten ausserhalb der Zentren geprégt, dies
trotz eines Riickgangs der Leerstandsquote insgesamt fiir
das Jahr 2021 (siehe Grafik 14) und erster Anzeichen einer
allméhlich zunehmenden Anspannung am Mietmarkt.
Drittens sind kommerzielle Investoren mit beschrénkter
Haftung, wie etwa Immobilienfonds, im Segment fiir
Wohnrenditeliegenschaften aktiv. Die Erfahrung zeigt,
dass bei einer Konjunkturabschwéchung solche Anleger
fiir die Banken schnellere und grossere Verluste gene-
rieren als Privathaushalte, in denen die Personen mit ihrem
gesamten Vermodgen haften.

Das Segment der Geschéftsrenditeliegenschaften ent-
wickelte sich seit Ende 2020 weiterhin uneinheitlich, und
die Aussichten bleiben unsicher. Wahrend die Preise fiir
Geschiftsliegenschaften insgesamt gesunken sind, war die
Entwicklung je nach Lage der Immobilie unterschiedlich.
So war etwa die Mietnachfrage nach Biiroflichen in der
Innenstadt grosser als ausserhalb der Zentren.” Struktu-
relle Verdnderungen, wie die wachsende Bedeutung des
Home-Office oder der sich wandelnde Stellenwert des sta-
tiondaren Handels gegeniiber dem Online-Handel, werden
das Segment der Geschéftsrenditeliegenschaften auch
weiterhin vor Herausforderungen stellen. Angesichts die-
ser Trends besteht Unsicherheit iiber die zukiinftigen
Priaferenzen der Mieterinnen und Mieter — etwa betreffend
die relative Gewichtung von standort- und objektspezifi-
schen Merkmalen.

In Anbetracht der Verwundbarkeiten des Hypothekar- und
Wohnliegenschaftsmarkts stellte die SNB dem Bundesrat
Ende 2021 einen Antrag zur Reaktivierung des sektoriellen
antizyklischen Kapitalpuffers auf 2,5% jener risikoge-
wichteten Positionen, die mit einer Wohnliegenschaft im
Inland grundpfandgesichert sind. Der antizyklische
Kapitalpuffer war im Mérz 2020 vor dem Hintergrund der
Corona-Pandemie deaktiviert worden. Dies erfolgte im
Rahmen eines Massnahmenpakets des Bundes, der SNB
und der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA),
das den Banken den grosstmdglichen Spielraum bei der
Kreditvergabe an Unternehmen gewéhren sollte. Seither
hat die pandemiebedingte Unsicherheit betreffend den
Zugang von Unternehmen zu Krediten deutlich abgenom-
men. Der Bundesrat stimmte dem Antrag am 26. Januar
2022 zu. In der Folge werden die Eigenmittelanforderun-
gen fiir inldndische Wohnliegenschaftshypotheken per

30. September 2022 erhdht. Dies wird dazu beitragen, dass
die Widerstandskraft der Banken im Einklang mit der
verschérften Risikosituation ist.

13 Siehe Credit Suisse, Biroflachenmarkt Schweiz 2022, S. 6.
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2.3 KLIMARISIKEN

Die SNB iiberwacht aktiv klimabezogene Risiken fiir die
Finanzstabilitdt. Der Klimawandel konnte das traditionelle
Kerngeschift der Banken in Mitleidenschaft ziehen, bei-
spielsweise durch Abschreibungen auf Kredite an beson-
ders exponierte Unternehmen oder durch Handelsverluste
aufgrund von Bewertungskorrekturen an den Aktien-

und Anleihenmérkten.'

Grundsétzlich werden zwei Arten von Klimarisiken unter-
schieden: Transitionsrisiken und physische Risiken.

Transitionsrisiken umfassen Risiken, die mit dem Uber-
gang zu einer nachhaltigen Wirtschaft mit geringen
CO»-Emissionen einhergehen. Neue Gesetze und Regulie-
rungen sowie technologische Innovationen konnen dabei
zu Umbriichen in der Wirtschaft fithren. Zum Beispiel
konnten eine abrupte und massive Erhdhung von Emissi-
onssteuern oder ein Verbot von CO»-intensiven Her-
stellungsverfahren die Existenz von Firmen oder ganzen
Industriezweigen gefahrden.

Physische Risiken umfassen Risiken im Zusammenhang
mit einer zunehmenden Frequenz und Intensitit klima-
bedingter Naturkatastrophen. Zu solchen Naturkatastrophen
zihlen zum einen Wetterereignisse (Stiirme, Uberschwem-
mungen, Diirren usw.) und zum anderen ldngerfristige
Umweltverdnderungen (Erhohung des Meeresspiegels,
Anderung der Niederschlagsmengen usw.). So kdnnen
beispielsweise Stiirme Produktionsanlagen und Infrastruk-
turen beschiadigen und dadurch zu einem Riickgang der
Wirtschaftsleistung fiihren.

Aus Sicht der Finanzstabilitit konzentriert sich die SNB
insbesondere auf die Frage, ob das Bankensystem und
die systemisch bedeutsamen Finanzmarktinfrastrukturen
adiquat auf mogliche klimabedingte Schocks vorbereitet
sind und ob die Klimarisiken durch die bestehenden
Regulierungen angemessen abgedeckt sind.

Pilotprojekt in Zusammenarbeit mit der FINMA

Im Rahmen dieser Arbeiten fiihrte die SNB gemeinsam
mit der FINMA und der Universitit Ziirich ein Pilotprojekt
zur Messung klimabedingter Transitionsrisiken bei den
beiden global aktiven Banken Credit Suisse und UBS
durch. Dabei verfolgten die FINMA und die SNB zwei
Ziele: Erfahrungen mit klimabedingten Szenarioanalysen
zu sammeln und ein erstes Bild der klimabedingten
Transitionsrisiken dieser beiden Banken zu erhalten.

Nach einer Evaluation verschiedener Methodologien ent-
schieden sich die FINMA und die SNB fiir einen an der
Universitét Ziirich entwickelten Ansatz fiir Szenarioanaly-
sen. Dieser Ansatz wurde weiterentwickelt und auf Daten

14 Fuir eine Ubersicht der Klimarisiken im Kontext der Finanzstabilitat siehe BIZ,
The green swan, Januar 2020.
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der Credit Suisse und der UBS angewendet.” Die Analyse
erforderte eine spezielle Datenerhebung bei diesen Ban-
ken zu Unternehmenskrediten, Aktien und Unternehmens-
anleihen (einschliesslich Derivaten) in ihren Bilanzen.

Der Ansatz modelliert eine plotzliche Erwartungsénderung
der Marktteilnehmer in Bezug auf klimapolitische Mass-
nahmen. Das Basisszenario sieht keine neuen Massnahmen
vor. Es wird verglichen mit den Markterwartungen fiir
alternative Szenarien, die beispielsweise auf einem Treib-
hausgas-Ausstoss von netto null bis 2050 oder auf einer
verzogerten Transition ab 2030 beruhen. Die geénderten
Markterwartungen in diesen Szenarien fithren zu Neu-
bewertungen der Finanzinstrumente in den Bilanzen der
Banken. Besonders stark betroffen sind dabei die Finanz-
instrumente von Unternechmen, die von fossilen Brenn-
stoffen abhingig sind.

Die im Modell verwendeten Transitionsszenarien wurden
vom Network for Greening the Financial System (NGFS)
entwickelt und dienen Aufsichtsbehorden oft als Referenz.
Zu Vergleichszwecken wurde zusdtzlich zum Ansatz der
Universitdt Ziirich eine alternative Stresstestmethodologie
der niederldndischen Zentralbank angewendet.'®

Die Analyse zeigte, dass aggregiert iiber beide Banken
rund ein Viertel der betrachteten Portfolios gegeniiber
klimapolitikrelevanten Sektoren exponiert waren. Diese
Sektoren sind in die Kategorien «fossile Brennstoffe»,
«Transport», «Energieversorgung» und «energieintensive
Produktiony» aufgegliedert.!” Verglichen mit dem Gesamt-
markt (Marktkapitalisierung gemiss Daten eines grossen
globalen Indexanbieters) weisen die zwei Banken in
diesen Sektoren ein dhnliches oder tieferes Exposure auf.

Die Analyse im Rahmen des Pilotprojekts liefert eine erste
Einschitzung des Transitionsrisikos.!® Fiir eine robustere
Beurteilung des Materialititsgrads der Klimarisiken sind
weitere Arbeiten der FINMA und der SNB erforderlich,
insbesondere zum Umgang mit langen Zeithorizonten und
zur Messung der Auswirkungen von Transitionsszenarien
auf Unternehmen und Banken. Es gibt eine breite Palette
von Methodologien, die alle unterschiedliche Resultate
ergeben.” Deshalb ist es wichtig, die anhand dieser ver-
schiedenen Methodologien erzielten Analyseresultate
miteinander zu vergleichen. Gleichzeitig deuten Analysen
anderer Zentralbanken darauf hin, dass die Beurteilung
der Materialitit stark von den Annahmen dariiber abhangt,

15 Der Ansatz beruht auf Battiston, S., A. Mandel, |. Monasterolo, F. Schiitze
und G. Visentin (2017), A climate stress-test of the financial system, Nature
Climate Change, Bd. 7, S.283-288 (2017), und wurde in Zusammenarbeit mit
Prof. Battiston weiterentwickelt.

16 Vermeulen, R., E. Schets, M. Lohuis, B. Kélbl, D.-J. Jansen und W. Heeringa
(2018), An energy transition risk stress test for the financial system of the Nether-
lands, Occasional Studies, Bd. 16, Nr. 7, De Nederlandsche Bank.

17 Die Sektoren sind entsprechend der Klassifizierung der «Climate Policy
Relevant Sectors» nach Battiston et al. (2017) definiert.

18 Wie auch bei ihren anderen Stresstests und angesichts der Tatsache, dass
nur zwei Banken analysiert wurden, gibt die SNB keine Einzelheiten zu den spezi-
fischen Resultaten der Stressszenario-Analyse bekannt.

19 Siehe Bingler, J. und C. Cholesanti Senni (2022), Taming the Green Swan:

a criteria-based analysis to improve the understanding of climate-related financial
risk assessment tools, Climate Policy, Bd. 22, Ausgabe 3.



in welchem Umfang die Finanzmérkte — und insbesondere
die Banken — die Klimarisiken einpreisen.?® Und schliess-
lich muss die Analyse auf weitere Bankgeschéfte wie etwa
das Hypothekargeschéft und auf physische Risiken aus-
geweitet werden. Wichtig fiir die Beantwortung dieser
Fragen werden weitere Arbeiten auf internationaler Ebene
sein. Die FINMA und die SNB werden in enger Zusam-
menarbeit mit den Banken ihren jetzigen Ansatz zur Mes-
sung von Klimarisiken entsprechend verbessern und
weiterentwickeln.

Offenlegungen der Banken

Die Transparenz der Banken beziiglich ihrer klimabezoge-
nen Finanzrisiken ist ein wichtiges Element bei der Beur-
teilung dieser Risiken. Sowohl die Credit Suisse als auch
die UBS weisen in ihren Nachhaltigkeitsberichten ver-
schiedene klimabezogene Kennzahlen aus.” Insbesondere
legen sie dabei ihr Unternechmenskreditexposure gegen-
iiber klimasensitiven Sektoren offen. Ende 2021 betrug das
absolute Exposure der Credit Suisse 79,6 Mrd. US-Dollar
und jenes der UBS 37,5 Mrd. US-Dollar.?? Diese Exposures
bewegen sich in einer dhnlichen Gréssenordnung wie
diejenigen aus der von der FINMA und der SNB durchge-
fiihrten Analyse. Da derzeit ein gemeinsamer Offenle-
gungsstandard fehlt, unterscheiden sich die Definitionen
der klimasensitiven Sektoren von Bank zu Bank.? Relativ
betrachtet betrugen die Anteile dieser Exposures am
gesamten Kreditexposure 17,4% (Credit Suisse) bzw. 8,2%
(UBS). Diese Anteile sind kleiner als jene aus der von

der FINMA und der SNB durchgefiihrten Analyse, die wie
bereits erwéhnt aggregiert iiber beide Banken rund einen
Viertel betragen. Dies ist darauf zuriickzufiihren, dass die
FINMA und die SNB die klimasensitiven Unternehmens-
exposures mit den gesamten Unternehmenskrediten
vergleichen, wihrend die Banken diese dem gesamten
Kreditbuch gegeniiberstellen, das beispielsweise auch
Hypothekarkredite an Haushalte enthélt.

Aktivitdten auf internationaler Ebene
Aufinternationaler Ebene beteiligt sich die SNB an den
Aktivititen des NGFS, welche die Festlegung von Metho-
dologien und Best Practices fiir Zentralbanken zur Beur-
teilung von klimabezogenen Risiken zum Ziel haben. Als
Mitglieder des Basler Ausschusses fiir Bankenaufsicht
(BCBS) leisten die SNB und die FINMA zudem einen Bei-

20 So zeigt etwa die Deutsche Bundesbank in ihrem Finanzstabilitatsbericht 2021,
dass die klimabezogenen Transitionsschocks fur die deutschen Banken je nach
Wahl des Referenzszenarios unterschiedlich ausfallen. Ein Referenzszenario, das
von keinen zusatzlichen klimapolitischen Transitionsmassnahmen ausgeht (NGFS-
Szenario «Current Policies»), ergibt grossere Schocks fur die deutschen Banken
als ein Referenzszenario, das bereits Massnahmen einpreist, die den Temperatur-
anstieg bis Ende des Jahrhunderts auf unter 2°C beschranken (NGFS-Szenario
«Below 2°C»). Siehe Deutsche Bundesbank, Finanzstabilitatsbericht 2021,
S.105-106.

21 Siehe Credit Suisse, Sustainability Report 2021, S. 137, und UBS, Sustainability
Report 2021, S.57.

22 Auch per Ende 2020 veroffentlichten beide Banken Daten. Die entsprechen-
den Exposures lagen mit 83,0 Mrd. US-Dollar bei der Credit Suisse und 37,5 Mrd.
US-Dollar bei der UBS in einem &hnlichen Rahmen wie im Jahr danach.

23 Die UBS definierte die Sektoren in Zusammenarbeit mit der UN Environment
Programme Finance Initiative (UNEP Fl). Die Sektorendefinition der Credit Suisse
beruht auf den Branchencodes der Kunden, die in internen Prozessen des Kredit-
risikomanagements (NAICS/NOGA) verwendet werden, und die Wahl des Sektors
erfolgt aufgrund einer internen Beurteilung.

trag zu dessen Arbeit betreffend Integration von Klima-
risiken in die Bankenaufsicht. Der Ausschuss untersucht
insbesondere, inwieweit die klimabezogenen Finanz-
risiken im Rahmen des bestehenden Basler Regelwerks
angegangen werden kdnnen, wo dieses Regelwerk
allenfalls Liicken aufweist und mit welchen Massnahmen
diese behoben werden konnen.?

2.4 SZENARIEN FUR WIRTSCHAFT
UND FINANZMARKTE

Um die verschiedenen Risikoquellen fiir den Schweizer
Bankensektor zu erfassen, betrachtet die SNB ein Basis-
szenario und vier Stressszenarien fiir die Entwicklung des
wirtschaftlichen Umfelds und der Bedingungen an den
Finanzmaérkten. Das Basisszenario widerspiegelt das gegen-
wirtige wirtschaftliche und finanzielle Umfeld und
beschreibt den wahrscheinlichsten Verlauf auf Grundlage
der derzeit verfiigbaren Informationen. Die Stressszena-
rien hingegen sind ausgelegt auf die systematische Analyse
der Verwundbarkeiten und der Widerstandskraft des
Schweizer Bankensektors. Die SNB erstellt regelméssig
Einschétzungen zu den Auswirkungen dieser Stresssze-
narien ungeachtet deren mutmasslicher Wahrscheinlichkeit
in der kurzen Frist. Jedes Stressszenario deckt eine Unter-
gruppe relevanter Risikofaktoren fiir Schweizer Banken
ab, die innerhalb eines intern konsistenten Rahmens analy-
siert werden. Die Kalibrierung von Schocks orientiert

sich an der historischen Erfahrung.

Bei allen Stressszenarien stehen die makrodkonomischen
und finanziellen Risikofaktoren im Vordergrund.”

Die Auswirkungen der verschiedenen Szenarien auf den
Schweizer Bankensektor in Bezug auf Verlustpotenzial
und Widerstandskraft der Banken sind in den Kapiteln 4
und 5 dargestellt.

Basisszenario

Das Basisszenario geht davon aus, dass sich der Krieg in
der Ukraine nicht auf andere Regionen ausweitet und dass
es zu keinen weiteren signifikanten und lang anhaltenden
Storungen der Importe von Energietrdgern und anderen
Rohstoffen in den Westen kommt. Unter diesen Annahmen
hat der Krieg einen moderaten Einfluss auf die globale
Wirtschaftstatigkeit. Folglich wéchst die Weltwirtschaft
weiter, wenn auch weniger dynamisch als in den Vorquar-
talen, da die Erholung von der Pandemie in vielen Volks-
wirtschaften abgeschlossen ist. Fiir zusétzlichen Gegen-
wind sorgen die aufgrund der hohen Inflation sinkenden
Realeinkommen und die Lockdowns in China. In der kur-
zen Frist ist die Inflation hoch, bildet sich danach aber
zuriick. Die Normalisierung der Geldpolitik setzt sich welt-
weit fort. Die wirtschaftlichen Bedingungen in der Schweiz
sind im Einklang mit den globalen Entwicklungen.

24 Siehe BlZ-Konsultationspapier, Principles for the effective management and
supervision of climate-related financial risks, 16. November 2021.

25 Neben den von diesen Szenarien abgedeckten Risiken konnen auch operatio-
nelle Risiken (einschliesslich rechtlicher Risiken und Cyberrisiken) eintreten,

und zwar meist unabhangig vom zugrundeliegenden wirtschaftlichen Szenario.
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Stressszenarien

Lang anhaltende Rezession in der Eurozone: In diesem
Szenario befindet sich die Eurozone in einer lang anhalten-
den Rezession. Weltweit fallen die Aktienpreise, und

die Spreads von Unternehmensanleihen weiten sich aus.

In vielen Léndern einschliesslich der Schweiz sinken

die Immobilienpreise erheblich. Auch die Schweiz befin-
det sich in einer lang anhaltenden Rezession, und die
Zinssétze bleiben wihrend langerer Zeit sehr tief.

Zinsschock: In diesem Szenario fiihrt die hohe Inflation
weltweit zu einem raschen Anstieg der Zinssétze. In

der Folge stockt das Wirtschaftswachstum, und die Immo-
bilien- und Aktienpreise erleben einen Einbruch.

Globale Rezession: Die Weltwirtschaft rutscht in eine
schwere Rezession. Der finanzielle Stress nimmt weltweit
signifikant zu, und sowohl die Immobilien- als auch

die Aktienpreise brechen ein. Global bleiben die Zinssitze
tief.?

Krise in den Schwellenldndern: Die Schwellenldnder
fallen in eine schwere Rezession. Die Spreads ihrer inlén-
dischen Anleihen erhdhen sich abrupt, und die Aktien-
kurse brechen ein. Die fortgeschrittenen Volkswirtschaften
geraten in eine leichte Rezession, allerdings verbunden
mit grossem finanziellen Stress. Global bleiben die Zins-
sétze tief.

Anhaltspunkte fiir Risiken im Zusammenhang

mit dem Krieg in der Ukraine

Die wirtschaftlichen und finanziellen Folgen des Krieges
in der Ukraine konnten deutlich gravierender ausfallen als
im Basisszenario beschrieben. Eine weitere Eskalation
des Krieges oder eine Ausweitung der Sanktionen kénnten
einen erneuten Anstieg der Energie- und Rohstoffpreise
und schwere Stérungen der Energieversorgung nach sich
ziehen. So konnte etwa ein verschirftes Embargo auf
Energieimporte aus Russland, insbesondere auf Erdgas, zu
einem sprunghaften Anstieg der Energiepreise und zu
Engpéssen in der Energieversorgung fithren. Die erh6hte
Unsicherheit kénnte auch den Konsum und die Investitio-
nen dimpfen. Insgesamt wére eine weitere Eskalation mit
dem Risiko einer hoheren Inflation und einer Verlangsa-
mung der Wirtschaft — oder gar einer Rezession — verbun-
den. Dies konnte eine erhebliche Verschérfung der finan-
ziellen und monetéiren Bedingungen und eine weitere
Korrektur an den Aktienmérkten auslosen.?”

26 Die Definition dieses Szenarios entspricht ungefahr dem sogenannten
Severely Adverse Scenario im Stresstest der Federal Reserve von 2022.

27 Fur eine Analyse der wirtschaftlichen Folgen einer Eskalation des Krieges
oder einer Ausweitung der Sanktionen siehe beispielsweise Staatssekretariat fur
Wirtschaft, Konjunkturprognose und Szenarien, 14. Méarz 2022; EZB (2022),

Von Experten der EZB erstellte gesamtwirtschaftliche Projektionen fir den Euro-
raum, Marz 2022; IWF (2022), World Economic Outlook, April 2022, S.25-26;
Deutsche Bundesbank (2022), Zu den moglichen gesamtwirtschaftlichen Folgen
des Ukrainekriegs: Simulationsrechnungen zu einem verschérften Risiko-
szenario, Monatsbericht, April 2022, S.15-31.
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Das Szenario einer lang anhaltenden Rezession in der
Eurozone und das Zinsschockszenario liefern Anhalts-
punkte fiir mogliche wirtschaftliche und finanzielle Aus-
wirkungen des Krieges in der Ukraine, falls diese deutlich
gravierender ausfallen wiirden als erwartet.?® Eine Eska-
lation des Konflikts kdnnte eine Rezession in der Eurozone
ausldsen und die geldpolitische Normalisierung verzogern.
Alternativ konnte der Aufwirtsdruck auf die Energie-
preise, auf andere Rohstoffpreise und auf die Inflation
weltweit zu einer erheblichen Verschirfung der Bedingun-
gen an den Finanzmérkten fithren und dadurch eine
Preiskorrektur bei Liegenschaften und Finanzanlagen
ausldsen sowie das Wirtschaftswachstum ins Stocken
bringen.

28 Fur eine Stresstestanalyse mit Fokus auf gravierender als erwartet ausfallende
wirtschaftliche und finanzielle Auswirkungen des Krieges siehe Banco de Espana
(2022), Financial Stability Report, Fruhling 2022, S.62-65 und S. 105-108.



3
Struktur des Schweizer
Bankensektors

Der Bankensektor spielt eine wichtige Rolle fiir die
Schweizer Volkswirtschaft, da primér die Banken jene
Finanzdienstleistungen erbringen, die unverzichtbar sind.
Zu diesen «systemrelevanten Funktionen» zéhlt nament-
lich das inléndische Einlagen- und Kreditgeschift. Ausser-
dem tragt der Bankensektor rund 5% zur Wertschopfung
in der Schweiz bei und beschéftigt etwa 107 000 Personen.

Der Schweizer Bankensektor zeichnet sich durch seine
Grosse, die Dominanz von wenigen Banken sowie seine
internationale Verflechtung aus. Per Ende 2021 betrugen
die Aktiven des gesamten Bankensektors rund 3900 Mrd.
Franken. Dies entspricht etwa 520% des Schweizer Brutto-
inlandprodukts (BIP) — eine im internationalen Vergleich
hohe Quote (siche Grafik 15). Ein Blick auf die Entwicklung
iiber die letzten 25 Jahre zeigt, dass diese Quote bis zum
Beginn der globalen Finanzkrise 2007/2008 kontinuierlich
bis aufiiber 800% stieg. Danach brach sie ein, bevor sie

in jlingerer Vergangenheit erneut etwas anstieg (siche Gra-
fik 16). Wéhrend der Anstieg vor der Krise wie auch der
Riickgang danach ausschliesslich auf die Auslandaktiven —
insbesondere jene der beiden grossten Schweizer Banken
Credit Suisse und UBS — zuriickzufiihren sind, ist die
kiirzlich erfolgte Zunahme durch steigende Inlandaktiven
bedingt. Vor diesem Hintergrund blieb die inléndische
Beschiftigung im Schweizer Bankensektor relativ stabil.!

1 Gemass Daten der SNB sank die inlandische Beschéaftigung zwischen
2005 und 2021 leicht von rund 110 000 Personen auf rund 107 000 Personen.
Daten liegen erst seit 2005 vor.

Der Schweizer Bankensektor kann in drei Hauptkatego-
rien eingeteilt werden: (i) die beiden global aktiven
Banken Credit Suisse und UBS, (ii) die inlandorientierten
Banken (IoB),? die sich primér aus Regional-, Kantonal-
und Raiffeisenbanken zusammensetzen, sowie (iii) die
iibrigen Banken, die sowohl inldndische Banken als auch
Niederlassungen und Tochtergesellschaften von ausldndi-
schen Banken umfassen. Diese drei Kategorien von
Banken unterscheiden sich hinsichtlich Grosse, Markt-
anteil am Inlandgeschéft und Geschéftsmodell.

Von den insgesamt 228 Banken in der Schweiz hat die
SNB fiinf Institute als systemrelevant fiir die Schweiz
bezeichnet.® Als systemrelevant gelten Banken, deren Aus-
fall aufgrund ihrer Grésse, ihrer Vernetzung mit der
Volkswirtschaft und dem Finanzsystem sowie ihrer kurz-
fristig nicht substituierbaren Leistungen die Schweizer
Volkswirtschaft und das Schweizer Finanzsystem erheb-
lich schidigen konnte.* Aufgrund ihrer Systemrelevanz
unterliegen sie besonderen regulatorischen Bestimmungen
gemaiss Bankengesetz.® Die fiinf systemrelevanten Banken
umfassen die beiden global aktiven Banken Credit
Suisse und UBS sowie die drei inlandorientierten Banken
Postfinance, Raiffeisen-Gruppe und Ziircher Kantonal-
bank (ZKB). Die Credit Suisse und die UBS werden vom
Financial Stability Board (FSB) seit der offiziellen Ein-
fiihrung der Klassifizierung im November 2011 als global
systemrelevante Banken (G-SIBs) eingestuft.

Ein internationaler Vergleich zeigt, dass die fiinf system-
relevanten Banken im Vergleich zur Volkswirtschaft
gross sind (siehe Grafik 17). Dies gilt insbesondere fiir die
beiden global aktiven Banken Credit Suisse und UBS.

2 Banken, deren Inlandkredite Gber 50% der Bilanzsumme ausmachen oder

die im inlandischen Einlagen- und Kreditgeschéaft eine prominente Rolle spielen.
3 Auf Stufe Konzern, der hochsten Konsolidierungsebene, gibt es in der
Schweiz 228 Banken. Auf Stufe Einzelbank werden 239 Banken gezéhlt.

4 Siehe Art. 7 und 8 Bankengesetz.

5 Zu diesen besonderen Bestimmungen gehoren hohere Kapital- und Liquiditats-
anforderungen sowie spezifische Anforderungen an die Sanier- und Abwicklungs-
fahigkeit im Krisenfall (siehe Art.9 Bankengesetz).

GROSSE DES BANKENSEKTORS IM VERHALTNIS ZUM BIP, NACH LAND

Verhaltnis der Gesamtaktiven zum BIP?!
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So betrdgt ihr Gesamtengagement® als Mass fiir ihre jewei-
lige Grosse rund 120% bzw. rund 140% des Schweizer
BIP. Aber auch die drei inlandorientierten systemrelevan-
ten Banken (DF-SIBs) sind mit einem jeweiligen Gesamt-
engagement von 17% bis 40% des Schweizer BIP gross

im internationalen Vergleich.’

Die fiinf systemrelevanten Banken spielen eine promi-
nente Rolle im Schweizer Bankensektor. Gemessen an der
Bilanzsumme dominieren die beiden global aktiven Banken
Credit Suisse und UBS mit einem jeweiligen Anteil von

6 Das Gesamtengagement entspricht der Summe der Bilanz- und Ausserbilanz-
positionen gemass der Definition der Leverage Ratio nach Basel IIl.

7 Der Vergleich von Banken in der Eurozone mit dem BIP der Eurozone (siehe
dunkelgelbe Punkte in Grafik 17) stellt eine sinnvolle alternative Referenzgrosse
dar, da diese Banken Uber Zugang zu zentralisierten Refinanzierungs- und
Rekapitalisierungsfazilitaten verfugen (siehe https://www.srb.europa.eu/en/
content/srb-banking-union).

GROSSE DES SCHWEIZER BANKENSEKTORS
IM VERHALTNIS ZUM BIP

Verhaltnis der Aktiven zum BIP, konsolidiert Grafik 16
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rund einem Fiinftel bzw. rund einem Viertel am Total des
Bankensektors. Im inldndischen Einlagen- und Kredit-
geschift spielen auch die drei DF-SIBs eine wichtige Rolle.
Zusammen machen die fiinf systemrelevanten Banken
mehr als die Hélfte dieses Inlandgeschéfts aus (siehe Gra-
fik 18 und 19). Rund ein Drittel entfillt auf die restlichen
inlandorientierten Banken. Der Marktanteil der Kategorie
der iibrigen Banken betrdgt weniger als einen Zehntel.

Die Geschéftsmodelle der drei Kategorien von Banken
unterscheiden sich stark. Die beiden global aktiven Banken
Credit Suisse und UBS sind Universalbanken mit einem
grossen Auslandgeschéft (rund 70% ihrer jeweiligen Bilanz-
summe). Beide Institute legen einen besonderen Fokus

auf das internationale Vermogensverwaltungsgeschéft, sind
aber auch in einem bedeutenden Ausmass im inldndischen
Einlagen- und Kreditgeschéift sowie im Investment Ban-
king tétig. Letzteres macht trotz Reduktion seit der globalen
Finanzkrise sowohl bei der Credit Suisse als auch bei

der UBS weiterhin rund einen Drittel ihres Gesamtengage-
ments aus. Die Ertragsstruktur dieser beiden Banken

ist vergleichsweise diversifiziert, wobei die Ertrdge aus
Gebiihren und Kommissionen aufgrund des Fokus auf

die Vermogensverwaltung den grossten Anteil ausmachen
(siehe Grafik 20).

Die inlandorientierten Banken konzentrieren sich haupt-
sdchlich auf das Einlagen- und Kreditgeschift mit einem
besonderen Fokus auf das Hypothekargeschift. Die Zins-
ertrage sind daher die dominierende Komponente ihrer
Gesamtertriage. Die restlichen Ertragsquellen spielen eine
untergeordnete Rolle (siehe Grafik 20). Die inldndischen
Aktiven der inlandorientierten Banken machen rund 90%
ihrer Bilanzsumme aus.

GROSSE EINZELNER BANKEN IM VERHALTNIS ZUM BIP, NACH LAND'

G-SIBs und Schweizer DF-SIBs, Verhéltnis von Gesamtengagement zum BIP

Grafik 17
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https://www.srb.europa.eu/en/content/srb-banking-union
https://www.srb.europa.eu/en/content/srb-banking-union

In der Kategorie der iibrigen Banken steht bei den meisten
Instituten die Vermogensverwaltung im Zentrum. Ent-
sprechend tragen Gebiihren und Kommissionen rund zwei
Drittel zum Total der Ertrage bei. Der Anteil der Ausland-
aktiven dieser Banken betrigt etwas mehr als die Hilfte
ihrer Bilanzsumme und widerspiegelt ihre internationale
Klientel.

Der Bericht zur Finanzstabilitét fokussiert auf jene Banken,
die primér die systemrelevanten Funktionen fiir die
Schweizer Volkswirtschaft bereitstellen: die global aktiven
Banken Credit Suisse und UBS und die inlandorientierten
Banken. Diese beiden Bankengruppen werden in separaten
Kapiteln diskutiert. Die drei DF-SIBs — die Postfinance,
die Raiffeisen-Gruppe und die ZKB — werden zusammen
mit den iibrigen inlandorientierten Banken analysiert.
Wegen ihrer besonderen Bedeutung fiir die Finanzstabili-
tit werden sie jedoch gesondert betrachtet, wo dies ange-
bracht ist. Die Kategorie der librigen Banken wird im
Bericht zur Finanzstabilitit nicht weiter analysiert, da sie
eine geringere Bedeutung fiir das inléndische Bankge-
schift aufweist und deshalb im Krisenfall weniger poten-
zielle Risiken fiir die Schweizer Volkswirtschaft bergen
wiirde.

MARKTANTEIL AN
INLANDISCHEN
KREDITEN

2021

MARKTANTEIL AN
INLANDISCHEN
EINLAGEN
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4
Global aktive Banken

4.1 WIDERSTANDSKRAFT

Die Beurteilung der Widerstandskraft der beiden global
aktiven Schweizer Banken umfasst zwei Elemente: die
Profitabilitét und die Kapitalisierung. Nachhaltige Gewinne
stellen bei einem Stressereignis die primére Verteidigungs-
linie zur Absorption von Verlusten dar und tragen nach
einem solchen Ereignis zur Starkung der Eigenkapitalaus-
stattung — der zweiten Verteidigungslinie — bei.

4.1.1 PROFITABILITAT

Unterschiedliche Entwicklung der Profitabilitat

der UBS und der Credit Suisse

Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Erholung und
der giinstigen Bedingungen, die bis Ende 2021 an den
Finanzmairkten herrschten, hat sich die Profitabilitit der
beiden global aktiven Schweizer Banken unterschiedlich
entwickelt. Der Return on Assets (ROA)"2? der UBS {iber
die letzten vier Quartale (zweites Quartal 2021 bis erstes
Quartal 2022) gehort zu den hochsten, den die Bank in
den letzten 20 Jahren erzielt hat, und liegt weiterhin zwi-
schen den entsprechenden Werten ihrer européischen

1 Der ROA ist definiert als Vorsteuergewinn im Verhéltnis zur Bilanz.

2 Aus Finanzstabilitatsperspektive sind Profitabilitdtskennzahlen, welche die
Gewinne in Relation zur Bilanzsumme setzen, besonders relevant. Der ROA stellt
eine solche Kennzahl dar und ist Gber einen langen historischen Zeithorizont
verfligbar. Das Verhaltnis von Gewinn und Eigenkapital (Eigenkapitalrendite) ist
eine bei den Anlegern beliebte Kennzahl, die aber im Hinblick auf die Finanz-
stabilitdt weniger aussagekraftig ist.

und US-amerikanischen Peers (siehe Grafik 21).>* Die
UBS profitierte von einem starken Anstieg der Ertrige im
Vergleich zu den vier vorangegangenen Quartalen (zweites
Quartal 2020 bis erstes Quartal 2021), insbesondere auf-
grund hoherer Nettoertrage aus Gebiihren und Kommissio-
nen. Der ROA der Credit Suisse war hingegen negativ.
Thre Profitabilitdt war negativ beeinflusst durch Sonder-
effekte wie Riickstellungen fiir Rechtsrisiken und eine
grosse Goodwill-Wertberichtigung.’ Ausserdem war der
operative Gewinn der Bank (ohne solche Effekte) ver-
gleichsweise tief infolge eines deutlichen Ertragsriick-
gangs, besonders im Handel, wihrend der Betriebs-
aufwand stabil blieb. Der Riickgang ist zum Teil auf den
Abbau des Risikos und des Exposures ihrer Investment-
Banking-Einheit zuriickzufiihren, den die Credit Suisse
nach den Verlusten im Zusammenhang mit dem Ausfall
des US-Hedge-Funds Archegos vornahm. Die Credit
Suisse hat bekannt gegeben, dass ihre Profitabilitdt im
zweiten Quartal 2022 negativ bleiben diirfte.® Sowohl

bei der Credit Suisse als auch bei der UBS waren die Ver-
luste im direkten Zusammenhang mit dem Krieg in der

3 Fur den internationalen Vergleich zur Profitabilitdt werden Banken herange-
zogen, die ein mit den global aktiven Schweizer Banken moglichst vergleichbares
Geschéaftsmodell aufweisen. Konkret zédhlen dazu: JP Morgan Chase, Bank of
America, Citigroup, Morgan Stanley, Goldman Sachs, Barclays, HSBC, Deutsche
Bank, Société Générale und BNP Paribas.

4 Ein dhnliches Bild ergibt sich, wenn die Unterschiede zwischen den Rech-
nungslegungsstandards bei der Berechnung der Bilanzgrosse korrigiert werden.
Banken, die gemass US-GAAP-Standard bilanzieren, weisen aufgrund gross-
zlgigerer Netting-Mdoglichkeiten tendenziell kleinere Bilanzen und damit einen
hoheren ROA aus. Dies betrifft beispielsweise die US-Banken sowie die Credit
Suisse. Das Gesamtengagement, das fur die international vergleichbare Leverage
Ratio verwendet wird, korrigiert diese Unterschiede und ergibt ein &hnliches Bild
wie die hier verwendeten einfachen Bilanzsummen.

5 Zwischen dem zweiten Quartal 2021 und dem ersten Quartal 2022 hat die
Credit Suisse eine Goodwill-Wertberichtigung in Hohe von 1,6 Mrd. Franken vor-
genommen, die in erster Linie auf den Erwerb von Donaldson, Lufkin & Jenrette
im Jahr 2000 zurtckgeht, sowie Ruckstellungen fur Rechtsrisiken in Hohe von
1,9 Mrd. Franken. Im selben Zeitraum lagen die Rickstellungen fiir Rechtsrisiken
der UBS bei 1,0 Mrd. US-Dollar.

6 Siehe Medienmitteilung der Credit Suisse, Credit Suisse gibt aktuelle Informa-
tionen zum Geschéftsverlauf bekannt, 8. Juni 2022.

RETURN ON ASSETS (AUSGEWIESENER GEWINN VOR STEUERN IN PROZENT DER AKTIVEN)
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Ukraine gering,” was ihr begrenztes Exposure gegeniiber
Russland und der Ukraine widerspiegelt. Die betricht-
lichen Riickstellungen, welche die Credit Suisse und die
UBS in der vorangegangenen Periode fiir pandemie-
bedingte Kreditrisiken vorgenommen hatten, wurden
zum Teil aufgelost.®

Die diversifizierte Ertragsstruktur der beiden global aktiven
Banken trug zu ihrer Widerstandskraft wéhrend der
Pandemie bei. Im internationalen Vergleich féllt bei beiden
Instituten der hohe Anteil an zinsunabhédngigen Ertrigen
und insbesondere auch an Nettoertrdgen aus Gebiihren und
Kommissionen auf (siehe Grafik 22). Dies widerspiegelt
die Bedeutung ihres Vermogensverwaltungsgeschifts.
Beide Banken gehen davon aus, dass das seit Ende 2021
schwierigere Umfeld die Kundenaktivitdt negativ
beeinflussen konnte.’

4.1.2 KAPITALISIERUNG

Weitere Verbesserung der regulatorischen
Kapitalquoten

Beide global aktiven Schweizer Banken haben ihre Kapi-
talsituation weiter verbessert. Bei der Credit Suisse lag
die Leverage Ratio im Going Concern per Ende des ersten

7 Die Verluste im Zusammenhang mit dem Krieg in der Ukraine beliefen sich
im ersten Quartal 2022 auf rund 0,1 Mrd. US-Dollar bei der UBS und 0,2 Mrd.
Franken bei der Credit Suisse.

8 Ruckstellungen fur Kreditverluste umfassen alle Ausgaben fur Kreditverluste,
die in der Erfolgsrechnung ausgewiesen werden.

9 Siehe UBS, First quarter 2022 report, S. 11 (nur auf Englisch verflgbar): «Die
Entwicklung des Wirtschaftswachstums ist zwar sehr viel unsicherer geworden,
wir gehen jedoch davon aus, dass sich das Wachstum fortsetzen wird, auch
wenn sich die zunehmende Unsicherheit weiterhin auf die Kundenaktivitat und
die Preise von Vermogenswerten auswirken kénnte.» Siehe Medienmitteilung der
Credit Suisse vom 27. April 2022, S.3: «Wir gehen davon aus, dass diese Markt-
bedingungen [der erhohten Volatilitat] in den nachsten Monaten anhalten wer-
den. Wahrend die Ertrdge im Wealth Management im weiteren Jahresverlauf von
den hoheren Zinsen profitieren durften, konnte die Risikobereitschaft im Kunden-
geschaft verhalten bleiben.»

ERTRAGSKOMPONENTEN (IN PROZENT DER
AKTIVEN)
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Quartals 2022 in der Look-through-Perspektive!? bei
5,6%, ihre risikogewichtete Going-Concern-Kapitalquote
betrug 17,9%. Erstere ist seit dem ersten Quartal 2021

um 0,6 Prozentpunkte und letztere um 1,8 Prozentpunkte
gestiegen. Dies ist zum einen auf einen Riickgang sowohl
des Leverage Ratio Exposures als auch der risikogewich-
teten Aktiven (RWA) um rund 10% zuriickzufiithren. Zum
anderen hat die Credit Suisse nach den Archegos-Verlus-
ten Pflichtwandelanleihen! mit kurzer Laufzeit ausge-
geben, um ihr hartes Kernkapital (CET1) zu stirken.”? Bei
der UBS stiegen die regulatorischen Going-Concern-
Kapitalquoten aufgrund der Einbehaltung von Gewinnen
und erreichten 18,8% (risikogewichtet) und 5,5% (Leve-
rage Ratio) per Ende des ersten Quartals 2022 (siche
Tabelle 1).

Dank dieser Verbesserungen liegen die regulatorischen
Kapitalquoten der beiden global aktiven Banken iiber dem
Vor-Pandemie-Niveau und iibertreffen die Kapitalanforde-
rungen der Schweizer «Too big to fail (TBTF)»-Regulierung
in der Look-through-Perspektive. Fiir die UBS wurden die
Anforderungen per Ende des dritten Quartals 2021 wieder
auf das urspriingliche Niveau von 5% (Leverage Ratio) und
14,3% (risikogewichtet) angehoben, was einen Anstieg ihres
Marktanteils im inldndischen Einlagen- und Kreditgeschaft
widerspiegelt.” Damit unterliegen beide global aktiven
Schweizer Banken erneut denselben Anforderungen.

Im internationalen Vergleich liegen bei beiden Banken die
risikogewichteten Kapitalquoten gemiss Basel I11 deutlich
iiber dem Durchschnittswert fiir global systemrelevante
Banken (G-SIBs). Ihre Leverage Ratios gemiss Basel 111
entsprechen dem internationalen Durchschnitt (UBS)

oder liegen dariiber (Credit Suisse) (siehe Grafik 23).

10 Die Analysen in diesem Bericht fokussieren auf die Look-through-Perspektive.
In dieser Perspektive werden die anrechenbaren Going-Concern-Instrumente
gemass den finalen Anforderungen der Schweizer TBTF-Regulierung an die Kapi-
talqualitat definiert, d. h. nach Ablauf aller Ubergangsbestimmungen. In dieser
Betrachtung umfasst das Going-Concern-Kapital das harte Kernkapital (CET1) und
die bedingten Kapitalinstrumente mit hohem Auslésungsniveau (HT CoCos), die
als zusatzliches Tier-1-Kapital (AT1) anrechenbar sind. Die beiden global aktiven
Banken verwenden im Rahmen ihrer Offenlegung hingegen eine Grandfathering-
Betrachtung. In der Grandfathering-Betrachtung werden die anrechenbaren
Going-Concern-Instrumente gemass der aktuell geltenden Regulierung definiert.
Dies erlaubt die voriibergehende Anrechnung von Instrumenten, die unter den
finalen TBTF-Anforderungen nicht zum Going-Concern-Kapital zahlen. Insbeson-
dere durfen die Banken bis zum ersten Abrufdatum bedingte Kapitalinstrumente
mit tiefem Auslosungsniveau (LT CoCos) und mit AT1-Kapitalqualitat anrechnen,
um die geltenden Going-Concern-Anforderungen zu erflllen. Die Credit Suisse
und die UBS konnen noch bis spatestens 2024 bzw. 2025 von dieser Grand-
fathering-Betrachtung profitieren.

11 Die Pflichtwandelanleihen wurden per 12. November 2021 umgewandelt
(siehe Credit Suisse, Earnings Release fir Q4 2021, S.13).

12 Fir mehr Informationen zu Archegos siehe Bericht zur Finanzstabilitdt 2021,
S.26 f.

13 Die TBTF-Anforderung an die Leverage Ratio im Going Concern (risiko-
gewichtete Kapitalquote) von 5% (14,3%) ergibt sich aus einer Sockelanforderung
von 4,5% (12,9%) zuzlglich Zuschlagen je fir den Marktanteil und fur die dem
Gesamtengagement entsprechende Grosse der Bank. Bei der UBS hatten diese
Zuschlage per 1. Januar 2020 um 0,125 Prozentpunkte (1,4 Prozentpunkte)
abgenommen, was den damaligen Rickgang ihres Marktanteils im inlandischen
Einlagen- und Kreditgeschaft widerspiegelt.
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GOING-CONCERN-KAPITALQUOTEN UND -ANFORDERUNGEN

Tabelle 1
Credit Suisse UBS Anfor-
derung’
Q1 Q1 Q1 Q1
2021 2022 2021 2022

TBTF-CET1-Quoten (in Prozent)

TBTF-CET1-Kapitalquote 12,2 13,8 14,0 14,3 10,0

TBTF-CET1-Leverage-Ratio 3,8 4,3 3,9 4,2 3,5

TBTF-Quoten im Going Concern (look-through, in Prozent)?

TBTF-Kapitalquote im Going Concern 16,1 17,9 18,7 18,8 14,3

TBTF-Leverage-Ratio im Going Concern 5,0 5,6 5,2 5,3 5,0

TBTF-Quoten im Going Concern (mit Grandfathering, in Prozent)®

TBTF-Kapitalquote im Going Concern 17,6 19,4 19,6 19,2 14,3

TBTF-Leverage-Ratio im Going Concern 5,6 6,1 5,4 5,6 5,0

Basel-llI-Quoten (in Prozent)*

CET1-Kapitalquote gemass Basel llI 12,2 13,8 14,0 14,3 8,0

Tier-1-Kapitalquote gemass Basel Il 17,6 19,6 19,6 19,2 9,5

Tier-1-Leverage-Ratio gemass Basel llI 5,5 6,1 5,4 5,6 3,6

Kapitallevel (in Mrd. Franken)

TBTF-CET-1-Kapital 37,0 37,7 38,2 41,2 -

TBTF-Kapital im Going Concern (look-through) 48,7 48,8 50,9 54,3 -

TBTF-Kapital im Going Concern (mit Grandfathering) 53,4 53,2 53,2 55,5 -

Exposurelevel (look-through, in Mrd. Franken)

TBTF-RWA 303 274 272 288 -
davon RWA fur Kreditrisken® 218 186 191 203 -
davon RWA fur Marktrisiken 22 17 10 13 -
davon RWA fir operationelle Risiken 64 70 72 73 -

TBTF-Gesamtengagement 968 878 982 991 -

1 Die Kapitalanforderungen beinhalten keine Vorgaben fir antizyklische Kapitalpuffer. Die Sdule-2-Kapitalzuschlage der FINMA werden bei den Schweizer

Anforderungen nicht berlcksichtigt.

2 Die Berechnung der Quoten basiert auf den finalen Anforderungen, d.h. den Anforderungen nach Ablauf des Grandfathering und aller anderen Ubergangs-

bestimmungen. Das Going-Concern-Kapital besteht somit aus CET1-Kapital und HT CoCos mit AT 1-Kapitalqualitat.

3 Die Berechnung der Quoten erfolgt unter Berlcksichtigung der ab Januar 2020 geltenden Grandfathering-Klausel. LT CoCos mit AT1-Kapitalqualitat und einem

ersten Abrufdatum nach dem 1. Januar 2020 gelten als Going-Concern-Kapital.
4 Die Anforderung an die CET1-Kapitalquote geméss Basel Ill setzt sich zusammen aus der Mindestanforderung von 4,5%, dem Kapitalerhaltungspuffer von
2,5% und dem Zuschlag flr G-SIBs in Hoéhe von 1% flr beide Banken. Die Anforderung an die Tier-1-Kapitalquote gemaéss Basel Il beinhaltet zusétzlich

eine Mindestanforderung von 1,5% fir Kapital mit mindestens AT1-Kapitalqualitat. Die Anforderung an die Leverage Ratio beinhaltet die Mindestanforderung

von 3% und den Zuschlag fiir G-SIBs in Hohe von 0,5% fur beide Banken.

5 Einschliesslich nicht gegenparteibezogener Risiken.

Quellen: Offenlegung der Banken, Berechnungen SNB
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4.2 RISIKEN

Die beiden global aktiven Schweizer Banken sind vier
wichtigen Kategorien von Risiken ausgesetzt: Kreditrisi-
ken, Marktrisiken, operationellen Risiken und Geschéfts-
risiken. Im ersten Unterkapitel werden diese Risikokate-
gorien qualitativ beschrieben, und ihre relative Bedeutung
wird gegebenenfalls anhand von Daten zu den RWA

und zum Exposure aufgezeigt. Das zweite Unterkapitel
beschreibt die Auswirkungen von Stressszenarien auf
diese Risikoexposures.

4.2.1 RISIKOKATEGORIEN

Kreditrisiken in verschiedenen Geschéftsbereichen
Kreditrisiken bezeichnen die Gefahr eines Verlusts, der
dadurch entsteht, dass eine Kundin oder ein Kunde bzw.
eine Gegenpartei den vertraglichen Zahlungsverpflich-
tungen nicht nachkommt. Die Kreditrisiken haben mit
69% den grossten Anteil an den RWA der beiden global
aktiven Schweizer Banken (siche Grafik 24). Zu den
Kreditexposures der Banken tragen nicht nur die Kredite
in der Bilanz, sondern auch Ausserbilanzpositionen und
Exposures gegeniiber Gegenparteien bei, die sich aus
Derivaten und Wertpapierfinanzierungsgeschéften erge-
ben. Der Anteil all dieser Exposure-Kategorien am
Gesamtengagement der global aktiven Banken betrigt
62% (siehe Grafik 25).

Tabelle 2 vermittelt einen Uberblick iiber die Kreditport-
folios der beiden global aktiven Banken, gegliedert nach
Art der Gegenpartei. Das grosste Kreditportfolio ist das

TIER-1-KAPITAL IM INTERNATIONALEN VERGLEICH'

Retail-Portfolio, das hauptsédchlich aus inldndischen
Hypotheken und Lombardkrediten' besteht. In einer risi-
kogewichteten Perspektive sind allerdings die Kredit-
exposures gegeniiber Unternehmenskunden aus dem
globalen Investment Banking und dem Schweizer Firmen-
kundengeschéft relevanter. Das durchschnittlich hdhere
Risikogewicht der Kreditexposures gegeniiber Unterneh-
menskunden widerspiegelt vor allem ihren tieferen
Besicherungsgrad.

Seit dem ersten Quartal 2021 hat die Credit Suisse ihre
Kreditrisiko-RWA um 15% reduziert, hauptséchlich durch
den aktiven Abbau des Exposures in ihrer Investment-
Banking-Einheit. Insbesondere hat sich die Bank im Zuge
der Archegos-Verluste weitgehend aus dem Prime-Servi-
ces-Geschéft zuriickgezogen. Im gleichen Zeitraum
stiegen die Kreditrisiko-RWA der UBS um 6%, vor allem
aufgrund einer hoheren Kreditvergabe in ihrer globalen
Vermogensverwaltungssparte (siche Tabelle 1).

Marktrisiken relevant trotz ihres geringen Anteils

an den RWA

Marktrisiken bezeichnen die Gefahr eines Verlusts infolge
von Schwankungen der Marktpreise. Bei den zwei global
aktiven Schweizer Banken entstehen Marktrisiken aus
Handels- und Derivatpositionen. Obwohl der Anteil dieser
Handelsbuchpositionen am Gesamtengagement der beiden

14 Lombardkredite sind besicherte Kredite oder Kreditlinien, die in erster Linie
an Privatkundinnen und Privatkunden im Bereich Vermdgensverwaltung vergeben
werden. Die Besicherung besteht meist aus Wertschriftenportfolios.

G-SIBs, Q1 2022 Grafik 23
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Banken 19% betrégt (siche Grafik 25), ist ihr Beitrag zu
den gesamten RWA eher gering. Mit 5% ist der Anteil der
Marktrisiken an den RWA deutlich kleiner als der Anteil
der Kreditrisiken (siehe Grafik 24). Grund dafiir ist, dass
Positionen im Handelsbuch haufig abgesichert sind, was
ihren RWA-Beitrag reduziert."” Die Marktrisiko-RWA
weisen generell eine relativ hohe Volatilitdt auf, bedingt
durch Verdnderungen in den Risikoniveaus oder Aktua-
lisierungen der Modellparameter.

15 Der Value at Risk (VaR), ein statistisches Mass fur das kurzfristige Verlust-
potenzial im Handelsbuch und eine der Kennzahlen zur Berechnung der RWA fur
Marktrisiken, ist dank der Absicherung der verschiedenen Positionen im Handels-
buch bei beiden Banken verhaltnismassig tief. Per Ende 2021 betrug der regu-
latorische VaR (Zeithorizont von zehn Tagen und Konfidenzniveau von 99%) bei
der Credit Suisse 104 Mio. Franken und bei der UBS 21 Mio. US-Dollar (siehe
Pillar-3-Berichte der Banken).

ZUSAMMENSETZUNG DER RWA

Global aktive Banken per Q1 2022 Grafik 24

Trotz ihres geringen Anteils an den RWA stellen die
Marktrisiken fiir die beiden global aktiven Banken aus
zwei Griinden eine wichtige Risikokategorie dar. Erstens
garantieren die angewendeten Absicherungsstrategien

im Handelsbuch keinen umfassenden Schutz gegen sehr
grosse Marktschocks und Volatilitit.'e Im Hinblick auf
eine bessere Beriicksichtigung der in Stressphasen beob-
achteten Marktrisiken hat der Basler Ausschuss fiir Banken-
aufsicht (BCBS) das Regelwerk fiir Marktrisiken im Han-
delsbuch neu kalibriert. Dieses soll im Rahmen des finalen
Basel-1II-Reformpakets umgesetzt werden. Zweitens
fallen nicht alle Marktrisiken, denen Banken ausgesetzt

16 Die gegenseitige Absicherung von Derivaten und Handelspositionen kann
von sehr grossen Marktschocks beeintrachtigt werden. Zum einen konnen sich
bisher stark korrelierte Risikofaktoren in einem Stressszenario plotzlich unter-
schiedlich entwickeln (Basisrisiken), zum anderen konnen nichtlineare Derivate
ihr Risikoprofil in einem solchen Szenario stark verandern.

ZUSAMMENSETZUNG DES GESAMTENGAGEMENTS
Global aktive Banken per Q1 2022 Grafik 25
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KREDITPORTFOLIOS DER GLOBAL AKTIVEN BANKEN'
Q4 2021, in Mrd. Franken Tabelle 2
Credit Suisse UBS
Exposure RWA | Durchschn. Exposure RWA | Durchschn.
Risiko- Risiko-
gewicht gewicht
Exposures gegenuber Zentralregierungen 163 2 1% 218 4 2%
Exposures gegentber Banken und Finanzinstituten 32 28% 49 14 28%
Exposures gegenuber Unternehmen 155 82 53% 167 85 50%
Retail-Exposures 203 35 17% 376 57 15%
davon Wohnhypotheken? 115 20 17% 165 33 21%
Ubrige Exposures 15 13 88% 12 12 95%
Total 569 141 25% 822 171 21%

1 Einschliesslich Kreditrisiken und Gegenpartei-Ausfallrisiken, aber ohne Exposures gegentber zentralen Gegenparteien.

2 Gemass Standardansatz ohne Hypotheken.

Quellen: Offenlegung der Banken (bei der UBS von USD in CHF umgerechnet), Berechnungen SNB
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sind, unter diesen spezifischen Regulierungsrahmen fiir
Marktrisiken im Handelsbuch. Dazu zéhlen beispielsweise
Mark-to-Market-Verluste bei Finanzinstrumenten im
Bankenbuch aus Aktienkurs- oder Credit-Spread-Risiken.

Operationelle Risiken im internationalen Vergleich hoch
Operationelle Risiken bezeichnen die Gefahr von Verlusten,
die infolge unangemessener Verfahren, Betrugs, des Ver-
sagens interner Systeme oder externer Ereignisse eintreten
konnen. Ebenfalls eingeschlossen sind rechtliche Risiken
und Cyberrisiken. Operationelle Risiken spielen bei den
global aktiven Schweizer Banken eine wichtige Rolle und
widerspiegeln die Komplexitit ihrer internationalen
Geschiftstitigkeit. Ihr Anteil an den gesamten RWA der
beiden Banken betragt 25% (siehe Grafik 24). Dieser
Anteil ist im internationalen Vergleich hoch,'” da die Histo-
rie von operationellen Verlusten der beiden Institute meh-
rere kostspielige Rechtsfille enthilt.

Seit dem ersten Quartal 2021 sind die RWA in Bezug

auf das operationelle Risiko bei beiden Banken moderat
gestiegen, hauptsdchlich aufgrund erheblicher Riick-
stellungen fiir Rechtsrisiken, die in die Verlusthistorie der
RWA-Modelle der Banken eingingen (siehe Tabelle 1).
Wihrend in der Vergangenheit Prozessrisiken am relevan-
testen waren, stellen Cyberrisiken in Zukunft eine zuneh-
mende Bedrohung dar. Der BCBS und die Eidgendssische
Finanzmarktaufsicht (FINMA) stufen Cyberrisiken als
eines der neuen Hauptrisiken fiir Finanzinstitute ein.' Seit
dem Ausbruch der Pandemie hat sich der Trend zur Tele-
arbeit und zur Bereitstellung von Finanzdienstleistungen
iiber digitale Kanéle beschleunigt, wodurch zusétzliche
Zugriffspunkte zu den Systemen der Banken geschaffen
wurden. Die zunehmende Abhéngigkeit der Banken von
technologiegestiitzten Dienstleistungen Dritter stellt ein
weiteres neues operationelles Risiko dar.” Seit Beginn des
Krieges in der Ukraine hat sich das Risiko von Cyberan-
griffen womoglich ebenfalls erhoht.

Im vergangenen Jahr haben mehrere Berichte und Verfah-
ren die verschiedenen Arten von operationellen Risiken
sichtbar gemacht, denen die global aktiven Banken ausge-
setzt sind. Die Credit Suisse hat einen Bericht {iber eine
externe Untersuchung des Falls Archegos veroffentlicht,
die mehrere Versdumnisse in Bezug auf das Risikoma-
nagement und die Kontrollverfahren feststellte,?’ und sie
hat die Fragen der Aktionirinnen und Aktionédre zum

Fall Greensill beantwortet.” Die FINMA hat das Verfahren
gegen die Credit Suisse im Zusammenhang mit Krediten
an Mosambik abgeschlossen und dabei Mingel im Risiko-
management sowie schwerwiegende Verstdsse gegen

die geldwischereirechtliche Meldepflicht festgestellt.>

17 Per Ende Juni 2021 betrug der Anteil der operationellen Risiken an
den erforderlichen Mindesteigenmitteln der G-SIBs durchschnittlich 14%
(siehe Basel Ill Monitoring Report, Februar 2022).

18 Siehe Newsletter des BCBS vom 20. September 2021 und FINMA,
Jahresbericht 2021.

19 Siehe BCBS, Principles for Operational Resilience, Marz 2021.

20 Siehe Medienmitteilung der Credit Suisse vom 29. Juli 2021.

21 Siehe Medienmitteilung der Credit Suisse vom 4. April 2022.

22 Siehe Medienmitteilung der FINMA vom 19. Oktober 2021.

Die UBS wurde vom franzdsischen Berufungsgericht der
Geldwéscherei von Ertrdgen aus Steuerbetrug in Zusam-
menhang mit ihren grenziiberschreitenden Geschéftsakti-
vitdten zwischen 2004 und 2012 fiir schuldig befunden.?
Die UBS AG hat gegen dieses Urteil Berufung eingelegt.

Vor diesem Hintergrund ist es wichtig, dass die global
aktiven Schweizer Banken weiterhin angemessenen Eigen-
mittelanforderungen fiir operationelle Risiken unterliegen,
die ihrem Risikoprofil entsprechen. Nach dem neuen
Standardansatz von Basel III werden die Eigenmittelanfor-
derungen fiir operationelle Risiken proportional zu einem
internen Verlustmultiplikator berechnet, der von der Ver-
lusthistorie einer Bank iiber die letzten zehn Jahre abhéngt.
Dieser Multiplikator ist fiir die Risikosensitivitdt des neuen
Ansatzes entscheidend und schafft Anreize fiir die Banken,
ihre operationellen Risiken zu verringern und angemessen
zu steuern. Die SNB unterstiitzt die Umsetzung dieses
neuen Standardansatzes in der Schweiz in seiner Standard-
form, d. h. ohne die nationale Option anzuwenden, den
internen Verlustmultiplikator gleich eins zu setzen.

Geschaftsrisiken relevant aufgrund des hohen Anteils
an Ertragen aus Gebiihren und Kommissionen
Geschiftsrisiken bezeichnen die Gefahr eines Ertrags-
riickgangs aufgrund eines geringeren Geschéftsvolumens
oder einer geringeren Kundenaktivitdt. Zwar gibt es keine
spezifischen RWA-Anforderungen fiir Geschéftsrisiken,
jedoch spielen diese fiir die global aktiven Schweizer Ban-
ken eine wichtige Rolle angesichts ihrer Aktivitidten in der
Vermogensverwaltung und im Investment Banking. Bei-
spielsweise konnte ein starker Schock an den Finanzmaérk-
ten, gefolgt von einer langsamen Erholung und einer Phase
anhaltender Unsicherheit, sowohl die verwalteten Kunden-
vermogen als auch die von Kundinnen und Kunden geti-
tigten Transaktionen reduzieren. Dies hétte tiefere Ertrige
aus Gebiihren und Kommissionen zur Folge. Im gegen-
wirtigen Umfeld konnte sich das Geschéftsrisiko materia-
lisieren, wenn die Aktienkurse aufgrund eines weltweiten
Zinsanstiegs fallen oder wenn die Marktteilnehmer
Transaktionen aufgrund der Unsicherheit angesichts geo-
politischer Konflikte aufschieben wiirden.

Krieg in der Ukraine erhoht Risiken

Die direkten Kreditexposures der global aktiven Banken
gegeniiber Russland und der Ukraine sind begrenzt.

Per Ende des ersten Quartals 2022 legten die UBS und die
Credit Suisse je Nettokreditengagements gegeniiber Russ-
land in Héhe von rund 0,4 Mrd. Franken offen, haupt-
sdchlich aus Darlehen, Derivaten und Handelsfinanzierun-
gen. Diese Engagements wurden seit Anfang des Jahres
reduziert und sind im Vergleich zu den von anderen euro-
péischen G-SIBs ausgewiesenen Exposures gering.?* Ver-
luste im Zusammenhang mit dem Krieg in der Ukraine

23 Siehe Medienmitteilung der UBS vom 13. Dezember 2021.

24 Die Société Générale wies per Ende 2021 ein Gesamtengagement gegeniiber
Russland in Hohe von 19 Mrd. Euro aus; die Bank reduzierte dieses im ersten
Quartal 2022 auf 3 Mrd. Euro, indem sie ihre Bank- und Versicherungsaktivitaten
in Russland einstellte. Die Unicredit wies per Ende April 2022 ein Gesamt-
engagement gegenlber Russland in Hohe von 7 Mrd. Euro aus.
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beliefen sich im ersten Quartal 2022 auf rund 0,1 Mrd. US-
Dollar bei der UBS und auf rund 0,2 Mrd. Franken bei der
Credit Suisse. Das Nettovermdgen in russischen Tochter-
gesellschaften belief sich per Ende des vierten Quartals
2021 bei der UBS auf 51 Mio. US-Dollar und bei der Credit
Suisse auf rund 200 Mio. Franken. Das Kreditrisiko-
exposure gegeniiber der Ukraine ist fiir die global aktiven
Schweizer Banken nicht relevant.

Wihrend die direkten Kreditexposures gegeniiber russi-
schen Gegenparteien begrenzt sind, haben der Krieg in der
Ukraine und die damit verbundenen Sanktionen gegen
Russland den globalen Rohstofthandel — einen bedeuten-
den Wirtschaftszweig in der Schweiz — beeintrachtigt.”

25 Geméss einer Statistik des Bundesamts fur Statistik (BFS) sind in der Schweiz
rund 900 Unternehmen im Rohstoffhandel tatig und beschaftigen insgesamt
fast 10 000 Mitarbeitende. Siehe Medienmitteilung des BFS vom 8. Marz 2021.

CDS-PRAMIEN IM INTERNATIONALEN VERGLEICH
Pramien fur Ausfallrisiken (erstrangige Funfjahresdarlehen)

Die Preise und die Volatilitit an den globalen Rohstoft-
maérkten sind seit Russlands Einmarsch in der Ukraine
stark angestiegen, was zu hoheren Margenanforderungen
und einem hoheren Liquiditdtsbedarf fiir Rohstoffhandels-
unternehmen gefiihrt hat. Zudem haben die internatio-
nalen Sanktionen gegen Russland die Komplexitit und die
Risiken im Rohstoffhandel weiter erhoht. Die global
aktiven Schweizer Banken stellen — wie andere Grossban-
ken auch — Transaktionsfinanzierungen und Kreditfazilita-
ten fiir Rohstofthandelsunternehmen bereit. Die Brutto-
kreditengagements gegeniiber diesen Unternehmen sind
betrichtlich, jedoch weitgehend besichert.?

26 Das Portfolio der UBS zur Finanzierung von Rohstoffhandel umfasste

per 31. Méarz 2022 ein Volumen von 9 Mrd. US-Dollar (siehe UBS, First quarter
2022 report). Das entsprechende Portfolio der Credit Suisse belief sich

per 31. Dezember 2021 auf 9 Mrd. US-Dollar (siehe Credit Suisse, Sustainability
Report 2021).
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Obwohl der Krieg in der Ukraine bisher nur begrenzte
Auswirkungen auf die global aktiven Banken hatte, konn-
ten weitere Eskalationen und Spillover-Effekte dieses
Konflikts sie komplexen und materiellen Risiken ausset-
zen.” Die sich rasch dndernden Sanktionen, die von zahl-
reichen Landern gegen russische Personen oder Unter-
nehmen verhéngt wurden, erhdhen die Komplexitét der
Tétigkeit der Banken und kénnten auch deren Moglich-
keiten einschrianken, ausstehende Transaktionen mit russi-
schen Gegenparteien abzuwickeln. Letztlich kdnnte der
Krieg in der Ukraine sehr negative makrookonomische
und finanzielle Szenarien iiber die Konfliktregion hinaus
auslosen; diese werden im folgenden Unterkapitel erortert.

4.2.2 AUSWIRKUNGEN DER STRESSSZENARIEN
Verlustpotenzial in den Stressszenarien weiterhin
substanziell

Fiir die Beurteilung des Ausmasses des Risikoexposures
und des Verlustpotenzials der global aktiven Banken
fokussiert sich die SNB auf die in Unterkapitel 2.4
beschriebenen makrodkonomischen und finanziellen
Stressszenarien. Das Verlustpotenzial in diesen Stress-
szenarien ist weiterhin substanziell.

Am grossten ist das Verlustpotenzial im Szenario einer
globalen Rezession, das eine tiefe Rezession in den fort-
geschrittenen Volkswirtschaften mit starkem Stress an
den globalen Finanzmérkten kombiniert. Der Hauptbeitrag
zum Verlustpotenzial in diesem Szenario kommt von
Unternehmenskrediten und den Exposures gegentiber
Gegenparteien im Investment Banking sowie von Kredit-
positionen gegeniiber Schweizer Privatkundinnen und
Privatkunden sowie Unternehmen. Geschéftsrisiken spie-
len ebenfalls eine wichtige Rolle in diesem Szenario,

da starke Marktschocks zu einem Riickgang des Werts

27 Siehe auch die Rede von Urban Angehrn an der FINMA-Jahresmedien-
konferenz vom 5. April 2022.

MARKTKAPITALISIERUNG IM VERHALTNIS ZUM
GESAMTEIGENKAPITAL
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der betreuten Kundenvermdogen, einer geringeren Kunden-
aktivitit und somit geringeren Ertrdgen aus Gebiihren und
Kommissionen fiihren. Zudem haben diese Marktschocks
erhebliche Mark-to-Market-Verluste auf zum Fair Value
bewerteten Kredit-, Verbriefungs- und Aktienpositionen
zur Folge.

Die Szenarien einer lang anhaltenden Rezession in der
Eurozone, eines Zinsschocks und einer Krise in den
Schwellenlédndern haben geringere, aber dennoch erheb-
liche Auswirkungen auf die global aktiven Banken. Die
Verluste in diesen Szenarien sind denselben Risikokatego-
rien zuzuschreiben wie fiir das Szenario einer globalen
Rezession beschrieben. Die relativen Beitrdge der einzel-
nen Risikokategorien hdngen jedoch von den Eigenschaf-
ten des entsprechenden Szenarios ab. So spielen etwa im
Szenario einer Krise in den Schwellenldndern Mark-to-
Market-Verluste und Geschéftsrisiken aufgrund des sehr
hohen Stresspegels an den Finanzmarkten eine besonders
grosse Rolle, wihrend die Kreditverluste in den fort-
geschrittenen Volkswirtschaften weniger ausgepragt sind.

Wie in Unterkapitel 2.4 erdrtert, liefern das Szenario
einer lang anhaltenden Rezession in der Eurozone und das
Zinsschockszenario Anhaltspunkte fiir mogliche wirt-
schaftliche und finanzielle Auswirkungen des Krieges in
der Ukraine, falls diese deutlich gravierender ausfallen
wiirden als erwartet. Im Szenario einer lang anhaltenden
Rezession in der Eurozone kommt Verlusten aus Unter-
nehmenskrediten in Europa ein besonderes Gewicht zu.
Dieses Szenario erfasst auch die Auswirkungen des
hypothetischen Ausfalls einer wichtigen Gegenpartei im
Kontext der unter Stress stechenden Finanzmérkte. Das
Zinsschockszenario fiihrt zu substanziellen Verlusten in
Schweizer Hypothekar- und Unternehmenskreditportfo-
lios. Dariiber hinaus materialisieren sich Geschéftsrisiken,
da die Korrektur an den Aktienmaérkten die Ertrage aus
Gebiihren und Kommissionen unter Druck setzt.

Die Ergebnisse der Stressszenario-Analysen deuten darauf
hin, dass die beiden global aktiven Schweizer Banken
dank ihrer Kapitalpuffer gut aufgestellt sind, um sehr
negative Entwicklungen im wirtschaftlichen Umfeld und
an den Finanzmérkten zu verkraften. Unabhéngig von
makrodkonomischen oder finanziellen Schocks kénnen
substanzielle Verluste auch durch operationelle Risiken,
insbesondere rechtliche Risiken, entstehen. Insgesamt
unterstreichen diese Analysen, dass die TBTF-Kapital-
anforderungen notwendig sind, um eine angemessene
Widerstandskraft dieser beiden Banken zu gewéhrleisten.
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4.3 MARKTEINSCHATZUNG

Abstand zwischen den beiden global aktiven
Schweizer Banken vergrossert sich

Neben den regulatorischen Kapitalquoten und Profitabili-
titskennzahlen liefern marktbasierte Indikatoren eine
ergidnzende Sicht zur Beurteilung der Widerstandskraft der
beiden global aktiven Schweizer Banken. Seit dem letzt-
jéhrigen Bericht zur Finanzstabilitét hat sich der Abstand
zwischen der UBS und der Credit Suisse vergrossert,
sowohl in Bezug auf die Credit-Default-Swap-Pramien
(CDS-Prémien) als auch in Bezug auf die Bewertung

an den Aktienmarkten.

CDS-Priamien widerspiegeln die Markteinschitzung
beziiglich der Kreditwiirdigkeit einer Bank. Je grosser das
wahrgenommene Kreditrisiko, desto hoher ist die Primie
eines bestimmten CDS.?® Wie bei den anderen G-SIBs sind
die CDS-Pramien der beiden global aktiven Schweizer
Banken seit Ende 2021 gestiegen. Dies widerspiegelt die
Verschlechterung des wirtschaftlichen Umfelds und der
Bedingungen an den Finanzmaérkten, insbesondere wegen
der wahrgenommenen Risiken fiir Finanzinstitute, die sich
aus dem Krieg in der Ukraine und den damit verbundenen
Sanktionen ergeben. Die CDS-Priamien blieben jedoch
weit unter den Niveaus der globalen Finanzkrise und der

28 Es gilt aber auch zu beachten, dass die Marktpreise die Erwartungen des
Marktes hinsichtlich staatlicher Unterstitzung im Krisenfall (TBTF-Problematik)
beinhalten. So widerspiegeln die CDS-Prémien die Markteinschatzung der
Wahrscheinlichkeit, dass der zugrundeliegende Kredit zurlickbezahlt wird. Dabei
ist es irrelevant, wer die Investition zurlickzahlt — ob die Bank oder Dritte, wie
z.B. der Staat.

Euro-Schuldenkrise. Basierend auf den CDS-Préamien geht
der Markt davon aus, dass die Credit Suisse ein hoheres
Risiko aufweist als die UBS. Im internationalen Vergleich
entsprechen die CDS-Pramien der UBS derzeit dem
G-SIB-Median, wahrend diejenigen der Credit Suisse
dartiber liegen (siche Grafik 26).

Die Kreditwiirdigkeit der Banken widerspiegelt sich auch
in den Standalone-Ratings der drei grossen Ratingagenturen
(Moody’s, S&P und Fitch). Diese bewerten die intrinsische
Finanzkraft der Banken ohne ausserordentliche Unter-
stiitzung durch Dritte.” Das Standalone-Rating der UBS
blieb gegeniiber dem letztjdhrigen Bericht zur Finanz-
stabilitit unveridndert, wihrend dasjenige der Credit Suisse
tiefer ausfiel.*® Das Standalone-Rating der UBS liegt leicht
iiber dem Median der G-SIBs, wéihrend dasjenige der
Credit Suisse leicht darunter liegt (siehe Grafik 27 fiir
einen internationalen Vergleich geméiss Standalone-
Ratings von Moody’s).

29 Neben Standalone-Ratings geben die Agenturen langfristige Kreditratings
heraus, welche die Moglichkeit ausserordentlicher staatlicher Stitzungsmass-
nahmen im Krisenfall in Form eines Ratingvorteils (government support uplift)
explizit berlicksichtigen. Auf Holdingstufe haben die drei grossen Ratingagenturen
diesen Ratingvorteil vor einigen Jahren aufgehoben. Auf operativer Stufe haben
S&P und Fitch die Berlicksichtigung der staatlichen Unterstlitzung ebenfalls
aufgehoben, wahrend Moody's weiterhin davon ausgeht, dass die global aktiven
Schweizer Banken — neben den meisten anderen G-SIBs in Europa und den USA —
mit moderater Wahrscheinlichkeit von staatlichen Stitzungsmassnahmen und
dadurch von einem TBTF-Ratingvorteil (+1 Stufe) auf ihren Einlagen und vorrangi-
gen unbesicherten Krediten profitieren.

30 UBS: Moody's, S&P und Fitch haben ihre Einstufung der Kreditwurdigkeit der
UBS gegeniiber dem letztjahrigen Bericht zur Finanzstabilitat nicht gedndert.
Credit Suisse: Moody's, S&P und Fitch stufen die Widerstandskraft der Credit
Suisse gegenlber dem letztjahrigen Bericht zur Finanzstabilitat tiefer ein

(-1 Stufe).

INTERNATIONALER VERGLEICH DER MARKTKAPITALISIERUNG IM VERHALTNIS ZUM

GESAMTEIGENKAPITAL MIT RETURN ON ASSETS'
G-SIBs, Q1 2022
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1 Die gestrichelten Linien zeigen die (ungewichteten) Durchschnitte. Die punktierte Linie zeigt die Regression der «Marktkapitalisierung im
Verhaltnis zum Gesamteigenkapital» auf «Return on Assets». Die Korrelation zwischen den zwei Reihen betragt 0,63.

2 Marktkapitalisierung gemessen per Q1 2022; Gesamteigenkapital per Q1 2022.

3 Return on Assets definiert als Gewinn (vor Steuern) der letzten vier Quartale in Prozent der Gesamtaktiven per Q1 2022.

Quelle: Bloomberg
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Aktienmarktbewertungen konnen gemessen werden
anhand des Verhiltnisses zwischen der Marktkapitalisie-
rung und dem buchhalterischen Eigenkapital (siche Gra-
fik 28). Der Krieg in der Ukraine fiihrte zu einem Riick-
gang der Borsenbewertungen der beiden global aktiven
Schweizer Banken, vergleichbar mit demjenigen der
anderen G-SIBs. Im Fall der UBS war der Riickgang nur
voriibergehend. Die Borsenbewertung der UBS ist weiter-
hin hoher als diejenige der Credit Suisse. Seit dem letzt-
jéhrigen Bericht zur Finanzstabilitét hat sich der Abstand
zwischen der Credit Suisse und der UBS in Bezug auf

die Borsenbewertung vergrossert. Die Bewertung der UBS
liegt tiber dem Median fiir US-amerikanische G-SIBs,
wihrend diejenige der Credit Suisse sich nahe am Median
fiir europdische G-SIBs bewegt.

Die beobachteten Unterschiede in der Bewertung der
global aktiven Schweizer Banken an den Aktienmérkten
im internationalen Vergleich mit ihren Peers widerspie-
geln primédr Unterschiede in der erwarteten Profitabilitét.
In Grafik 29 wird das Mass fiir die Bewertung an den
Aktienmérkten (Verhéltnis von Marktkapitalisierung zu
buchhalterischem Gesamteigenkapital auf der y-Achse)
einem Mass fiir die Profitabilitdt (Return on Assets auf der
x-Achse) gegeniibergestellt.’! Daraus geht hervor, dass
die Bewertung an den Aktienmarkten mit der Profitabilitit
korreliert. Die Bewertung der global aktiven Schweizer
Banken an den Aktienmérkten entspricht weitgehend die-
ser Beobachtung.

4.4 SANIERUNG UND ABWICKLUNG (RESOLUTION)

Gerit eine global aktive Schweizer Bank in eine finanzi-
elle Schieflage und erweisen sich die Stabilisierungs-
massnahmen als nicht erfolgreich, muss eine ordentliche
Resolution ohne Verlustbeteiligung der Steuerzahlerinnen
und Steuerzahler moglich sein. Die FINMA ist verant-
wortlich fiir die Planung und operative Umsetzung der
Sanierung und Abwicklung der global aktiven Schweizer
Banken. Zu diesem Zweck erstellt sie fiir jede der global
aktiven Schweizer Banken einen Resolution-Plan. Die pri-
mére Resolution-Strategie der FINMA ist die Sanierung
dieser Banken {iber einen Bail-in nach dem Single-Point-
of-Entry-Ansatz. Die FINMA interveniert dabei auf

Stufe der Konzernobergesellschaft und wandelt Gléubi-
gerforderungen in Aktienkapital um, wodurch die Eigen-
kapitalbasis der Bank wiederhergestellt werden kann.
Diese wandelbaren Gldubigerforderungen bestehen iibli-
cherweise in Form von spezifischen Schuldinstrumenten,
sogenannten Bail-in-Bonds.*

31 Ein ahnliches Bild ergibt sich, wenn als Mass fir die Bewertung an den
Aktienmarkten das Verhaltnis von Marktkapitalisierung zu CET1-Kapital und
als Mass fur die Profitabilitat der Return on Total Exposure verwendet wird.
32 Siehe FINMA, Resolution-Bericht 2020, S.20.

Der Schweizer Notfallplan dient als Fallback-Losung

fiir die Weiterfithrung systemrelevanter Funktionen in der
Schweiz, sollte die primére Resolution-Strategie der
FINMA nicht erfolgreich sein.** Die beiden global aktiven
Schweizer Banken miissen in ihren Pldnen nachweisen,
wie sie die fiir die Schweiz systemrelevanten Funktionen
im Fall einer drohenden Insolvenz weiterfithren konnen —
unabhingig vom Rest der Gruppe. Die FINMA beurteilt
die Schweizer Notfallpléne der Credit Suisse und der
UBS weiterhin als umsetzbar.**

Wichtige regulatorische Fortschritte betreffend
Liquiditat im Fall einer Resolution

Es bestehen zwei zentrale Voraussetzungen fiir eine
ordentliche Resolution: Erstens muss eine Bank eine hin-
reichende Verlusttragfihigkeit im Gone Concern auf-
weisen, um bei drohender Insolvenz mittels Bail-in reka-
pitalisiert werden zu kdnnen. Zweitens muss eine Bank
iiber geniligend Liquiditdt verfiigen, um die Resolution-
Strategie umsetzen zu kdnnen (funding in resolution).
Beide Voraussetzungen miissen sowohl konsolidiert auf
Gruppenstufe als auch auf Ebene der einzelnen Gruppen-
gesellschaften erfiillt sein.

In Bezug auf die Verlusttragfahigkeit im Gone Concern
erfiillen die Credit Suisse und die UBS die derzeitigen
Anforderungen. Im Hinblick auf die Liquiditét im Fall
einer Resolution wurden seit dem letztjahrigen Bericht
zur Finanzstabilitit wichtige regulatorische Fortschritte
erzielt. Erstens werden Anderungen der Liquidititsverord-
nung am 1. Juli 2022 in Kraft treten.* Der Liquiditats-
bedarf systemrelevanter Banken im Fall einer Resolution
war durch die vorher bestehenden Liquiditdtsanforderun-
gen nicht angemessen abgedeckt.* Die Anderungen der
Liquiditédtsverordnung sollen sicherstellen, dass system-
relevante Banken ausreichend Liquiditét halten, um ihren
Liquiditétsbedarf auch im Fall einer Resolution zu decken.
Zweitens hat der Bundesrat seine Absicht bekannt gege-
ben, in der Schweiz eine staatliche Liquiditétssicherung,
einen sogenannten Public Liquidity Backstop (PLB), ein-
zufiihren.”” Ein solcher PLB konnte im Fall einer schweren
Krise als zusétzliche Verteidigungslinie dienen. Der PLB
wiirde die Schaffung einer Rechtsgrundlage durch das
Schweizer Parlament erfordern. Der Bundesrat hat das
Eidgendéssische Finanzdepartement (EFD) beauftragt, bis
Mitte 2023 eine Vernehmlassungsvorlage zu erarbeiten.
Gemadss den vom Bundesrat beschlossenen Eckwerten fiir
einen PLB wiirde diese Liquidititshilfe an eine system-
relevante Bank durch die SNB in Form eines Darlehens

33 Zu den systemrelevanten Funktionen zahlen namentlich das inlandische
Einlagen- und Kreditgeschaft sowie der inlandische Zahlungsverkehr.
34 Siehe FINMA, Resolution-Bericht 2022, https://www.finma.ch/de/
durchsetzung/resolution/resolution-berichterstattung-2022/.

35 Siehe Medienmitteilung des Bundesrats vom 3. Juni 2022,
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.
msg-id-89132.html.

36 Siehe Medienmitteilung des EFD vom 30. September 2021,
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.
msg-id-856304.html.

37 Siehe Medienmitteilung des Bundesrats vom 11. Marz 2022,
https://www.admin.ch/gov/de/start/dokumentation/medienmitteilungen.
msg-id-87574.html.
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geleistet werden, das durch eine Bundesgarantie gedeckt
wire. Der PLB soll zudem mit einem Konkursprivileg
ausgestattet werden, um allféllige Verluste fiir den Bund
zu vermeiden, und einen Abgeltungs- und Sanktions-
mechanismus voraussetzen.

Die Banken verfiigen liber mehrere Verteidigungslinien,
um Liquiditatsschocks aufzufangen. Die von ihnen gehal-
tenen liquiden Mittel stellen die primére Verteidigungs-
linie dar. Auch mit soliden Liquiditdtsanforderungen kon-
nen jedoch Situationen entstehen, in denen die liquiden
Mittel der Banken nicht ausreichen, um die Resolution-
Strategie umsetzen zu konnen. In ihrer Funktion als
«lender of last resort» kann die SNB gegen ausreichende
Sicherheiten zusitzliche Liquiditét bereitstellen.® Diese
ausserordentliche Liquiditatshilfe der SNB stellt die
zweite Verteidigungslinie dar. Sollten sich die erste und
die zweite Verteidigungslinie als nicht ausreichend
erweisen, konnte die PLB in dritter Linie zusétzliche
Liquiditét bereitstellen.

38 Siehe Richtlinien der Schweizerischen Nationalbank tber das geldpolitische
Instrumentarium vom 25. Marz 2004 (Stand am 1. Juli 2021),
https://www.snb.ch/de/mmr/reference/snb_legal_geldpol_instr/source/
snb_legal_geldpol_instr.de.pdf.
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H
Inlandorientierte Banken

5.1 WIDERSTANDSKRAFT

Die Beurteilung der Widerstandskraft der inlandorientier-
ten Schweizer Banken umfasst zwei Elemente: die Pro-
fitabilitdt und die Kapitalisierung. Nachhaltige Gewinne
stellen bei einem Stressereignis die primédre Verteidi-
gungslinie zur Absorption von Verlusten dar und tragen
nach einem solchen Ereignis zur Starkung der Eigen-
kapitalausstattung — der zweiten Verteidigungslinie — bei.

5.1.1 PROFITABILITAT

Profitabilitdt der Banken steigt leicht, bleibt aber

im historischen Vergleich tief

Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Erholung, der
anhaltenden wirtschaftspolitischen Stiitzungsmassnahmen
im Zusammenhang mit der Pandemie und der giinstigen
Bedingungen an den Finanzmérkten stieg 2021 die Profita-
bilitdt der inlandorientierten Banken — gemessen als
Return on Assets (ROA) — leicht auf 0,40% (2020: 0,37%;
sieche Grafik 30).! Der ROA erhohte sich trotz des negati-
ven Beitrags des Nettozinsertrags, d. h. des Kerngeschifts
dieser Banken, zum gesamten ROA. Dieser negative Bei-
trag wurde von der verbesserten Kosteneffizienz der Ban-
ken (tiefere Geschéftsausgaben pro Einheit von Vermo-
genswerten) und den hoheren Nettoertrigen aus Gebiihren
und Kommissionen mehr als kompensiert. Der positive
Beitrag aus tieferen Kreditverlusten, Wertberichtigungen
und Riickstellungen deutet zudem darauf hin, dass die

1 Der ROA ist definiert als Nachsteuergewinn im Verhéltnis zur Bilanzsumme.

RETURN ON ASSETS INLANDORIENTIERTER BANKEN

wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-Pandemie die
Kreditportfolios der Banken weniger stark belastet haben
als zuvor erwartet. Im historischen Vergleich bleibt die
Profitabilitdt der Banken gering, nachdem sie in den letz-
ten 15 Jahren signifikant gesunken ist (um rund 40% seit
2007), da die tiefen Zinsen auf die Zinsmargen driickten.

Bei den drei inlandorientierten systemrelevanten Banken
(DF-SIBs) verbesserte sich die Profitabilitidt 2021 eben-
falls. So erhohte sich der ROA der Raiffeisen-Gruppe von
0,33% im Jahr 2020 auf 0,38% im Jahr 2021. Bei der
ZKB stieg der ROA im gleichen Zeitraum von 0,46% auf
0,49%, bei der Postfinance von 0,11% auf 0,18%. Die
positiven Beitrige der Nettoertrdge aus Gebiihren und
Kommissionen sowie der Geschéiftsausgaben zum ROA
insgesamt ergénzen auch bei diesen Banken entweder
den stabilen Beitrag des Nettozinsertrags (ZKB) oder kon-
nen den negativen Beitrag des Nettozinsertrags mehr

als kompensieren (Raiffeisen-Gruppe und Postfinance).

Zinsmarge sinkt auf bereits tiefem Niveau weiter

Fiir die inlandorientierten Banken ist der Nettozinsertrag
die wichtigste Ertragskomponente. Die durchschnittliche
Zinsmarge auf Forderungen ist bei den inlandorientierten
Banken seit 2007 kontinuierlich gesunken — von damals
1,80% auf 1,09% im Jahr 2021, d. h. um 40%.2 Damit hat
sie sich wahrend dieses Zeitraums jahrlich um rund

5 Basispunkte verringert. 2021 sank die durchschnittliche
Zinsmarge um 2 Basispunkte (siche Grafik 31).

Die Zinsentwicklung driickte auch 2021 auf die Zinsmarge
der inlandorientierten Banken. So sank insbesondere die
durchschnittliche Verzinsung der ausstehenden Hypothe-
karkredite weiter von 1,28% (Ende 2020) auf1,19% (Ende
2021), da auslaufende Kredite zu tieferen Zinssétzen
erneuert wurden. Die durchschnittliche Verzinsung neuer

2 Die Zinsmargen werden anhand der folgenden Formel approximiert: Netto-
zinsertrag geteilt durch die Summe der Hypothekarforderungen, der Forderungen
gegenuber Kunden sowie der finanziellen Forderungen.

ZINSMARGE INLANDORIENTIERTER BANKEN

Grafik 30 Gewichteter Durchschnitt Grafik 31
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Hypotheken verringerte sich iiber alle Laufzeiten hinweg
von 0,97% im Jahr 2020 auf 0,93% im Jahr 2021.

Der Druck auf die Margen aufgrund der sinkenden Zins-
sétze auf den Hypothekarkreditportfolios wurde durch

die vermehrte Weitergabe der tiefen und negativen Zinsen
an die Einlegerinnen und Einleger teilweise kompensiert,
was die Finanzierungskosten der Banken 2021 weiter ver-
ringerte. Erstens stieg der Anteil der inldndischen Kunden-
einlagen, auf die ein Negativzins erhoben wurde, insge-
samt nochmals an. Zweitens nahm innerhalb des Segments
der inldndischen Kundeneinlagen, auf die noch kein Nega-
tivzins erhoben wurde, der Anteil der Einlagen mit einem
Zins von null oder nahe bei null weiter zu. Derweil blieb
der Gesamtbetrag der direkten Negativzinszahlungen an
die SNB im Vergleich zu 2020 stabil und schmaélerte den
gesamten Zinsertrag um weniger als 1%.

Die Zinsmargen der Banken sollten in Zukunft allmé&hlich
von der jiingsten Anhebung der langfristigen Zinsen pro-
fitieren. Ein grosser Zinsschock wiirde jedoch die Margen
und die Profitabilitit der Banken belasten, da sich sowohl
Zins- als auch Kreditrisiken materialisieren wiirden. Zu
einer Materialisierung der Zinsrisiken kime es in diesem
Fall, da die Finanzierungskosten starker zundhmen als
der Zinsertrag (siche Unterkapitel 5.2.2).

5.1.2 KAPITALISIERUNG

Stabile Kapitalquoten gewahrleisten signifikante
Verlustabsorptions- und Kreditvergabefahigkeit

Die Kapitalisierung der inlandorientierten Banken blieb
2021 auf hohem Niveau weitgehend stabil. Thre Eigen-
kapitalbasis stieg weiter an, hauptséchlich aufgrund einbe-
haltener Gewinne. Wéhrend sich die Eigenkapitalbasis
dieser Banken etwas schneller erhdhte als ihre risikoge-
wichteten Aktiven (RWA), erfolgte der Anstieg etwa im
Gleichschritt mit ihren Bilanzsummen und Leverage
Ratio Exposures.

KAPITALQUOTEN INLANDORIENTIERTER BANKEN

Die risikogewichteten Going-Concern-Kapitalquoten der
inlandorientierten Banken erhohten sich leicht, sowohl
als Total der anrechenbaren Eigenmittel (2020: 18,6%;
2021:19,1%) wie auch als Tier-1-Kapital (2020: 18,1%;
2021: 18,4%). Im historischen Vergleich sind ihre risiko-
gewichteten Kapitalquoten hoch, nachdem sie in den
letzten zehn Jahren kontinuierlich gestiegen sind (sieche
Grafik 32).* Die Tier-1-Leverage-Ratio der inlandorien-
tierten Banken blieb im Going Concern weitgehend
unverdndert bei 6,7% per Ende 2021 (Ende 2020: 6,8%).*

Die inlandorientierten Banken verfiigen iiber substanzielle
Kapitalpuffer. Bei diesen Puffern handelt es sich um
Reserven, welche die Banken zur Deckung des Verlust-
potenzials aus ihren Exposures und zur Fortsetzung

der Kreditvergabe einsetzen konnen, ohne gegen die regu-
latorischen Mindestanforderungen zu verstossen.’ Ende
2021 betrugen diese iiber die Mindestanforderungen hin-
ausgehenden Puffer in der Regel zwischen 7,5% und 15%
der RWA der Banken (siehe Grafik 33) bzw. 3% bis 6%
ihrer Bilanzsumme (siehe Grafik 34). Aggregiert beliefen
sich ihre iiber das jeweilige regulatorische Minimum
hinausgehenden Kapitalpuffer auf rund 55 Mrd. Franken
(2020: 53 Mrd. Franken) bzw. 3,8% ihrer Bilanzsumme.
Ungefahr 60% dieser Puffer (33 Mrd. Franken) halten die

3 Fur die aggregierte Analyse in diesem Abschnitt wird fir die Going-Concern-
Kapitalquoten der DF-SIBs eine Phase-in-Perspektive angewendet. Seit Januar
2020 sind die Teilnehmer des Kleinbankenregimes zudem von bestimmten regula-
torischen Anforderungen befreit (siehe https://www.finma.ch/de/ueberwachung/
banken-und-wertpapierhaeuser/kleinbankenregime/). In diesem Abschnitt sind
diese Banken nur in den aggregierten Zahlen zur Leverage Ratio berlcksichtigt,
nicht jedoch in den risikogewichteten Kapitalquoten.

4 Die Tier-1-Leverage-Ratio der inlandorientierten Banken im Going Concern
lag Ende 2020 bei 8,4%; darin berlcksichtigt ist der Beschluss der FINMA, die
temporare Ausklammerung von Zentralbankguthaben bei der Berechnung der
Leverage Ratio bis 1. Januar 2021 (ursprunglich 25. Marz 2020) zu verlangern.
Ohne Berlcksichtigung der Auswirkungen dieser temporaren Ausnahme flr alle
inlandorientierten Banken betrug die Tier-1-Leverage-Ratio im Going Concern
6,8% per Ende 2020. Siehe Bericht zur Finanzstabilitat 2021 fir weitere
Einzelheiten.

5 Siehe Eigenmittelverordnung (ERV).

Risikogewichtete Tier-1-Kapitalquote und Tier-1-Leverage-Ratio Grafik 32
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GOING-CONCERN-KAPITALQUOTEN UND -ANFORDERUNGEN

Look-through und phase-in Tabelle 3
Postfinance Raiffeisen-Gruppe ZKB
20204 2021 Anfor- 20204 2021 Anfor- 20204 2021 Anfor-
derung derung derung
20213 20213 20213
TBTF-Quoten (look-through, in Prozent)'
TBTF-Kapitalquote im Going Concern 16,1 17.8 12,9 16,9 19,1 13,2 17,6 17,5 12,9
TBTF-Leverage-Ratio im Going Concern 4,5 4,5 4,5 6,0 6,0 4,6 5,8 5,9 4,5
TBTF-Quoten (phase-in, in Prozent)?
TBTF-Kapitalquote im Going Concern 18,1 18,7 12,9 19,6 21,7 13,2 18,9 18,5 12,9
TBTF-Leverage-Ratio im Going Concern 5,0 4,7 4,5 7,0 6,8 4,6 6,2 6,2 4,5
Level (in Mrd. Franken)
Tier-1-Kapital TBTF (look-through) 5,3 5,5 - 15,8 17,4 - 12,1 12,5 -
Tier-1-Kapital TBTF (phase-in) 6,0 5,8 - 18,3 19,8 - 13,0 13,3 -
TBTF-RWA 33,0 31,0 - 93,5 91,2 - 68,5 71,6 -
TBTF-Gesamtengagement 118,3 122,8 - 263,3 289,4 - 208,3 212,4 -

1 Die Berechnung der Quoten erfolgt auf der Grundlage der finalen Anforderungen, d.h. ohne Berlicksichtigung der Ubergangsbestimmungen.
2 Die Berechnung der Quoten und Levels erfolgt auf der Grundlage der Phase-in-Anforderungen per Ende 2020 (Zahlen fur 2020) und per Ende 2021 (Zahlen far 2021).
3 Der sektorielle antizyklische Kapitalpuffer der Schweiz fir die risikogewichteten Anforderungen liegt in den Jahren 2020 und 2021 bei null. Ohne bankspezifische

Saule-2-Zuschlage fur spezifische Risiken.

4 Bei der Berechnung der TBTF-Leverage-Ratio im Going Concern (phase-in) sowie des TBTF-Gesamtexposures fur 2020 wurden Zentralbankguthaben nicht

ausgeschlossen. Die FINMA gestattete den temporéren Ausschluss von Zentralbankguthaben bei der Berechnung der Leverage Ratio vom 25. Marz 2020 bis

1. Januar 2021. Fur weitere Einzelheiten siehe Bericht zur Finanzstabilitat 2021.

Quellen: Regulatorische Offenlegungen der DF-SIBs
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Uberschuss, in Prozentpunkten

1 Anteil am Total des Leverage Ratio Exposures der inlandorientierten Banken
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Quellen: FINMA, SNB

Uberschuss, in Prozentpunkten

1 Total des Leverage Ratio Exposures gemass Basel Ill inkl. Zentralbankguthaben.
2 Anteil am Total des Leverage Ratio Exposures der inlandorientierten Banken

gemass Basel IlI.

Quellen: FINMA, SNB
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inlandorientierten Banken freiwillig als Uberschiisse iiber
die regulatorischen Mindest- und Pufferanforderungen
hinaus.®

Am 26. Januar 2022 gab der Bundesrat dem Antrag der
SNB statt, den sektoriellen antizyklischen Kapitalpuffer
in Hohe von 2,5% der risikogewichteten Positionen, bei
denen eine Wohnliegenschaft in der Schweiz als Grund-
pfand fungiert, zu reaktivieren. Diese Reaktivierung fiihrt
zu einem Anstieg der Kapitalanforderungen fiir Hypothe-
karkredite auf Wohnliegenschaften in der Schweiz. In
erster Linie wird dadurch die Widerstandskraft des Banken-
sektors aufrechterhalten und bei Bedarf gestérkt. Die
Reaktivierung des antizyklischen Kapitalpuffers bindet bei
den inlandorientierten Banken schitzungsweise 5,6 Mrd.
Franken an zusitzlichem Kapital — rund 10% der 55 Mrd.
Franken, die bereits iiber die Mindestanforderungen hin-
aus gehalten werden. Dadurch wird es moglich, die nega-
tiven Auswirkungen einer starken Korrektur am Schwei-
zer Hypothekar- und Wohnliegenschaftsmarkt fiir den
Bankensektor zu beschrianken. Indirekt werden so auch die
negativen Auswirkungen auf die Schweizer Wirtschaft
abgefedert.

DF-SIBs erfiillen die TBTF-Anforderungen

im Going Concern

Die DF-SIBs miissen geméss der Schweizer «Too big to
fail (TBTF)»-Regulierung zusitzliche Anforderungen im
Going Concern und im Gone Concern erfiillen. Ende 2021
erfiillten die drei DF-SIBs die TBTF-Anforderungen an
die risikogewichtete Kapitalquote und die Leverage Ratio

6 Diese beinhalten die Zielgrossen fur Kapitalpuffer geméss Aufsichtskategorie
(siehe ERV) sowie die bankspezifischen Anforderungen an die Kapitalpuffer sys-
temrelevanter Banken. Diese Anforderungen gehen Uber die Basel-lll-Anforderun-
gen fur alle Banken hinaus, ausgenommen diejenigen in der Aufsichtskategorie 5,
welche die kleinsten Banken sowie die Banken mit dem geringsten Risikoexpo-
sure beinhaltet. Fur einige Banken gelten Saule-2-Kapitalzuschlage fur spezifische
Risiken; diese sind hier nicht bertcksichtigt.

im Going Concern sowohl in der Look-through-Per-
spektive als auch in der Phase-in-Perspektive vollsténdig
(siehe Tabelle 3).

In der Look-through-Perspektive erhohte sich die risiko-
gewichtete TBTF-Kapitalquote bei der Raiffeisen-Gruppe
und der Postfinance, wihrend sie bei der ZKB leicht
zurlickging. Der Anstieg bei der Raiffeisen-Gruppe und bei
der Postfinance widerspiegelt vor allem die tieferen RWA
und das hohere Kapital. Bei der Raiffeisen-Gruppe ist der
Riickgang der RWA in erster Linie durch die Umstellung
auf den auf internen Ratings beruhenden Basisansatz
(Foundation Internal Ratings-Based Approach, F-IRB)
bedingt; diese Umstellung begann 2019 und wird bis zum
dritten Quartal 2022 andauern, wobei die Untergrenze

bei den Anforderungen schrittweise gesenkt wird.” Die
Raiffeisen-Gruppe baute Tier-1-Kapital auf, wahrend die
Postfinance gemiss ihren regulatorischen Offenlegungen
einen kleineren Teil ihres verfiigbaren Tier-1-Kapitals fiir
die Erfiillung der Look-through-Anforderungen im Gone
Concern einsetzen wiirde (siche «Unterschiedliche Verlust-
tragfahigkeit der DF-SIBs im Gone Concerny in Unterka-
pitel 5.3). Um Doppelzdhlungen zu vermeiden, muss dieses
Kapital von den Tier-1-Kapitalquoten im Going Concern
abgezogen werden. Bei der ZKB widerspiegelte der leichte
Riickgang der risikogewichteten TBTF-Kapitalquote vor
allem den Anstieg ihrer RWA. Die TBTF-Leverage-Ratio
erhohte sich bei der ZKB etwas; bei der Raiffeisen-Gruppe
und der Postfinance blieb sie stabil.

In der Phase-in-Perspektive nahm die risikogewichtete
TBTF-Kapitalquote bei der ZKB ab, wihrend sie bei
der Raiffeisen-Gruppe und der Postfinance anstieg. Bei

7 Gemass F-IRB dirfen die Banken ihre eigenen empirischen Modelle zur
Schatzung bestimmter Risikokomponenten, die fur die Berechnung der RWA
notig sind — etwa die Ausfallwahrscheinlichkeit — entwickeln, wahrend sie
sich fur andere Risikokomponenten auf regulatorische Parameter abstutzen.

INLANDISCHE BANKKREDITE NACH ART DER KREDITNEHMENDEN UND DES KREDITS

Inlandorientierte Banken, Zahlen per Ende 2021

Tabelle 4

Haushalte | Nicht-finanzielle Finanzielle Offentliche Alle Sektoren

Unternehmen Unternehmen Unternehmen
Inlandische Bankkredite (in Mrd. Franken) 588 244 37 24 892
Inlandische Bankkredite (in Prozent) 65,8 27,3 4.1 2,7 100,0
davon Hypothekarkredite 64,2 22,7 2,2 0,2 89,3
davon ubrige Kredite: besichert 0,9 2,0 0,7 0,5 4.1
davon ubrige Kredite: unbesichert 0,8 2,7 1,2 2,1 6,8

1 Erhebungsstufe: inlandische Bankstellen; Positionen gegentber inlandischen Nichtbanken (alle Wahrungen).

Quelle: Kreditvolumenstatistik der SNB
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der ZKB ging die risikogewichtete TBTF-Kapitalquote
vor allem aufgrund ihrer hoheren RWA zuriick, wihrend
die Quote bei den anderen beiden DF-SIBs hauptsich-
lich durch ihre tieferen RWA bedingt war. Die Leverage
Ratio der Raiffeisen-Gruppe und der Postfinance sank
in erster Linie aufgrund ihres steigenden Leverage Ratio
Exposures, wihrend sie bei der ZKB konstant blieb.

5.2 RISIKEN

Die inlandorientierten Banken sind hauptséchlich inldn-
dischen Kreditrisiken, Zinsrisiken, operationellen Risiken
und Geschiéftsrisiken ausgesetzt. In diesem Unterkapitel
werden die Kredit- und Zinsrisiken eingehend erdrtert und
die operationellen Risiken qualitativ beschrieben. Zudem
liefern Analysen von Stressszenarien eine erganzende und
breitere Einschétzung der Risiken dieser Banken, ein-
schliesslich der Geschéftsrisiken.

5.2.1 KREDITRISIKEN

Kreditrisiken bezeichnen die Gefahr eines Verlusts, der
dadurch entsteht, dass eine Kundin oder ein Kunde bzw.
eine Gegenpartei den vertraglichen Zahlungsverpflich-
tungen nicht nachkommt.

Grosses Exposure gegeniiber dem inlandischen
Kreditmarkt

Per Ende 2021 betrugen die inldndischen Kredite durch-
schnittlich rund zwei Drittel der aggregierten Bilanz-
summe der inlandorientierten Banken. Gegliedert nach
Sektor machten Kredite an Haushalte zwei Drittel und
Kredite an Unternehmen im Realsektor® rund einen Viertel
aus. Nach Kreditart gegliedert bestand das Kreditvolumen
zu ungefihr 90% aus Hypothekarkrediten, wiahrend bei

8 Der Begriff «Unternehmen» bezeichnet nachfolgend Unternehmen im
Realsektor, d.h. private nicht-finanzielle Unternehmen.

LOAN-TO-VALUE: NEUE HYPOTHEKARKREDITE
Anteil neuer Hypothekarkredite mit LTV Uber 74%, 75% und 80%'

den iibrigen Krediten die meisten (rund 60%) nicht besi-
chert waren (sieche Tabelle 4).

Aufgrund der Zusammensetzung ihrer Bilanzen sind
inlandorientierte Banken besonders exponiert gegeniiber
Entwicklungen, die sich auf die finanzielle Soliditdt von
Unternehmen und Haushalten sowie auf die Immobilien-
preise in der Schweiz auswirken. Nachdem sich das wirt-
schaftliche Umfeld 2020 mit dem Beginn der Corona-
Pandemie markant verschlechtert hatte, erwies es sich
2021 als giinstig. Seit Ende 2021 ist es jedoch wieder
schwieriger geworden.

Die pandemiebedingte Verschlechterung des makro-
O0konomischen Umfelds im Jahr 2020 hat sich kaum in den
Indikatoren fiir die Kreditqualitét der inlandorientierten
Banken niedergeschlagen, weder 2020 noch 2021. Riick-
wirtsgerichtete Indikatoren wie der Bestand an spezifi-
schen Wertberichtigungen oder der Anteil notleidender
Kredite sowie vergleichsweise eher vorausschauende Indi-
katoren wie der Bestand an gefahrdeten Forderungen
bleiben im historischen Vergleich tief.

Mit der Aufhebung der wirtschaftspolitischen Stiitzungs-
massnahmen im Zusammenhang mit der Pandemie sind
verzogerte Auswirkungen der Pandemie auf die Kredit-
qualitdt weiterhin moglich, sollten sich aber in Grenzen
halten. Neben dem grossen Anteil der besicherten Unter-
nehmenskredite bei diesen Banken sollten die Stiitzungs-
massnahmen (sowie ihre nur schrittweise Aufhebung)
und die anhaltende Erholung der Schweizer Wirtschaft
dazu beitragen, die Auswirkungen abzufedern.

Der Krieg in der Ukraine hat sich bis jetzt noch nicht nen-
nenswert auf die inlandorientierten Banken ausgewirkt.
Auch wenn das direkte Exposure dieser Banken gegeniiber
Russland und der Ukraine nicht wesentlich ist, konnte der
Krieg jedoch starkere und ldnger anhaltende wirtschaft-
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liche Auswirkungen haben als derzeit erwartet. Eine der-
artige Entwicklung konnte zu einer Verschlechterung
der Qualitit der Kreditportfolios der inlandorientierten
Banken fiihren (siche «Potenziell signifikante Stress-
verluste, aber Kapitalpuffer sollten angemessene Wider-
standskraft gewiahrleisten» in Unterkapitel 5.2.4).

Starke Zunahme des Hypothekarexposures

Das Exposure der inlandorientierten Banken gegeniiber
dem Schweizer Hypothekar- und Wohnliegenschaftsmarkt
erhohte sich 2021 weiter (siche Unterkapitel 2.2, «Schwei-
zer Kredit- und Immobilienmarkty, fiir Entwicklungen an
diesen Mirkten). Das Hypothekarkreditwachstum bei die-
sen Banken fiel stark aus — per Ende 2021 beschleunigte es
sich auf 4,2% (Ende 2020: 3,6%).° Seit dem Beginn der
globalen Finanzkrise im Jahr 2007 stieg das Hypothekar-
kreditvolumen bei den inlandorientierten Banken deutlich
schneller als bei den global aktiven Banken. Der Unter-
schied bei den Wachstumsraten verstérkte sich 2021 (im
Vergleich zu 2020), da die global aktiven Banken ihr
Hypothekarkreditwachstum deutlich drosselten.

Wohnrenditeliegenschaften: Anteil der Neuhypotheken
mit hohem LTV sinkt weiter

Die Revision der Selbstregulierungsrichtlinien der Banken
im Bereich der Renditeliegenschaften hat dazu gefiihrt,
dass der Anteil der Neuhypotheken mit hohem Beleh-
nungsgrad (Loan-to-Value, LTV) 2021 nochmals deutlich
abgenommen hat, wie aus der Erhebung der SNB zu neuen
Hypotheken hervorgeht. Die revidierten Richtlinien traten
per 1. Januar 2020 in Kraft und schreiben u. a. vor, dass

der Anteil der Eigenmittel am Belehnungswert mindestens
25% (bisher 10%) betragen muss. Obschon die Richt-
linien das «Buy to let»-Segment nicht explizit einschlies-
sen, empfiehlt die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht

9 Die Berechnungen des Hypothekarkreditwachstums bertcksichtigen Korrek-
turen auf Stufe Bank. Sie konnen deshalb von den Angaben im Datenportal der
SNB (https://data.snb.ch) abweichen.

LOAN-TO-INCOME: NEUE HYPOTHEKARKREDITE'

Anteil mit kalkulatorischen Kosten hoher als Miete (Wohnrenditeliegenschaften) bzw. hoher als ein Drittel des Einkommens

(FINMA) die freiwillige Anwendung fiir dieses Segment,
und viele Banken folgen dieser Empfehlung.

Der Anteil der Neuhypotheken mit einem LTV von iiber
75% sank bei den Wohnrenditeliegenschaften von kom-
merziellen Schuldnern von 21% im Jahr 2020 auf 14% im
Jahr 2021 und bei den Wohnrenditeliegenschaften von
privaten Schuldnern von 16% auf 10% (siehe Grafik 35).
Wie erwartet hat diese Anderung in der Kreditvergabepo-
litik der Banken zu einer Haufung von neuen Hypotheken
mit einem LTV von knapp unter 75% gefiihrt. Weshalb

der Anteil der Neuhypotheken mit einem LTV von iiber
75% trotz des vorgeschriebenen Eigenmittelanteils von
25% nicht auf null fiel, 1asst sich durch zwei Faktoren
erkldren. Erstens schliesst die Hypothekenerhebung Daten
zum gemeinniitzigen Wohnungsbau ein, der den Selbst-
regulierungsrichtlinien nicht untersteht. Zweitens vergaben
einige wenige Banken Hypotheken mit einem LTV von
mehr als 75% und akzeptierten im Gegenzug die Anwen-
dung von Strafrisikogewichten und Interventionen der
FINMA.

Loan-to-Income-Verhaltnis fiir neue Hypotheken

nimmt zu

Gemaiss der Hypothekenerhebung der SNB nahmen 2021
die Tragbarkeitsrisiken gemessen am Loan-to-Income-
Verhiltnis'® (LTI) der neuen Hypotheken weiter zu. Im
Segment des selbstgenutzten Wohneigentums und im Seg-
ment der Wohnrenditeliegenschaften von privaten Schuld-
nern ist die Zunahme unabhéngig vom kalkulatorischen
Zinssatz, welcher der Risikomessung zugrunde liegt (5%,
4% oder 3%), d. h. unabhéngig von den beriicksichtigten
LTI-Schwellenwerten, erkennbar (siche Grafik 36). Im
Segment der Wohnrenditeliegenschaften von kommerziel-

10 Fur das Segment des selbstgenutzten Wohneigentums wird eine standardi-
sierte Definition von Einkommen verwendet; dieses umfasst das Erwerbs- und
Renteneinkommen des betreffenden Haushalts. Im Segment der Wohnrendite-
liegenschaften entspricht das Einkommen dem Nettomietertrag der Liegenschaft.

Grafik 36
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len Schuldnern ist der Anstieg fiir die kalkulatorischen
Zinssatze von 4% und 3% erkennbar, d. h. fiir den oberen
Bereich der LTI-Verteilung.

Breitere Beurteilung der Finanzlage der Haushalte
deutet auf hohere Resilienz hin als aus LTI-Analysen
ersichtlich

LTI- und LTV-Kennzahlen sind Schliisselparameter fiir die
Messung der Risikonahme der Banken — und der finan-
ziellen Resilienz der Schuldner — am Hypothekarmarkt.
Beim selbstgenutzten Wohneigentum liegt der Verwen-
dung des LTI die Annahme zugrunde, dass das Haushalts-
einkommen der wichtigste Bestimmungsfaktor fiir die
Tragbarkeit ist. Im Renditesegment wird davon ausgegan-
gen, dass die Mieten die wichtigste Einnahmequelle dar-
stellen. Dem LTV liegt die Uberlegung zugrunde, dass der
Wert des Grundpfands bei einem Ausfall der ausschlag-
gebende Faktor fiir die Begrenzung des Verlusts ist.

In Wirklichkeit haben Schuldner moglicherweise substan-
zielle zusitzliche Finanzressourcen, die ihre finanzielle
Resilienz beeinflussen konnten. Deshalb kdnnte es hilf-
reich sein, bei der Beurteilung der Tragbarkeitsrisiken ein
breiter gefasstes Set von Finanzressourcen zu beriick-
sichtigen. Die Verfiligbarkeit von Daten ist jedoch ein gros-
ses Hindernis fiir eine solche Analyse.

Um Aufschluss iiber den Umfang solcher zusitzlichen
Finanzressourcen zu erhalten, wurden granulare Steuerda-
ten fiir Haushalte im Kanton Bern! untersucht. Insgesamt
bestitigt die Analyse dieser Daten, dass die Tragbarkeits-
risiken bei neuen Hypotheken fiir Wohnliegenschaften
zwischen 2012 und 2019 zugenommen haben. Gleichzeitig

11 Der Kanton Bern ist ein grosser Kanton mit stddtischen wie auch landlichen
Gebieten und deshalb reprasentativ fur die ganze Schweiz. Allerdings sind die
Immobilienpreise und die Verschuldung der Haushalte in diesem Kanton etwas
langsamer gestiegen als in den dynamischeren Regionen der Schweiz. In wel-
chem Ausmass die aus den Daten fir den Kanton Bern gezogenen Folgerungen
auch fir solche Regionen gelten, ist aufgrund fehlender Daten unklar.

ZINSRISIKO INLANDORIENTIERTER BANKEN

zeigt sie, dass die finanzielle Resilienz der Haushalte
hoher ist und sich weniger stark verschlechtert hat, als die
LTI-Zahlen nahelegen. Neuere Kohorten von Hauskau-
ferinnen und Hausk&ufern sind vermogender als frithere
Kohorten, entweder weil sie dlter sind und deshalb bis
zum Zeitpunkt des Erwerbs einer Liegenschaft ein grosse-
res Vermdgen angespart haben oder weil sie von zuneh-
mend signifikanten Vermogensiibertragungen zwischen
den Generationen in Form von Schenkungen und Erb-
schaften profitiert haben. Zudem zeigen die Daten fiir
Haushalte, die eine Renditeliegenschaft erwerben, dass
die liber den Mietertrag dieser Liegenschaft hinausgehen-
den Einkommensquellen substanziell sind und deshalb

in erheblichem Masse zur Resilienz der Haushalte beitra-
gen. Insgesamt scheint es, dass im Kanton Bern die hhere
Risikonahme gemessen am LTI weitgehend durch die
hohere finanzielle Resilienz der kreditnehmenden Haus-
halte kompensiert worden ist.

Zu beachten ist, dass sich die oben aufgefiihrten Beobach-
tungen nur auf Hypotheken beziehen, die an Haushalte
vergeben wurden. Fiir kommerzielle Investoren im Seg-
ment der Wohnliegenschaften sind keine vergleichbaren
Daten verfiigbar. Bei diesen Investoren deuten LTI-Zahlen
auf eine starke Zunahme der Tragbarkeitsrisiken in den
letzten zehn Jahren hin. Erfahrungsgeméss verursachen
solche Investoren bei einem Abschwung schnellere und
grossere Verluste fiir die Banken als Haushalte. Ein Grund
liegt darin, dass kommerzielle Schuldner fiir den gleichen
LTI oder LTV aufgrund ihrer beschrankten Haftung ein
tendenziell grosseres Risiko darstellen, wahrend Privat-
personen mit ihrem gesamten Vermdgen haften. Ein weite-
rer Grund konnte sein, dass eine breitere Sicht bei den
kommerziellen Schuldnern méglicherweise keine hohere
finanzielle Resilienz ergibe. So hingen die Tragbarkeits-
risiken in diesem Segment von den zusédtzlichen Aktiven
der Unternehmen und den damit einhergehenden Risiken
ab, aber auch von ihren zusétzlichen Passiven —und von
den Einnahmequellen, die mit diesen Aktiven und Passiven

Nettobarwertverluste bei Zinsanstieg um 200 Basispunkte in Prozent des Tier-1-Kapitals, unter verschiedenen Annahmen Grafik 37
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verbunden sind. Die hohere Kapitalanforderung, die
gemdss Basel 111 fiir dieses Hypothekensegment gilt,
ist Ausdruck der mit diesem Segment einhergehenden
grosseren Risiken.

In den letzten zehn Jahren hat sich in der Schweiz die
Datenlage fiir die Beurteilung der Hypothekarrisiken des
Schweizer Bankensektors erheblich verbessert, insbeson-
dere dank der 2011 eingefiihrten Erhebung der SNB zu
neuen Hypotheken. Die oben erwihnte Analyse ldsst dar-
auf schliessen, dass eine breitere Sicht auf die finanzielle
Resilienz von Schuldnern signifikante zusétzliche Erkennt-
nisse fiir die Risikoanalyse liefert. Die SNB wird in
Zukunft in enger Zusammenarbeit mit den Banken und der
FINMA untersuchen, wie die Beurteilung von Risiken

am Hypothekarmarkt weiter verbessert werden konnte.

5.2.2 ZINSRISIKEN

Zinsrisiken konnen dann entstehen, wenn die Zinsbindun-
gen einer Bank zwischen Aktiven und Passiven vonein-
ander abweichen. Banken verwenden in der Regel kurz-
fristige Passiven (d. h. Einlagen mit potenziell kurzer, aber
vertraglich nicht festgelegter Zinsbindung) zur Refinan-
zierung von langfristigen Aktiven (d. h. Krediten mit rela-
tiv langer, aber vertraglich festgelegter Zinsbindung).
Diese Fristentransformation fiihrt dazu, dass die Zinsbin-
dung bei den Aktiven langer ist als bei den Passiven.
Dadurch sind Banken gegeniiber Zinsschocks nach oben
exponiert: Ein plotzlicher und massiver Anstieg des
Zinsniveaus wiirde zu einer stirkeren Reduktion des Bar-
werts der Aktiven als der Passiven fiihren.

Anhaltend hohe Zinsrisiken exponieren Banken
gegeniiber plotzlichen und grossen Zinsschocks

nach oben

Das Zinsrisiko aus der Fristentransformation — gemessen
am Effekt eines Zinsschocks nach oben auf den Netto-
barwert der Banken relativ zu ihrem Tier-1-Kapital — blieb
2021 auf hohem Niveau weitgehend unveréndert. Basie-
rend auf den Annahmen zur Zinsanpassung fiir Positionen
ohne Laufzeit, die iiber die Zeit fixiert und fiir alle Banken
gleich sind, wire der Nettobarwert der inlandorientierten
Banken im Durchschnitt um 29,3% des Tier-1-Kapitals
(unter der Annahme einer Zinsbindung von 15 Tagen fiir
Sichtguthaben) oder um 21,3% (basierend auf einer Zins-
bindung von 10 Monaten) gesunken, wenn die Zinsen
plotzlich 200 Basispunkte in die Hohe geschossen wiren
(siehe Grafik 37). Gemiss bankinternen Annahmen zur
Zinsanpassung wiirde dieser Wert derzeit deutlich geringer
ausfallen (11,8%), wobei die Banken diese Annahmen

im Laufe der Zeit dndern kénnen, was sie auch tun. Der
Unterschied ist bedingt durch die Annahmen beziiglich
Zinsanpassungsverhalten bei den Sichtguthaben und Spar-
geldern (d. h. bei Positionen ohne vertragliche Laufzeit)
im Fall eines Zinsanstiegs, wobei dieses Verhalten seiner-
seits vom Verhalten der Einlegerinnen und Einleger
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abhingig ist."> Diese Annahmen sind mit erheblichen
Unsicherheiten behaftet. Deshalb ist es wichtig, dass

die Banken einen konservativen Ansatz verfolgen, wenn
sie ihre internen Annahmen zur Zinsanpassung bestim-
men, die sie zur Festlegung ihrer Zinsrisikobereitschaft
verwenden.

Die Nettobarwertanalyse in Grafik 37 hebt das substan-
zielle Exposure der Banken gegeniiber grossen Zins-
schocks nach oben hervor. Sie iiberschétzt jedoch tenden-
ziell deren Exposure gegeniiber einem geringen oder
mittleren Aufwértsschock bei den Zinsen. Im aktuellen
Umfeld profitieren die Banken von moderaten Zinsanstie-
gen, da diese zu einer Wiederherstellung der derzeit nega-
tiven Passivmargen fiihren wiirden, was in der Nettobar-
wertanalyse nicht vollumfénglich beriicksichtigt ist (siche
Bericht zur Finanzstabilitdt 2016, S.26—31)." Die jiingst
in der Schweiz beobachteten Zunahmen der Marktzinsen
werden entsprechend zu einer (teilweisen) Wiederher-
stellung der Passivmargen der Banken fiihren. Bei grossen
Zinsschocks nach oben wiirden die positiven Auswirkun-
gen der wiederhergestellten Passivmarge auf den Netto-
zinsertrag gering ausfallen verglichen mit den negativen
Auswirkungen einer Verschlechterung der Strukturmarge,
da die Zinsen auf den Passiven schneller angepasst wiirden
als auf den Aktiven. So wiirde gemaiss den Stressszenario-
Analysen der SNB beispielsweise im Zinsschockszenario
der Nettozinsertrag der Banken aufgrund ihrer hohen
Fristentransformation trotz Wiederherstellung der Passiv-
margen abnehmen.

5.2.3 OPERATIONELLE RISIKEN

Operationelle Risiken bezeichnen die Gefahr von Ver-
lusten, die infolge unangemessener Verfahren, Betrugs,
des Versagens interner Systeme oder externer Ereignisse
eintreten konnen. Ebenfalls eingeschlossen sind recht-
liche Risiken und Cyberrisiken. Operationelle Risiken
koénnen unabhéngig vom zugrundeliegenden wirtschaft-
lichen Szenario eintreten und werden in den Stress-
szenario-Analysen der SNB fiir die inlandorientierten
Banken nicht erfasst.

12 Die Analyse berlcksichtigt die lineare Absicherung des Zinsrisikos. Die beiden
Sets von fixierten Annahmen zur Zinsanpassung, die den oberen Kurven in Gra-
fik 37 zugrunde liegen, illustrieren, wie empfindlich die Zinsrisiko-Kennzahlen auf
geanderte Annahmen zur Zinsanpassung bei Kundeneinlagen reagieren (15 Tage
verglichen mit 10 Monaten). Siehe Bericht zur Finanzstabilitat 2013, S. 19, fur eine
Erorterung der fixierten und der bankinternen Annahmen zur Zinsanpassung.

13 Bei steigenden Zinsen konnte ein wesentlicher Teil der Gelder rasch in langer-
fristige Passivkategorien mit typischerweise héheren Zinssatzen umgeschichtet
werden oder in andere Anlageformen fliessen. Deshalb mussten die Banken
moglicherweise die Kundeneinlagen schneller als derzeit erwartet neu bepreisen,
um diese als Finanzierungsquelle zu erhalten.

14 Die Zinsmarge hat drei Komponenten: die Aktivmarge, die Passivmarge und
die Strukturmarge. Die Aktivmarge ist die Differenz zwischen dem Zins auf den
Aktiven und jenem auf der fristenkongruenten Alternative am Kapitalmarkt. Die
Passivmarge ist die Differenz zwischen den fristenkongruenten alternativen Finan-
zierungskosten am Kapitalmarkt und dem auf den Passiven bezahlten Zins. Die
Strukturmarge ist die Marge aus der Fristentransformation, d. h. die Differenz zwi-
schen den Kapitalmarktzinsen der entsprechenden Aktiv- und Passivmargen.



Wie bei den global aktiven Banken (siehe «Operationelle
Risiken im internationalen Vergleich hoch» in Unterkapi-
tel 4.2.1) sind die Cyberrisiken auch bei den inlandorien-
tierten Banken zunehmend ein Grund zur Besorgnis. Eine
Cyberattacke, welche die operationelle Funktionsfahig-
keit einer systemrelevanten Bank oder Bankengruppe
stark beeintrachtigt, konnte sich auf andere Finanzinstitute
auswirken, u. a. aufgrund eines Vertrauensverlusts in das
Finanzsystem. Zudem konnte eine Cyberattacke auf ein
Technologieunternehmen, das Dienstleistungen fiir viele
Finanzinstitute gleichzeitig erbringt, — oder eine Cyber-
attacke auf deren nachgelagerte Dienstleistungserbringer —
auf das Finanzsystem iibergreifen.”

5.2.4 AUSWIRKUNGEN DER STRESSSZENARIEN
Potenziell signifikante Stressverluste, aber Kapitalpuffer
sollten angemessene Widerstandskraft gewahrleisten
Zwei der in Unterkapitel 2.4 diskutierten Szenarien sind
fiir die inlandorientierten Banken von besonderer Rele-
vanz: das Szenario einer lang anhaltenden Rezession in
der Eurozone und das Zinsschockszenario. Wie in Unter-
kapitel 2.4 erortert, liefern das Szenario einer lang anhal-
tenden Rezession in der Eurozone und das Zinsschock-
szenario Anhaltspunkte fiir moégliche wirtschaftliche und
finanzielle Auswirkungen des Krieges in der Ukraine, falls
diese deutlich gravierender ausfallen wiirden als erwartet.

Die meisten inlandorientierten Banken wiirden im Szena-
rio einer lang anhaltenden Rezession in der Eurozone
voraussichtlich Verluste erleiden. In diesem Szenario
wiirde die Schweizer Wirtschaft in eine tiefe Rezession
fallen, die Arbeitslosenquote wiirde sprunghaft ansteigen
und die Zinsen wiirden auf tiefem Niveau verharren.
Ferner gébe es eine signifikante Preiskorrektur am inlén-
dischen Immobilienmarkt und die globalen Finanzmaérkte
wiéren Stress ausgesetzt. In der Folge wiirden die Verluste
auf Unternehmenskrediten und Hypotheken markant
ansteigen und der Nettozinsertrag wiirde kontinuierlich
sinken, da auslaufende Kredite zu tieferen Zinssitzen
erneuert wiirden. Bedingt durch den Stress an den Finanz-
markten wiren zudem die Nettoertrige der Banken aus
Gebiihren und Kommissionen riicklaufig.

Insgesamt wéren die Auswirkungen der Verluste auf das
Kapital der Banken im Szenario einer lang anhaltenden
Rezession in der Eurozone moderat. Die Kapitalpuffer der
inlandorientierten Banken wiren nach dem Schock weiter-
hin substanziell. Sofern jedoch keine Gegenmassnahmen
ergriffen wiirden, konnten die Kapitalpuffer einzelner
Banken in die Nihe der in der ERV festgelegten spezifi-
schen Zielgrossen geraten oder darunter fallen — oder
sogar das regulatorische Minimum unterschreiten.

15 Siehe FSB, Annual Report 2021, S. 8.

Im Zinsschockszenario wiirden fast alle inlandorientier-
ten Banken substanzielle Verluste erleiden. Die Verluste
wiéren in erster Linie bedingt durch einen Anstieg der
Hypothekarzinsen, der zu einer Materialisierung der Trag-
barkeitsrisiken und einem ausgepréagten Riickgang der
Immobilienpreise fithren wiirde, womit ein Teil des Hypo-
thekarkreditportfolios der Banken unterbesichert wére.

In der Folge wiirden die Abschreibungen auf inldndischen
Hypotheken massiv ansteigen. Aufgrund der hohen Fristen-
transformation wiirde in diesem Szenario ausserdem der
Nettozinsertrag der Banken trotz Wiederherstellung der
Passivmarge zuriickgehen.

Insgesamt wiren die Auswirkungen des Zinsschockszena-
rios auf das Kapital der Banken signifikant. Die aggregier-
ten Verluste der inlandorientierten Banken wéren in die-
sem Szenario deutlich grdsser als im Szenario einer lang
anhaltenden Rezession in der Eurozone und wiirden einen
wesentlichen Teil der Kapitalpuffer dieser Banken auf-
zehren. Viele Banken wiirden die in der ERV festgelegten
spezifischen Zielgrdssen fiir Kapitalpuffer unterschreiten.
Ohne Gegenmassnahmen wiirden zudem die Kapitalpuffer
einiger Banken mit einem bedeutenden kumulativen
Marktanteil in die Ndhe des regulatorischen Minimums
geraten oder darunter fallen. Insgesamt sollten jedoch die
meisten inlandorientierten Banken dank ihrer derzeit
substanziellen Kapitalpuffer in der Lage sein, die Verluste
in einem solchen Stressszenario zu absorbieren und dabei
weiterhin Kredite zu vergeben.

Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass die Kapitalpuffer
der inlandorientierten Banken eine angemessene Wider-
standskraft gewidhrleisten sollten. Diese Banken sollten in
verschiedensten Stressszenarien weiterhin in der Lage
sein, ihre Rolle als Kreditgeberinnen fiir die Haushalte und
Unternehmen wahrzunehmen. Es ist wichtig zu beachten,
dass bei den inlandorientierten Banken zusétzlich zu den
Verlusten, welche die Stressszenarien verursachen konnten,
auch signifikante Verluste aufgrund von operationellen
Risiken (einschliesslich rechtlicher Risiken und Cyber-
risiken) eintreten konnen.

5.3 SANIERUNG UND ABWICKLUNG (RESOLUTION)

Gerit eine DF-SIB in eine finanzielle Schieflage und
erweisen sich die Stabilisierungsmassnahmen als nicht
erfolgreich, muss eine ordentliche Resolution ohne Ver-
lustbeteiligung der Steuerzahlerinnen und Steuerzahler
moglich sein. Zur Entschirfung der TBTF-Problematik
miissen systemrelevante Banken zusétzliche Anforderungen
an die Verlusttragfahigkeit im Gone Concern und an die
Notfallplanung erfiillen. Zudem miissen diese Banken
iiber geniigend Liquiditét verfiigen, um ihre Resolution-
Strategie umsetzen zu kdnnen (siche « Wichtige regula-
torische Fortschritte betreffend Liquiditit im Fall einer
Resolution» in Unterkapitel 4.4). Der aktuelle Stand der
Anforderungen an die Verlusttragfahigkeit im Gone
Concern und der Anforderungen an die Notfallplanung
bei den DF-SIBs wird nachfolgend erortert.
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Unterschiedliche Verlusttragfahigkeit der DF-SIBs

im Gone Concern

Die Gone-Concern-Anforderungen fiir DF-SIBs traten
2019 in Kraft und werden bis 2026 schrittweise umge-
setzt.! Die anrechenbaren Instrumente fiir die Deckung
der Gone-Concern-Anforderungen beinhalten bedingtes
Kapital und Bail-in-Instrumente, {iberschiissiges Tier-1-
Kapital, Kantons- bzw. Staatsgarantien und &hnliche
Mechanismen.” In welchem Ausmass diese Anforderun-
gen die Verlusttragfihigkeit zusétzlich stérken, ist von
Bank zu Bank unterschiedlich und hangt von der Art der
eingesetzten Instrumente ab.

Ende 2021 unterschritt die Postfinance die Gone-Concern-
Anforderungen in der Look-through-Perspektive, d. h.

sie muss zu deren Erfiillung bis 2026 ihre Gone-Concern-
Instrumente aufbauen oder ihr Gesamtengagement anpassen.
Unter der Annahme, dass ein Teil des Going-Concern-
Kapitals mit Tier-1-Qualitit, das in der Phase-in-Perspek-
tive ausgewiesen und iiber die Anforderungen hinaus
gehalten wird, zur Erfiillung der Gone-Concern-Anfor-
derungen eingesetzt wird, wiirden die ZKB und die
Raiffeisen-Gruppe die Gone-Concern-Anforderungen in
der Look-through-Perspektive bereits erfiillen. Falls
jedoch das in der Phase-in-Perspektive ausgewiesene der-
zeitige Tier-1-Kapital dieser Banken weiterhin fiir die Ver-
lusttragfihigkeit im Going Concern reserviert ist, miissten
beide Banken bis 2026 Gone-Concern-Instrumente auf-
bauen, um die Look-through-Anforderungen zu erfiillen.
In einer Phase-in-Perspektive erfiillten alle drei Banken
per Ende 2021 die TBTF-Anforderungen an die risiko-
gewichtete Kapitalquote und die Leverage Ratio im Gone
Concern.

Notfallplane der DF-SIBs noch nicht von der FINMA
genehmigt

Im Rahmen der TBTF-Anforderungen miissen die drei
DF-SIBs gegeniiber der FINMA nachweisen, dass sie
iiber wirksame Notfallpléne verfiigen. Zusammen mit den
Gone-Concern-Anforderungen stellen solche Notfallplane
sicher, dass die fiir die Schweiz systemrelevanten Funk-
tionen im Krisenfall aufrechterhalten werden kdnnen.
Ende 2021 wiesen die Notfallpléne der drei DF-SIBs einen
unterschiedlichen Grad der Umsetzbarkeit auf, wobei bis
dahin keiner von der FINMA genehmigt worden war.'®

16 Siehe ERV.

17 Uberschussiges Tier-1-Kapital, das nicht zur Deckung der Going-Concern-
Anforderungen verwendet wird, kann bevorzugt fir die Erflllung der Gone-
Concern-Anforderungen eingesetzt werden. In Abhdngigkeit von der Hohe des
Uberschussigen Tier-1-Kapitals reduziert sich damit die risikogewichtete Gone-
Concern-Anforderung um bis zu einem Drittel der Anforderung. Um Doppel-
zéhlungen zu vermeiden, muss dieses Kapital von den Tier-1-Going-Concern-
Kapitalquoten abgezogen werden. Explizite Kantons- bzw. Staatsgarantien oder
ahnliche Mechanismen sind anrechenbar und kénnen bis zu 50% der Gone-
Concern-Anforderungen decken — unter zuséatzlichen Bedingungen sogar bis

zu 100%.

18 Siehe Medienmitteilung der FINMA, FINMA sieht Recovery- und Resolution-
Planung der Too-big-to-fail-Institute auf gutem Weg — es bleiben aber Liicken,
24. Marz 2022.
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Abkurzungen

AT1 Zusatzliches Tier-1-Kapital (Additional Tier 1)

Basel Il Vom Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht (BCBS) entwickeltes
internationales Regelwerk fur Banken

BCBS Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht (Basel Committee on Banking Supervision)

BFS Bundesamt flr Statistik

BIP Bruttoinlandprodukt

BlZ Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich

CDS Credit Default Swap

CET1 Hartes Kernkapital (Common Equity Tier 1)

CoCos Bedingte Kapitalinstrumente (Contingent Capital)

DF-SIB Inlandorientierte systemrelevante Bank
(Domestically Focused Systemically Important Bank)

EFD Eidgenodssisches Finanzdepartement

ERV Verordnung Uber die Eigenmittel und Risikoverteilung fur Banken und
Effektenhandler (Eigenmittelverordnung)

FINMA Eidgendssische Finanzmarktaufsicht

F-IRB Auf internen Ratings beruhender Basisansatz
(Foundation Internal Ratings-Based Approach)

FSB Financial Stability Board

FSR Bericht zur Finanzstabilitat

G-SIB Global systemrelevante Bank (Global Systemically Important Bank)

HT CoCos Bedingte Kapitalinstrumente mit hohem Auslosungsniveau
(High-Trigger Contingent Capital)

loB Inlandorientierte Banken

IWF Internationaler Wahrungsfonds

LT CoCos Bedingte Kapitalinstrumente mit tiefem Auslésungsniveau
(Low-Trigger Contingent Capital)

LTI Kredit zu Einkommen (Loan-to-Income)

LTV Belehnungsgrad (Loan-to-Value)

NBG Nationalbankgesetz

NGFS Netzwerk von Zentralbanken und Aufsichtsbehorden, das sich fur ein nach-
haltigeres Finanzsystem einsetzt (Network for Greening the Financial System)

PLB Staatliche Liquiditatssicherung (Public Liquidity Backstop)

ROA Return on Assets

RWA Risikogewichtete Aktiven (Risk-Weighted Assets)

SECO Staatssekretariat fur Wirtschaft

TBTF Too big to fail

ZKB Zurcher Kantonalbank
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der Gesamtbilanzsumme ausmachen oder die am inlandischen
Depositenmarkt eine prominente Rolle spielen. Daten zu den global
aktiven Banken und den DF-SIBs werden auf konsolidierter Basis
betrachtet. Das vorliegende Dokument beruht auf den am 31. Mai
2022 verflugbaren Daten.
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