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Abkiirzungsverzeichnis

EFD Eidgendssisches Finanzdepartement

UVEK Eidgendssisches Departement fur Umwelt, Verkehr, Energie und
Kommunikation

GPK Die Geschaftsprafungskommissionen

UREK-SR Kommission fur Umwelt, Raumplanung und Energie des Standerates

SNB Schweizerische Nationalbank

FINMA Eidgendssische Finanzmarktaufsicht

Biiro-NR Blro des Nationalrates

SRF Schweizer Radio und Fernsehen

AZP Antizyklischer Kapitalpuffer

PUK Parlamentarische Untersuchungskommision

FinDel Finanzdelegation

ELA Emergency Liquidity Assistance

ERV Eigenmittelverordnung

DFF Département fédéral des finances

DETEC Département fédéral de I'environnement, des transports, de I'énergie et
de la communication

CdG Les Commissions de gestion

CEATE-CE  Commission de I'environnement, de I'aménagement du territoire et de
I'énergie du Conseil des Etats

BNS Banque nationale suisse

FINMA Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers
Bureau-CN Bureau du Conseil national

RTS Radio Télévision Suisse

AZP Volant de fonds propres anticyclique

CEP Commission d'enquéte parlementaire

DélFin Délégation des finances

ELA Emergency Liquidity Assistance

OFR Ordonnance sur les fonds propres
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Allgemeine Chronik

Wirtschaft

Geld, Wahrung und Kredit
Kapitalmarkt

Am 22.1.14 entschied der Bundesrat auf Antrag der Schweizerischen Nationalbank (SNB),
den antizyklischen Kapitalpuffer (AZP) von 1% auf 2% zu erhéhen. Die SNB erhoffte sich
dadurch eine Abschwédchung der Dynamik auf dem inléndischen Hypothekenmarkt.
Obwohl das Wachstum der Hypothekarkredite 2013 tiefer ausgefallen sei als in den
Vorjahren, habe das Risiko einer Korrektur weiter zugenommen, begrindete die
Nationalbank ihren Antrag. Die Erhéhung des Kapitalpuffers werde dazu beitragen, die
Dynamik auf dem Hypothekenmarkt abzuschwéachen und die Widerstandskraft der
Banken zu stérken, so die Wahrungshiter weiter. Die Schweizerische
Bankiervereinigung zeigte sich enttauscht Uber die Erhdhung des AZP. Die SNB hatte
einer in Erarbeitung stehenden Selbstregulierung (siehe unten) vorgegriffen, monierte
der Branchenverband. Die Banken wurden mit der neuen Regelung dazu angehalten, ab
dem 30.6.14 zuséatzliches Kapital in Hohe von 2% ihrer direkt oder indirekt
grundpfandgesicherten risikogewichteten Positionen (mit Wohnliegenschaften im
Inland als Pfand) zu halten. Gegen Jahresende beurteilte die SNB die Ungleichgewichte
im Immobilien- und Hypothekarmarkt als nach wie vor hoch.

Neben dem Entscheid betreffend Erhéhung des antizyklischen Kapitalpuffers (AZP,
siehe oben) informierte die Schweizerische Nationalbank (SNB) im Januar 2014 Uber
laufende Gesprache zwischen EFD, Finma, SNB wund der Schweizerischen
Bankiervereinigung (SBVg) betreffend den Entwicklungen am inlandischen
Hypothekarmarkt. Diese Gespréache betrafen nachfrageseitige
Selbstregulierungsmassnahmen zur Abschwichung der Dynamik am inldndischen
Hypothekarmarkt. Im Sommer 2014 konnten die Diskussionen zu einem Abschluss
gebracht werden. Die Verhandlungen zur Selbstregulierung der Bankbranche verliefen
offensichtlich unter starkem Druck seitens der Behdrden. So liess die SBVg im April
2014 beispielsweise verlauten, die Gesprache abgebrochen zu haben, weil die Finma
~inakzeptable™ Forderungen gestellt hatte. Das Finanzdepartement (EFD) seinerseits
drohte mit gesetzgeberischen Massnahmen, die der Bundesrat via Verordnung auch
gegen den Willen der Branche durchsetzen kénne. Mit der im Sommer erreichten
Vereinbarung verpflichteten sich die Banken nach 2012 erneut zu einer verschérften
Selbstregulierung im Hypothekar-Neugeschéft. Erstens sollte eine Hypothek neuerdings
innerhalb von 15 (statt 20) Jahren linear auf 2/3 des Belehnungswerts reduziert werden.
Zuvor war eine nicht-lineare Amortisation, also eine Rickzahlung in nicht gleich grossen
Tranchen, ebenfalls moglich gewesen. Zweitens versicherten die Banken, Immobilien
neu konsequent nach dem Niederstwertprinzip zu bewerten. Damit wurde
sichergestellt, dass flr die Bewertung einer Liegenschaft nur der niedrigere Wert von
Kaufpreis und Marktwert massgeblich ist. Drittens wurde vorgesehen, kunftig
Zweiteinkommen bei der Berechnung der Tragbarkeit nur zu bertcksichtigen, wenn
eine Solidarhaftung mit dem Schuldner bestand. Der Bundesrat entschied an seiner
Sitzung vom 2.7.14, ,bis auf Weiteres™ von der Einflhrung zusétzlicher Massnahmen
abzusehen. Er erachtete die Selbstregulierung des Branchenverbands als geeignet, die
Risiken auf dem Hypothekar- und Immobilienmarkt zu reduzieren, hielt sich jedoch
offen, bei sich verscharfenden Ungleichgewichten Uber weitere Massnahmen zu
befinden. ?
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Geldpolitik

In Abweichung von dieser generellen Haltung beantragte der Bundesrat allerdings im
September direkte Eingriffe in den Kapitalmarkt. Angesichts der steigenden
Hypothekarzinsen und den im Mietrecht vorgesehenen Uberwéalzungsmechanismen auf
die Mieten sah er sich zum Einschreiten veranlasst. Er schlug dem Parlament vor, mit
einem dringlichen Bundesbeschluss die Hypothekarzinsen fur die Dauer von drei
Jahren einer konjunkturpolitiscnen Uberwachung zu unterstellen. Damit reagierte er
auch auf politische Vorstésse, welche eine Kontrolle resp. ein Moratorium fir
Mietzinsen, aber auch eine Abkehr vom Prinzip der Kostenmiete und dem dazu
gehorenden Uberwélzungsmechanismus verlangt hatten. Die Nationalbank hatte sich
mit Bestimmtheit gegen diese Massnahme ausgesprochen, da sie davon eine
Erschwerung ihrer Geldpolitik und kontraproduktive Wirkungen fur die allgemeine
Teuerungsbekédmpfung beflrchtete. Der Bundesrat bekundete zwar Verstandnis fur die
ordnungspolitischen Bedenken der Nationalbank, kritisierte ihre Haltung in dieser Frage
aber als zu dogmatisch. Im Nationalrat wurde eine konjunkturpolitisch abgestitzte
Interventionspolitik nur von der SP und den Grinen unterstitzt. Durchsetzen konnte
sich gegen den Widerstand der Mehrheiten der Fraktionen der FDP, der SVP und der
Liberalen schliesslich die von der CVP gewilnschte Kompromisslésung einer
wettbewerbspolitischen Hypothekarzinsiiberwachung. Gegen diesen Vorschlag hatte
auch die Nationalbank nichts einzuwenden. Da der Preisliberwacher vor seinen
Entscheiden die Nationalbank konsultieren muss, ist auch Gewahr geboten, dass diese
in ihrer Autonomie nicht allzusehr eingeschrankt wird: Der Standerat schloss sich,
ebenfalls noch in der Herbstsession, diesen Beschllissen an. ®

Banken

Apres consultation, le Conseil fédéral a modifié I'ordonnance sur les fonds propres
(OFR). Cette ordonnance avait été introduite pour consolider la résistance des banques
lors des crises financieres. Tout d'abord, le Conseil fédéral a simplifié les procédures
pour les petites banques. Cette mesure devrait réduire la charge administrative de ces
établissements. Ensuite, le rehaussement des fonds propres pour les banques
d'importance systémique a été confirmé. Il était entrée en vigueur en janvier 2019.
Cette mesure s'applique également aux établissement qui focalisent leur activité sur le
marché intérieur. Finalement, le Conseil fédéral a refusé d'intervenir au niveau des
crédits hypothécaires pour les objets résidentiels de rendement. Il préfére ainsi
I'autorégulation du marché plutét qu'une intervention étatique. *

Im Mérz 2023 verschlechterte sich die Situation der Credit Suisse (CS) - welche seit
Jahren mit wiederkehrenden Verlusten, Managementwechseln und Skandalen zu
kéampfen hatte - wegen verschiedener Ereignisse praktisch téglich dramatisch. Die
Aktien der Grossbank, die «sich bereits seit zwei Jahren von Tiefpunkt zu Tiefpunkt»
hangle (NZZS) - brachen drastisch ein und stabilisierten sich trotz einer
Liquiditatsspritze der Nationalbank nicht. Die CS stecke in einer tiefen Vertrauenskrise
und schaffe es trotz intakter Kapitalisierung nicht, die massiven Geldabflisse zu
stoppen, analysierte etwa SRF. Am Freitag, dem 17. Marz, begann laut Tages-Anzeiger
die «Gerlchtekiche» Uber eine mogliche Fusion der CS und der UBS in Folge eines
Artikels der Financial Times erneut verstarkt zu brodeln und die Spekulationen in der
nationalen und der internationalen Presse nahmen weiter zu.

Nach einem «dramatischen Wochenende» (NZZ) beriefen Bundesprésident Alain
Berset, Finanzministerin Karin Keller-Sutter sowie verschiedene Vertretende der
FINMA, der SNB, der CS und der UBS am Sonntagabend, dem 19. Marz 2023, eine
ausserordentliche Medienkonferenz ein. Dabei bestatigten sie die etwa in der NZZ am
Sonntag geausserten Beflrchtungen der vergangenen Tage: Bundesprasident Alain
Berset gab die Ubernahme der Credit Suisse durch die UBS und damit das Ende der
seit 1856 bestehenden Grossbank und des einstigen Vorzeigeinstituts der Schweiz
bekannt (Blick). Fur insgesamt CHF 3 Mrd. in Form von UBS-Aktien, was laut Aargauer
Zeitung einem «Schnéppchenpreis» von 76 Rappen pro CS-Aktie entspreche,
Ubernahm die UBS das gesamte Geschaft der CS. Dies entsprach laut NZZ weniger als
der Halfte des Marktwerts der CS, der am 19.3.2023 noch CHF 7.4 Mrd. betragen hatte.

Das Schicksal der CS, der zweiten Schweizer Grossbank neben der UBS, sei nicht nur fir
die Schweiz, ihre Unternehmen, Privatkunden und Angestellten von Bedeutung, sondern
aufgrund ihrer internationalen Stellung als global systemrelevante Bank auch fir die
Gesamtstabilitdt des internationalen Finanzsystems, erklarte der Bundesprasident die
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Tragweite der Ereignisse und die Bedeutung, die diesem Entscheid zukomme.

Der Landesregierung sei bewusst gewesen, dass das Vertrauen in die Bank aufgrund der
Volatilitdt auf dem internationalen Finanzmarkt nicht wiederhergestellt werden kénne
und es eine sofortige Lésung brauche, um einen unkontrollierten Konkurs zu verhindern
mit dem die Stabilitat des gesamten Systems gefahrdet gewesen ware. Der Bundesrat
habe sich im Rahmen der Lésungsfindung mit verschiedenen Szenarien fur die Zukunft
der CS befasst und sei dabei zum Schluss gekommen, dass die Ubernahme durch die
UBS die deutlich geringsten Risiken fir den Bund und fur den Finanzplatz Schweiz
hatten, erklarte Karin Keller-Sutter wahrend der Medienkonferenz. Die Ubernahme sei
die geeignetste Losung, um das Vertrauensproblem und das daraus entstehende
Liquiditatsproblem der CS anzugehen. Wie zudem der Medienmitteilung zu entnehmen
war, unterstiitze die Landesregierung die Ubernahme der CS und werde zum Schutz der
Finanzmarktstabilitat und der Schweizer Volkswirtschaft die notwendigen
Rahmenbedingungen schaffen, um eine erfolgreiche Umsetzung zu garantieren.

Diese Rahmenbedingungen goss der Bundesrat in der Folge in verschiedene
Notverordnungen. So verabschiedete er am Donnerstag, dem 16. Marz, zwei
Massnahmen zum Schutz der Liquiditdit der CS. Damit ergénzte er gemass
Medienmitteilung die bereits ausbezahlte und nicht ausreichende Nationalbankhilfe
ELA. Er schuf zudem die rechtliche Grundlage, um den beiden betroffenen Banken
Zugang zu weiteren Liquiditatshilfe-Darlehen der SNB in der Hohe von CHF 200 Mrd. zu
gewahren. Da die CS nicht in der Lage sei, dieses Darlehen selbststandig abzusichern,
schuf der Bundesrat flr eine erste Tranche von CHF 100 Mrd. ein Konkursprivileg im
Sinne einer «ELA Plus» (Karin Keller-Sutter) zur Absicherung der SNB im Falle eines
Konkurses der CS. Diese erste Tranche kame der CS und der UBS zugute, erlauterte die
NZZ. Die zweite Tranche wurde durch eine Ausfallgarantie an die SNB abgesichert, fur
welche der Bund haftete. Diese Ausfallgarantie, die erst subsidiar zur ersten Tranche
und unter strengen Voraussetzungen zum Zuge komme, sei Teil eines neuen
Instruments zur Starkung der Stabilitdt des Finanzsektors, dem sogenannten Public
Liquidity Backstop (PLB), so der Bundesrat. Bereits im vergangenen Jahr habe die
Landesregierung beschlossen, dieses im Ausland verwendete Instrument in der Schweiz
zu Ubernehmen, und man habe bereits Vorbereitungen fir eine Vernehmlassung
getroffen, die in den kommenden Monaten eréffnet werde. Mit der Zuspitzung der Lage
rund um die CS habe der Bundesrat jedoch entschieden, den PLB bereits einzusetzen.
Die durch den PLB garantierte Tranche diene als zusatzliche Liquiditatshilfe fur die CS,
erklarte die NZZ.

Zur Reduktion der Risiken, die fur die UBS durch den Kauf der CS entsttinden, schuf der
Bundesrat ebenfalls noch am Sonntag, dem 19. Marz, als dritte Massnahme mittels
Verordnung eine Verlustabsicherung. Bei «potenziellen Verlusten aus bestimmten
Aktiven», die die UBS Ubernehme, kdme der Bund fur Verluste in der Hohe von
insgesamt CHF 9 Mrd. auf, so die Medienmitteilung. Diese Garantie komme allerdings
erst beim Uberschreiten einer gewissen Schwelle zum Tragen, denn die UBS miisse
Verluste bis zu CHF 5 Mrd. selbst tragen.

Fur die Gewéahrleistung der Darlehen sowie der Garantien beantragte der Bundesrat der
FinDel einen dringlichen Verpflichtungskredit, dem diese am Sonntagnachmittag
schliesslich zustimmte. Spater musste sie auch dem Parlament noch zur Genehmigung
vorgelegt werden.

Die Bekanntgabe der Fusion von UBS und CS I6ste in der Presse eine Welle an Berichten
aus und fuhrte zu einer breiten 6ffentlichen Debatte rund um die Verantwortlichkeiten,
den Umgang und die Folgen des Zusammenbruchs der CS. Das Parlament reagierte auf
deren Untergang mit einer Reihe von Vorstéssen mit denen die Geschehnisse
aufgearbeitet werden sollen. °

Am 30. Mai 2023 verabschiedete das Blro des Nationalrats einstimmig einen einfachen
Bundesbeschluss iiber die Einsetzung einer PUK zur Untersuchung der Ubernahme der
Credit Suisse (CS) durch die UBS, worin verschiedene Eckwerte zum Auftrag und zur
Gestaltung der PUK festgelegt wurden.

Das Buro-NR sah demnach vor, dass sowohl der Nationalrat als auch der Sténderat in
einem vierzehnkopfigen Gremium mit jeweils sieben Mitgliedern gleichermassen
vertreten sein sollen. Die Zusammensetzung der PUK muisse sich gemaéass Entwurf
bestmdglich nach Fraktionsstéarke im Rat sowie nach einer angemessenen Vertretung
der Amtssprachen und Landesregionen ausgestalten, wobei allerdings alle Fraktionen in
der PUK vertreten sein sollen.

Die Presse vermutete, dass SVP, FDP und Mitte voraussichtlich jeweils drei Mitglieder
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stellen und sowohl die SP und die Griinen jeweils mit zwei Mitgliedern vertreten sein
werden. Die SP habe eine Untervertretung akzeptiert, um der GLP Einsitz ins Gremium
zu gewahren. Sie durfte als Gegenzug das Prasidium der PUK fur sich beanspruchen,
mutmasste die NZZ.

Den Auftrag der PUK formulierte das Buro-NR entsprechend den Praferenzen der GPK
und der beiden Buros sehr generell, um der PUK einen grossen Spielraum zu gewahren.
Dies soll ihr erlauben, alle von ihr als relevant erachteten Akteure zu befragen, sofern
sie der parlamentarischen Oberaufsicht unterliegen. Der Auftrag der PUK bestehe
darin, im Kontext der CS-Krise, die in der Ubernahme der Grossbank durch die UBS
geendet habe, die Geschaftsfuhrung aller involvierten Organe sowie der
Bundesbehorden der vergangenen Jahre aufzuarbeiten und die Rechtmassigkeit, die
Zweckmassigkeit und die Wirksamkeit der Tatigkeiten dieser Akteure sowie deren
Zusammenwirken mit Dritten zu untersuchen. Ziel sei, nicht nur die Ereignisse kurz vor
der Notfusion zu betrachten, sondern den Blick ebenfalls auf die Jahre zuvor zu
richten. Der Abschluss der Arbeiten der PUK werde mit einem Bericht an die
Bundesversammlung erfolgen, welcher Aufschluss Uber die Verantwortlichkeiten und
Uber institutionelle Mangel wie etwa Lucken in der Gesetzgebung, Rechtsanwendung
oder Fehler in der Organisation geben und Vorschlage zur deren Behebung beinhalten
soll.

Basierend auf einer groben Schatzung des zu erwartenden Aufwands, beantragte das
Blro-NR im Bundesbeschluss schliesslich einen Verpflichtungskredit von CHF 5 Mio.
zur Finanzierung der Untersuchung unter Einbezug von externen Fachpersonen.
Vorgesehen sei, dass der Bundesbeschluss noch in der Sommersession 2023 in die Rate
kommen soll.

Der Bundesrat erachte die grindliche Aufarbeitung der Geschehnisse rund um die CS
als notwendig und sinnvoll, weshalb er die Einsetzung einer PUK begrisse und dem
Parlament beim vorliegenden Entwurf sowie im gesamten Vorhaben seine volle
Unterstlitzung zusicherte. Dies ging aus seiner im Juni 2023 veroffentlichten
Stellungnahme hervor. ¢

Infrastruktur und Lebensraum

Umweltschutz
Klimapolitik

Der Bundesrat lancierte Ende Juni 2022 die <«Swiss Climate Scores» fiir
Klimatransparenz bei Finanzanlagen. Damit soll der Schweizer Finanzmarkt eine
internationale Vorreiterrolle bei der Klimatransparenz einnehmen. Mit dieser
Bewertung von Finanzprodukten sollen Anlegerinnen und Anleger aussagekraftige
Informationen erhalten, inwiefern diese Produkte mit den internationalen Klimazielen
kompatibel sind. Eine solche Bewertung war im Ende 2021 publizierten Bericht in
Erfullung eines Postulats der UREK-SR zur klimavertraglichen Ausrichtung und
Verstarkung der Transparenz der Finanzmittelflisse angedacht worden. Die Swiss
Climate Scores sind nicht obligatorisch, der Bundesrat empfahl jedoch den Schweizer
Finanzmarktakteuren, diese wo sinnvoll anzuwenden. Ende 2023 soll das EFD in
Zusammenarbeit mit dem UVEK erheben, welche Finanzmarktakteure die Scores
eingefuhrt haben. Zudem sollen die Scores ab 2023 regelmassig Uberprift und
gegebenenfalls an die neuesten internationalen Erkenntnisse angepasst werden.’
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