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2011-0649 4717



Ubersicht

Die Schieflage einer der zwei Schweizer Grossbanken kann das Funktionieren des
gesamten Finanzsystems bedrohen und damit die Schweizer Volkswirtschaft gefdihr-
den. Der Staat ist praktisch gezwungen, rettend einzugreifen, da das Unternehmen
«too big to faily (TBTF: «zu gross, um zu scheiterny) ist. Es verfiigt damit iiber eine
implizite Staatsgarantie. Ein zentraler Sanktionsmechanismus des Marktes ist aus-
gehebelt.

Der Bundesrat hat am 4. November 2009 eine Expertenkommission mit der Erstel-
lung eines Berichts beauftragt. Dieser sollte zeigen, wie von Grossunternehmen
ausgehende volkswirtschaftliche Risiken limitiert werden konnen. Die Experten-
kommission legte im April 2010 einen Zwischenbericht vor und unterbreitete Ende
September 2010 den Schlussbericht mit einem Massnahmenpaket. Der Bundesrat
unterstiitzte die Stossrichtung und beauftragte am 13. Oktober 2010 das Eidgenossi-
sche Finanzdepartement (EFD) mit der Ausarbeitung einer Vernehmlassungs-
vorlage gestiitzt auf den Bericht der Expertenkommission.

Gegeniiber dem Vorschlag der Expertenkommission wurde der Gesetzestext weiter
konkretisiert, ohne dass aber inhaltlich iiber deren Vorschldge hinausgegangen
worden wdre. Ausserdem wurde die Regulierung variabler Vergiitungen im Fall von
staatlicher Beihilfe, wie vom Bundesrat am 28. April 2010 angekiindigt, in die
Anderung des Bankengesetzes (BankG) aufgenommen. Zur Entwicklung eines funk-
tionierenden Schweizer Kapitalmarkts und zur Forderung der CoCos (Contingent
Convertibles) in der Schweiz werden zudem, wie von der Expertenkommission
angeregt, flankierende steuerliche Massnahmen vorgeschlagen.

Am 22. Dezember 2010 hat der Bundesrat das Vernehmlassungsverfahren eroffnet.
Die Vernehmlassung dauerte bis zum 23. Mdrz 2011. Der iiberwiegende Teil der
rund 70 Vernehmlassungsteilnehmer heisst die vorgeschlagenen Massnahmen
vollumfanglich oder zumindest dem Grundsatz nach gut. Es wurden jedoch Vor-
behalte und Anpassungsvorschlige vorgebracht.

Aufgrund der Riickmeldungen werden u.a. in folgenden Bereichen Anpassungen
gegeniiber dem Vernehmlassungsentwurf vorgenommen: Die Organisationsstruktur
wird als Kriterium fiir die Systemrelevanz gestrichen. Beziiglich Organisation wird
hervorgehoben, dass das Subsidiaritditsprinzip gilt und die FINMA erst dann in die
Bankenstruktur eingreifen kann, wenn die Bank den Nachweis nicht erbringen kann.
Bei der Vergiitung wird klargestellt, dass bei systemrelevanten Banken auch bei
deren Konzernobergesellschaften im Falle von Staatshilfe das Vergiitungssystem
beschrinkt werden kann. Neu konnen auch Banken, die nicht als AG organisiert
sind, CoCo-dhnliche Kapitalinstrumente (Anleihen mit Forderungsverzicht) als
zusdtzliches Gesellschaftskapital begeben. Weiter werden die Sanierungsbestim-
mungen so angepasst, dass eine rasche und nachhaltige Ubertragung auf einen
selbststindigen Rechtstrdger gewdhrleistet ist zur Weiterfiihrung der systemrelevan-
ten Funktionen. Zudem soll kiinftig auf jihrlicher Basis im «Bericht tiber internatio-
nale Finanz- und Steuerfrageny des EFD auch iiber die internationalen Entwicklun-
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gen im Bereich der Regulierung von G-SIFIs (Global systemically Important Institu-
tions) in Bezug zur Schweizer TBTF-Losung informiert werden.

CoCos («Contingent Convertiblesy) sind Schuldverschreibungen, die bei einem
bestimmten Ereignis (Erreichen eines Auslosers [Trigger]) in Eigenkapital umge-
wandelt oder abgeschrieben werden. In der vorliegenden Botschaft werden — wo
nichts anders erwdhnt — unter dem international unterschiedlich verwendeten
Begriff CoCos Pflichtwandelanleihen fiir Aktien oder Partizipationsscheine im Sinne
des Artikel 13 E-BankG und Anleihen mit Forderungsverzicht (sogenannte « Write-
Offs») im Sinne des Artikel 11 Absatz 2 E-BankG verstanden.

Da der in der Vernehmlassungsvorlage vorgeschlagene Ubergang vom Schuldner-
zum Zahlstellenprinzip bei der Verrechnungssteuer in der Vernehmlassung auf
gewisse — wenn auch nur wenige grundsdtzliche — Widerstdnde gestossen ist, wird
diese Massnahme aus der vorliegenden Vorlage herausgelost. Der Bundesrat wird
dem Parlament, nach eingehender Priifung der noch offenen Fragen, bis spdtestens
September 2011 eine entsprechende Botschaft unter dem Arbeitstitel vorlegen.

Der vorliegende Gesetzesentwurf enthiilt die folgenden Elemente

Kernmassnahmen: Bei der vorliegend beantragten Anderung des BankG stehen vier
Kernmassnahmen im Zentrum: (1) Stdirkung der FEigenmittelbasis, (2) strengere
Liquiditdtsanforderungen, (3) eine bessere Risikodiversifikation, die Verflechtungen
innerhalb des Bankensektors verringert, und (4) organisatorische Massnahmen, die
eine Weiterfiihrung von systemrelevanten Funktionen (z.B. Zahlungsverkehr) bei
drohender Insolvenz gewdhrleisten. Das Zusammenwirken zwischen Eigenmittel-
und Organisationsanforderungen muss dabei besonders eng sein: Unterschreitet die
Bank eine bestimmte Eigenmittelquote (Trigger), wird grundsdchlich die Notfall-
planung ausgelost, d.h. die Weiterfiihrung der systemrelevanten Funktionen sicher-
gestellt. Gleichzeitig werden die CoCos der Bank in hartes Kernkapital (Common
Equity) umgewandelt.

Wichtige Gesetzesanpassungen: Die vorgeschlagenen Anderungen im BankG
(E-BankG) enthalten die Definition der Begriffe «systemrelevante Funktion» und
«systemrelevante Bank». Des Weiteren werden die besonderen Anforderungen an
systemrelevante Banken beschrieben (Eigenmittel, Liquiditdt, Risikoverteilung und
Organisation). Welche Bank schliesslich als systemrelevant gilt, wird von der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) durch Verfiigung festgelegt. Der Bundesrat
wird in einer Verordnung die besonderen Anforderungen an systemrelevante Banken
definieren. Die systemrelevanten Banken miissen anhand eines Notfallplans nach-
weisen, dass im Fall drohender Insolvenz die systemrelevanten Funktionen weiter-
gefiihrt werden konnen. Die Bank ist bei der Ausgestaltung des Planes grundsdtzlich
frei. Die Kriterien zur Beurteilung dieses Nachweises sowie die Massnahmen, wel-
che die FINMA anordnen kann, wenn der Nachweis nicht erbracht wird, legt der
Bundesrat ebenfalls in einer Verordnung fest. Die FINMA wird darauf gestiitzt die
besonderen Anforderungen fiir das einzelne Institut verfiigen, wobei auch im Bereich
der Organisation das Subsidiaritdtsprinzip gilt.
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Der Bundesrat wird zudem beauftragt, die variablen Vergiitungssysteme im Falle
einer Unterstiitzung einer systemrelevanten Bank durch den Bund zu beschrdnken.

Den Banken werden fiir die Umsetzung der strengeren Eigenmittelvorschriften im
BankG neue Instrumente — Vorratskapital und Wandlungskapital — bereitgestellt.

Hat das harte Kernkapital (Common Equity) einen tiefen Stand erreicht und droht
eine Insolvenz, so dient das gewandelte Eigenkapital der Sicherstellung von system-
relevanten Funktionen. Das zusdtzlich geschaffene Gesellschaftskapital darf nur zur
Stdarkung der Eigenkapitalausstattung im Zusammenhang mit den Eigenmittelvor-
schriften verwendet werden.

Die Vorlage umfasst zwei steuerliche Massnahmen. Die Emissionsabgabe auf Obli-
gationen und Geldmarktpapieren wird generell abgeschafft. Ausserdem werden
Beteiligungsrechte von der Emissionsabgabe befreit, sofern diese aus der Wandlung
von CoCos stammen. Damit wird vermieden, dass systemrelevante Banken auch
noch durch eine Steuer belastet werden, wenn sie sich in einer Notlage befinden.
Dartiber hinaus soll die Ausnahme fiir die Wandlung von CoCos auch fiir andere
Banken gelten.

Ausblick auf die separate Vorlage zur Belebung des Schweizer Kapitalmarktes

Der Bundesrat wird dem Parlament bis spdtestens September 2011 eine Botschaft
unter dem Arbeitstitel «Botschaft zur Belebung des Schweizer Kapitalmarktesy
vorlegen.

Der Ubergang vom Schuldner- zum Zahlstellenprinzip bei der Verrechnungssteuer
auf Obligationen und Geldmarktpapieren soll zusammen mit der im vorliegenden
Gesetzesentwurf vorgesehenen Abschaffung der Emissionsabgabe auf diesen Wert-
schriften die Attraktivitdt fiir den gesamten Schweizer Kapitalmarkt und damit auch
fiir die Begebung von Pflichtwandelanleihen erhéhen. Die Emission von CoCos in
der Schweiz erhoht die Rechtssicherheit, was im Fall einer drohenden Insolvenz
entscheidend fiir das Funktionieren des vorgeschlagenen Sicherungsdispositivs sein
kann.

Die Verrechnungssteuer auf Obligationen und Geldmarktpapieren wird mit dieser
neuen Regelung gezielter auf natiirliche Personen im Inland ausgerichtet. Juristi-
sche Personen und institutionelle Anleger werden generell von der Steuer befreit.

Die Steuer hat weiterhin Sicherungscharakter und keine abgeltende Wirkung. Der
Steuersatz bleibt unverdndert bei 35 Prozent.

Durch zusdtzliche Gewinn- und Einkommenssteuereinnahmen aus der Belebung des
Schweizer Kapitalmarkts und méglicherweise héhere Einnahmen aus dem Ubergang
zum Zahlstellenprinzip in der Verrechnungssteuer auf Bond-Zinsen konnen die
Mindereinnahmen, welche dem Bund aus dem vorliegenden Gesetzesentwurf
erwachsen, teilweise kompensiert werden.
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Volkswirtschaftliche Auswirkungen

In ihrer Gesamtheit bewirken die mit den Vorlagen vorgeschlagenen Massnahmen,
dass die Stabilitdt der jeweiligen Bank, aber auch des Finanzsystems gestdrkt wird.
Dadurch konnen massive Folgekosten schwerer Finanzkrisen fiir die Steuerzahle-
rinnen und -zahler und die ganze Volkswirtschaft vermieden werden. Einerseits
steigen die Kosten fiir die systemrelevanten Banken, andererseits wird sich langfris-
tig das Vertrauen der Investoren vergrossern, was auch einen Wettbewerbsvorteil
fiir den Finanzplatz Schweiz und die betroffenen Institute darstellt.

Es ist nicht auszuschliessen, dass die betroffenen Banken versuchen, die allfillig
hoheren Kosten auf ihre Kundinnen und Kunden abzuwdlzen. Im Extremfall kann
dies kurzfristig zu einer Verringerung der Kreditvergabe fiihren. Allerdings sind die
systemrelevanten Banken im inldndischen Kreditgeschdft einem starken Wettbewerb
ausgesetzt. Selbst wenn sie ihr Kreditangebot reduzieren sollten, konnte die daraus
entstehende Liicke, zumindest mittelfristig, durch die iibrigen Banken geschlossen
werden.

Ein aufgrund der steuerlichen Massnahmen effizienter funktionierender Kapital-
markt verbessert die Finanzierungsmoglichkeiten der Unternehmen. Die vorge-
schlagenen Kernmassnahmen beseitigen die durch die faktische Staatsgarantie
bestehenden Wettbewerbsverzerrungen zwischen systemrelevanten Banken und
anderen Banken auf nationaler Ebene. Daraus kann eine héhere Wettbewerbsinten-
sitdt resultieren. Im internationalen Vergleich stirken die Massnahmen die Bonitdt
der Grossbanken. Dies diirfte zu tieferen Refinanzierungskosten fiihren.

Durch die Abschaffung der Emissionsabgabe auf Fremdkapital entstehen langfristig
Mindereinnahmen fiir den Bund von jdhrlich netto 220 Millionen Franken (d.h.
abziiglich des aufgrund der Emissionstdtigkeit des Bundes anfallenden Einnahmen-
anteils dieser Steuer). Bei Gemeinden und Kantonen fiihrt die Abschaffung hingegen
direkt zu einer jahrlichen Entlastung von rund 30 Millionen Franken. Gemeinden
und Kantone profitieren daneben zusdtzlich davon, dass durch die Abschaffung
insbesondere auch Unternehmen entlastet werden, die sich im Besitz der offentlichen
Hand befinden. Die Anpassungsreaktionen der systemrelevanten Banken ziehen
weitere Mindereinnahmen infolge des Gewinn- und Wertschopfungseffektes nach
sich, die jedoch nicht niher quantifiziert werden konnen.

Insgesamt zeigt die Analyse innerhalb der durchgefiihrten Regulierungsfolgenab-
schdtzung, dass der langfristige Nutzen fiir Steuerzahlerinnen und Steuerzahler und
die Volkswirtschaft die Kosten der Massnahmen tibersteigt.
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Botschaft

1 Grundziige
1.1 Ausgangslage

Die Finanz- und Wirtschaftskrise machte 2008 staatliche Massnahmenpakete zur
Stabilisierung des Finanzsystems und zur Rettung einzelner Finanzinstitute in histo-
rischen Grossenordnungen in den USA, in praktisch allen europédischen Landern und
auch in der Schweiz notwendig. Die heftigen Verwerfungen auf den globalen
Finanzmirkten hatten in der Schweiz hauptsichlich die beiden stark auf dem ameri-
kanischen Markt engagierten Grossbanken, und ganz besonders die UBS trotz ihrer
tiber dem internationalen Durchschnitt liegenden Kapitalisierung, getroffen. Die
Schieflage einer Schweizer Grossbank hat eindriicklich gezeigt, dass dadurch das
Funktionieren des gesamten Finanzsystems bedroht sein kann. Damit einher geht die
unmittelbare Bedrohung aller Bereiche der Realwirtschaft. Diese Gefdhrdung der
schweizerischen Volkswirtschaft kann dabei so gross sein, dass der Staat faktisch
gezwungen ist, rettend einzugreifen. So erarbeiteten 2008 der Bundesrat, die
Schweizerische Nationalbank (SNB) und die (damalige) Eidgendssische Banken-
kommission (EBK, heute FINMA) ein Massnahmenpaket, in dessen Zentrum die
Stabilisierung der UBS stand. Teil des Pakets war, dass der Bund die Eigenmittelba-
sis der Grossbank durch die Zeichnung einer Pflichtwandelanleihe in der Hohe von
6 Milliarden Franken verstidrkte. Zudem hat der von der SNB eingerichtete Stab-
Funds illiquide Aktiven in der Hohe von 38,7 Milliarden US-Dollars von der UBS
iibernommen.

Die unmittelbar zurechenbaren finanziellen Auswirkungen des staatlichen Mass-
nahmenpakets im Jahr 2008 koénnen zwar im Nachhinein gering sein: Der Bund hat
2009 sein Engagement an der UBS mit einem Gewinn von 1,2 Milliarden Franken
verdussern konnen. Das Ergebnis des StabFunds wird erst mit dessen Abwicklung
endgitltig bezifferbar sein. Der Einsatz war jedoch mit betrachtlichen Risiken fiir die
Steuerzahlerinnen und Steuerzahler verbunden. Ohne Massnahmen zur Reduktion
des volkswirtschaftlichen Schadens konnten auch kiinftige Krisen staatliche Ret-
tungspakete erfordern. Diese konnten im Extremfall sogar die finanzielle Tragfahig-
keit der Schweiz iibersteigen, gerade auch weil die beiden Grossbanken im Verhélt-
nis zum BIP der Schweiz sehr grosse Unternehmen darstellen.

Uber den Zeitraum 2003-2007 betrug das Verhiltnis der Aktiven der UBS zum BIP
der Schweiz durchschnittlich 280 Prozent, und bei der Credit Suisse 100 Prozent!.
Damit nimmt die Schweiz in einem internationalen Vergleich mit Irland, Island,
Hong Kong, Singapur und dem Vereinigten Konigreich mit dem Wert der UBS den
Spitzenplatz ein. Auf dem zweiten Platz folgt die islindische Kaupthing (247 %)
und auf dem dritten Platz Hong Kong & Shanghai Banking Corporation (HSBC) mit
einem Wert von 204 Prozent.2

1 Stammbhausbetrachtung. Bei einer Gesamtkonzernbetrachtung wiirde dieses Verhéltnis
entsprechend bedeutend hoher ausfallen.

2 Quelle: Moghadam, Reza und Vifials, Jose (2010). Cross-Cutting Themes in Economies
with Large Banking Systems, IMF.
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Aus diesem Grund sind nachhaltige Massnahmen. zur Begrenzung der von Gross-
banken ausgehenden systemischen Risiken erforderlich. Bereits im Dezember 2008
einigte sich die EBK mit den Grossbanken auf hohere Eigenmittelziele bis 2013 und
die Einfiihrung einer Leverage Ratio. Zudem hat sie mit den Grossbanken ein neues
Liquidititsregime vereinbart, das per 30. Juni 2010 in Kraft getreten ist. Eine ange-
messene Ausstattung mit Liquiditét ist — neben Eigenkapital — fiir die Widerstands-
fahigkeit von Grossbanken unabdingbar. Ebenso ist auf den 1. Januar 2011 eine
Revision der Eigenmittelverordnung vom 29. September 20063 (ERV) in Kraft
getreten, mit der die ersten aufgrund der Finanz- und Wirtschaftskrise verschérften
Vorschriften des Basler Ausschusses zur Eigenmittelunterlegung und die wichtigs-
ten verbesserten Standards der EU zur Risikoverteilung umgesetzt wurden.

Der Staat kann und wird ein Institut im Krisenfall nicht untergehen lassen, wenn die
Weiterfithrung systemrelevanter Funktionen nicht gesichert ist: Das Institut ist «zoo
big to faily (TBTF; wortlich: zu gross, um zu scheitern) und geniesst somit eine
implizite Staatsgarantie, die Fehlanreize (Moral Hazard) begiinstigt. Ebenso ist
diese Staatsgarantie aus 0konomischer Sicht mit einer Subvention vergleichbar, die
wettbewerbsverzerrend ist und volkswirtschaftliche Kosten verursacht. Und letztlich
behindert die implizite Staatsgarantie den wohlstandsférdernden Strukturwandel, da
schlecht gefiihrte systemrelevante Unternehmen nicht aus dem Markt ausscheiden
miissen. Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat offengelegt, dass international zahlrei-
che Banken als TBTF einzustufen sind. So haben im Verlaufe der Krise mehr als
zwel Drittel der 100 weltweit grossten Banken staatliche Unterstiitzung erhalten.
Wenn der Staat ein Unternehmen als TBTF einstuft und daher bei eingetretener oder
drohender Insolvenz zwangsldufig unterstiitzen muss, wird ein zentraler Sanktions-
mechanismus des Marktes ausgehebelt. Dies schafft Anreize fiir einen sorglosen
Umgang mit Risiken durch Investoren und Entscheidungstrdger in Finanzinstitutio-
nen. Die staatlichen Stiitzungsmassnahmen hatten vielerorts erhebliche, teilweise
dramatische Konsequenzen fiir den Staatshaushalt und werden den fiskalischen
Spielraum einiger Staaten auf Jahre begrenzen. Allein das Wissen um eine poten-
zielle Stiitzung einzelner Institute durch den Staat kann zu Marktverzerrungen und
ineffizientem Ressourceneinsatz fiihren.

Der Bundesrat setzte am 4. November 2009 eine Expertenkommission ein, die
Massnahmen zur Limitierung von volkswirtschaftlichen Risiken durch Grossunter-
nehmen erarbeiten sollte. Anlass war unter anderem ein parlamentarischer Auftrag
durch die Motion der Fraktion der Schweizerischen Volkspartei «Verhinderung von
untragbaren Risiken fiir die Schweizer Volkswirtschaft» (08.3649) vom 3. Oktober
2008. Die Expertenkommission wurde beauftragt, bis zum Herbst 2010 einen
Bericht zu erstellen, der vor allem aufzeigt, wie die von Grossunternehmen ausge-
henden Risiken fiir den Steuerzahler und die Volkswirtschaft verkleinert werden
konnen. Dabei sei Wirtschaftlichkeits- und Wettbewerbsaspekten gebiihrend Rech-
nung zu tragen. Zudem sollten mogliche Ansatzpunkte und Handlungsprioritdten
dargelegt werden.

3 SR 952.03
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1.2 Bericht der Expertenkommission

Ein Zwischenbericht mit vorldufigen Ergebnissen wurde dem Bundesrat am
22. April 2010 prasentiert. Der Bundesrat unterstiitzte in einer 6ffentlichen Stellung-
nahme die Stossrichtung des Zwischenberichts und unterstrich die Bedeutung der
darin dargestellten Massnahmen. Der Schlussbericht wurde am 30. September 2010
dem Bundesrat iibermittelt. An seiner Sitzung vom 13. Oktober beschloss der Bun-
desrat, die Stossrichtung der Massnahmen, wie sie im Bericht unter «Policy Mix»
dargestellt sind, zu unterstiitzen und gestiitzt auf den Bericht der Expertenkommis-
sion eine Vernechmlassungsvorlage zur Umsetzung der Stossrichtung gemaiss dieses
«Policy Mix» zu erarbeiten. Weiter sollten Mdglichkeiten gepriift werden, welche
steuerlichen Massnahmen geeignet sind, die Rahmenbedingungen fiir den schweize-
rischen Bondmarkt und insbesondere fiir CoCos* zu verbessern.

Der umfangreiche Bericht der Expertenkommission sieht ein Massnahmenpaket zur
Begrenzung der TBTF-Risiken systemrelevanter Banken fiir die schweizerische
Volkswirtschaft vor. Im Zentrum stehen einerseits verschirfte Eigenmittelanforde-
rungen, flankiert durch neue Kapitalinstrumente, und andererseits organisatorische
Massnahmen, die auch im Krisenfall unverzichtbare Dienstleistungen im Zahlungs-
verkehr, im Einlagen- und im Kreditgeschift sicherstellen. Ergéinzt werden sie durch
strengere Liquiditdtsvorschriften und eine Begrenzung der Verflechtungen und
Klumpenrisiken im Finanzsektor.

Die vorgeschlagenen Anforderungen an die beiden als systemrelevant bezeichneten
Grossbanken Credit Suisse und UBS iibertreffen die heute geltenden Standards
deutlich. Sie sind mit den neuen internationalen Anforderungen des Basler Aus-
schusses fiir Bankenaufsicht (Basel III) und den Empfehlungen des Financial
Stability Board (FSB) kompatibel und gehen heute dariiber hinaus. So schligt die
Expertenkommission Eigenmittel fiir systemrelevante Schweizer Banken vor, die in
threr Summe die Hohe der kiinftigen Anforderungen geméss Basel III {ibertreffen
(vgl. folgende Grafik und Ziff. 2.1.4.3.2).

4 CoCos sind Schuldverschreibungen, die bei einem bestimmten Ereignis (Erreichen eines
Auslosers (Trigger)) in Eigenkapital umgewandelt oder abgeschrieben werden. In der
vorliegenden Botschaft werden — wo nichts anders erwéhnt — unter dem international un-
terschiedlich verwendeten Begriff CoCos (Contingent Convertibles) Pflichtwandel-
anleihen fiir Aktien oder Partizipationsscheine im Sinne des Art. 13 E-BankG und Anlei-
hen mit Forderungsverzicht (sogenannte Write-Offs) im Sinne des Art. 11 Abs. 2
E-BankG verstanden.
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1.3 Vernehmlassungsvorlage

Die in der Folge ausgearbeitete Vernehmlassungsvorlage konkretisiert die Vor-
schldge der Expertenkommission auf Gesetzesstufe. Ausserdem wurde die Regulie-
rung variabler Vergiitungen im Fall von staatlicher Beihilfe, wie vom Bundesrat am
28. April 2010 angekiindigt, in die Anderung des Bankengesetzes vom 8. November
19345 (BankG) aufgenommen. Zur Entwicklung eines funktionierenden Schweizer
Kapitalmarkts und zur Forderung der Ausgabe von bedingten Pflichtwandelanleihen
(Contingent Convertible Bonds, CoCos) in der Schweiz werden zudem, wie von der
Expertenkommissionen angeregt, flankierende steuerliche Massnahmen vorgeschla-
gen. Die Vernehmlassung dauerte vom 22. Dezember 2010 bis zum 23. Mérz 2011.

1.4 Ergebnis der Vernehmlassung

Das EFD hat die Vernehmlassung durchgefiihrt und rund 70 Stellungnahmen erhal-
ten. Der liberwiegende Teil der Vernehmlassungsteilnehmenden heisst die vorge-
schlagenen bankengesetzlichen Massnahmen fiir systemrelevante Banken vollum-
fanglich oder zumindest dem Grundsatz nach gut. Dies gilt insbesondere auch fiir
die verschirften Eigenmittelanforderungen. Nur eine Minderheit steht der Vorlage
ablehnend gegeniiber.

Die Befilirworter haben jedoch Vorbehalte und Anpassungsvorschldge vorgebracht.
Zum einen sprechen sie sich fiir eine detailliertere Regelung der vorgeschlagenen
Massnahmen auf Gesetzesstufe aus. Sie stehen dabei vor allem dem in der Vorlage,
der FINMA eingerdumten Ermessen kritisch gegeniiber. Zum anderen stossen sich

5 SR952.0
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einige Vernehmlassungsteilnehmende an den vorgeschlagenen Massnahmen fiir die
Organisation. Sie beméingeln, dass die vorgesehenen Regelungen zu weit in die
Organisationsautonomie systemrelevanter Banken eingreifen wiirden, was eine
Verletzung des Subsidiaritéitsprinzips darstelle. In diesem Zusammenhang werden
auch zahlreiche gesetzliche Anpassungen, wie z. B. die Einschrinkung der Glaubi-
geranfechtung, vorgeschlagen.

Hauptargument der Gegner bilden die vermeintlich grossen Abweichungen der
Vorlage vom Bericht der Expertenkommission. Sie lehnen die Kompetenz der
FINMA, in die Organisation der Banken einzugreifen, als zu weit gehend ab. Aus-
serdem wird zum Teil kritisiert, dass die Auswirkungen der vorgeschlagenen Mass-
nahmen auf die Schweizer Volkswirtschaft nicht ausreichend beleuchtet worden
seien.

In Bezug auf die vorgeschlagenen flankierenden steuerlichen Massnahmen fielen die
Stellungnahmen unterschiedlich aus. Die generelle Abschaffung der Emissionsabga-
ben auf Fremdkapital wird mehrheitlich gutgeheissen. Zum Teil wurde gefordert, die
fiir systemrelevante Banken vorgeschlagene Ausnahmeregelung bei der Emissions-
abgabe auf Beteiligungsrechten auszudehnen, wobei verschiedene Vernehmlas-
sungsteilnehmende die generelle Abschaffung der Emissionsabgabe vorgeschlagen
haben. Dem Wechsel vom Schuldner- zum Zahlstellenprinzip bei der Verrechnungs-
steuer steht ein Grossteil der Vernehmlassungsteilnehmenden differenzierter gegen-
iiber, insbesondere beziiglich der Frist fiir die technische Umstellung und gewisser
Detailregelungen. Namentlich wurde die vorgesehene Adressmethode kritisiert und
mit der Domizilerklirung (Affidavit) ein alternatives Verfahren vorgeschlagen.
Daher wird eine von der vorliegenden Vorlage getrennte Behandlung der Anderun-
gen im Bereich der Verrechnungssteuer bevorzugt.

Ganz allgemein verlangen schliesslich verschiedene Vernehmlassungsteilnehmende
eine Verlingerung der Frist vor allem fiir die Umsetzung der steuerrechtlichen
Massnahmen im Bereich der Verrechnungssteuer.

1.5 Regulierungsfolgenabschéitzung

Die Regulierungsfolgenabschiatzung (RFA) wurde durch die Richtlinien des Bundes-
rates fir die Darstellung der volkswirtschaftlichen Auswirkungen von Vorlagen des
Bundes vom 15. September 1999 eingefiihrt. Die RFA ist somit ein Instrument zur
Verbesserung der Rechtssetzung, indem es die Rechtstexte vor ihrer Verabschiedung
einer Analyse der wirtschaftlichen Auswirkungen unterzieht.

Der Bundesrat hat 2006 entschieden, dass wichtige Rechtssetzungsprojekte einer
gemeinsamen, vertieften RFA der federfiihrenden Amter und des SECO unterzogen
werden sollen. Die Anderung des Bankengesetzes hinsichtlich der TBTF-Problema-
tik ist ein solches Projekt. Deshalb wurde eine RFA vom Bundesrat in die Jahres-
ziele 2011 aufgenommen. Die RFA wurde durch das SIF und das SECO koordiniert
und in Zusammenarbeit mit der ESTV, der EFV sowie der SNB und der FINMA
erstellt. Die Analyse beriicksichtigt ebenfalls die Ergebnisse der Vernehmlassung.

Die Analyse zeigt, dass die Massnahmen der TBTF-Vorlage geeignet sind, um
massive Folgekosten schwerer Finanzkrisen fiir die ganze Volkswirtschaft zu ver-
mindern. Der Wettbewerb sorgt insgesamt dafiir, dass zumindest mittelfristig nicht
mit einer Verringerung der Kreditvergabe zu rechnen ist. Durch die steuerlichen
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Massnahmen wird der Aufbau eines CoCos-Marktes in der Schweiz erleichtert. Dies
ist fiir die Rechtssicherheit in Krisenzeiten wichtig. Ein attraktiverer Kapitalmarkt
wirkt zudem allfdlligen negativen Folgen auf die Unternehmensfinanzierung durch
die TBTF-Massnahmen entgegen. Allenfalls geringeren Gewinn- und Renditepoten-
zialen der systemrelevanten Banken stehen besser funktionierende Mérkte und ein
grosseres Vertrauen der Kunden und Investoren gegeniiber. Die Analyse geht davon
aus, dass der langfristige Nutzen fiir die Volkswirtschaft die Kosten der Massnah-
men iibersteigt.

1.6 Grundziige der vorgeschlagenen Revision

Die beantragte Anderung des Bankengesetzes und des Obligationenrechts zielt auf
die Umsetzung der im Bericht genannten Kernmassnahmen ab:6

Im Bereich der Eigenmittel wird ein umfassendes Konzept préasentiert und konkreti-
siert. Kern bilden drei Eigenmittel-Komponenten, die eine signifikante Stirkung der
Haftungsbasis systemrelevanter Banken beinhalten: Die Basisanforderung ist zur
Einhaltung der Bewilligungsvoraussetzungen fiir die normale Geschaftstatigkeit
mindestens zu erfiillen. Der Eigenmittelpuffer erlaubt es den Banken, Verluste zu
absorbieren, ohne dass die Basisanforderung unterschritten wird und die normale
Geschiftstitigkeit eingestellt werden muss. Die progressive Komponente schliess-
lich sorgt dafiir, dass Banken mit zunehmender Systemrelevanz eine stirkere Kapi-
talisierung haben. Sie schafft dadurch den finanziellen Spielraum fiir die Bewdlti-
gung einer Krise durch die Umsetzung der vorbereiteten Notfallplanung. Das
Konzept gilt sowohl fiir die risikogewichtete Eigenmittelquote als auch fiir das
minimale Verhéltnis der Eigenmittel zur Bilanzsumme (sog. Leverage Ratio). Die
Banken erhalten zudem Anreize, durch Anpassung des Risikos diese Anforderungen
zu reduzieren.

Die Liquiditditsanforderungen stellen sicher, dass die systemrelevanten Banken auch
im Krisenfall wéhrend eines angemessenen Zeitraums iiber ausreichend Liquiditat
verfiigen, bis Massnahmen zur Weiterfilhrung von systemrelevanten Bankenfunk-
tionen zum Tragen kommen konnen.

Die Massnahmen im Bereich der Risikoverteilung haben in erster Linie das Ziel, die
Verflechtung innerhalb des Bankensektors zu verringern und somit die Abhédngigkeit
anderer Banken von systemrelevanten Banken zu reduzieren.

Organisatorische Massnahmen sollen die Weiterfilhrung systemrelevanter Funktio-
nen (insbesondere den Zahlungsverkehr, das Einlagen- und das Kreditgeschéft) im
Falle einer drohenden Insolvenz einer systemrelevanten Bank sicherstellen. Da es
sich dabei um erhebliche Beschrankungen der Wirtschaftsfreiheit und der Eigen-
tumsgarantie handelt, soll das Subsidiarititsprinzip zur Geltung kommen. Es ist
Aufgabe der jeweiligen systemrelevanten Bank, sich so zu organisieren, dass die
Weiterfiihrung der systemrelevanten Funktionen gewéhrleistet ist. Der Bundesrat
wird in einer Verordnung die besonderen Anforderungen an systemrelevante Banken
definierten. Die systemrelevanten Banken miissen anhand eines Notfallplans nach-
weisen, dass im Fall drohender Insolvenz die systemrelevanten Funktionen weiter-

6 Vgl. Schlussbericht der Expertenkommission zur Limitierung von volkswirtschaftlichen
Risiken durch Grossunternehmen vom 30. September 2010 (nachfolgend «Experten-
bericht»), Kapitel 3 «Massnahmeny, S. 21 ff.
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gefithrt werden konnen. Die Bank ist bei der Ausgestaltung des Planes grundsitzlich
frei. Die Kriterien zur Beurteilung dieses Nachweises sowie die Massnahmen,
welche die FINMA anordnen kann, wenn der Nachweis nicht erbracht wird, legt der
Bundesrat ebenfalls in einer Verordnung fest. Desweitern sollen Anreize fiir eine
allgemein verbesserte globale Sanierungs- und Abwicklungsfahigkeit der Banken in
Form von Rabatten gesetzt werden.

Weiter werden unter dem 6. Abschnitt des Bankengesetzes «Zusétzliches Kapital»,
«Vorratskapital» und «Wandlungskapital» sowie gemeinsame Bestimmungen gere-
gelt.

Neben den vier Kernmassnahmen werden flankierende Massnahmen vorgeschlagen.
So sieht die Vorlage die Regulierung der variablen Vergiitung im Falle von Staats-
hilfe, Anpassungen bei der Abwicklung im Sanierungsverfahren sowie steuerliche
Massnahmen zur Entwicklung eines Schweizer Kapitalmarktes fiir Obligationen und
insbesondere CoCos vor.

1.6.1 Massnahmenkatalog

Aufgrund der Vielschichtigkeit der TBTF-Problematik hétten Vorschlage fiir Mass-
nahmen in nur einem Bereich nicht geniigt. Die Gesetzesvorlage enthélt deshalb
einen ganzen Katalog von Massnahmen, die sich gegenseitig ergénzen. Das Zusam-
menwirken der Massnahmen betreffend Eigenmittel und Organisation spielt eine
zentrale Rolle: Unterschreitet die Bank eine bestimmte Eigenmittelquote, wird
grundsétzlich die Notfallplanung ausgeldst, welche die systemrelevanten Funktionen
sicherstellen soll. Gleichzeitig werden die CoCos gewandelt, welche im Rahmen der
progressiven Komponente grundsitzlich zu halten sind. Damit wird sichergestellt,
dass die Umsetzung der Notfallplanung unter ausreichender Eigenkapitalausstattung
erfolgen kann. Ubertrifft eine Bank die an sie gestellten organisatorischen Mindest-
anforderungen und verbessert sich somit ihre Sanier- bzw. Abwicklungsfahigkeit, so
wird dies durch Rabatte auf der progressiven Eigenmittelkomponente honoriert.

Die Summe dieser Massnahmen soll die Wahrscheinlichkeit einer staatlichen Inter-
vention, wie sie 2008 aufgrund der letzten Finanzkrise notwendig war, wesentlich
minimieren.

Falls trotz aller TBTF-Massnahmen eine staatliche Unterstiitzung der systemrele-
vanten Banken notwendig sein sollte, sind des Weiteren Massnahmen im Bereich
der variablen Vergiitung vorgesehen. Mit diesen Bestimmungen wird der Staat eine
Kontrolle iiber die variablen Vergiitungen im Falle einer staatlichen Stiitzung erhal-
ten. Die vorgeschlagenen Massnahmen konnen bis zur Streichung von variablen
Vergiitungen gehen. Sie sind wéhrend der gesamten Zeitspanne, wéhrend der die
Staatshilfe gewahrt wird, aufrecht zu erhalten.

Gleichzeitig soll sichergestellt werden, dass im Falle von staatlicher Unterstiitzung
den anzuordnenden Massnahmen nicht vertragliche Rechtsanspriiche der vergii-
tungsberechtigten Mitarbeitenden der Bank entgegenstehen und die ausbezahlten
Bundesmittel letztlich gar zur Auszahlung variabler Vergiitungen verwendet werden
konnen. Dazu ist es unerlésslich, dass systemrelevante Banken ihre Verglitungsver-
einbarungen mit einem Vorbehalt versehen: Wird staatliche Unterstiitzung im Sinne
der vorgeschlagenen Gesetzesbestimmung gewéhrt, muss der Bundesrat in Rechts-
anspriiche auf variable Vergiitungen eingreifen kdnnen.
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1.6.2 Wiirdigung der vorgeschlagenen Massnahmen

Die Massnahmen wurden einzeln sowie als Ganzes anhand bestimmter Auswahlkri-
terien gewiirdigt. Die Kriterien sollen zum einen sicherstellen, dass die angestrebten
Ziele erreicht werden konnen; zum andern tragen sie dazu bei zu vermeiden, dass
die neue Regelung unerwiinschte Auswirkungen zeitigt. Folgende Kriterien wurden
berticksichtigt: (a) Risikoverringerung, (b) erleichterte Abwicklung und erleichterte
Umstrukturierung systemrelevanter Banken, (c¢) einwandfreie Funktionsfahigkeit
und Effizienz des Finanzsystems, (d) Wettbewerbsneutralitdt, (¢) Einfachheit und (f)
nicht-fiskalische Zielsetzungen’.

Die vorgeschlagenen Massnahmen erfiillen die definierten Kriterien weitgehend. Die
Erhohung der Eigenmittel verringert das Insolvenzrisiko der Banken und damit auch
die Systemrisiken. Ausserdem wirkt sich die an die systemrelevanten Banken erho-
bene Forderung, ihre Eigenmittel zur Sicherung ihrer Geschéftstétigkeit zu erhohen,
gleichzeitig ddmpfend auf ihre Risikobereitschaft aus.

Die Erhohung der Eigenmittel wirkt zudem stabilisierend und tragt zur Bewéltigung
exogener Krisenperioden bei. Die CoCos dienen der Bereitstellung zusitzlicher
Ressourcen fiir systemrelevante Banken, mit denen diese ihre Kapitalbasis stirken
und das Krisenmanagement verbessern konnen.

Die vorgesehene Erhohung der Eigenmittel und das vorhandene Wandlungskapital
spielen auch fiir die Funktionsfdahigkeit und die Effizienz des Finanzsystems eine
wichtige Rolle. Diese Massnahmen helfen mit, die Wettbewerbsneutralitit wieder-
herzustellen, indem sie die Verzerrungen korrigieren, die sich aus der systemischen
Bedeutung der Grossbanken ergeben; sie tragen ferner dazu bei, die vom heutigen
System ausgehenden Fehlanreize fiir systemrelevante Banken (Moral Hazard) zu
minimieren.

Die Massnahmen zur Risikoverteilung haben einen direkten Zusammenhang mit der
Risikominderung. Die in der neuen Regelung enthaltenen Bestimmungen streben
eine Reduktion der Forderungskonzentration der systemrelevanten Banken gegen-
iiber einer einzelnen Gegenpartei sowie eine Verringerung der gesamten Systemrisi-
ken sowie der operativen Abhingigkeiten zwischen den systemrelevanten und den
iibrigen Banken an. Mit dem Abbau der operationellen Verbindungen sowie des
Forderungsniveaus gegeniiber den systemrelevanten Banken nimmt auch die Risi-
kokonzentration ab, und das systemische Risiko sinkt. Sollten die systemrelevanten
Banken eines Tages in Schwierigkeiten geraten, kann das System besser reagieren
und weiterfunktionieren. Auch die librigen Kriterien sind erfiillt (bzw. die Verbesse-
rungsmassnahmen im Bereich Risikoverteilung betreffen sie nicht direkt).

Die organisatorischen Massnahmen sollen die Weiterfilhrung systemrelevanter
Funktionen in einer Krisensituation sicherstellen. Ebenso wichtig sind sie aber auch,
wenn es darum geht, das Kriterium der Risikominderung zu erfiillen, weil sie zu
einer besseren Risikoverteilung zwischen Aktionédren, Gldubigern und Bankverant-
wortlichen beitragen, indem sie die Zwangssanierung und die geordnete Abwicklung
systemrelevanter Banken ermoglichen.

7 Vgl. Expertenbericht, Kapitel «Kriterien zur Auswahl geeigneter Massnahmeny, S. 23 ff.
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Generell erfiillen die vorgeschlagenen Massnahmen die vorgegebenen Kriterien. Die
Massnahmen sind geeignet, um die Risiken zu mindern, die Krisenbewdltigung zu
verbessern und die Weiterfiihrung der systemrelevanten Bankdienstleistungen
sicherzustellen. Sie sind generell in der Lage, das Funktionieren und die Effizienz
des Systems sowie dessen Wettbewerbsneutralitit zu gewéhrleisten, ohne jedoch
spiirbare steuerliche Auswirkungen zu haben.

1.6.3 Nicht weiter verfolgte Massnahmen

Einige andere, auf internationaler Ebene diskutierte Massnahmen werden nicht
weiter verfolgt, weil man sich von ihnen keine Risikominderung verspricht, da sie
im Hinblick auf die angestrebten Ziele unangemessene oder zu starke Anreize ent-
halten, oder weil sie durch andere, fiir die betroffenen Banken weniger einschnei-
dende Massnahmen ersetzt werden konnten.

Bestimmungen zur Zerschlagung der Grossbanken oder eine explizite Beschrinkung
threr Grosse wurden als unverhéltnisméssig und hinsichtlich der Reduktion des
Bedrohungspotenzials und der Erleichterung der Abwicklung als nicht zielgerecht
erachtet.

Verworfen werden ausserdem Massnahmen zur direkten Einschriankung des
Geschiftsmodells, mit denen die Kompetenzen der Banken beschnitten wiirden, z.B.
das Verbot des Eigengeschifts oder die Trennung zwischen Geschiften auf eigene
Rechnung und Depotgeschéften. Nicht nur ist die Definition des Begriffs Eigenhan-
del kompliziert; zudem konnte auch eine Verlagerung dieser Tétigkeiten in einen
weniger regulierten Sektor nicht ausgeschlossen werden, was zur Folge hitte, dass
das Problem nicht gelost, sondern nur verlagert wiirde.

Auf Massnahmen im Bereich der Steuern und der Versicherungen, die auf eine
ausgewogene Verteilung der Kosten einer Finanzmarktkrise zielen (Transaktions-
steuern, direkte Bankenabgaben und eine Finanzaktivititssteuer) wird ebenfalls
verzichtet. Mit solchen Massnahmen sollte im Idealfall die Wahrscheinlichkeit
zukiinftiger Krisen verringert und verhindert werden, dass die Kosten einer allfal-
ligen Krise auf die Staaten iiberwilzt werden. Es besteht jedoch das Risiko, dass die
Versicherungswirkung eines Stabilitidtsfonds den Moral Hazard verstdrkt und wei-
tere Abgaben zu einer Verteuerung der Bankleistungen fiihren. Eine Risikolenkung
durch zusitzliche Abgabenbelastungen der Banken wiirde zudem dem Autbau
hoherer Eigenmittelreserven aus Gewinnen im Hinblick auf die zukiinftige Stabilitét
der Institute zuwiderlaufen.

Schliesslich wird auch auf Massnahmen verzichtet, die eine Risikoaufteilung zwi-
schen zwei oder mehreren Staaten vorsehen, sowie auf die Errichtung eines Doppel-
sitzes fiir systemrelevante Unternehmen, da fiir diese Losungen derzeit kein interna-
tionaler Konsens besteht.
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1.6.4 Steuerliche Massnahmen

1.6.4.1 Vorteil der Emission von CoCos in der Schweiz

Im Rahmen der besonderen Anforderungen fiir systemrelevante Banken stellen
CoCos ein wesentliches Element zur Stiarkung der Eigenmittel dar. Es wird zwi-
schen zwei Arten von CoCos unterschieden. Auf der einen Seite dienen CoCos mit
einer Wandlungsschwelle (7Trigger) von 7 Prozent der risikogewichteten Aktiven
(RWA) als erweiterter Kapitalpuffer. Demgegeniiber sollen CoCos mit einem 77ig-
ger von 5 Prozent der RWA im Fall drohender Insolvenz die bendtigte Kapital-
reserve sicherstellen, welche zur Finanzierung der Weiterfithrung systemrelevanter
Funktionen und zur geordneten Abwicklung der Restbank benoétigt wird. Diese
sogenannte progressive Kapitalkomponente macht auf Basis der aktuellen System-
relevanz der beiden Grossbanken je eine Gréssenordnung von 24 Milliarden Fran-
ken aus.

Die Emission der CoCos sollte idealerweise aus einer Gesellschaft mit Sitz in der
Schweiz unter Schweizer Recht und mit Schweizer Gerichtsstand erfolgen. Werden
diese CoCos nicht unter schweizerischem Recht ausgegeben,® sondern z.B. unter
US-amerikanischem oder englischem Recht, konnen (Rechts-)Unsicherheiten ent-
stehen, welche die Wirksamkeit des CoCos-Konzepts im Ernstfall in Frage stellen.
Die zumeist amerikanischen oder englischen Glaubiger wiirden moglicherweise
erfolgreich Verfahren anstrengen, um die Giiltigkeit der Wandlung anzufechten oder
die Ungleichbehandlung oder gar Diskriminierung ausldndischer Gldubiger zu
behaupten. Solche Verfahren wiirden unter Anwendung von US- oder englischem
Recht nicht in der Schweiz, sondern — je nach dem vereinbarten Gerichtsstand — in
New York oder London stattfinden. Nicht nur weichen die dortigen Rechtssysteme,
gerade auch was den Schutz der Gldubiger in Insolvenzsituationen betrifft, vom
schweizerischen Recht zum Teil erheblich ab. Weit entscheidender noch kann in
der Krisensituation der Zeitverlust sein, den die Einleitung eines Verfahrens mit sich
bringt. Eine rasch sich verschlechternde Kapital- und Liquiditétssituation einer Bank
kann einen Handlungszwang entstehen lassen, der Zuwarten nicht zulésst (verglei-
che dazu auch Ziff. 2.2.2.3)

Deshalb sollte die Emission von solchen CoCos in der Schweiz erfolgen. Allerdings
wiirden die heutigen suboptimalen steuerlichen Rahmenbedingungen dem entgegen-
stehen. Aus diesem Grund sieht die Vorlage auch Massnahmen im Bereich des
Steuerrechts vor (vgl. nachfolgende Kapitel).

Neben der Verringerung von Rechtsrisiken, die sich mit einer CoCos-Emission unter
schweizerischem Recht in der Schweiz erzielen ldsst, gibt es auch wirtschaftliche
Griinde, die fiir eine Ausgabe in der Schweiz sprechen. Sodann ist es aus Sicht der
Finanzstabilitit wiinschenswert, wenn die Banken CoCos auch in der Schweiz
emittieren.

8  Die Ausgabe ausserhalb der Schweiz schliesst die Unterstellung unter schweizerisches
Recht nahezu sicher aus.

9 Anfechtungsrisiken konnen auch bestehen, wenn ein CoCo in der Schweiz nach schwei-
zerischem Recht ausgegeben wird. Die Wahrscheinlichkeit der Anfechtung diirfte aller-
dings weit geringer sein als im Fall einer Ausgabe unter ausldndischem Recht. Sodann
kommt ein Recht zur Anwendung, mit dem Behorden und Parteien vertraut sind.
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1.6.4.2

Ziele der Steuerpolitik

Im Vordergrund mit der TBTF-Problematik steht das Regulierungsziel, d.h. die
Durchsetzung der Regulierungsanforderung, um systemische Risiken bei Banken zu
vermeiden. Neben diesem Regulierungsziel sind in der nachfolgenden Tabelle Ziele
der Steuerpolitik, soweit sie mit der TBTF-Problematik verbunden sind, festgelegt
und ndher umschrieben. Ausserdem werden die Voraussetzungen genannt, die eine
maximale Zielerreichung ermdoglichen.

Ziel

Zielumschreibung

Voraussetzungen fiir maximale Zielerreichung

1 Regulierungsziel Durchsetzung der Regulie-

rungsanforderung zur
Vermeidung systemischer
Risiken durch die FINMA

Limitierung von volkswirtschaftlichen
Risiken mittels erhohter Eigenmittelan-
forderungen und CoCos.

Emission der CoCos in der Schweiz, um
die Effektivitét des Instrumentes im
Krisenfall bestmdglich sicherzustellen.

2 Fiskalziel

Steuerertrag erhalten

Beibehaltung Stempelabgaben im
bisherigen Umfang oder autkommens-
neutraler Ersatz durch andere Steuern.

3 Gerechtigkeits-

ziel

Allgemeinheit und Gleich-
missigkeit der Besteue-
rung sowie Besteuerung
nach der wirtschaftlichen
Leistungsfahigkeit durch
Sicherungsmassnahmen
gegen Steuerhinterziehung
gewihrleisten

Wirksame Sicherungs- oder Abgeltungs-
steuer auf Einkommen aus beweglichem
Vermdgen fiir natiirliche Personen (und
Umgehungsstrukturen).

4  Standortziel

Giinstige Rahmenbedin-
gungen fiir den Finanzplatz

Regulatorisch oder steuerlich bedingte
Wettbewerbsnachteile fiir Schweizer
systemrelevanten Banken vermeiden.
Attraktive steuerliche Rahmenbedingun-
gen fiir den Schweizer Bondmarkt schaf-
fen.

5 Effizienzziel

Niedrige Vollzugskosten
der Besteuerung

Moglichst niedrige Entrichtungskosten
fiir die steuerpflichtigen Personen.
Moglichst niedrige Erhebungskosten fiir
den Fiskus.

Auf die Phase der CoCo-Emissionen
abgestimmtes Inkrafttreten der steuer-
lichen Begleitmassnahmen.

Die einzelnen Ziele stehen zum Teil in Konflikt zueinander, so dass Giliterabwégun-
gen zwischen den einzelnen Zielen vorgenommen werden miissen.

Das geltende Recht verfehlt diese Ziele in verschiedener Hinsicht und weist nament-
lich drei gewichtige Nachteile auf: Es
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behindert die Entwicklung des Schweizer Bondmarktes;

beeintrachtigt die Konzernfinanzierung in der Schweiz;

kann nicht verhindern, dass die Verrechnungssteuer ihren Sicherungszweck

nur teilweise erreicht.



Aufgrund der steuerlichen Rahmenbedingungen ist der Schweizer Kapitalmarkt fiir
Obligationen und Geldmarktpapiere wenig attraktiv. Dies ist auf die folgenden
steuerlichen Faktoren zuriickzufiihren:

1. Die Emissionsabgabe auf Obligationen und Geldmarktpapieren verteuert die
Emission, d.h. die Primadrmarkttransaktion.

2. Die Verrechnungssteuer bewirkt, dass internationale Anleger Obligationen
und Geldmarktpapiere, welche dieser Steuer unterliegen, in ihrem Portfolio
gar nicht beriicksichtigen, selbst wenn sie aufgrund eines Abkommens zur
Vermeidung der Doppelbesteuerung (DBA) die Verrechnungssteuer zuriick-
fordern konnen. Abschreckend sind hier nicht nur der Liquidititsentzug und
die entgangene Verzinsung bis zur Riickerstattung der Verrechnungssteuer,
hinreichend ist oft allein schon der administrative Aufwand.

3. Die Umsatzabgabe auf Obligationen bewirkt, dass inldndische Obligationen
heute kaum gehandelt werden.10 Dadurch ist der Sekunddrmarkt wenig
liquid. Liquide Sekundédrmirkte sind aber eine Voraussetzung fiir attraktive
Primérkapitalmarkte.

Die Finanzierung der internationalen Wirtschaft erfolgt derzeit weitgehend ohne
Belastung mit Quellensteuern. Auch die Schweizer Konzerne finanzieren ihre Aus-
landtétigkeiten heute weitgehend liber Off-Shore-Lander. Die aktuellen steuerlichen
Rahmenbedingungen bewirken, dass borsenkotierte Schweizer Konzerne in der
Regel Fremdkapital mittels Emission von Obligationen im Ausland durch eine im
Ausland ansidssige Konzerngesellschaft beschaffen. Durch dieses Vorgehen kdnnen
grundsétzlich die Verrechnungssteuer- und die Emissionsabgabepflicht vermieden
werden. Um Strukturen zur Steuerumgehung zu verhindern, gelten solche Anleihen
gemiss Praxis!! der Eidgendssischen Steuerverwaltung indessen unter Umstinden
als Schweizer Anleihen. In diesem Sinn ist die Emissionsabgabe geschuldet, und die
Zinsen unterliegen der Verrechnungssteuer, wenn:

— die inlédndische Muttergesellschaft der ausldndischen Emittentin die Anleihe
garantiert und zudem die durch die Obligation aufgenommenen Fremdmittel
in die Schweiz fliessen, oder

— die inldndische Muttergesellschaft ein so genanntes «keep-well-Agreement
fiir die Emittentin der Anleihe abgegeben hat und léngerfristig (d.h. ldnger
als ein Jahr) mehr als 10 Prozent der extern beschafften Mittel in die
Schweiz fliessen. Verwendet die inldndische Muttergesellschaft die mit
eigener Garantie im Ausland erworbenen Mittel selber z.B. fiir den Erwerb
einer Beteiligung an einer ausldndischen Gesellschaft, so stellt auch dies
einen Mittelfluss in die und eine Verwendung in der Schweizer Gesellschaft
dar. Kurzfristige Mittelfliisse (d.h. weniger als ein Jahr) in die Schweiz von
bis zu 30 Prozent werden grundsétzlich toleriert.

10 Geldmarktpapiere sind von der Umsatzabgabe ausgenommen (Art. 14 Bst. g StG). Eben-
falls ausgenommen sind die Vermittlung oder der Kauf und Verkauf von auslédndischen
Obligationen, soweit der Kédufer oder der Verkéufer eine ausldndische Vertragspartei ist
(Art. 14 Bst. h StQG).

11 Vgl. Zirkular Nr. 6746 der Schweizerischen Bankiervereinigung betreffend Anleihen
auslédndischer Tochtergesellschaften mit Garantie der schweizerischen Muttergesellschaft
vom 29. Juni 1993.
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Das Verbot der Mittelverwendung in der Schweiz schriankt die konzernexterne
Finanzierung ein. Die konzerninterne Finanzierung ist von der Emissionsabgabe und
der Verrechnungssteuer befreit, sofern ein schweizerischer Konzern nicht fiir eine
Anleihe garantiert, welche von einer auslidndischen Konzerngesellschaft ausgeben
worden ist (Art. 14a Verordnung zum VStG). Durch diese Einschriankung wird
verhindert, dass verrechnungssteuerpflichtige mit verrechnungssteuerfreien konzern-
internen Zinszahlungen vermischt werden.

Inlédndische Emissionen werden in erster Linie von der 6ffentlichen Hand und eini-
gen Unternehmen getdtigt, die die aufgenommenen Mittel zwingend im Inland
verwenden wollen. Aufgrund der steuerlichen Regelungen findet das Emissions-
geschift mit Anleihen also weitgehend im Ausland statt. Die Einschrinkung bei der
konzerninternen Finanzierung verhindert in der Regel, dass das Cash Pooling
schweizerischer Konzerne, d.h. der konzerninterne Liquiditdtsausgleich durch ein
zentrales Finanzmanagement, in der Schweiz zentralisiert werden kann.

Wihrend die Verrechnungssteuer ihre Sicherungsfunktion bei Zinsen auf inléndi-
schen Bankguthaben und inléndischen Dividenden wirksam erfiillt, greift sie bei
Zinsen auf Obligationen und Geldmarktpapieren, die von Schweizer Konzernen
ausgegeben werden, kaum. Da die konzernexterne Finanzierung mit Anleihen weit-
gehend tiber ausldndische Konzerngesellschaften im Ausland erfolgt, ist der Schuld-
ner kein Inlénder, so dass die Zinsen auf diesen Anleihen von der geltenden Ver-
rechnungssteuer nicht erfasst werden. Bei solchen Obligationen besteht heute keine
Sicherungsfunktion durch die Verrechnungssteuer. Dadurch gehen der Schweiz
Steuereinnahmen verloren.

Das Regulierungsziel spricht dafiir, die Voraussetzungen zu schaffen, damit die
inldndischen systemrelevanten Banken CoCos ohne Wettbewerbsnachteil aus der
Schweiz heraus emittieren konnen. Dabei konnen die steuerlichen Massnahmen eng
gefasst werden, so dass sie sich auf die CoCos beschrinken, oder aber breiter aus-
gestaltet werden. Im zweiten Fall betreffen sie die Obligationen und Geldmarkt-
papiere oder sogar das gesamte bewegliche Vermdgen und tragen zur Losung der
geschilderten Probleme des geltenden Steuerrechts bei.

1.6.4.3 Vorgeschlagene steuerliche Massnahmen

Konkret werden zwei steuerliche Massnahmen vorgeschlagen:

—  Abschaffung der Emissionsabgabe auf Obligationen und Geldmarktpapie-
ren;

—  Befreiung der Beteiligungsrechte von der Emissionsabgabe, sofern diese aus
der Wandlung von CoCos stammen.

Die dritte in der Vernehmlassungsvorlage enthaltene steuerliche Massnahme, der
Ubergang vom Schuldner- zum Zahlstellenprinzip bei der Verrechnungssteuer auf
Zinsen von Obligationen und Geldmarktpapieren, wird in eine separate Vorlage
ausgelagert. Diese soll bis spétestens September 2011 — nach der Priifung der noch
offenen Fragen — unter dem Arbeitstitel «Botschaft zur Belebung des Schweizer
Kapitalmarktes» lanciert werden.
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Der Bundesrat hélt dennoch an allen Massnahmen fest. Er nimmt jedoch die in der
Vernehmlassung gedusserte Kritik an der Ausgestaltung und Umsetzung der Mass-
nahmen im Bereich der Verrechnungssteuer auf und teilt die steuerlichen Massnah-
men auf zwei Vorlagen auf. Die ersten beiden Massnahmen beinhalten eine Ande-
rung des Bundesgesetzes vom 27. Juni 1973 iiber die Stempelabgaben!? (StG). Sie
bilden zusammen mit den bankengesetzlichen Massnahmen die vorliegende Geset-
zesvorlage. Die dritte Massnahme, welche eine Anderung des Bundesgesetzes vom
13. Oktober 1965 {iiber die Verrechnungssteuer!3 (VStG) erfordert, ist einziger
Bestandteil der separaten, spiteren Botschaft. Unabhingig von dieser Aufteilung
spricht sich der Bundesrat dafiir aus, die Massnahmen betreffend Verrechnungssteu-
er ein Jahr spdter in Kraft treten zu lassen als die Massnahmen bei den Stempel-
abgaben. Dies ermdglicht den von den Anderungen bei der Verrechnungssteuer
betroffenen Zahlstellen einen angemessenen Zeitraum fiir die Umsetzung des neuen
Rechts, ohne dass sich in Bezug auf die Zielerreichung Nachteile ergeben. Anleihen
konnten ab Inkrafttreten der Anderungen im StG aus der Schweiz emittiert werden,
ohne dass die Emissionsabgabe anfillt; die erste Zinszahlung aus diesen Obligatio-
nen wiirde sodann im Regelfall im Folgejahr fillig und damit unter dem neuen
Regime bei der Verrechnungssteuer.

Das Massnahmenpaket erweist sich in Bezug auf das Regulierungsziel als zielge-
recht und diirfte in der Phase der CoCos-Emissionen rechtzeitig operativ sein. Es
steigert die Attraktivitit des Schweizer Kapitalmarktes fiir grosse in- und auslan-
dische Unternechmen. Dadurch kann dieser sich entwickeln und wird effizienter, so
dass die Margen etwas sinken werden. Gleichzeitig entsteht zusétzliche Wertschop-
fung im Inland. Durch die Voraussetzungen fiir die Marktentwicklung und die
steuerliche Gleichbehandlung der CoCos und der iibrigen Anleihen werden zudem
die unerwiinschten Verdringungseffekte der tibrigen Anleihen durch die CoCos
vermieden. Langfristig werden die bestehenden Hindernisse bei der konzerninternen
Finanzierung beseitigt, da neu die Ausgabe der von einer inlindischen Muttergesell-
schaft garantierten Anleihen im Ausland der Verrechnungssteuer unterliegt. Damit
eriibrigt sich die Frage einer allfilligen Steuerumgehung. Ausserdem begrenzt das
Massnahmenpaket die resultierenden Mindereinnahmen.

In Abwégung der Vor- und Nachteile erweist sich das hier vorgeschlagene Mass-
nahmenpaket als die beste Losung aus einer Liste verschiedener evaluierter Varian-
ten.

1.6.4.4 Evaluierte alternative steuerliche Massnahmen
1.6.4.4.1 Massnahmen beschrankt auf CoCos

Ein Paket, das sich auf die CoCos beschrankt, umfasst die folgenden Massnahmen:

—  Befreiung der CoCos von der Emissionsabgabe auf Obligationen und Geld-
marktpapieren;

—  Befretung der Beteiligungsrechte von der Emissionsabgabe, wenn diese aus
der Wandlung von CoCos (Pflichtwandelanleihen) stammen;

12° SR 641.10
13 SR 642.21
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—  Befreiung der Zinsen auf CoCos von der Verrechnungssteuer; oder alterna-
tiv: Ubergang zum Zahlstellenprinzip in der Verrechnungssteuer fiir CoCos.

Werden die Massnahmen auf CoCos beschriankt, so fallen die direkten finanziellen
Auswirkungen auf Bund sowie Kantone und Gemeinden in Form von Minder-
einnahmen geringfligig aus. Sie beschrianken sich im Wesentlichen auf den Wegfall
der Emissionsabgabe auf abgabepflichtigen Fremdkapitalformen, die durch steuer-
befreite CoCos abgelost werden. Die Emission der CoCos aus der Schweiz heraus
kann zu wettbewerbsfiahigen Bedingungen erfolgen. Fiir die iibrigen Bonds bleibt
der Schweizer Kapitalmarkt hingegen unattraktiv. Aufgrund des beschrinkten
Kapitalmarktvolumens diirfte die bevorzugte steuerliche Behandlung der CoCos
Verdrangungseffekte (Crowding-out) zulasten der anderen Emittenten im Inland
erzeugen. Dies wiirde bedeuten, dass sich die Finanzierungskosten der Nicht-CoCos-
Emittenten im Inland erhohen wiirden. Betroffen davon wiren namentlich Bund,
Kantone und Gemeinden, deren Ausgaben in Form eines hoheren Zinsaufwandes
steigen wiirden.

Obwohl die Beschrinkung der Massnahmen auf CoCos in Bezug auf das Regulie-
rungsziel effektiv ist, erweist sich diese insgesamt als nicht zielgerecht.

1.6.4.4.2 Allgemeine Massnahmen

Die Massnahmen, welche sich auf die CoCos beschrinken, stecken das Feld enger
ab, als das vorgeschlagene Paket. Es ist aber auch moglich, Massnahmen vorzu-
sehen, die allgemeiner sind und iiber die vorgeschlagene LoOsung hinausgehen.
Denkbar wire dabei eine Kombination der folgenden Massnahmen:

—  Integrale Abschaffung der Emissionsabgabe;
—  Befreiung der inldndischen Obligationen von der Umsatzabgabe;
—  Genereller Ubergang zum Zahlstellenprinzip bei der Verrechnungssteuer.

Wiirde die Emissionsabgabe integral und nicht nur beschrinkt auf CoCos oder
Obligationen und Geldmarktpapiere abgeschafft, blieben die Verdrangungseffekte
der auf die CoCos begrenzten Massnahmen aus. Es resultierten in der langen Frist
Mindereinnahmen von 240 Millionen Franken bei der Abgabe auf Eigenkapital und
netto 220 Millionen Franken bei der Abgabe auf Fremdkapital. Wenn ergédnzend
auch die Umsatzabgabe auf inldndischen Bonds gestrichen wiirde, kimen noch
Mindereinnahmen in Héhe von knapp 70 Millionen Franken hinzu. Diese steuerli-
chen Massnahmen wiirden den Schweizer Kapitalmarkt zweifellos beleben. Infolge-
dessen flossen Bund, Kantonen und Gemeinden zusitzliche Gewinn- und Einkom-
menssteuereinnahmen zu, welche einen Teil der Minderecinnahmen des Bundes
kompensieren wiirden.

Dieses Paket wire im Hinblick auf das Regulierungsziel grundsétzlich zielgerecht.
Ein Vorbehalt ist jedoch anzubringen, weil die umfassende Umstellung auf das
Zahlstellenprinzip komplexer ist als jene in der geplanten Losung, bei der sich die
Umstellung auf die Zinsen von Obligationen und Geldmarktpapieren beschrinkt.
Die Umsetzung bei den Zahlstellen diirfte daher mehr Zeit beanspruchen. Infolge-
dessen wire diese Variante zu einem spiteren Zeitpunkt operativ als die vorgeschla-
gene Losung.
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1.7 Rechtsvergleich und Verhiltnis
zum internationalen Recht

1.7.1 Regulierung von systemrelevanten Banken

Strategien zur Begrenzung der vom TBTF ausgehenden Risiken werden auf interna-
tionaler Ebene intensiv diskutiert. Das Financial Stability Board (FSB) erhielt im
September 2009 auf dem Pittsburgh-Gipfel der G-20 den Auftrag, Massnahmen
vorzuschlagen, wie die mit systemrelevanten Banken verbundene TBTF-Problema-
tik zu 16sen sei. Der Auftrag umfasste (a) die Verbesserung der Moglichkeiten,
national bedeutende Finanzinstitute («Systemically important financial institutions»
SIFIs) und global bedeutende SIFIs (G-SIFIs) ohne Inanspruchnahme des Steuerzah-
lers aufzuldsen, (b) die Reduktion der Auswirkungen eines Kollapses eines SIFIs
und (c) die Starkung der Infrastruktur der Finanzmaérkte, mit der Zielsetzung Anste-
ckungsrisiken zu verringern.

Am 20. Oktober 2010 veroffentlichte das FSB zuhanden der G-20 umfassende
Empfehlungen, wie die von G-SIFIs ausgehenden Risiken begrenzt werden kdnnen.
Diese enthalten erhohte Anforderungen an die Verlusttragfahigkeit von G-SIFIs,
verstiarkte Anforderungen an die Aufsicht iiber SIFIs und Ansitze zur Verbesserung
der Abwicklungsfihigkeit von SIFIs, die im Falle von G-SIFIs auch Aspekte der
internationalen Zusammenarbeit der Aufsichtsbehorden beriicksichtigen sollten. Mit
diesen Empfehlungen soll das Risiko eines durch Fehlanreize gesteuerten Verhaltens
(Moral Hazard) im Zusammenhang mit TBTF begrenzt werden.

Bereits im September 2010 hat das Fiihrungsgremium des Basler Ausschusses fiir
Bankenaufsicht (Basler Ausschuss), beschlossen, dass auf globaler Ebene system-
relevante Banken iiber die Mindeststandards von Basel III hinaus iiber mehr Eigen-
kapital fiir die Absorption von Verlusten verfiigen miissen. Der Basler Ausschuss
und das FSB entwickeln einen integrierten Ansatz flir G-SIFIs. Er sieht voraussicht-
lich sowohl zusitzliche Eigenkapitalanforderungen als auch bedingtes Kapital bzw.
verlusttragendes Fremdkapital (bail-in debt)!4 vor und basiert auf den angestrebten
Verbesserungen des jeweiligen nationalen Banksanierungs- bzw. Bankinsolvenz-
recht sowie Fortschritten zur individuellen Abwicklungsfdhigkeit der jeweiligen
G-SIFIs.

Der Basler Ausschuss hat Ende Dezember 2010 dem FSB eine vorldufige Methode
zur Bestimmung der G-SIFIs vorgelegt und wird Mitte 2011 in einer Studie Vor-
schlige zu Anforderungen an die zusitzliche Verlusttragfiahigkeit von G-SIFIs
verdffentlichen. Das FSB wird dann im Dezember 2011 seine Empfehlungen betref-
fend der Bestimmung der Hohe der zusitzlichen Verlusttragungskapazitit von
G-SIFIS und zur Ausgestaltung der zu verwendenden Instrumente vorlegen. Ein auf
Ende 2011 zu errichtender Peer Review Council soll die nationalen Anstrengungen
im Bereich der Regulierung und Aufsicht von G-SIFIs evaluieren.

Die in der vorliegenden Gesetzesvorlage vorgesehenen Massnahmen in Bezug auf
erhohte prudentielle Anforderungen und Organisationsvorschriften entsprechen
konzeptionell den Empfehlungen des FSB. Hinsichtlich des Umfangs der zusitz-
lichen Verlusttragfahigkeit und der einsetzbaren Kapitalinstrumente werden die

14 Bail-in debt bezeichnet von den Banken begebene Anleihen, bei denen vertraglich vorge-
sehen ist, dass sie durch behordliche (Sanierungs-)Massnahmen zur Verlusttragung im
Rahmen einer Zwangssanierung herbeigezogen werden konnen.
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Schweizer Anforderungen voraussichtlich iiber die internationalen Mindestanforde-
rungen, auch jene fiir G-SIFIs, hinausgehen.

Die EU plant nach dem Vorbild einzelner Mitgliedstaaten (Schweden, Deutsch-
land) die erleichterte Abwicklung von grossen und komplexen Finanzinstituten
durch die Einrichtung eines durch die Banken finanzierten ex ante-Sanierungsfonds.
Die Européische Bankaufsichtsbehdrde (EBA) beschéftigt sich mit der Ausarbeitung
von «Wiederbelebungs»- und Sanierungspldnen. Der aufsichtsrechtliche Rahmen
soll daneben Friihinterventionsbefugnisse der Aufsichtsbehdrden und ein erweitertes
Spektrum an Abwicklungsinstrumenten vorsehen, das personelle und organisatori-
sche Eingriffe, wie die Trennung und separate Weiterfithrung von Geschiften oder
Geschiéftsbereichen, enthidlt. Bei Fragen der zusitzlichen Verlusttragfiahigkeit und
der Rekapitalisierung im Vorfeld einer Insolvenz durch Wandlungskapital, durch
Haircuts auf Schuldtitel (straight bonds) oder die Umwandlung von Schulden in
Eigenkapital, scheint die EU die beschriebene internationale Entwicklung abzu-
warten.

In den grossen aussereuropdischen Finanzzentren Singapur, Hong Kong und Japan
bestehen bislang noch keine besonderen Anforderungen fiir systemrelevante Finanz-
institute. Die Vereinigten Staaten haben mit dem Dodd-Frank Wall Street Reform
and Consumer Protection Act (Dodd-Frank-Act) die TBTF-Problematik auf Geset-
zesstufe geregelt, wobei wichtige Elemente in der Ausfiihrungsgesetzgebung noch
definiert werden miissen.

Mit dem Dodd-Frank Act wird neu der Financial Stability Risk Oversight Council
(Council) geschaffen. Der Council hat die Finanzunternehmen ohne Banklizenz
(nonbank financial companies, NBFCs) als systemrelevant zu erkldren und damit
erhohten Aufsichtsanforderungen zu unterstellen. Grosse, untereinander verbundene
Bankengruppen werden ab einem Schwellenwert von 50 Milliarden US-Dollars an
Aktiven grundsitzlich hohere prudentielle Anforderungen erfiillen miissen. Der
Council kann hierzu dem Federal Reserve Board (Fed), das durch den Dodd-Frank
Act, als Oberaufsichtsbehorde iiber systemrelevante Institute eingesetzt wird, Vor-
schldge unterbreiten. Das Fed ist jedoch in erster Linie zustdndig, die erhohten
prudentiellen Anforderungen an systemrelevante Finanzunternehmen ohne Bank-
lizenz und grosse, untereinander verbundene Bankengruppen zu definieren.

In organisatorischer Hinsicht wird den Regulatoren ein Instrumentarium zur Verfii-
gung gestellt, das es erlaubt, auf die Grosse, das Wachstum und einzelne Aktivitdten
von als systemrelevant angesehenen Finanzinstituten Einfluss zu nehmen. Die
moglichen Massnahmen reichen sehr weit. Die Unternehmen konnen verpflichtet
werden, sich aus bestimmten Geschéftsbereichen zuriickzuziehen. Das Wachstum
durch Fusion oder Akquisition kann unter bestimmten Umstédnden untersagt werden.
Legt ein Institut keinen schliissigen Plan vor, wie es in einer Krisensituation aufge-
16st werden kann, konnen im Organisationsbereich hohere Anforderungen gestellt
werden.

Als weiterer Bestandteil zur Losung der TBTF-Problematik wird durch den Dodd-
Frank-Act ein spezielles Insolvenzregime fiir systemisch relevante Finanzinstitute
geschaffen. Dieses soll zur Anwendung gelangen, wenn ein Untergang des Unter-
nehmens eine Gefahr fiir die Volkswirtschaft der Vereinigten Staaten darstellen
konnte. Das Insolvenzregime erlaubt die Ubertragung von Aktiven und Passiven auf
einen Dritterwerber oder eine Ubergangsbank (bridge bank). Spezielle Bestimmun-
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gen gelangen auf bestimmte Finanzkontrakte!> zur Anwendung, um deren Ubertra-
gung auf eine Ubergangsbank zu gewdhrleisten.

1.7.2 Variable Vergiitungen

Was die Massnahmen im Vergiitungsbereich im Falle von Staatshilfe betrifft, so ist
auf internationaler Ebene festzustellen, dass viele Staaten Regeln zur Verglitungspo-
litik der Unternehmen, insbesondere der Finanzinstitute, aufgestellt haben oder
aufzustellen gedenken, diese indes untereinander variieren. Dies ist auf die je nach
Land unterschiedlichen Traditionen in Bezug auf Wirtschaftsfreiheit und staatlichen
Einfluss zuriick zu fiihren.

Bei den meisten relevanten Vergleichsldandern sind gesetzliche Regelungen zur
Beschrinkung von variablen Vergiitungen im Falle von Staatshilfe bei Banken
in Vorbereitung oder bereits umgesetzt. Diese reichen von Boni-Sondersteuern
(Frankreich, UK) iiber Beschrinkung bei den Boni-Modalititen bis zu formellen
Lohnobergrenzen (Deutschland) und angeordnetem Boniverzicht (Niederlande,
Norwegen). Mit der Ubernahme der geplanten EU-Vergiitungsregelung als Mindest-
standard diirfen im Falle von Staatshilfe bei Finanzinstituten ohne das Einverstind-
nis der Finanzaufsicht keine Boni mehr ausbezahlt werden. Ab diesem Zeitpunkt
verfiigen von den bedeutenden Vergleichslindern nur noch China, Singapur und die
Vereinigten Arabischen Emirate liber keine rechtliche Grundlage zur Vergiitungs-
beschriankung im Fall einer Staatsintervention bei Finanzinstituten.

Es kann zudem festgestellt werden, dass die Vergiitungsprinzipien des FSB vom
Herbst 2009 verbreitet umgesetzt wurden. Die Schweiz hat als eines der ersten
Lander mit dem FINMA-Rundschreiben «Vergiitungssysteme» die entsprechenden
Standards auf den 1. Januar 2010 in Kraft gesetzt.

1.8 Umsetzung

Der vorliegende Gesetzesentwurf folgt materiell den Vorgaben der Expertenkom-
mission. Vertiefende Ausfiihrungen wurden in den Gesetzen und in der Botschaft da
vorgenommen, wo Erlduterungsbedarf besteht.

Eine Ausnahme bilden die flankierenden Massnahmen in den Bereichen variable
Vergiitung im Falle von Staatshilfe, wo ein neues Element — im Vergleich zum
Expertenbericht — in die Vorlage aufgenommen wurde.

Diese Ergdnzungen des Gesetzes geben dem Parlament die Moglichkeit, die Eck-
werte der Regulierung zu bestimmen und bieten gleichwohl geniigend Flexibilitét
fiir die Ausfithrungsbestimmungen. Diese sollen namentlich in die Bankenverord-
nung vom 17. Mai 197216 (BankV) und in die ERV aufgenommen werden. Die
Erlduterungen zu den einzelnen Artikeln in Kapitel 2 enthalten ndhere Angaben zur
jeweils geplanten Umsetzung auf Verordnungsstufe.

15 Z7ZB. Swap agreements, securities contracts, repurchase agreements oder forward con-
tracts.
16 SR 952.02
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1.9 Erledigung parlamentarischer Vorstosse

Es wird beantragt, die folgenden parlamentarischen Vorstosse als erledigt abzu-
schreiben:

—  Motion 08.3649 «Verhinderung von untragbaren Risiken fiir die Schweizer
Volkswirtschaft», eingereicht durch die Fraktion der Schweizerischen
Volkspartei am 3. Oktober 2008. Die Motion wurde am 8. Dezember 2008
durch den Nationalrat und am 27. Mai 2009 durch den Sténderat angenom-
men.

—  Motion 09.3019 «Weniger Risiken fiir den Finanzmarkt», eingereicht durch
die Kommission fiir Wirtschaft und Abgaben des Nationalrats am
25. Februar 2009. Der Punkt 5 der Motion «Der Bund hat alles daranzuset-
zen, sein Engagement gegeniiber der UBS so rasch als mdoglich wieder
gewinnbringend zu verdussern.» wurde am 27. Mérz 2009 durch den Natio-
nalrat und am 11. August 2009 durch den Stédnderat angenommen.

2 Erliduterungen zu den einzelnen Artikeln
2.1 5. Abschnitt: Systemrelevante Banken
2.1.1 Begriff (Art. 7 Abs. 1 E-BankQG)

Artikel 7 Absatz 1 E-BankG enthélt die Definition der systemrelevanten Banken und
bestimmt damit zugleich den subjektiven Anwendungsbereich der neuen Bestim-
mungen des 5. Abschnitts.

Der Begriff beschriankt sich nicht auf Banken im engeren Sinne. Vielmehr bezieht er
auch «Finanzgruppen und bankdominierte Finanzkonglomerate» mit ein. System-
relevant sind diese Institute, wenn ihr «Ausfall die Schweizer Volkswirtschaft und
das schweizerische Finanzsystem erheblich schidigen wiirde». Die Frage, ob eine
Bank systemrelevant ist, ist demnach aus einzelstaatlicher Sicht zu beantworten
wenngleich die schweizerischen Grossbanken in gewissen Markten, namentlich in
den UK und den USA, voraussichtlich als systemrelevant eingestuft werden konn-
ten.

Die Schweizerische Nationalbank (SNB) legt nach Anhorung der FINMA durch
Verfligung fest, welche Banken systemrelevant sind und welche Funktionen einer
solchen Bank systemrelevant sind (Art. 8 Abs. 3 E-BankG). Mit der weiten Formu-
lierung der Kriterien nach Artikel 8 Absitze 1 und 2 E-BankG rdumt das Gesetz der
SNB bewusst einen weiten Ermessensspielraum ein.

2.1.2 Zweckbestimmung (Art. 7 Abs. 2 E-BankQG)

Mit dem Einfiigen einer Zweckbestimmung wird der heute {iblichen Rechtstechnik
gefolgt, die bereits in Artikel 5 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes oder in Artikel 1
Absatz 1 des Versicherungsaufsichtsgesetzes umgesetzt worden ist. Artikel 7
Absatz 2 E-BankG enthélt nicht nur die Begriindung fiir den Erlass der besonderen
Bestimmungen, sondern hat gleichzeitig normative Funktion. Er dient als Ausle-
gungshilfe bei der Frage, welche Massnahmen zuldssig sind, und konkretisiert die an
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den Verordnungsgeber delegierte Gesetzgebungskompetenz bzw. gibt diesem inhalt-
liche Leitlinien vor.

Die neuen Bestimmungen des 5. Abschnitts (bzw. die darauf gestiitzten besonderen
Anforderungen) verfolgen drei Zielsetzungen: Erstens sollen sie die Risiken fiir die
Stabilitdt des schweizerischen Finanzsystems — hervorgerufen durch die Systemrele-
vanz einzelner Unternehmen — vermindern. Zweitens sollen sie die Fortfithrung
volkswirtschaftlich wichtiger (systemrelevanter) Funktionen einer Bank im Fall
drohender Insolvenz gewihrleisten. Drittens sollen die besonderen Anforderungen
an systemrelevante Banken staatliche Beihilfen vermeiden und damit im Interesse
der freiheitlichen Marktordnung eine allféllige faktische Staatsgarantie beseitigen.

2.1.3 Kriterien und Feststellung der Systemrelevanz
(Art. 8 E-BankG)
2.1.3.1 Systemrelevante Funktionen

Absatz 1 umschreibt welche Funktionen systemrelevant sind. Grundsétzlich ist eine
Funktion systemrelevant, wenn sie fiir die Schweizer Wirtschaft unverzichtbar ist
und nicht kurzfristig substituierbar ist. Das inldndische Einlagen- und Kreditgeschift
sowie der Zahlungsverkehr werden dabei namentlich erwéhnt.

2.1.3.2 Systemrelevante Banken

Absatz 2 umschreibt die fiir die Beurteilung der Systemrelevanz einer Bank massge-
benden Faktoren. Grundséitzlich ist eine Bank als systemrelevant zu bezeichnen,
wenn sie Leistungen erbringt, die fiir die Volkswirtschaft unverzichtbar sind und
andere Unternehmen diese Leistungen im Insolvenzfall nicht innert niitzlicher Frist
ersetzen konnen. Die Bestimmung kniipft an diese Feststellung an und nennt als
zentrale Faktoren die Grdsse und die Vernetzung der Bank sowie die fehlende
kurzfristige Substituierbarkeit ihrer Dienstleistungen. Sodann enthélt die Bestim-
mung eine nicht abschliessende, konkretisierende Aufzidhlung von Kriterien, die bei
der Beurteilung der Systemrelevanz einer Bank heranzuziehen sind.

Die Buchstaben a und b identifizieren basierend auf Absatz 1 in einer nicht
abschliessenden Aufzdhlung Funktionen von Banken, die grundsitzlich fiir die
Schweizer Wirtschaft von zentraler Bedeutung sind und die in der Regel kurzfristig
nicht substituierbar sind. Der Marktanteil einer Bank in diesen Funktionen ist mass-
gebend fiir die volkswirtschaftliche Bedeutung einer Bank und trigt daher wesent-
lich zur Systemrelevanz des gesamten Unternehmens bei.

Buchstabe ¢ hebt mit dem Verhiltnis zwischen der Bilanzsumme und dem Bruttoin-
landprodukt den fiir die Schweiz besonders wichtigen Aspekt der Grosse hervor und
damit die Problematik, dass einzelne Banken die finanzielle Rettungskapazitét des
Staates tiibersteigen konnen. Buchstabe d berticksichtigt den Umstand, dass das
Risikoprofil einer Bank einen entscheidenden Einfluss auf die Wahrscheinlichkeit
des Schadenseintritts und das Schadenspotenzial hat. Buchstabe d umschreibt das
Risikoprofil néher.
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Die Kriterien gemiss den Buchstaben a bis d miissen nicht kumulativ erfiillt sein.
Eine Bank kann bereits systemrelevant sein, wenn bei einer Analyse einzelne Krite-
rien ausgepragte Systemrisiken aufzeigen. Damit bildet eine wertende Gesamtbeur-
teilung aller relevanten Faktoren im Einzelfall die Entscheidungsbasis fiir die Beur-
teilung der Systemrelevanz einer Bank. Die Grdésse und Vernetzung einer Bank
konnen zur Folge haben, dass eine kurzfristige Substituierbarkeit der systemrelevan-
ten Funktionen nicht moglich ist. Die Systemrelevanz einer Bank setzt aber in jedem
Fall voraus, dass sie mindestens eine systemrelevante Funktion im Unternehmen
filhrt. In der Regel kommt zur systemrelevanten Funktion eine besondere Grosse
oder Vernetzung hinzu. Geméss den Untersuchungen der Expertenkommission sind
derzeit von den schweizerischen Banken einzig die Credit Suisse und die UBS klar
systemrelevant. Weitere Institute erfiillen einzelne Kriterien. Fiir diese kann eine
Einstufung als systemrelevant in Zukunft nicht ausgeschlossen werden.

2.1.3.3 Verfiigung der SNB

Nach Absatz 3 dieser Bestimmung ist fiir den Entscheid liber die Systemrelevanz
einer Bank und die Festlegung deren systemrelevanten Funktionen die SNB zustén-
dig. Sie hat dabei vorgingig die FINMA anzuhoren. Die Verfligungen der SNB
gestiitzt auf diese Bestimmung sind mit Beschwerde ans Bundesverwaltungsgericht
anfechtbar (Art. 53 Abs. 1 Bst. a des Nationalbankgesetzes vom 3. Oktober 200317
(NBQG).

Die Zuweisung dieser Verfligungskompetenz an die SNB stiitzt sich auf den
Umstand, dass die SNB als einzige Institution in der Schweiz einen expliziten Auf-
trag im Bereich der Stabilitit des Finanzsystems besitzt (Art. 5 Abs. 2 Bst. e NBG).
Zudem verfiigt sie {liber eine besondere Okonomische Kompetenz, welche eine
genaue Kenntnis der Funktionsweise der Volkswirtschaft mit einer vertieften Kennt-
nis des Finanzsystems kombiniert. Aus diesem Grund ist die SNB wihrend der
letzten beiden Krisenepisoden!8 jeweils damit betraut worden, die Folgenabschét-
zung eines moglichen Ausfalls einer Grossbank vorzunehmen. Weiterhin ist zu
beachten, dass die Definition der Systemrelevanz eng mit der Funktion der Natio-
nalbank als Kreditgeber in letzter Instanz (Lender of Last Resort) verbunden ist. In
diesem Rahmen wird ausserordentliche Liquidititshilfe nur systemrelevanten Ban-
ken oder Bankgruppen gewéhrt.

Absatz 3 verlangt neben der Feststellung der Systemrelevanz einer Bank, dass die
SNB auch die systemrelevanten Funktionen dieser konkreten Bank bezeichnen
muss. Dies ist namentlich auch insofern von Bedeutung, als systemrelevante Banken
nachweisen miissen, dass sie im Fall drohender Insolvenz die systemrelevanten
Funktionen weiterfithren konnen (Art. 10 Abs. 2 E-BankG, Ziff. 2.1.4.6 und 2.1.5).

Zur Identifikation von systemrelevanten Funktionen einer Bank werden im Sinn der
Absitze 1 und 2 die folgenden drei Kriterien angewendet. Erstens handelt es sich
primédr um Segmente des inldndischen Einlagen- und Kreditgeschifts, welche fiir die
Schweizer Wirtschaft unverzichtbar sind. Zweitens hat die Bank in diesen Segmen-
ten einen erheblichen Marktanteil. Und drittens sind die Leistungen der Bank in
diesen Segmenten kurzfristig nicht substituierbar.

17" SR 951.11
18 Expertenbericht, Kapitel «Ausprigungen im Finanzsektor» S. 13 f.
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Aufgrund dieser Kriterien ergibt sich aus heutiger Sicht, dass insbesondere die
folgenden Segmente des inldndischen Einlagen- und Kreditgeschifts als systemrele-
vante Funktionen eingestuft werden:

—  Verpflichtungen gegeniiber inldndischen Kunden

— inldndische Forderungen und unbeniitzte Kreditlimiten gegeniiber Unter-
nehmen aus dem Realsektor (nicht finanzielle Unternehmen)

— inldndische Hypothekarforderungen mit einer Restlaufzeit von unter einem
Jahr.

Ferner gilt zu priifen, ob neben Segmenten des inldndischen Einlagen- und Kredit-
geschift allenfalls auch kurzfristig nicht substituierbare und volkswirtschaftlich
wichtige operative Leistungen einer Bank fiir andere inldndische Banken als system-
relevante Funktion eingestuft werden sollten.

Diese Einschitzung beruht auf folgenden Uberlegungen:

—  Der fehlende Zugriff einer kritischen Masse von Schweizer Bankkunden auf
ihre Einlagen wiirde das Funktionieren des Zahlungsverkehrs und entspre-
chend der Volkswirtschaft beeintridchtigen.

—  Einlagen bei einer Bank sind kurzfristig nicht substituierbar, da die Kunden
einer ausfallenden Bank unter Umstinden nicht mehr in der Lage sind, auf
thre Einlagen zuzugreifen und Zahlungen auszufiihren. Diese Zahlungs-
schwierigkeiten wiederum wiirden Probleme bei anderen Firmen und Perso-
nen verursachen, die nicht direkt mit der Bank eine Geschéftsbeziehung
haben.

—  Eine ausreichende Kreditversorgung ist wesentlich filir das Funktionieren der
Wirtschaft. Fillt diese Kreditversorgung fiir eine grosse Anzahl von Unter-
nehmen und Haushalten aus, dann héitten die damit verbundenen Liquiditéts-
und Finanzierungsengpisse schwerwiegende Einschrankungen des Konsums
und der Investitionen zur Folge.

—  Ferner sind Kredite einer Bank kurzfristig grundsétzlich nur beschrankt sub-
stituierbar. Bei besicherten Krediten spielt es eine entscheidende Rolle, wie
schnell die Kreditnehmer iiber die hinterlegten Sicherheiten wieder frei ver-
fiigen konnen. Beim Ausfall einer Bank mit erheblichem Marktanteil bei den
inldndischen Krediten kann bereits eine drastische Einschrankung des inldn-
dischen Kreditangebots erfolgt sein. Dies kann wiederum das Funktionieren
der gesamten Schweizer Wirtschaft stark beeintrachtigen.

—  Kurzfristig besonders schwer substituierbar sind Kredite und Kreditlimiten
an Unternehmen aus dem Realsektor (nicht finanzielle Unternehmen), weil
diese Unternehmen nur einen beschrinkten Zugang zum Kapitalmarkt haben
und somit auf die Finanzierung durch eine Bank angewiesen sind.

—  Besonders wichtig sind zudem Kredite mit einer relativ kurzen Restlaufzeit,
weil hier der Bedarf nach alternativen Finanzierungsquellen besonders
dringlich ist.

Beide derzeit als systemrelevant eingestuften Banken, Credit Suisse und UBS, haben
in allen drei erwdhnten Segmenten des inlindischen Einlagen- und Kreditgeschafts
erhebliche Marktanteile. Deshalb sind aus heutiger Sicht diese Funktionen fiir Credit
Suisse und UBS als systemrelevant einzustufen.
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Die Fortfiihrung der systemrelevanten Funktionen ist im Fall drohender Insolvenz
gemass Artikel 10 Absatz 2 E-BankG zu gewihrleisten. Dabei spielt die zeitliche
Dimension je nach Segment eine unterschiedlich kritische Rolle. Fiir das Weiter-
funktionieren der Wirtschaft ist zum Beispiel der zeitlich ununterbrochene Zugriff
auf die Einlagen notwendig. Hingegen spielt die Zeit beispielsweise bei den Kredi-
ten mit einer Restlaufzeit von iiber einem Jahr eine weniger kritische Rolle. Diese
zeitliche Dimension ist bei den Krisenvorbereitungsmassnahmen zu beriicksichtigen
(Ziff. 2.1.4.6).

Sowohl die Beurteilung der Systemrelevanz von Banken als auch die Bezeichnung
von systemrelevanten Funktionen dieser Banken wird eine dauernde Aufgabe der
SNB sein. Gemeinsam mit der FINMA muss die SNB dazu laufend die Entwicklun-
gen im Bankensektor verfolgen. Beispielsweise kann eine in Zukunft zunehmende
Bedeutung einer Bank dazu fiihren, dass sie neu als systemrelevant eingestuft wer-
den muss. Marktverdnderungen und Produktinnovationen sowie Verdnderungen in
der Marktinfrastruktur konnen dazu fithren, dass aus heutiger Sicht systemrelevante
Funktionen nicht mehr als systemrelevant beurteilt werden miissen oder dass neue
Funktionen als systemrelevant einzustufen sind.

2.14 Besondere Anforderungen an systemrelevante
Banken (Art. 9 E-BankG)
2.14.1 Grundlagen

Um systemischen Risiken vorzubeugen, wire die Festlegung besonderer Anforde-
rungen an die systemrelevanten Banken in gewissem Umfang bereits gestiitzt
auf das geltende Recht zuldssig (Eigenmittel/Liquiditit; vgl. Art. 4 Abs. 2 und 3
BankG). Aus Griinden der Rechtssicherheit und Rechtsklarheit ist eine {iber die
allgemeinen Bestimmungen des Bankengesetzes hinausgehende, explizite gesetz-
liche Grundlage fiir die besonderen aufsichtsrechtlichen Anforderungen an system-
relevante Banken im Bereich der organisatorischen Massnahmen zweckmaéssig und
gefordert (zu den Voraussetzungen im Einzelnen vgl. Art. 36 BV).

Artikel 9 E-BankG stellt die eigentliche Kern- und zugleich Grundlagenbestimmung
fiir die besonderen Anforderungen an die systemrelevanten Banken dar. Mit der
Aufzdhlung der Massnahmen Eigenmittel, Liquiditit, Risikoverteilung und Organi-
sation sowie der Konkretisierung in Absatz 2 wird die allgemeine Stossrichtung
vorgegeben. In Artikel 10 Absatz 4 E-BankG ist sodann vorgesehen, dass der Bun-
desrat die in Artikel 9 Absatz 2 E-BankG aufgefiihrten besonderen Anforderungen
auf Verordnungsstufe konkretisiert.

Dieses dreistufige System — Gesetz, Verordnung und Verfiigung — stellt die Flexibi-
litdt der Regelung, die Moglichkeit der Anpassung an verdnderte Verhéltnisse, die
internationale Koordination sowie die Wirksamkeit und Angemessenheit im Einzel-
fall sicher. Die Grundsatzentscheide bleiben dabei dem Gesetzgeber vorbehalten.
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Schliesslich ist der Hinweis wichtig, dass die systemrelevanten Banken die besonde-
ren Anforderungen nicht nur konsolidiert, d.h. auf Gruppen- bzw. Konglomerats-
ebene, sondern auch auf Ebene des Einzelinstituts erfiillen miissen (Art. 4 BankG,
Art. 6 ERV, Art. 11-14 Bank V.19

2.14.2 Ausmass und Begrenzung (Art. 9 Abs. 1 E-BankG)

Dem Verhiltnisméssigkeitsprinzip (vgl. Art. 5 Abs. 2, 36 Abs. 3 BV) kommt im
Rahmen der Festlegung der besonderen Anforderungen an systemrelevante Banken
besondere Bedeutung zu. Die besonderen Anforderungen konnen erhebliche Ein-
schrankungen der Wirtschaftsfreiheit und Eigentumsgarantie der betroffenen Banken
mit sich bringen. Zudem sind stets Aspekte des Gleichbehandlungsgrundsatzes
betroffen, weil systemrelevante Banken Anforderungen erfiillen miissen, denen die
iibrigen Banken nicht unterliegen. Absatz 1 hilt daher ausdriicklich fest, dass die
besonderen Anforderungen dem Verhiltnisméssigkeitsprinzip entsprechen miissen.
Die Forderung, wonach sich Umfang und Ausgestaltung der Massnahmen nach dem
Grad der Systemrelevanz richten und die Auswirkungen der Massnahmen auf die
betroffenen Banken und den Wettbewerb zu beriicksichtigen sind, ist ein Teilaspekt
des Verhiltnisméassigkeits- und Gleichbehandlungsprinzips. Letztlich haben die von
der FINMA im Einzelfall angeordneten Massnahmen einer Priifung anhand des
Verhéltnisméssigkeitsprinzips standzuhalten.

Wesentlicher Aspekt der Verhiltnismidssigkeitspriifung ist neben dem Wirksam-
keitsnachweis namentlich der Ursachen-Wirkungszusammenhang sowie eine Kos-
ten-Nutzen-Analyse der besonderen Anforderungen. Beziiglich Kosten gilt dabei,
dass sie, soweit sie durch den Wegfall der faktischen Staatsgarantie entstehen, nicht
nur verhéltnisméssig, sondern auch zweckkonform sind. Dadurch wird die Wettbe-
werbsverzerrung beseitigt.

Aufgrund der globalen Natur des Bankgeschifts, der Finanzmaérkte und ihrer inter-
nationalen Vernetzung ist grundsétzlich eine internationale Abstimmung der Anfor-
derungen anzustreben, was deren Akzeptanz erhoht. Die besonderen Anforderungen
haben daher international anerkannten Standards Rechnung zu tragen und die inter-
national anerkannten Mindeststandards sind in der Regel unabhingig von den
Schweizer Anforderungen einzuhalten. Davon soll nicht ohne Grund abgewichen
werden. Dies schliesst, unter Beriicksichtigung der speziellen Struktur des schweize-
rischen Bankensektors,20 aber nicht aus, dass die Massnahmen in der Schweiz — wie
es schon bisher moglich war — substantiell iiber Mindestanforderungen anderer
Staaten oder internationaler Gremien hinausgehen.

19 Siehe Expertenbericht, Anhang A, S. 94. unter Ziffer II.

20 Die Risiken der systemrelevanten Banken in der Schweiz sind aufgrund des Verhiltnisses
zwischen ihrer Bilanzsumme und dem gemeinhin fiir die finanzielle Rettungsfahigkeit des
Staates als Anhaltspunkt herangezogenen Bruttoinlandprodukt wesentlich grosser als in
vielen anderen Staaten.
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2.14.3 Eigenmittel (Art. 9 Abs. 2 Bst. a E-BankG)

Gegeniiber der bestehenden Regelung in Artikel 4 Absatz 3 BankG erteilt der
Gesetzgeber dem Bundesrat nunmehr einen verbindlichen Auftrag zum Erlass stren-
gerer Eigenmittelanforderungen fiir systemrelevante Banken.

Die Festsetzung von Ausfithrungsvorschriften wird entsprechend der bisherigen
Kompetenzverteilung dem Bundesrat {iberlassen (vgl. Art. 4 Abs. 2 BankG und
Art. 10 Abs. 4 E-BankG). Demgegeniiber ist die Festsetzung der genauen Hohe der
besonderen Anforderungen an systemrelevante Banken, insbesondere der Zuschlige
aufgrund der Systemrelevanz sowie die Gewédhrung von Rabatten (vgl. nachfolgende
Zift. 2.1.4.3.2), Aufgabe der FINMA als Fachbehorde.

2.1.4.3.1 Zweck und Grundsatz

Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe a E-BankG verlangt von systemrelevanten Banken die
Einhaltung besonderer Eigenmittelanforderungen mit dem Ziel, dass systemrelevan-
te Banken liber eine stirkere Kapitalisierung verfiigen als nicht systemrelevante
Banken (Art. 9 Abs. 2 Bst. a Ziff. 1 E-BankG): Die hoheren Kosten eines potenziel-
len Ausfalls sollen mit einer tieferen Ausfallwahrscheinlichkeit einhergehen und
somit die erwarteten volkswirtschaftlichen Kosten reduzieren. Stirkere Eigenmittel-
puffer in Form von mehr verlusttragefahigen Eigenmitteln erlauben es den Banken
eher, auch grossere Verluste zu absorbieren, ohne dass ihre Funktionsfahigkeit und
das Vertrauen in sie unmittelbar gefdhrdet sind.

Ferner sollen ausreichend hohe Kapitalreserven vorhanden sein, um im Falle dro-
hender Insolvenz die Weiterfiihrung der systemrelevanten Funktionen mit hoher
Wahrscheinlichkeit zu ermoglichen, ohne dass staatliche Mittel notwendig sind
(Art. 9 Abs. 2 Bst. a Ziff. 2 E-BankG). Die Eigenmittel sollen einen wichtigen
Beitrag bei der Ubertragung der systemrelevanten Funktionen auf einen neuen
Rechtstriger leisten. Dieser soll {iber eine solide Kapitalisierung und entsprechend
hohe Uberlebensfihigkeit verfiigen.

Schliesslich soll es im FEigeninteresse der Banken sein, ihre Systemrelevanz zu
beschrinken und ihre allgemeine globale Sanier- und Liquidierbarkeit (Resolva-
bility») zu verbessern (Art. 9 Abs. 2 Bst. a Ziff. 3 E-BankG).2! Dies soll zum einen
erreicht werden, indem die Eigenmittelanforderungen progressiv mit dem Grad der
Systemrelevanz ansteigen. Zum anderen sollen fiir signifikante Verbesserungen der
globalen «Resolvability» der Gesamtbank, unter Ausschluss der fiir die Fortfithrung
der systemrelevanten Funktionen erforderlichen Massnahmen, Rabatte auf die
progressive Komponente gewihrt werden.

Die besonderen Eigenmittelanforderungen beziehen sich einerseits auf die risikoge-
wichteten Aktiven. Als Erginzung dazu dient andererseits ein nicht risikogewichte-
ter Ansatz, nach dessen Vorgaben die Eigenmittelanforderungen vom Umfang der
Aktiven in einem umfassenden Sinn, die auch Teile der Ausserbilanzgeschéfte mit
enthalten, abhidngig gemacht werden (Leverage Ratio Art. 9 Abs. 2 Bst. a Ziff. 4
E-BankQG). Die «Leverage Ratio», soll subsididr als Sicherheitsnetz fiir die Anforde-

21 Massnahmen, welche die Sanier- und Liquidierbarkeit im Inland verbessern sollen,
miissen dergestalt sein, dass sie im Ausland Akzeptanz finden (Vermeidung von
Retorsionsmassnahmen auslédndischer Behorden).
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rungen nach den risikogewichteten Positionen dienen. Entsprechend soll die Hohe
der «Leverage Ratio» so festgelegt werden, dass die daraus resultierende Anforde-
rung beim Status quo?2 der Grossbanken im Normalfall leicht unterhalb der risiko-
gewichteten Anforderungen zu liegen kommt.23

Das nachfolgend dargestellte Eigenmittelkonzept gilt fiir systemrelevante Banken.
Daraus resultieren keine unmittelbaren Wirkungen fiir die Eigenmittelanforderungen
der iibrigen Banken.

2.1.4.3.2 Aufbau der besonderen Eigenmittelanforderungen

Fiir die Eigenmittelanforderungen systemrelevanter Banken ist zur Umsetzung in der
ERV ein dreistufiger Aufbau mit den folgenden Komponenten vorgesehen:

Die Basisanforderung ist zur Einhaltung der Bewilligungsvoraussetzungen fiir die
normale Geschéftstitigkeit mindestens zu erfiillen. Diese entspricht den internatio-
nalen Minimalstandards (zurzeit geméss «Basel III» vorgesehen), die alle Banken
jederzeit einhalten miissen.

Der Eigenmittelpuffer erlaubt es den Banken, Verluste zu absorbieren, ohne dass die
Basisanforderung unterschritten wird und die normale Geschéftstitigkeit eingestellt
werden muss. Dieser Puffer muss in guten Zeiten aufgebaut und danach eingehalten
werden. In schlechten Zeiten kann der Puffer zur Abfederung von Verlusten ver-
wendet werden. Auch Basel I1I sieht einen dhnlichen Eigenmittelpuffer vor.

Die progressive Komponente?* bezweckt, den Banken mit zunehmender Systemre-
levanz eine stirkere Kapitalisierung aufzuerlegen. Sie soll auch dazu dienen, die
Umsetzung der im Notfallplan vorgesehenen Massnahmen zu finanzieren. Der Grad
der Systemrelevanz wird anhand (i) der Bilanzsumme der Banken und (ii) ihrer
Marktanteile im inldndischen Kredit- und Einlagenmarkt gemessen. Fiir beide Indi-
katoren wird jeweils ein Zuschlag berechnet, deren beider Summe die Hohe der
progressiven Komponente ergibt.

Fiir signifikante Verbesserungen der globalen «Resolvability» der Gesamtbank,
unter Ausschluss der fiir die Fortfiihrung der systemrelevanten Funktionen erforder-
lichen Massnahmen, konnen Rabatte auf die progressive Komponente gewéhrt
werden (sieche Art. 10 Abs. 3 E-BankG und die Erlduterungen hierzu unter
Ziff. 2.1.5.5).

22 Konsistent mit dem Schlussbericht der Expertenkommission bezieht sich der Status quo
der Grossbanken im Weiteren stets auf deren Situation per Ende 2009 bzw. diesbeziig-
liche Schatzungen, namentlich hinsichtlich der risikogewichteten Aktiven unter Basel III.

23 Siehe Expertenbericht, Kapitel 3.3. «Kernmassnahmen Eigenmittel», S. 29, vorletzter
Absatz.

24 Im Rahmen von Basel III wird derzeit noch iiber einen Eigenmittelzuschlag fiir global
tatige systemrelevante Institute (sogenannte «G-SIFI») beraten; die Details sind jedoch
noch nicht fixiert. Nach Vorliegen der definitiven Ergebnisse wird zu priifen sein, ob und
inwieweit dies im Rahmen der Beriicksichtigung internationaler Standards einen Einfluss
auf die Kalibrierung in der Schweiz hat.
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Ein Teil des Puffers?S kann und die gesamte progressive Komponente ist grund-
sitzlich in Form von Pflichtwandelanleihen im Sinne von Art. 11 Abs. 1 Bst. b
E-BankG 1.V.m. Art. 13 E-BankG sowie Anleihen mit Forderungsverzicht im Sinne
von Art. 11 Abs. 2 E-BankG zu halten.26

Mit den Pflichtwandelanleihen sowie den Anleihen mit Forderungsverzicht, die eine
Wandlung bzw. Abschreibung bei einer Kapitalquote von 5 Prozent RWA (dem
sogenannten Auslosungsereignis oder auch «7Trigger») vorsehen, sollen die ausrei-
chenden Mittel zur Sicherstellung der systemrelevanten Funktionen bereitgestellt
werden. Diese Art von Pflichtwandelanleihen («internalisierter Restrukturierungs-
Fonds») geht klar dahin, dass diese aufgrund ihres Bestimmungszwecks von den
systemrelevanten Banken in der progressiven Komponente zu halten sind. Es soll
gleichsam eine Notreserve angelegt werden, welche im Bedarfsfall effektiv zur
Verfiigung steht. In diese Richtung geht auch der Expertenbericht: Die progressive
Komponente (Komponente III) besteht aus CoCos mit einem niedrigen 7Trigger.2’

2.14.3.3 Grossenordnung der Eigenmittelanforderungen

Im Folgenden werden die vorgesehenen Grossenordnungen der Anforderungen,
ausgedriickt in Prozent der risikogewichteten Aktiven (RWA) und in Schweizer-
franken, aufgezeigt. Die RWA werden entsprechend der Ende 2010 beschlossenen
internationalen Mindeststandards («Basel I1I») berechnet. Gemaéss dieser Definition
betragen die RWA der Grossbanken im Status quo (vor Anpassungen durch die
Banken) ungefahr 400 Milliarden Franken pro Bank.28

Die Basisanforderung aus 4,5 Prozent hartem Kernkapital2® entspricht den neuen
internationalen Mindeststandards («Basel III»). In Schweizerfranken und bezogen
auf den Status quo einer Grossbank betrigt die Basisanforderung mindestens
18 Milliarden Franken30

Der Puffer soll 8,5 Prozent betragen, wovon mindestens 5,5 Prozent in Form von
hartem Kernkapital gehalten werden muss. Maximal 3 Prozent kdnnen in Form von
CoCos mit einem Auslosungsereignis (7rigger) bei einem Stand des harten Kern-
kapitals von mindestens 7 Prozent der RWA gehalten werden, sofern dieses Wand-

25 vgl. zum Puffer Ziffer 2.2.2. Dem CoCo liegt das Konzept zugrunde, dass bei Erreichen
der 7-%-Schwelle kurzfristig neues Eigenkapital in Hohe von 3 % geschaffen wird und
man damit wieder eine Eigenkapitalquote von 10 % erreicht. In Ermangelung von CoCos
sind Stabilisierungsmassnahmen auf der Kapitalseite demgegeniiber bereits bei einer
Kapitalquote von 10 % gefordert.

26 Die progressive Eigenkapitalkomponente kann durch hartes Kernkapital erfiillt werden.
Aus Griinden der Rechtsicherheit bei der Wandlung oder dem Forderungsverzicht ist die
Erfiillung der progressiven Komponente mittels hartem Kernkapital nur solange zuzulas-
sen, als eine Bank noch nicht von den neuen Kapitalinstrumenten Gebrauch gemacht hat.
Erfiillt eine Bank die progressive Eigenmittelkomponente mit hartem Kernkapital, so ist
die Eigenkapitallimite, bei der der Notfallplan ausgeldst wird, entsprechend zu erhéhen.

27 Bericht der Expertenkommission, S. 28 f.; siehe ferner ebenda, S. 32.

28 Die FINMA wird vor der endgiiltigen Festlegung der Anforderungen priifen, ob Korrektu-
ren bei der Berechnung oder Anpassungen an den Modellen zu grundlegenden Differenzen
bei der Berechnung der RWA fiithren. Werden grundlegende Differenzen festgestellt, wird
die Kalibrierung der Anforderungen angepasst.

29 Common Equity Tier 1 in der Definition von Basel II1.

30 Dariiber hinaus miissen die systemrelevanten Banken, wie alle Banken, auch die sonstigen
Mindestanforderungen gemaéss «Basel I1I» erfiillen.
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lungskapital minimalen Kriterien geniigt. In Schweizerfranken ausgedriickt und
bezogen auf den Status quo einer Grossbank belduft sich der Puffer auf 34 Milliar-
den Franken (wovon mindestens CHF 22 Mrd. hartes Kernkapital und hochstens
CHF 12 Mrd. CoCos).

Die Hohe der progressiven Komponente soll bei der Grosse der Grossbanken per
Ende 200931 bzw. dem Status quo insgesamt 6 Prozent betragen. In Schweizerfran-
ken betrdgt die so berechnete progressive Komponente 24 Milliarden Franken Bei
einer Bilanzsumme von maximal 250 Milliarden Franken und einem Marktanteil
von maximal 10 Prozent wiirde die progressive Komponente null betragen. Die so
bestimmte Funktion ist fiir ein als systemrelevant erklértes Institut immer massge-
bend, solange der dadurch resultierende Wert der progressiven Komponente grosser
als 1 Prozent ist. In allen anderen Fillen betrdgt die progressive Komponente bei
systemrelevanten Banken 1 Prozent. Damit ist sichergestellt dass systemrelevante
Institute, auch wenn sie rechnerisch eine progressive Komponente von weniger als
1 Prozent hitten, dennoch eine minimale progressive Komponente aufbauen miissen.
Die progressive Komponente ist grundsétzlich mit CoCos zu erfiillen, deren Auslo-
sungszeitpunkt bei einem Stand des harten Kernkapitals von 5 Prozent der RWA
liegt.

Die Gesamteigenmittelanforderung belduft sich im Status quo auf 19 Prozent der
risikogewichteten Aktiven, wovon mindestens 10 Prozent in Form von hartem
Kernkapital gehalten werden miissen und maximal 9 Prozent in Form von CoCos
gehalten werden konnen. In Schweizerfranken ausgedriickt betrdgt die Gesamtan-
forderung bei der Status-quo-Grosse der Grossbanken je Institut 76 Milliarden
Franken (wovon hartes Kernkapital von minimal CHF 40 Mrd. und CoCos von
maximal CHF 36 Mrd.).32

Die «Leverage Ratio» wird hinsichtlich Summe von Bilanz- und Ausserbilanzposi-
tionen entsprechend der internationalen, im Rahmen von «Basel III» beschlossenen
Definition berechnet. Analog zu den risikogewichteten Anforderungen werden drei
Komponenten (Basisanforderung, Puffer, progressive Komponente) festgelegt. Die
Hohe dieser Komponenten wird, basierend auf den aktuellen Bilanzwerten, so
festgelegt, dass die resultierenden Anforderungen an die Eigenmittel in Schweizer-
franken knapp unter den beschriebenen risikogewichteten Anforderungen, ebenfalls
in Schweizerfranken, zu liegen kommen.

2.14.4 Liquiditit (Art. 9 Abs. 2 Bst. b E-BankG)
2.14.4.1 Zweck und Grundsatz

Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe b E-BankG verlangt von systemrelevanten Banken,
dass sie in einer aussergewOhnlichen Belastungssituation geniigend Liquiditit
bereitstellen konnen, um ihren Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

31 Beide Banken weisen ohne Netting der Wiederbeschaffungswerte eine Bilanzsumme von
rund CHF 1500 Mrd. auf und verfiigen iiber einen Marktanteil von rund 20 %.

32 Die FINMA wird vor der endgiiltigen Festlegung der Anforderungen priifen, ob Anpas-
sungen an den Modellen oder Korrekturen bei der Kalibrierung vorgenommen werden
miissen.
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Im April 2010 verstindigte sich die FINMA mit den beiden Grossbanken auf ein ab
dem 30. Juni 2010 zunéchst auf konsolidierter Stufe geltendes besonderes Liquidi-
tatsregime, welches in quantitativer Hinsicht die Widerstandsfdhigkeit gegeniiber
einem massiven Liquiditdtsschock erhoht und in qualitativer Hinsicht ein angemes-
senes Liquiditédtsrisikomanagement gewéhrleistet. Im Rahmen dieses Liquiditats-
regimes wurden ebenfalls festgehalten, dass die Widerstandsfahigkeit sinngemaiss
auch auf der Stufe Einzelinstitut anzustreben und umzusetzen ist.

Die Grundsédtze dieses Liquiditdtsregimes sollen fiir systemrelevante Banken in eine
vom Bundesrat auf der Grundlage von Artikel 10 Absatz 4 E-BankG zu erlassende
Liquiditdtsverordnung {iiberfiihrt werden. Diese Liquiditdtsverordnung soll auf
konsolidierter Stufe und auf Stufe Einzelinstitut gelten. Bis zum Inkrafttreten dieser
Liquiditatsverordnung haben die beiden Grossbanken auf Stufe Einzelinstitut wei-
terhin die Liquiditdtsvorschriften nach Artikel 16-20 BankV einzuhalten.

Zudem werden auf der synthetischen Stufe Einzelinstitut ohne auslandische Nieder-
lassungen Berichterstattungspflichten eingefiihrt. Die Berichterstattung soll die
lokale Widerstandsfahigkeit systemrelevanter Banken unter der Annahme einge-
schrinkter Transferierbarkeit von im Ausland verwahrten Aktiven in einer ausser-
gewohnlichen Belastungssituation abbilden. Gemiss Artikel 10 Absatz 1 E-BankG
ist die SNB in diesem Verfahren anzuhdren.

2.1.4.4.2 Quantitative Anforderungen

Im Folgenden wird dargelegt, wie beabsichtigt ist, die Liquidititsanforderungen auf
Verordnungsstufe zu konkretisieren.

Die quantitativen Liquiditdtsanforderungen auf Konzernstufe basieren auf der
Berechnung von Liquiditatsliicken, die eine systemrelevante Bank in einer ausser-
gewohnlichen Belastungssituation (Stressszenario) aufweisen wiirde. Diese Liquidi-
tétsliicke darf wihrend mindestens 30 Tagen nicht negativ sein.

Die Liquidititsliicken berechnen sich aus den Zu- und Abfliissen auf den Bilanz-
und Ausserbilanzpositionen, dem Liquiditdtszufluss aus den stehenden Fazilitdten
bei Zentralbanken, dem Liquidititszufluss aus der Monetisierung des Liquiditédtspuf-
fers sowie ab dem 8. Tag aus dem Liquidititszufluss aus der ausserordentlichen
Liquidititsfazilitit der SNB (bis zum vereinbarten maximalen Betrag).

Der Liquiditétspuffer besteht aus liquiden, unbelasteten und frei verfiigbaren Wert-
schriften, welche monetisiert werden konnten. Ein Teil dieses Puffers soll aus erst-
klassigen Schuldpapieren von Staaten und Zentralbanken sowie aus Schweizer
Pfandbriefanleihen bestehen (primérer Puffer). Dies soll sicherstellen, dass ein
anteilsméssiger Mindestbestand geringen Wertschwankungen ausgesetzt sein diirfte
und so auch in einer aussergewohnlichen Belastungssituation eine relativ stabile
Liquiditatsquelle fiir die Bank darstellt. Der andere Teil kann auch weitere liquide
Wertschriften wie qualitativ hochstehende Anleihen und Aktien enthalten (sekunda-
rer Puffer).

Das Stressszenario simuliert folgende Situation: Zum einen erleidet die Bank einen
massiven Vertrauenseinbruch. Gegenparteien und Glaubiger zweifeln an der Sol-
venz und Liquiditit der Bank. Zum anderen sind die Finanzmérkte angespannt und
wenig liquide. Insgesamt fiihrt dies dazu, dass die Bank massive Riickzlige ihrer
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Einleger erleidet und dass sie sich nicht mehr refinanzieren kann, und zwar auch
nicht mehr gegen Sicherheiten.

Die FINMA konkretisiert das Stressszenario, indem sie Mindestwerte fiir die zentra-
len Stressparameter verfiigt, welche die systemrelevanten Banken fiir die Berech-
nung der Liquiditdtszufliisse und -abfliisse anzuwenden haben. In den «Grundsétzen
der durch die Grossbanken auf konsolidierter Stufe einzuhaltenden Liquiditétsvor-
schriften» vom 31. Midrz 2010 wurden die zentralen Stressparameter bereits initial
festgelegt. Bei Inkraftsetzung der vorliegend definierten Liquidititsanforderungen
fiir systemrelevante Banken werden diese Parameter in die Verfiigung der FINMA
iibernommen.

Die FINMA kann im Rahmen einer Verfiigung die Stressparameter erhohen oder
herabsetzen. Insgesamt sollen die Schweizer Liquiditidtsanforderungen fiir systemre-
levante Banken strenger kalibriert werden als die Basler Liquiditats-Mindeststan-
dards, um eine explizit hohere Robustheit gegeniiber Liquiditdtsschocks und den
davon ausgehenden systemischen Risiken zu gewéhrleisten.

Parameter, die von der FINMA nicht vorgegeben werden, sind von der Bank vor
dem Hintergrund des abzubildenden Stressszenarios festzulegen. Werden durch die
Bank materielle Liquidititsabflussquellen nicht oder ungeniigend beriicksichtigt, so
kann die FINMA fiir diese Positionen die zu beriicksichtigenden Abfliisse vor-
schreiben.

Nach Eintreten eines Liquidititsschocks darf die Liquiditdtsliicke voriibergehend
negativ werden. Diese Mdoglichkeit temporérer Erleichterungen stellt sicher, dass der
zu haltende Liquiditédtspuffer seiner eigentlichen Pufferfunktion auch gerecht wer-
den kann. Liquiditédtspuffer miissen in Normalzeiten aufgebaut und gehalten werden
und in Stresssituationen eingesetzt werden konnen.

Weist die Bank eine negative Liquidititsliicke auf, oder rechnet sie aufgrund ausser-
ordentlicher Liquidititsabfliisse damit, dass in der ndheren Zukunft eine negative
Liquiditatsliicke auftreten konnte, ist sie verpflichtet, dies der FINMA und der SNB
unmittelbar zu melden. Zudem legt die Bank der FINMA einen Plan zur Schliessung
der Liquiditétsliicke zur Genehmigung vor. Im Rahmen des Genehmigungsverfah-
rens konsultiert die FINMA die SNB.

2.14.4.3 Qualitative Anforderungen

Die FINMA definiert Prinzipien fiir das Management und die Beaufsichtigung des
Liquidititsrisikos. Die bankengesetzliche Priifgesellschaft {iberpriift die Einhaltung
dieser qualitativen Anforderungen auf jdhrlicher Basis.

Gelangt die FINMA von sich aus oder auf Meldung der Priifgesellschaft hin zur
Uberzeugung, dass die im vorangegangenen Absatz genannten Prinzipien ungenii-
gend umgesetzt sind, ist vorgesehen, dass sie dies der Bank kommuniziert und einen
Zuschlag von maximal 10 Prozent auf die bei der Berechnung der Liquiditétsliicke
berticksichtigten Bruttoliquidititsabfliisse aus Bilanz- und Ausserbilanzpositionen
der betroffenen Bank verfiigt.
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2.14.4.4 Erginzende Anforderungen

Es ist im Ubrigen geplant, dass die FINMA die Einhaltung weiterer Liquidititskenn-
zahlen, insbesondere einer sogenannten «Net Stable Funding Ratio», verlangen
kann. Die «Net Stable Funding Ratio» bestimmt das Maximalverhéltnis von mittel-
fristigem Finanzierungsbedarf zu mittelfristigen Finanzierungsmoglichkeiten und
soll die Robustheit der ldngerfristigen Finanzierung sicherstellen.

2.14.5 Risikoverteilung (Art. 9 Abs. 2 Bst. ¢ E-BankG)

Die derzeitigen Risikoverteilungsvorschriften der ERV definieren die maximal
zuldssigen Klumpenrisiken von Banken und setzen sie in Bezug zu den nach ERV
anrechenbaren Eigenmitteln eines Instituts. Im Rahmen der TBTF-Problematik
stechen die Klumpenrisiken im Interbankenbereich im Zentrum. Durch eine
Beschriankung der gegenseitigen Abhingigkeiten der Banken soll die Ansteckungs-
gefahr (Contagion) reduziert werden, so dass die Insolvenz einer einzelnen Bank mit
einer im Vergleich zu heute geringeren Insolvenzwahrscheinlichkeit der iibrigen
Banken einhergeht. Eine Reduktion dieser Abhédngigkeiten reduziert somit auch die
Systemrelevanz von Banken.

Um dies im TBTF-Kontext zu erreichen, muss an zwei Punkten angesetzt werden:
Erstens miissen systemrelevante Banken robuster gemacht werden und zweitens
missen die Abhidngigkeiten aller Banken gegeniiber systemrelevanten Banken
reduziert werden.

2.1.4.5.1 Vorschriften fiir systemrelevante Banken

Die per Ende 2010 abgeschlossene Anderung der ERV fiir jene gut 40 Banken, die
fiir ithre Kreditrisiken den internationalen Standardansatz oder den Internal Ratings
Based-Ansatz anwenden, fiihrt bereits dazu, dass das maximal zulédssige Klumpen-
risiken grosserer Banken gegeniiber anderen Banken nur noch einen Fiinftel so gross
sein darf wie bis anhin. Dies betrifft auch die heute als systemrelevant eingestuften
Grossbanken UBS und Credit Suisse. Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe ¢ E-BankG
bietet die Mdoglichkeit, die maximal zuldssigen Klumpenrisiken fiir systemrelevante
Banken zusitzlich zu beschrianken.

Im Hinblick darauf, dass auch Banken, die den Schweizer Ansatz fiir die Eigenmit-
telunterlegung ihrer Kreditrisiken anwenden, systemrelevant werden konnen, soll
Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe ¢ E-BankG genutzt werden, um die Klumpenrisiko-
vorschriften fiir systemrelevante Banken zu vereinheitlichen.

2.1.4.5.2 Vorschriften fiir alle Banken

Im Rahmen von TBTF-Massnahmen sind insbesondere auch die maximal zuldssigen
Klumpenrisiken aller Banken gegeniiber systemrelevanten Banken einzuschréanken.
Gemaiss Abschnitt 3.5 des TBTF-Expertenberichts steht dieses Ziel im Fokus der
Kernmassnahme Risikoverteilung. Es werden daher bei der zur Umsetzung von
Basel III niichstens erforderlichen Anderung der ERV und der zugehérigen Ausfiih-

4756



rungsbestimmungen zur Risikoverteilung spezifische Massnahmen ndtig sein, um
die Risikokonzentration sdmtlicher Banken gegeniiber systemrelevanten Banken
zusétzlich zu begrenzen und die operationellen Abhédngigkeiten zwischen diesen
Banken zu reduzieren.

2.1.4.6 Organisation (Art. 9 Abs. 2 Bst. d E-BankQG)
2.1.4.6.1 Zweck und Grundsatz

Fiir den Fall des Scheiterns einer systemrelevanten Bank sind die Voraussetzungen
fiir einen geordnete Abwicklung zu schaffen. Nach den Prinzipien der freiheitlichen
Marktordnung muss jedes Unternehmen scheitern konnen. Deshalb muss der Markt-
austritt von systemrelevanten Banken unter gleichzeitiger Fortfiihrung der systemre-
levanten Funktionen und Vermeidung staatlicher Beihilfen gewéhrleistet werden.
Die Behorden miissen mit einem Instrumentarium ausgestattet werden, das es ihnen
ermOglicht, den durch eine ungeordnete Insolvenz verursachten Schaden fiir die
Volkswirtschaft abzuwenden, ohne den Steuerzahler einem Verlustrisiko auszuset-
zen. Deshalb bedarf es einer glaubwiirdigen Regelung, welche die Insolvenz eines
systemrelevanten Instituts als realistische Mdglichkeit zuldsst und dessen geordnete
Abwicklung im Konkursfall ermoglicht, unter gleichzeitiger Aufrechterhaltung
systemrelevanter Funktionen.

Systemrelevante Banken unterliegen demnach besonderen organisatorischen Anfor-
derungen. Im Sinne der Schadenabwehr muss die Weiterfiihrung systemrelevanter
Funktionen im Falle einer drohenden Insolvenz sichergestellt sein was die Banken in
Notfallpldnen nachzuweisen haben. Der Bundesrat wird die besonderen Anforde-
rungen, welche die Banken nach diesem Buchstaben zu erfiillen haben, auch hier in
einer Verordnung konkretisieren (vgl. Art. 10 Abs. 4 E-BankG).

Das Zusammenwirken der organisatorischen Massnahmen mit den Eigenmitteln
spielt eine zentrale Rolle bei der Umsetzung der Notfallpldne. Diese werden grund-
satzlich dann ausgelost, wenn das harte Kernkapital die Schwelle von 5 Prozent der
risikogewichteten Aktiven erreicht oder unterschreitet und dadurch die Wandlung
der tief «triggernden» Pflichtwandelanleihen ausgelost wird. Damit wird sicherge-
stellt, dass die Umsetzung der Notfallplanung unter ausreichernder Eigenkapitalaus-
stattung erfolgen kann. Vom Grundsatz, dass die Notfallplanung ausgelost wird,
kann nur abgewichen werden, wenn mindestens dquivalente Massnahmen zur
Sicherstellung der systemrelevanten Funktionen getroffen wurden.

2.1.4.6.2 Subsidiarititsprinzip

Subsidiaritit bedeutet, dass es Aufgabe der systemrelevanten Banken ist, die organi-
satorischen Vorkehrungen zu treffen, damit im Fall drohender Insolvenz die Weiter-
fiihrung der systemrelevanten Funktionen gewdhrleistet ist. Die Bank hat die ent-
sprechenden geniigenden und zweckmassigen Vorkehrungen gegeniiber der FINMA
nachzuweisen. Die Kriterien zur Beurteilung dieses Nachweises sowie die Mass-
nahmen, welche die FINMA anordnen kann, wenn der Nachweis nicht erbracht
wird, legt der Bundesrat in einer Verordnung fest (vgl. Art. 10 Abs. 4 E-BankQG).
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Die organisatorischen Massnahmen wirken gleichzeitig praventiv (Nachweis der
Weiterfiihrung der systemrelevanten Funktionen) und kurativ (Krisenbewéltigung)
Ausschliesslich der Krisenbewiltigung dient das Bankensanierungs- und Insolvenz-
recht, welches ein wichtiger Baustein im Gesamtkonzept zur Risikominimierung der
schiadlichen Auswirkung des Scheiterns von systemrelevanten Banken ist.

Dem Subsidiarititsprinzip in der vorliegenden Form liegt der Gedanke zugrunde,
dass die Eingriffsintensitdt einer besonderen Anforderung wesentlich gemildert
werden kann, indem den Betroffenen funktionale statt inhaltliche Vorgaben gemacht
werden, d.h. nur das Ziel, nicht aber der Weg vorgegeben wird. Nur wenn das vor-
gegebene Ziel nicht erreicht wird, darf die FINMA selbst Massnahmen anordnen.
Das Verfahren ist dabei so auszugestalten, dass ein regelméssiger Austausch zwi-
schen der FINMA und den Betroffenen stattfindet, so dass deren Mitwirkung mog-
lichst umfassend gewahrleistet ist.

2.14.7 Verhiltnis zwischen den Eigenmittel-,
Liquiditits- und Risikoverteilungsanforderungen
sowie den organisatorischen Anforderungen

Die vier besonderen Anforderungsbereiche stehen in mehrfachen Beziehungen
zueinander. Sie ergédnzen sich gegenseitig, setzen sich aber auch gegenseitig voraus.
Wihrend einzelne organisatorische Anforderungen sofort umgesetzt werden miissen,
damit ihr Ziel erreicht wird, geniigt es bei anderen, wenn konkret umsetzbare Not-
fallplane bestehen.

Mehr Kapital und Liquiditdt schaffen in Krisensituationen Handlungsfreiheit und
damit Zeit fiir die Suche nach einer Losung oder fiir die Umsetzung bereits geplanter
Losungen. Zwischen organisatorischen Massnahmen und Eigenmitteln ist zudem
eine gewisse Substituierbarkeit vorgesehen, indem eine verbesserte Resolvability zu
Eigenmittelrabatten flihren kann (vgl. die Ausfiihrungen unter Ziff. 2.1.5).

Im Zentrum stehen die progressive Eigenmittelkomponente und die zu deren Erfiil-
lung ausgegebenen bedingten Pflichtwandelanleihen. Unterschreitet die Bank eine
bestimmte Eigenmittelquote (vorgeschlagen sind 5 % der risikogewichteten Akti-
ven), wird die Wandlung ausgelost. Damit ist gleichsam die wichtigste Vorausset-
zung in Form des nunmehr geschaffenen Eigenkapitals vorhanden, um die systemre-
levanten Funktionen in kurzer Zeit auf die Ubergangsbank zu iibertragen oder ihre
Weiterfiihrung auf andere Weise, z.B. durch Verkauf, zu gewihrleisten. Durch
Wandlung der zu diesem Zweck begebenen Pflichtwandelanleihe wird der gesamten
Bank, d.h. der Ubergangsbank und der Restbank, neues Kapital zur Verfiigung
gestellt. Die auf diese Weise gedufneten Mittel dienen der Finanzierung der auf
einen unabhdngigen Rechtstriger iibertragenen systemrelevanten Funktionen. Das
durch die automatische Konversion der CoCos direkt oder indirekt geschaffene harte
Kernkapital entsteht zundchst in der Gesellschaft, die die CoCos ausgegeben hat.
Sodann wird das Kapital zwischen dem die systemrelevanten Funktionen aufneh-
menden Rechtstrager und der Restbank verteilt. Auf diese Weise kann eine mog-
lichst weitgehende Gleichbehandlung der Glaubigergruppen erzielt werden. Die
Grundidee des Wandlungskapitals mit tiefem «7rigger» besteht darin, die in der
letzten Krise fiir die Sanierung systemrelevanter Banken erforderliche Staatshilfe in
wesentlichem Umfang durch dieses zu ersetzen.
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Die zusitzlichen Eigenmittelanforderungen fiir systemrelevante Banken stellen
schliesslich auch einen Ausgleich dafiir dar, dass organisatorische Massnahmen fiir
sich allein keine absolute Sicherheit in Bezug auf die Weiterfiihrung der systemrele-
vanten Funktionen bieten konnen.

2.1.5 Umsetzung auf die einzelne Bank (Art. 10 E-BankQ)

2.1.5.1 Verfiigung der besonderen Anforderungen
(Art. 10 Abs. 1)

Steht die Systemrelevanz einer Bank fest, so kann — unter Beriicksichtigung der vom
Bundesrat in einer Verordnung festgelegten Kriterien im Sinne von Artikel 10
Absatz 4 E-BankG — die FINMA nach Anhoérung der Nationalbank durch Verfligung
die besonderen Anforderungen festlegen, die diese Bank im Hinblick auf Eigenmit-
tel, Liquiditit und Risikoverteilung (Art. 9 Abs. 2 Bst. a—c E-BankG) zu erfiillen hat.
Die Verfiigungskompetenz der FINMA unter diesem Absatz bezieht sich damit nicht
auf die Anordnung organisatorischer Massnahmen. Diese werden von Absatz 2
erfasst. Im Ubrigen gilt das Verwaltungsverfahrensrecht des Bundes. Verfiigungen
der FINMA sind mit Beschwerde ans Bundesverwaltungsgericht anfechtbar (Art. 53
und 54 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes vom 22. Juni 200733; FINMAG).

2.1.5.2 Nachweis der geniigenden Organisation
(Art. 10 Abs. 2)
2.1.5.2.1 Zweck, Inhalt und Beweismassstab

Zentraler Sinn und Zweck der Vorlage ist es, wie schon mehrfach betont, dass
systemrelevante Banken ihre fiir das System relevanten Funktionen auch im Fall
drohender Insolvenz fortfithren kdnnen, ohne dass die Steuerzahler dafiir einsprin-
gen miissen. Es ist daher folgerichtig, wenn die FINMA — selbstverstandlich nach
Massgabe des Subsidiaritéitsprinzips — in die Lage zu versetzen ist, die notwendigen
Massnahmen anzuordnen, wenn eine Bank entgegen den Vorgaben von Artikel 9
Absatz 2 Buchstabe d E-BankG nicht nachweist, dass sie die Weiterfiihrung der
systemrelevanten Funktionen fiir den Fall drohender Insolvenz gewdéhrleisten kann.
Auch hier gelten alle allgemeinen Verfahrensrechte, und sind die Verfiigungen der
FINMA mit Beschwerde ans Bundesverwaltungsgericht anfechtbar (Art. 53 und 54
FINMAG).

Was den Inhalt des Nachweises betrifft, so haben die Banken auf Prozessebene
nachzuweisen, dass Notfallpldne erstellt wurden, die im Fall drohender Insolvenz in
kurzer Zeit die Weiterfithrung der systemrelevanten Funktionen sicherstellen kon-
nen. Die Banken haben aufzuzeigen, dass sie durch konkrete organisatorische Vor-
kehrungen die Voraussetzungen fiir die Weiterfithrung der von ihnen wahrgenom-
menen systemrelevanten Funktionen bei drohender Insolvenz geschaffen haben.
Unter Beachtung des funktionalen Ansatzes sind folgende Nachweiskriterien denk-
bar, welche der Bundesrat in einer Verordnung konkretisieren wird (Abs. 4): Die
systemrelevante Bank kann im Notfallplan in unterschiedlicher Ausgestaltung die

33 SR 956.1
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Ubertragung der systemrelevanten Funktionen auf einen selbstindigen und mit
ausreichenden Mitteln ausgestatteten neuen Unternehmenstriiger (Ubergangsbank)
vorsehen. Die Separierung und Weiterfiihrung der systemrelevanten Funktionen in
der Schweiz mag bei ausldndischen Gldubigern Befiirchtungen einer latenten
Benachteiligung auslosen. Entsprechenden Bedenken kann indes begegnet werden,
indem die systemrelevanten Banken in ihren Planungen vorsehen, dass die Uber-
gangsbank sowie die Restgesellschaft in jeweils angemessener Weise mit Kapital
ausgestattet werden. Weil Ungleichbehandlungen dennoch nie restlos ausgeschlos-
sen werden konnen, sollten das Fairnessprinzip, das Transparenzgebot sowie eine
angemessene Verfahrensbeteiligung der auslidndischen Gldubiger wichtige Ziele
sein, welche es im Rahmen der Regulierung, aber auch beim Vollzug zu beachten
gilt. Damit diirfte die Gefahr moglicher ausldndischer Schutzmassnahmen reduziert
werden konnen.

Was den Beweismassstab betrifft, so ist zu beachten, dass der Beweisgegenstand im
Wesentlichen einerseits Prognosen iiber die Wirksamkeit der im Notfallplan vorge-
sehenen organisatorischen Massnahmen sowie andererseits die Umsetzung der im
Rahmen der Planung geforderten organisatorischen Vorkehren umfasst. Letzteres
hat einem strengen Beweismassstab zu geniigen, der darauf ausgerichtet ist, dass die
geforderten Massnahmen umfassend umgesetzt worden sind. Ersteres richtet sich
nach der bundesgerichtlichen Rechtsprechung zum Beweismassstab bei Prognosen.
In den Féllen, in denen ein strikter Beweis nicht nur im Einzelfall, sondern der Natur
der Sache nach nicht moglich oder nicht zumutbar ist und insofern in gewisser
Weise eine «Beweisnot» besteht (vgl. etwa BGE 128 III 271 E. 2b/aa S. 275 mit
weiteren Nachweisen),. ist der Beweis bereits erbracht, wenn die Bank zeigen kann,
dass die ergriffenen Massnahmen nach dem aktuellen Stand der Erkenntnis mit
tiberwiegender Wahrscheinlichkeit den angestrebten Erfolg bringen werden.34

2.1.5.2.2 Massnahmen der FINMA

Nur fiir den Fall, dass die Bank den ihr nach diesem Absatz obliegenden Nachweis
nicht erbringen kann, ergreift die FINMA in strikter Befolgung des Subsidiaritéts-
prinzips die notwendigen Massnahmen, um den ordnungsgeméassen Zustand wieder
herzustellen.

Die Kriterien fiir den zu erbringenden Nachweis sowie die der FINMA zu Gebote
stehenden Massnahmen sind durch den Bundesrat in einer Verordnung festzulegen
(Art. 10 Abs. 4 E-BankG). Er wird sich dabei an der Zweckbestimmung (Art. 7
Abs. 2 E-BankG) und dem Verhiltnisméssigkeitsprinzip orientieren.

Aus Sicht des Systemschutzes von besonderer Bedeutung sind die im Mérz 2011
vom Parlament gutgeheissenen Anderungen im Bankinsolvenzrecht (Vorlage
10.049). So kann die FINMA nunmehr gestiitzt auf die ausdriickliche gesetzliche
Grundlage in Artikel 30 BankG hoheitlich die Weiterfiihrung einzelner Bankdienst-
leistungen anordnen. Verschiedene Problembereiche, wie etwa die Glaubigeranfech-
tungsklagen, welche die Ubertragung systemrelevanter Funktionen in eine Uber-
gangsbank gefdhrden konnten, lassen sich durch eine Anpassung der Bestimmungen
im Bankenkonkursrecht mildern (vgl. Ziff. 2.1.7).

34 Expertenbericht, S. 40 und 82.

4760



2.1.5.3 Erleichterungen bei den Eigenmittelanforderungen
(Rabatte, Art. 10 Abs. 3)

Absatz 3 regelt den Fall, in dem eine systemrelevante Bank die organisatorischen
Mindestanforderungen betreffend Weiterfithrung der systemrelevanten Funktionen
(vgl. Ziff. 2.1.5.2) tibertrifft und dadurch ihre globale «Resolvability» der Gesamt-
bank verbessert. Ausldndische Interessen sind bei der Ausfiihrung der jeweiligen
lokalen Notfallpldne zu bertiicksichtigen. Wird anhand von Sanierungs- und Abwick-
lungsplianen der Wirksamkeitsnachweis erbracht, kann die FINMA dies mit Erleich-
terungen (Rabatten) bei der progressiven Eigenmittelkomponente honorieren. Fiir
die von der systemrelevanten Bank im Minimum nachzuweisenden und umzuset-
zenden Massnahmen nach Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe d E-BankG zur Weiterfiih-
rung der systemrelevanten Funktionen in der Schweiz wird kein Rabatt gewdhrt.35

Die FINMA wird die Hohe der Rabatte jahrlich bis Ende des ersten Quartals oder
auf Gesuch der Bank mit Verfligung aufgrund einer wertenden Gesamtschau nach
Massgabe verschiedener Kriterien festlegen. Dazu dient, in Ubereinstimmung mit
internationalen Konzepten, ein «Resolution Effectivity Test» (RET). Der Test bezieht
sich bereits auf die Strukturierung der Kriterien und sodann auf die konkrete Austiil-
lung durch die einzelne Bank. Die Rabatthohe ist abhingig von der voraussichtli-
chen Sanierungseffektivitit der Massnahmen (Reduzierung der Abwicklungskosten
und Erleichterung der Abwicklung) und der Kosten-Nutzen-Relation im Interesse
der Anreizoptimierung fiir das Management.

Fiir die Erfiillung der einzelnen Kriterien sind somit keine festen Betrdge vorgese-
hen, deren Summe den Gesamtrabatt ergeben wiirde. Vielmehr ergibt sich die Erfiil-
lung der einzelnen Kriterien im Zusammenhang mit den iibrigen Kriterien sowie
aufgrund einer individuellen Gewichtung der Zielerreichung.

Zur Erreichung des Zwecks ist eine Reihe von Vorkehrungen der Bank denkbar, wie
zum Beispiel die Verringerung der Abhingigkeiten und Ansteckungsrisiken inner-
halb des Konzerns. Ein Mittel dazu kann die Schaffung von mehr Transparenz und
verursachergerechter Kostenallokation im Bereich der konzerninternen Finanzierung
(Funding) sein. Im Weiteren konnen beispielsweise Massnahmen im Bereich der
Reduktion des sogenannten faktischen Beistandszwangs im Konzern sowie der
Reduktion des Risikos des Beschlags von Aktiven durch auslédndische Aufsichts-
und Konkursbehorden ergriffen werden. Von ausldndischen Aufsichtsbehorden
angeordnete Massnahmen konnen je nach Umfang und Zweck beriicksichtigt wer-
den, insbesondere bei Verbesserungen der allgemeinen «Resolvability» im Rahmen
des internationalen Sanierungs- und Insolvenzrechts sowie durch gleichwertige
«bail-in»-Konzepte oder -Instrumente.

Die Hohe des Rabatts soll durch einen Sockel von 1 Prozent RWA begrenzt werden.
Die Systemrelevanz an sich erfordert unabhédngig von Grosse und Marktanteil nach
dem Konzept des Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe a E-BankG einen stets geltenden
Mindestzuschlag in der progressiven Komponente, die gerade der Systemrelevanz
und den sich daraus ergebenden besonderen Gefahren fiir das Finanzsystem
geschuldet ist.

35 Siehe Expertenbericht, Kapitel 3.3 «Kernmassnahme Eigenkapital», S 29, und ganz
deutlich Kapitel 3.6 «Kernmassnahme Organisation», S. 39 f.
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Es stellt sich die Frage, bis zu welcher unteren Grenze der progressiven Komponente
ein Rabatt gewéhrt werden kann. Einerseits stellt der oben beschriebene Sockel eine
Grenze dar. Andererseits ist nicht zu verkennen, dass substantielle Mittel zur Finan-
zierung der Umsetzung des Notfallplans bzgl. der Fortfithrung der systemrelevanten
Funktionen bendtigt werden. Ohne bereits an dieser Stelle auf die Kalibrierung
vorgreifen zu wollen, diirfte eine nicht rabattfahige Untergrenze von 40—50 Prozent
der progressiven Komponente nicht unrealistisch sein.

2.1.54 Verordnungskompetenz des Bundesrates (Art. 10
Abs. 4)

Die besonderen Anforderungen von Artikel 9 Absatz 2 E-BankG werden in Verord-
nungen des Bundesrats und in technischen Ausfithrungsvorschriften der Aufsichts-
behorden (Art. 55 Abs. 1 FINMAG) weiter konkretisiert. Aus jetziger Sicht ist
geplant, die ERV um ein Kapitel fiir systemrelevante Banken zu ergidnzen, wobei es
sich um Vorschriften im Bereich der Eigenmittel, der Leverage Ratio und Risikover-
teilung handeln wird. Ferner sind die Liquiditdtsbestimmungen, wie sie bereits heute
fiir die Grossbanken gelten, in einer eigenen Verordnung zu regeln. Schliesslich
sollen in einem eigens dafiir vorgesehenen Kapitel der BankV die organisatorischen
Anforderungen an systemrelevante Banken festgelegt werden. Soweit die Bundes-
ratsverordnungen nicht unmittelbar die Rechte und Pflichten der systemrelevanten
Banken begriinden, setzt die FINMA nach Absatz 1 die konkreten besonderen
Anforderungen, die eine systemrelevante Bank zu erfiillen hat, durch Verfiigung
fest.

Was die besonderen Anforderungen zur Organisation der systemrelevanten Banken
nach Artikel 9 Absatz 2 Buchstabe d E-BankG betrifft, so wird in der BankV fest-
zuhalten sein, dass gegeniiber der Bank Vorbereitungen zur Bildung eines unabhén-
gigen Rechtstragers in der Schweiz angeordnet werden konnen. Dieser diirfte nicht
auf der obersten Konzernstufe angesiedelt sein und wiirde der Weiterfiihrung der
systemrelevanten Funktionen dienen. Kdme es zu einer Insolvenz der Restbank,
konnte dieser Rechtstrager unabhéngig von dieser fortbestehen. Die Anteile kdnnten
entweder sofort verdussert werden oder fielen in die Insolvenzmasse. Der Rechtstra-
ger wird nicht auf Dauer angelegt sein und vielmehr dazu dienen, innerhalb einer
bestimmten, in der Regel iiberschaubaren Frist, z.B. zwei Jahre, die dort zusammen-
gefiihrten Funktionen in eine tragfahige und dauerhafte Losung zu iiberfithren oder
aber, wenn dies nicht gelingt, geordnet abzuwickeln. Die diesem Rechtstriger von
der FINMA zu erteilende Bewilligung kann daher — seinem Zweck entsprechend —
durchaus befristet erteilt werden.

Ebenfalls Gegenstand der Verordnung wird die Auslagerung der systemrelevanten
Funktionen sein. Dieser muss eine funktionale Entflechtung der sie betreffenden
Beziehungen innerhalb des Konzerns vorangehen. So konnte die FINMA die recht-
liche und operative Strukturierung der Bank entlang ihrer Geschiftsbereiche anord-
nen, soweit damit die Moglichkeit zur Auslagerung und separaten Weiterfithrung der
systemrelevanten Funktionen giinstig beeinflusst wird.

Eine weitere in der Verordnung vorzusehende Massnahme miisste die systemrele-
vante Infrastruktur sowie die Erbringung der systemrelevanten Dienstleistungen
sicherstellen. Dies konnte die FINMA umsetzen, indem sie die Auslagerung dieser
Bereiche in eine zentral gefiihrte Gesellschaft innerhalb des Konzerns oder in eine
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separate Einheit ausserhalb des Konzerns anordnet. Ziel ist hierbei die Krisen- und
Insolvenzbestdndigkeit dieser fiir die Fortfiihrung von Bankdienstleistungen ent-
scheidenden Einheit aufgrund ihrer Separierung von der Restgesellschaft sowie die
Konkursbestidndigkeit der Dienstleistungsvereinbarungen.

2.1.6 Massnahmen im Bereich der Vergiitungen
(Art. 10a E-BankG)
2.1.6.1 Massnahmenpflicht bei staatlicher Beihilfe

Wird einer systemrelevanten Bank (vgl. die Definition in Art. 7 Abs. 1 E-BankQ)
oder deren Konzernobergesellschaft trotz Umsetzung der besonderen aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen staatliche Beihilfe gewéhrt, ordnet der Bundesrat — solange
die Unterstiitzung gewahrt wird — gleichzeitig Massnahmen an, welche die Ausrich-
tung bestimmter Vergiitungen beschrinkt. Die Regulierung erfolgt ausschliesslich
bei Staatshilfe aus Bundesmitteln. Diese Staatshilfe schliesst direkte finanzielle
Beitrige des Bundes, wie z.B. ein Darlehen, einen Uberbriickungskredit, den Kauf
einer Pflichtwandelanleihe oder von Aktien ein. Sie umfasst auch indirekte Mass-
nahmen, z.B. in Form von Garantien oder den Kauf illiquider Aktiven.

Die Staatshilfe kann sodann direkt aus Mitteln des Bundeshaushaltes erfolgen oder
auch aus Mitteln von offentlich-rechtlichen oder spezialgesetzlichen Einrichtungen
des Bundes, wie z.B. der SNB.

Die Formulierung stellt klar, dass bei Gewdhrung von staatlicher Hilfe Massnahmen
hinsichtlich der Vergiitungssysteme der betroffenen Finanzinstitute angeordnet
werden miissen. Es handelt sich nicht um eine Kann-Vorschrift. Die Massnahmen
miissen zudem fiir die gesamte Zeitspanne der staatlichen Unterstiitzung greifen.

2.1.6.2 Art der Massnahmen

Im zweiten Absatz werden im Sinne einer nicht abschliessenden Aufzidhlung zwei
mogliche bundesrdtliche Massnahmen genannt. Zum einen kann der Bundesrat
umgehend die Auszahlung vereinbarter variabler Lohnanteile génzlich oder teil-
weise verbieten, solange die betroffene Bank Staatshilfe beansprucht (Bst. a). Zum
anderen kann er aber auch eine Anpassung des Vergiitungssystems anordnen
(Bst. b). Beispielsweise konnen die Berechnungsgrundlagen fiir die variablen Vergii-
tungen gedndert oder variable Vergiitungen auf bestimmte Empfangergruppen
limitiert werden. Auch konnte etwa auch die Auszahlung variabler Vergiitungs-
anteile an eine ldngerfristige Entwicklung der wirtschaftlichen Lage des betroffenen
Finanzinstituts gekniipft werden. Die Bestimmung verdeutlicht, dass der Umfang der
zur Verfligung gestellten staatlichen Mittel und die Auszahlung von Vergiitungen
aneinander gekoppelt sind: Die betroffenen Finanzinstitute sollen variable Vergi-
tungen nicht mit staatlichen Mitteln finanzieren konnen. Diese Anordnungen werden
im Rahmen der Vereinbarung iiber die Staatshilfe mit der betroffenen Bank zu
treffen sein.
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2.1.6.3 Vorbehalt in Vergiitungsvereinbarungen

Der Vorbehalt, den systemrelevante Banken bzw. die Konzernobergesellschaft von
systemrelevanten Finanzgruppen oder Finanzkonglomeraten nach Absatz 2 in ihre
Vergiitungsvereinbarungen aufzunehmen haben, dient der Durchsetzung der Mass-
nahmen gemiss Absatz 2. Der Vorbehalt soll sicherstellen, dass diese Finanzinsti-
tute den Massnahmen nicht vertragliche Vereinbarungen zu variablen Vergiitungen
entgegenhalten konnen, die sie vorgdngig mit ihren Mitarbeitern abgeschlossen
haben.

2.1.7 Sanierungsbestimmungen

In der Vernehmlassung wurde namentlich von Bankenseite geltend gemacht, unter
geltendem Recht sei eine rasche und nachhaltige Ubertragung von Vertragsverhilt-
nissen oder Vermogen einer Bank auf einen selbstindigen Rechtstrager zur Weiter-
fiihrung von systemrelevanten Funktionen nicht gewéhrleistet. Es fehle an recht-
lichen Grundlagen fiir die Ubertragung als solche und diese stehe auch unter einem
erhohten Anfechtungsrisiko, welches es auszuschliessen oder zumindest zu reduzie-
ren gelte. Ohne gesetzliche flankierende Massnahmen sei es einer Bank nach heuti-
ger Rechtslage nicht moglich, einen im Ernstfall tatséchlich funktionierenden Not-
fallplan aufzustellen. Die Bestimmungen von Artikel 24 Absatz 3 bis Artikel 32
Absatz 2bis der Vorlage tragen diesen teilweise berechtigten Bedenken in angemes-
sener Weise Rechnung.

Das Bankensanierungsverfahren nach Artikel 28 ff. BankG, wie es vom Parlament
am 18. Médrz 2011 verabschiedet wurde, soll auch mit den hier vorgeschlagenen
Anpassungen nach wie vor flir alle Banken gelten. Eine Sonderregelung fiir system-
relevante Banken ist weder notwendig noch sinnvoll. Droht einer solchen Bank die
Insolvenz, so wird die FINMA, wie bei einer anderen Bank, soweit zur Wahrung der
Glaubigerinteressen notwendig Schutzmassnahmen anordnen (vgl. Art. 26 BankG)
und in enger Begleitung der Bankorgane einen Sanierungsplan ausarbeiten. Dieser
wird bei einer systemrelevanten Bank auf einem bestehenden Notfallplan aufbauen
konnen, was verfahrensmaéssig der einzige Unterschied zu einer nicht systemrelevan-
ten Bank darstellt. Der Umstand, dass der Sanierungsplan bei einer systemrelevanten
Bank in der Regel die Ubertragung systemrelevanter Funktionen auf einen selbstin-
digen Rechtstrager vorsehen wird, rechtfertigt ebenfalls keine verfahrensmassige
Sonderbehandlung, denn auch bei nicht systemrelevanten Banken koénnen Bank-
dienstleistungen schon nach dem bisherigem Artikel 30 BankG auf diese Weise
iibertragen und weitergefithrt werden. Zudem werden bei einer systemrelevanten
Bank im Sanierungsverfahren nicht nur systemrelevante Funktionen erfasst und
iibertragen werden. Dies zeigt zusétzlich die Notwendigkeit, dass ein einheitliches
Verfahren unabhingig der Systemrelevanz der Bank und ihrer Funktionen zur
Anwendung gelangt. Als einzige Sonderbestimmung fiir systemrelevante Banken
sieht das hier vorgeschlagene Verfahren vor, dass der Sanierungsplan nicht wie bei
anderen Banken durch eine betragsmissige Glaubigermehrheit abgelehnt werden
kann.
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2.1.71 Aufschiebende Wirkung (Art. 24 Abs. 3 E-BankG)

Die Anfechtung von Verfiigungen der FINMA richtet sich nach den Bestimmungen
iiber die Bundesrechtspflege. Dies gilt grundsitzlich auch fiir Verfiigungen nach
dem elften und zwolften Abschnitt des BankG. Wahrend die Beschwerdelegitima-
tion der betroffenen Bank zur Anfechtung einer sie betreffende Verfiigung nicht
eingeschriankt wird, beschrankt der bestehende Absatz 2 die Beschwerdelegitimation
von Glaubigern und Eignern der Bank auf die Anfechtung der Genehmigung des
Sanierungsplans und von Verwertungshandlungen.

Der bestehende Absatz 3 entzieht jeder Beschwerde gegen eine Verfiigung nach dem
elften und zwolften Abschnitt des Bankengesetzes die aufschiebende Wirkung,
soweit der Instruktionsrichter die aufschiebende Wirkung auf Gesuch hin nachtrig-
lich nicht wieder erteilt. Absatz 3 wird nun mit einem weiteren Satz erginzt. Fiir die
Genehmigung des Sanierungsplans bestehen hohe Voraussetzungen, die von der
FINMA nach Artikel 31 BankG zu priifen sind. Namentlich kann eine Genehmigung
nur erfolgen, wenn die Glaubiger voraussichtlich besser gestellt werden als im
Konkursfall und wenn der Vorrang der Interessen der Glaubiger vor denjenigen der
Eigner und die Rangfolge der Glaubiger unter sich beriicksichtigt wird. Wird den
Glaubiger- und Eignerrechte in diesem Lichte gebiihrend Rechnung getragen, so
rechtfertigt es das Interesse der Bankkunden — auch von nicht systemrelevanten
Banken — an einer liickenlosen Weiterfithrung der oft lebenswichtigen Bankdienst-
leistungen, dass der Sanierungsplan sofort umgesetzt wird und allfélligen Beschwer-
den von Bank, Glaubigern und Eignern keine aufschiebende Wirkung zukommen
kann.

2.1.7.2 Entschiadigung (Art. 24 Abs. 4 E-BankG neu)

Absatz 4 enthdlt Regeln zur Beschwerde der Glaubiger und Eigner gegen den Sanie-
rungsplan. Was die durch den Sanierungsplan betroffene Bank betrifft, so kann diese
auch den Sanierungsplan nach den allgemein geltenden Bestimmungen {iiber die
Bundesrechtspflege mit Beschwerde anfechten. Ficht die Bank den Sanierungsplan
an, so konnte das Gericht (Bundesverwaltungsgericht; vgl. Art. 33 Bst. e des Ver-
waltungsgerichtsgesetzes vom 17. Juni 20053¢) also etwa den Wertausgleich unter
den betroffenen Rechtstrigern (vgl. Art. 315) neu festlegen oder auch — im dussers-
ten Fall — den Sanierungsplan aufheben und die (zumindest teilweise) Riickabwick-
lung anordnen. Die Beschwerde der Bank folgt den ordentlichen Regeln, einzig die
aufschiebende Wirkung ist nach Absatz 3 ausgeschlossen. Wire sie es nicht, so wére
die Weiterfithrung der Bankdienstleistungen nicht méglich.

Was nun die von Absatz 4 konkret erfassten Glaubiger und Eigner betrifft, so kann
das Gericht diesen auf eine Beschwerde gegen den Sanierungsplan hin einzig eine
Entschiddigung zusprechen. Eine Authebung des Sanierungsplans, also namentlich
etwa eine Riickiibertragung von Aktiven, Passiven und Vertragsverhiltnissen, ist in
diesem Verfahren ausdriicklich ausgeschlossen. Dies ist sachgerecht, denn es kann
nicht sein, dass ein einzelner Glaubiger oder Eigner den ganzen Sanierungsplan zu
Fall bringt. Die Interessen der Beschwerdefiihrer sind weitgehend pekunidrer Art
und konnen mit dem Zuspruch einer Entschidigung oder Sicherstellung eines allfil-
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ligen Ausfalls vollumfinglich abgegolten werden. Passivlegitimiert in diesem Ver-
fahren ist der Rechtstrdager, der nach der Sachverhaltsdarstellung der Beschwerde-
fiihrer durch den Sanierungsplan bevorzugt worden und daher ausgleichspflichtig
ist. Fiir die dem Beschwerdefiihrer zuzusprechende Entschiddigung ist aber allein der
von ihm erlittene oder potentiell mogliche individuelle Wertverlust massgebend. Bei
dessen Bemessung wird das Gericht dariiber zu befinden haben, ob der Sanierungs-
plan insgesamt die in der betroffenen Bank vorhandene Substanz entsprechend der
divergierenden Rechte der Gldubiger und Eigner (namentlich am Bestand und an der
Werthaltigkeit ihrer Forderungen bzw. Anteile) und dem (auch) 6ffentlichen Interes-
se an der Weiterfiihrung der Bankdienstleistungen angemessen auf die bisherigen
und neuen Rechtstrager verteilt hat. Selbstverstindlich wird dabei ein allenfalls
schon erfolgter Wertausgleich nach dem neuen Artikel 3156 E-BankG zu berticksich-
tigen sein.

2.1.7.3 Koordination mit Zahlungs- und
Effektenabwicklungssystemen
(Art. 27 Abs. 1 E-BankG)

Bislang erfasste dieser Absatz nur Massnahmen nach Artikel 26 Absatz 1 Buch-
stabe f~h E-BankG, also bestimmte Schutzmassnahmen. Es besteht indessen kein
Anlass, die Benachrichtigung auf diese isolierten Massnahmen zu beschrianken, denn
auch die Genehmigung eines Sanierungsplans mit einer Ubertragung von Werten auf
einen anderen Rechtstrdger ist beispielsweise ein Vorgang, der mit Zahlungs- oder
Effektenabwicklungssystemen zu koordinieren ist. Aus analogen Uberlegungen hat
das Parlament bei der letzten Revision des BankG bereits Artikel 27 Absatz 3 ange-
passt.

2.1.7.4 Ausschluss des Fusionsgesetzes
(Art. 30 Abs. 3 E-BankG)

In diesem Absatz wurde ein zweiter Satz eingefligt, der die Anwendung des Fusi-
onsgesetzes vom 3. Oktober 200337 (FusG) neu ausdriicklich ausschliesst. Eine
Weiterfiihrung von Bankdienstleistungen wire unter den zeitlichen Vorgaben, unter
denen im Sanierungsfall Vertragsverhéltnisse oder Vermdgen auf einen anderen
Rechtstrager iibertragen werden miissen, nicht denkbar, wenn die Bestimmungen des
FusG zum Tragen kimen. Eine Ubergangsbank muss innert Tagen, in der Regel
iiber das Wochenende, funktionsfihig sein. Der Kunde muss die Dienstleistungen
nahtlos weiter beziehen konnen, ansonsten droht ein zusatzlicher Vertrauensverlust
mit zumeist dramatischen Folgen. Eine Ubertragung nach FusG (vgl. Art. 29 ff.
FusG) bedingte nebst zahlreichen weiteren Formalititen moglicherweise eine
Zwischenbilanz, sicher aber einen Spaltungsplan oder Spaltungsvertrag, einen
wihrend zweier Monate aufzulegenden Priifungsbericht, eine anschliessende
Genehmigung durch die Generalversammlung und eine formalisierte Beriicksichti-
gung von Gldubiger- und Arbeitnehmerinteressen. Dieses Verfahren muss bei der
Sanierung einer Bank den Regeln iiber die Erstellung und die Genehmigung des
Sanierungsplans weichen, ansonsten wird eine Weiterfiihrung von Bankdienstleis-
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tungen illusorisch. Die Gldubiger- und Eignerrechte konnen beim Sanierungsplan
iiber den Beschwerdeweg gewahrt werden; fiir die Arbeitnehmer gelten die Arti-
kel 333 und 333a des Obligationenrechts38 (OR).

2.1.7.5 Genehmigung des Sanierungsplans
(Art. 31 Abs. 1 Bst. d und Abs. 4 E-BankG neu)

Die Ergiinzung von Absatz 1 durch einen Buchstaben d zielt auf den Fall der Uber-
tragung von Vermogenswerten und Vertragsverhédltnissen auf einen anderen Rechts-
trager. Zusammenhédngende Vertragsverhidltnisse (bspw. ein Hypothekarkreditver-
héltnis mit der zugehdrigen Sicherheitenvereinbarung und den entsprechenden
Sicherheiten oder die unter einem Rahmenvertrag abgeschlossenen Derivatvertrage)
sollen soweit moglich nicht getrennt werden. Damit werden unnétige Folgekosten
fiir die Bank und fiir die Betroffenen vermieden.

Die in Absatz 4 vorgesehene Offentliche Bekanntmachung des Sanierungsplans soll
fiir das Publikum Klarheit tiber die getroffenen Massnahmen schaffen und so zum
Vertrauen in die neuen Strukturen beitragen. Gleichzeitig erhalten die betroffenen
Eigner und Glédubiger eine Grundlage, um die Aussichten einer allfilligen
Beschwerde zu priifen.

2.1.7.6 Ablehnung des Sanierungsplans
(Art. 31a Abs. 3 E-BankG)

Auch nach dem hier angepassten Sanierungsverfahren soll ein unmittelbar in die
Gléaubigerrechte eingreifender Sanierungsplan von einer betragsmissigen Mehrheit
der Glaubiger nach Artikel 31a Absatz 1 und 2 E-BankG abgelehnt werden koénnen
mit der Folge, dass liber die Bank der Konkurs eroffnet wird. Bei der Sanierung
einer systemrelevanten Bank darf diese Regelung indessen nicht greifen, da hier das
offentliche Interesse an einer unbehinderten Weiterfiihrung der systemrelevanten
Funktionen einem Interesse der Glaubiger an der Konkurser6ffnung vorgehen muss.
Absatz 3 stellt dies klar, und schafft zusétzliche Rechtssicherheit in Bezug auf die
Weiterfiihrung systemrelevanter Funktionen, auch wenn im Zeitpunkt der Ubertra-
gung der systemrelevanten Funktionen auf einen anderen Rechtstrager in der Regel
noch kein unmittelbarer Eingriff in die Rechte der Glaubiger erfolgt. Die Glaubiger
konnen ihre allfillig betroffenen Rechte auf dem Beschwerdeweg nach Artikel 24
Absatz 4 E-BankG geltend machen und eine Entschiddigung einklagen.

2.1.7.7 Wertausgleich (Art. 315 E-BankG)

Vorweg sei hier klargestellt, dass bei einer Ubertragung die einzelnen Forderungen
oder Beteiligungen nicht untergehen, sondern auf unterschiedlichen Rechtstrigern
weiterbestehen. Eine direkt in Forderungsrechte eingreifende Umwandlung von
Fremd- in Eigenkapital oder die Reduktion des bisherigen und Schaffung von neuem
Eigenkapital und die damit einhergehende Verwisserung der Aktiondrsrechte ist im
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Gesetz weiterhin nur fiir den Fall vorgesehen, dass die Insolvenz einer Bank nicht
auf andere Weise beseitigt werden kann (Art. 31 Abs. 3 E-BankG). Die nur teilweise
Ubertragung von Vermdgen und Vertragsverhiltnissen auf einen anderen Rechtstri-
ger kann aber dann einen Eingriff in die Rechte der Glaubiger oder Eigner bedeuten,
wenn deren Forderungen oder Beteiligung durch eine ungleiche Ausstattung der
alten und neuen Rechtstriger beeintrachtigt werden. Die Beeintriachtigung der Glau-
biger- und Eignerrechte kann in einer Verminderung des Haftungssubstrats oder der
Beteiligung an der Unternehmung bestehen. Absatz 1 hilt die FINMA an, in diesen
Féllen eine neutrale Bewertung der iibertragenen und verbleibenden Vermogens-
werte vornehmen zu lassen.

Nach Absatz 2 wird die FINMA sodann unter Beriicksichtigung der Rangfolge
zwischen Fignern und Glaubigern sowie der Glaubiger unter sich einen allfillig
notwendigen Ausgleich festsetzen. Dabei wird sie gegebenenfalls dem 6ffentlichen
Interesse an einer Fortfilhrung von Bankdienstleistungen angemessen Rechnung
tragen diirfen. Die Festsetzung des Ausgleichs wird als Nachtrag in den Sanierungs-
plan aufgenommen und ist damit unter den Bedingungen von Artikel 24 BankG
anfechtbar.

2.1.7.8 Paulianische Anfechtung
(Art. 32 Abs. 2bis E-BankG neu)

Der Sanierungsplan muss, wie bereits dargelegt, sofort umgesetzt und die allenfalls
neuen Rechtstrdger miissen ihre Funktionen umgehend ausiiben konnen. Dies ist
nicht moglich, solange auf dem Sanierungsplan basierende Rechtshandlungen, wie
namentlich die Ubertragung von Vermdgenswerten, mit paulianischen Klagen nach
Artikel 285 ff. SchKG angefochten werden konnen. Diese Klagen sind daher eben-
falls auszuschliessen und die allfdllig in ihren Rechten Beeintridchtigten auf den
Wertausgleich nach Artikel 3156 E-BankG sowie den Beschwerdeweg nach Arti-
kel 24 BankG zu verweisen.

2.2 6. Abschnitt: Zusitzliches Kapital
2.2.1 Allgemeines

Ziel des neuen 6. Abschnitts des Bankengesetzes iiber das «zusitzliche Kapital»
ist es, den Banken die Moglichkeit einzurdumen, zur Krisenverhinderung und
-bewiltigung schneller und einfacher Aktien- bzw. Partizipationskapital oder wei-
teres haftendes Eigenkapital durch Forderungsverzicht zu schaffen.

Das Vorratskapital ist an das genehmigte Kapital geméss Artikel 651 f. OR ange-
lehnt. Demgegeniiber ist das Wandlungskapital eine neue Rechtsschopfung, weil das
bedingte Kapital gemaéss Artikel 653 ff. OR nicht passt. Dies gilt deshalb, weil die
Wandlung bei letzterem von der Grundkonzeption einer Wandlungserkldrung des
Glaubigers ausgeht, wihrend bei ersterem die Wandlung durch ein objektiviertes
Auslosungsereignis herbeigefiihrt wird.

Durch Verwendung privatrechtlicher Kapitalinstrumente kann eine laufende Beurtei-
lung und Bewertung des betreffenden Finanzinstituts durch den Markt geliefert
werden, was fiir die frithzeitige Erkennung von Krisen wertvoll werden kann.
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Die Anrechenbarkeit und die Hohe der erforderlichen Eigenmittel einer Bank wer-
den weiterhin durch den Bundesrat in der ERV bzw. die jeweiligen Ausfiithrungsbe-
stimmungen der FINMA festgelegt.

2.2.2 Grundsitze (Art. 11 E-BankG)
2.2.21 Geltungsbereich

Die neuen Kapitalformen stehen grundsétzlich allen Banken in der Rechtsform der
Aktiengesellschaft zur Verfiigung (Art. 11 Abs. 1 E-BankG). Alle Banken, unab-
hiangig von ihrer Rechtsform, kénnen zudem durch Ausgabe von Anleihen mit
Forderungsverzicht einen Zweck vergleichbar mit dem des Wandlungskapitals
erreichen (Art. 11 Abs. 2 E-BankG). Auch wenn die vorgenannten Kapitalformen in
erster Linie den systemrelevanten Banken zur Krisenbewiltigung dienen sollen, so
ist die Ausdehnung des Geltungsbereichs auf alle Banken im Interesse der Stirkung
des Finanzsystems als Ganzes und kann auch nicht systemrelevanten Banken zur
Vermeidung und Bewiltigung von Krisen zur Verfiigung stehen. Grundsétzlich
konnen alle Banken das Wandlungskapital auf die erforderlichen Eigenmittel
anrechnen lassen, soweit dies im Rahmen der Anrechnungsvorschriften vorgesehen
ist.

Der Anwendungsbereich des 6. Abschnitts umfasst nicht allein Banken, sondern
auch die Konzernobergesellschaft von Finanzgruppen oder Finanzkonglomeraten
(Konzernobergesellschaft). Die Konzernobergesellschaft muss keine Bank sein.
Hintergrund dessen ist, dass Banken die Eigenmittelvorschriften nicht nur auf Stufe
Einzelinstitut, sondern auch auf Gruppen- bzw. Konglomeratsstufe erfiillen miissen
und einer konsolidierten Aufsicht unterstechen (Art. 4 BankG, Art. 6 ERV,
Art. 11-14 BankV).

2.2.2.2 Funktionsweise und Verwendungszweck

Sowohl das Vorrats- als auch das Wandlungskapital werden im Hinblick auf ganz
bestimmte Umstdnde geschaffen. Es sei nochmals erwéhnt, dass es dabei aus-
schliesslich um eine Krisenvermeidung oder -bewiéltigung geht und keine bestehen-
den Kapitalformen konkurrenziert werden sollen. Vorrats- und Wandlungskapital
sollen den Banken nicht eine neue, flexiblere Moglichkeit zur Kapitalbeschaffung
eroffnen. Vielmehr stehen sie in engem Zusammenhang mit den Eigenmittelanforde-
rungen und zum Aufsichtsrecht, was Artikel 11 Absatz 4 E-BankG zum Ausdruck
bringt. Banken konnen daher weiterhin bedingtes und genehmigtes Kapital schaffen.
Die Statuten miissen das Verhiltnis der verschiedenen Kapitalformen regeln, um
Widerspriiche und Unklarheiten zu vermeiden.

Das «Vorratskapital» ist eine besondere Ermédchtigung an den Verwaltungsrat,
Aktienkapital oder Partizipationskapital3® aufzunehmen. Der Begriff «Vorratskapi-
tal» ist zwar nicht hundertprozentig prézise, hat sich aber aufgrund seiner Pragnanz
bereits eingebiirgert. Im Interesse der besseren Wiedererkennbarkeit wird der

39 In den nachfolgenden Ausfithrungen wird zur besseren Lesbarkeit jeweils darauf verzich-
tet, nebst dem Aktienkapital und den Aktiondren jedesmal auch das Partizipationskapital
und die Partizipanten zu nennen; die letztgenannte Kapitalart gilt jeweils als miterfasst.
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Begriff beibehalten. In Artikel 11 Absatz 3 E-BankG wird angeordnet, dass die
Ausgabe von Aktien aufgrund des Vorratskapitals der Stiarkung der Eigenkapital-
basis und der Verhinderung oder Bewiltigung einer Krise der Bank dienen muss.
Insoweit ist das Vorratskapital ein Instrument, das in der Planung der Stabilisierung
einer ins Schlingern geratenen Bank (Recovery) dem Verwaltungsrat Handlungs-
spielraum verschafft. Eine zeitliche Beschrinkung auf Sanierungs- und Abwick-
lungsphasen wire indes zu eng. Die aufgrund des Vorratskapitals durch den Verwal-
tungsrat ausgegebenen Aktien- oder Partizipationsscheine sollen auf dem freien
Kapitalmarkt platziert werden konnen, solange dieser noch zu einer Investition in
die betreffende Bank bereit ist.

Das «Wandlungskapital» ist eine bedingte Kapitalerhohung, die durch die automa-
tische Wandlung von Fremdkapital in Aktien- oder Partizipationskapital bei Eintritt
eines bestimmten Ereignisses durchgefiihrt wird. Dadurch entsteht erst das Kapital,
so dass dieselbe Problematik wie zuvor beim Vorratskapital beschrieben, vorhanden
ist. Dennoch hélt man aus den gleichen Griinden an der Verwendung des Begriffs
«Wandlungskapital» fest.

Eine vergleichbare Wirkung wird mit den Anleihen mit bedingtem Forderungsver-
zicht des Glaubigers nach Artikel 11 Absatz 2 E-BankG erreicht. Die Anspriiche des
Anleihegldubigers erloschen aufgrund der aufschiebend bedingten Verzichtserklé-
rung. Dadurch reduziert sich das Fremdkapital mit der Wirkung, dass das Eigenkapi-
tal der Bank verstiarkt wird. Weil bei Eintritt des Auslosungsereignisses keine neuen
Aktien oder Partizipationsscheine (im Folgenden wird zusammenfassend nur noch
von Aktien gesprochen, womit beide Arten der Anteilsscheine gemeint sind) ausge-
geben werden, hat der Vorgang keine gesellschaftsrechtlichen Auswirkungen. Indes
werden die Rahmenbedingungen fiir die Anrechnung in der ERV geregelt werden
miissen.

Die besondere Zwecksetzung der Pflichtwandelanleihen und der Anleihen mit
bedingtem Forderungsverzicht ergibt sich aus den besonderen, ihre Anrechenbarkeit
regelnden Vorschriften in der Verordnung iiber die Eigenmittel und Risikovertei-
lung. Danach miissen die Auslosungsereignisse so ausgestaltet sein, dass sie ihren
regulatorischen Zweck erfiillen, das heisst, dass die Erhohung des Eigenkapitals
entweder im Rahmen einer Stabilisierung (Auslosungsereignis bei 7 % RWA) oder
gleichsam als Einleitung der Sanierungs- und Abwicklungsphase (Auslosungsereig-
nis bei 5 % RWA) einsetzt.

2.2.2.3 Aufsichtsrechtliche Aspekte

Vorrats- und Wandlungskapital bleiben trotz ihres Bezuges zum Aufsichtsrecht
primédr privatrechtliche Instrumente. Den einzelnen Unternehmen muss inhaltlich
eine moglichst grosse Freiheit gewihrt und die Moglichkeit gelassen werden, die
Kapitalinstrumente konkret nach ihren eigenen Bediirfnissen auszugestalten. Den-
noch muss sichergestellt werden, dass mit dem Vorrats- und Wandlungskapital die
verfolgten aufsichtsrechtlichen Ziele erreicht werden. Wahrend Artikel 11 Absatz 3
E-BankG die Kapitalmassnahmen allgemein auf die Verhinderung oder Bewiltigung
einer Krise beschrinkt, erfolgt die staatliche Einflussnahme im Hinblick auf das
Wandlungskapital und die Anleihen mit Forderungsverzicht zusdtzlich iiber die
Eigenmittelvorschriften, indem dort festgelegt wird, unter welchen Voraussetzungen
und in welchem Umfang sie als regulatorisches Kapital angerechnet werden.
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Artikel 11 Absatz 4 Satz 2 E-BankG sieht zudem vor, dass die Anrechnung die
Genehmigung der Ausgabebedingungen durch die FINMA voraussetzt.

Diese Inhaltskontrolle umfasst insbesondere die Funktionsfahigkeit des Wandlungs-
bzw. Verzichtsmechanismus, die Festlegung des Auslosungsereignisses sowie die
Frage, ob die statutarischen Voraussetzungen dafiir vorliegen, dass die Aktien im
Zeitpunkt der Wandlung effektiv zur Verfiigung stehen.

Einen wesentlichen Aspekt im Rahmen der Uberpriifung der Ausgabebedingungen
stellt eine Emission der Kapitalinstrumente durch Banken mit Sitz in der Schweiz
dar, mit der Wirkung, dass die damit aufgenommenen Gelder diesen Einheiten
zufliessen. Damit wird sichergestellt, dass die Gelder im Rahmen der Sanierung in
der Schweizer Gesellschaft verfiigbar sind. Voraussetzung dafiir ist allerdings die
Anpassung der steuerlichen Rahmenbedingungen (vgl. Ziff. 1.6.4).

Wichtig sind sodann das auf die Ausgabebedingungen anwendbare Recht und der
Gerichtsstand. Denn davon hédngt ab, wie hoch das Verzogerungsrisiko hinsichtlich
der Wandlung bzw. des Forderungsverzichts ist. Zu denken ist etwa an die Einrei-
chung von Klagen mit dem Ziel, gewisse Mittel zu blockieren, um die Wandlung zu
verhindern. Wenn fiir Klagen ein schweizerischer Gerichtsstand gilt und sich die
Beurteilung nach schweizerischem Recht richtet, ist das Verzogerungs- und Prozess-
risiko deutlich geringer. Die Anwendung schweizerischen Rechts durch schweizeri-
sche Gerichte schafft die gerade in Sanierungssituationen erforderliche Rechts- und
Vollzugssicherheit, indem davon auszugehen ist, dass die schweizerischen Gerichte
mit dem TBTF-Konzept der Gesetzesvorlage am besten vertraut sind. Dabei ist nicht
zu verkennen, dass die internationale Platzierung von Pflichtwandelanleihen erfor-
dern kann, dass von dieser Regel abgewichen wird. Dabei ist zu differenzieren, ob es
sich um Kapitalinstrumente mit einem hoch (bei Erreichen von 7 % RWA) oder tief
(bei 5% RWA) definierten Auslosungsereignis handelt, wobei bei letzteren auf-
grund ihres Verwendungszwecks in der Krise ein strengender Massstab anzulegen
1st.

2.2.3 Vorratskapital (Art. 12 E-BankQG)

Das Vorratskapital soll einer Bank, welche noch kapitalmarktfdhig ist, gestatten,
rasch, einfach und im erforderlichen Umfang eine Kapitalerhdhung durchzufiihren.
Sofern rechtzeitig Vorratskapital durch die Generalversammlung vorgesehen wurde,
steht dem Verwaltungsrat ein flexibles Instrument zur Verfligung, um bei einer sich
abzeichnenden oder bereits eingetretenen signifikanten Verminderung des Kapitals
einen raschen Wiederanstieg herbeizufiihren.

2.2.3.1 Kompetenzen der Generalversammlung/Inhalt
der Statuten

Die Bildung von Vorratskapital setzt nach Artikel 12 Absatz 1 E-BankG einen
Generalversammlungsbeschluss und eine Statutendnderung voraus. Dadurch wird
der Verwaltungsrat erméchtigt, gestiitzt auf das Vorratskapital eine Kapitalerh6hung
durchzufiihren und neue Aktien auszugeben.
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Die «kann»-Formulierung gibt der Generalversammlung das Ermessen, dem Ver-
waltungsrat durch Statuteninderung die Leitplanken fiir die Kapitalerhohung zu
setzen. Dabei kommt der Generalversammlung die mitunter nicht einfache Aufgabe
zu, die regulatorischen Zielsetzungen einer Kapitalerhohung mit den Interessen der
Aktiondre in Finklang zu bringen. So beschrinkt sie die Hohe des Vorratskapitals
und kann auch die Dauer der Ermichtigung an den Verwaltungsrat einschrinken,
wobei der regulatorische Zweck dadurch nicht vereitelt werden darf. Zuldssig ist
auch eine nachtrigliche Beschriankung des Vorratskapitals. Dabei handelt es sich
faktisch um einen Widerruf der Erméachtigung des Verwaltungsrates durch die
Generalversammlung.

Die Statuten geben den Nennbetrag an, d.h. der nominelle Gesamtbetrag der Kapi-
talerhdhung, um den der Verwaltungsrat das Aktien- oder Partizipationskapital
erhohen kann. Davon mit umfasst ist ebenfalls der Nennwert der einzelnen Aktie,
woraus sich die Gesamtzahl der Aktien durch Division ergibt (Art. 12 Abs. 3
E-BankG 1.V.m. Art. 651 Abs. 3, 650 Abs. 2 Ziff. 2 OR). Diese Kompetenzen
kommen origindr der Generalversammlung zu und konnen nicht an den Verwal-
tungsrat delegiert werden. Im Ubrigen gelten iiber die umfassende Verweisung in
Artikel 12 Absatz 3 E-BankG die Bestimmungen des Artikel 651 Absétze 3 und 4
OR.

Der Beschluss tiber die Schaffung von Vorratskapital untersteht der qualifizierten
Mehrheit gemaéss Artikel 704 des Obligationenrechts, der entsprechend ergdnzt wird.
Obgleich das zusitzliche Kapital nur zur Verhinderung oder Bewiltigung einer
Krise geschaffen werden darf (Art. 11 Abs. 3 BankG), fasst die Generalversamm-
lung den Beschluss bereits im «courant normal», so dass die Notwendigkeit der
erleichterten Beschlussfassung entféllt und Artikel 704 des Obligationenrechts
Anwendung finden muss.

2.2.3.2 Kapitalerhohung durch den Verwaltungsrat

Im Rahmen der Erméchtigung der Generalversammlung kann der Verwaltungsrat
das Aktien- oder Partizipationskapital erhohen (Art. 12 Abs. 3 E-BankG 1.V.m.
Art. 651 Abs. 4 Satz 1 OR). Er erldsst dabei die notwendigen Bestimmungen, soweit
sie nicht schon im Beschluss der Generalversammlung enthalten sein miissen
(Art. 12 Abs. 3 E-BankG i.V.m. Art. 651 Abs. 4 Satz 2 OR). Insbesondere bestimmt
der Verwaltungsrat die Ausgabebedingungen, zu denen namentlich die Festlegung
des Ausgabebetrages und die Art der Einlagen gehoren.

Der Verwaltungsrat entscheidet im Rahmen der Erméchtigung durch die General-
versammlung selbstidndig, ob, wann und in welchem Ausmass das Aktienkapital
erhoht wird. Er ist dabei an den in Artikel 11 Absatz 3 E-BankG festgelegten Zweck
des Vorratskapitals gebunden (siehe Ziff. 2.2.2.2.).

Ist das Vorratskapital durch Kapitalerh6hung geschaffen und durch den Verwal-
tungsrat ausgegeben worden, stellt sich die Frage, ob und inwieweit das «geneh-
migte» Vorratskapital heruntergesetzt werden muss. Es gilt Artikel 651a Absatz 1
OR auch fiir das Vorratskapital, wonach der Verwaltungsrat nach jeder Kapitalerho-
hung den Nennbetrag des Vorratskapitals in den Statuten herabsetzt (Erschopfungs-
grundsatz). In Ermangelung einer diesbeziiglichen Pflicht wiirde die Festlegung des
Nennbetrages der Ermichtigung durch die Generalversammlung entleert, und es
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wire theoretisch eine unbegrenzte und perpetuierte Verwisserung der Aktionirs-
rechte denkbar.

2233 Bezugsrechtsausschluss

Artikel 12 Absatz 2 E-BankG weist den Entscheid {iber den Ausschluss des Bezugs-
rechts der bisherigen Aktiondre bei der Ausgabe der Aktien dem Verwaltungsrat zu.
Die Interessen der Aktiondre werden durch das Erfordernis wichtiger Griinde fiir den
Ausschluss geschiitzt. Grundséatzlich ist der Bezugsrechtsausschluss nur zuldssig,
wenn er durch ein qualifiziertes sachliches Interesse der Gesellschaft gerechtfertigt
und zur Erreichung des Zieles erforderlich ist, der Grundsatz der Gleichbehandlung
der Aktiondre beachtet wird und er dem Prinzip der schonenden Rechtsausiibung
genugt.

Da das Vorratskapital nur zur Verhinderung oder Bewiltigung einer Krise verwen-
det werden darf, passen die in Artikel 652 Absatz 2 OR genannten Beispiele — die
Ubernahme von Unternechmensteilen oder die Beteiligung von Arbeitnehmern —
nicht (sieche Art. 12 Abs. 3 Bst. b. E-BankG). Demgegeniiber kann namentlich die
rasche und reibungslose Platzierung der neuen Aktien vom Investor gefordert sein.
Die erfolgreiche Durchfiihrung der Kapitalerh6hung muss in der gegebenen Situa-
tion, in der sich die Bank befindet, den Aktionérsinteressen vorgehen, denn andern-
falls bestinde die Gefahr des Untergangs der Gesellschaft oder der Bank mit der
unangenehmen Folge, dass der Aktionédr dann einen Totalverlust erleidet.

Bei einem zulédssigen Bezugsrechtsausschluss darf grundsitzlich keine Kapitalver-
wisserung eintreten. Gleichzeitig muss der besonderen (Krisen-)Situation Rechnung
getragen werden. Deshalb sind die neuen Aktien zu Marktbedingungen auszugeben.
Ein Abschlag ist aber zuléssig, soweit dies im Hinblick auf die rasche und vollstin-
dige Platzierung im Interesse der Gesellschaft liegt. Mit dieser Formulierung ver-
weist Artikel 12 Absatz 2 E-BankG hinsichtlich des Ausgabepreises auf den gericht-
lich nicht iiberpriifbaren Ermessensspielraum des Verwaltungsrates und konkretisiert
so das Prinzip des Geschéftsermessens.

2.2.3.4 Verhiltnis zum genehmigten Kapital

Grundsétzlich ist das Vorratskapital dem genehmigten Kapital des Obligationen-
rechts (Art. 651 f. OR) nachgebildet. Daraus folgt, dass weitestgehend mit Verwei-
sungen auf das genehmigte Kapital gearbeitet werden kann. Abweichungen sind nur
im Hinblick auf die Erreichung des regulatorischen Zweckes statthaft. Soweit nicht
vorstehend erldutert, ist kurz auf die Ausschliisse gemiss Artikel 12 Absatz 3
E-BankG einzugehen. Gemiss Artikel 652d OR ist beim genehmigten Kapital die
Erfiillung der Einlagepflicht durch Eigenkapital (freie Reserven) mdglich. Da das
Vorratskapital der Gesellschaft neue Mittel zufiihren soll, wire die Liberierung aus
Eigenkapital nicht zielfiihrend. Der Ausschluss der betragsmiassigen Beschriankung
des Artikel 6560 Absdtze 1 und 4 OR ermoglicht eine spiegelbildliche Ausgestal-
tung des Vorratskapitals mit Partizipationsscheinen.
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224 Wandlungskapital (Art. 13 E-BankQ)
2.24.1 Konzept

Mit Wandlungskapital soll die Erhohung der Eigenmittel nach Artikel 9 Absatz 2
Buchstabe a E-BankG moglichst wettbewerbsneutral ermdglicht werden, indem die
Bank damit potenziell eigenkapitalersetzendes Fremdkapital aufnehmen kann. Mit
der Ausgabe von bedingten Pflichtwandelanleihen («CoCos» im engeren Sinne)
bleiben die Fremdfinanzierungsmdglichkeiten und die damit verbundenen Vorteile
ebenso erhalten, wie bei den vergleichbaren, aber nur in Artikel 11 Absatz 2
E-BankG genannten Anleihen mit Forderungsverzicht (Write Offs). In der Krise
bewirkt die Wandlung, dass neues Aktien- oder Partizipationskapital geschaffen
wird und die Bank ihre Schulden verringern kann. Durch den Wegfall von Zins- und
Tilgungszahlungen wird auch die Liquidititslage der Bank verbessert. Es handelt
sich hierbei um eine substantielle Entlastung, was das folgende einfache Rechenbei-
spiel zeigt: Bei einem Gesamtbetrag von 10 Milliarden Franken bei jahrlichem (eher
niedrigem) Zins von 8 Prozent reduziert sich die Abflussrate um 800 Millionen
Franken und somit wird die Liquiditdt massiv gestérkt.

Der Hauptunterschied zu bedingtem Kapital besteht im Wandlungsmechanismus.
Bedingtes Kapital gewidhrt den Glaubigern ein Wandlungsrecht, mit dem sie an
kiinftigen Aktienkursteigerungen teilhaben konnen. Das Optionselement der klassi-
schen Wandelanleihe stellt einen eigenstindigen Vermogenswert dar. Demgegen-
tiber tritt die Wandlung unabhingig vom Einfluss der Gldubiger ein, sobald das
Auslosungsereignis erreicht wird.

Den Investoren werden in einer Unternehmenskrise Kosten iibertragen, die sonst
Dritte — moglicherweise auch der Staat — zu tragen hitten. Wéhrend Fremdkapital-
geber normalerweise nur im Konkurs- oder Sanierungsfall Einbussen erleiden, fallt
die Forderung von Gldubigern von bedingten Pflichtwandelanleihen im Krisenfall
weg. Sie wird durch Anteilsscheine ersetzt.

Im Ubrigen kénnten CoCos zur Erfiillung der regulatorischen Anforderungen auch
im Rahmen von Vergiitungsprogrammen fiir das Unternehmensmanagement von
systemrelevanten Banken emittiert werden. Dadurch werden die Entscheidungstra-
ger an Unternehmensverlusten direkt beteiligt, wodurch Anreizprobleme, wie sie
allenfalls bei traditionellen Bonusprogrammen bestehen (man nimmt die Gewinne
und trigt nicht die Verluste), reduziert werden konnen.

2.24.2 Kompetenzen der Generalversammlung/Inhalt
der Statuten

Das Wandlungskapital besteht aus einer Anleihe, welche bei Eintritt eines bei der
Ausgabe festgelegten Auslosungsereignisses automatisch in Aktien oder Partizipa-
tionsscheine wandelt. Die Einfiihrung von Wandlungskapital bedarf nach Artikel 13
Absatz 1 E-BankG eines Beschlusses durch die Generalversammlung, welche die
vorgenannten, fiir die Pflichtwandelanleihe charakteristischen Elemente festlegt. Die
diesbeziiglichen Kompetenzen der Generalversammlung sind nicht an den Verwal-
tungsrat delegierbar und somit unentziehbar.
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Wandlungskapital muss aufgrund seines Zweckes als Instrument der Verhinderung
und Bewiltigung einer Krise grundsitzlich in unbeschranktem Umfang zuléssig
sein. Die Generalversammlung hat jedoch die Mdglichkeit, in den Statuten betrags-
massige Beschrinkungen aufzunehmen. Motiv einer solchen Beschriankung konnte
eine Beflirchtung sein, die Inhaber von Pflichtwandelanlethen konnten bei Wand-
lung die Eigentumsverhéltnisse der Bank drastisch verdndern. Dem kann entgegen-
gehalten werden, dass als Voraussetzung fiir bankengesetzliche Bewilligung die
natiirlichen und juristischen Personen, welche direkt oder indirekt mit mindestens
10 Prozent des Kapitals oder der Stimmen an der Bank beteiligt sind oder deren
Geschiftstitigkeit auf andere Weise massgebend beeinflussen konnen (qualifizierte
Beteiligung), gewéhrleisten miissen, dass sich ihr Einfluss nicht zum Schaden einer
umsichtigen und soliden Geschiéftstatigkeit auswirkt.40

Weiter liegt es in der Kompetenz der Generalversammlung, die Anzahl, die Art und
den Nennwert der Aktien eine allfillige Beschrinkung der Ubertragbarkeit der
Aktien sowie die Grundlagen, nach denen der Ausgabebetrag zu berechnen ist,
festzusetzen. Mit letzterem ist gemeint, dass die Generalversammlung ein Gertist
bzw. eine Formel zur Verfiigung stellt, wonach der Verwaltungsrat ohne Weiteres in
die Lage versetzt wird, den Ausgabebetrag zu bestimmen. Die derart von der Gene-
ralversammlung ausgestalteten Grundlagen konnen so ausgestaltet sein, dass dem
Verwaltungsrat noch ein Freiraum zukommt, in gestalterischer Weise den Preis zu
bestimmen. Dies ist erforderlich, weil der Verwaltungsrat aufgrund seiner Kompe-
tenz im Rahmen der Platzierung der Pflichtwandelanleihen flexibel auf Preisent-
wicklungen und Anlegerbediirfnisse reagieren konnen muss. Der Bezugsrechtsaus-
schluss durch die Generalversammlung erfolgt im Hinblick auf die kiinftigen Aktien
aus der Wandlung. Die aufgrund der Wandlung bendtigten Aktien sind ohne
Bezugsrecht zu schaffen, weil sie fiir die Anleiheninhaber bestimmt sind.

2.24.3 Kompetenzen des Verwaltungsrates

Im Rahmen seiner Erméchtigung durch die Generalversammlung kann der Verwal-
tungsrat nach Absatz 3 bedingte Pflichtwandelanleihen ausgeben. Die konkrete
Ausgestaltung der bedingten Pflichtwandelanleihen ist somit nach Absatz 3 weitge-
hend Aufgabe des Verwaltungsrates. Soweit die bedingten Pflichtwandelanleihen
aber als Eigenmittel angerechnet werden sollen, miissen die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen erfiillt werden.

Der Verwaltungsrat hat nach Absatz 3 zu entscheiden, ob, wann und wie viele
bedingte Pflichtwandelanleihen ausgegeben werden und ob und wie diese in ver-
schiedene Tranchen aufgegliedert werden. Es kann aus markttechnischen oder aus
regulatorischen Aspekten geboten sein Anleihen mit unterschiedlichen Laufzeiten
auszugeben. Der Verwaltungsrat hat ebenfalls nach Absatz 3 das Auslosungsereig-
nis, bzw. bei mehreren Tranchen die Auslosungsereignisse festzulegen, bei denen
die Anleihen in Aktien gewandelt werden. Der grundsétzlich weite Gestaltungsspiel-
raum des Verwaltungsrats findet darin seine Grenze, dass die Wandlung nur von
einem objektiv feststellbaren Ereignis abhingig gemacht werden kann, nicht aber
etwa vom Willen eines Glaubigers (vgl. Abs. 1).

40 Art. 3 Abs. 2 Buchst. cbis BankG.
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Der Verwaltungsrat hat nach Absatz 3 auch den Ausgabebetrag zu bestimmen oder,
sollte dieser nicht als konkrete Zahl festgelegt werden, die Regeln, nach denen er
bestimmt wird.

Schliesslich muss festgelegt werden, in welchem Umfang ausgegebene Anleihen im
Falle des Eintrittes des Auslosungsereignisses gewandelt werden. Das Gesetz iiber-
lasst auch diesen Entscheid der Gesellschatft.

Nicht zuletzt der Verwaltungsrat hat bei der Ausgabe der bedingten Pflichtwandel-
anleihen schliesslich das Wandlungsverhiltnis festzulegen. d.h. er muss bestimmen,
was die Glaubiger im Falle einer Wandlung als Gegenleistung erhalten.

2244 Ausschluss des Vorwegzeichnungsrechts

Artikel 13 Absatz 4 E-BankG sieht beim Wandlungskapital grundsétzlich ein Vor-
wegzeichnungsrecht der Aktionédre vor, das die Generalversammlung jedoch unter
bestimmten Bedingungen autheben kann.

Fiir den Entzug des Vorwegzeichnungsrechts durch die Generalversammlung muss
ein wichtiger Grund, mithin ein qualifiziertes sachliches Interesse der Gesellschaft
vorliegen. Dieses orientiert sich am Zweck des Wandlungskapitals, bei schlechtem
Geschéftsgang zusitzliches Kapital rasch zu schaffen. Demgegeniiber besteht ein
Verwisserungsrisiko, das allerdings in Kauf zu nehmen ist im Hinblick auf den
soeben genannten Zweck. Wegen der limitierten wirtschaftlichen Bedeutung des
Vorwegzeichnungsrechts haben diese regelmissig einen geringen Wert. Trotz des
geringen wirtschaftlichen Wertes rechtfertigt sich eine generelle gesetzliche Authe-
bung des Vorwegzeichnungsrechts indes nicht. Hingegen diirfte der Ausschluss
regelméssig dann gerechtfertigt sein, wenn die Pflichtwandelanleihen zu Markt-
bedingungen ausgegeben werden (dann ist der Wert ohnehin gleich Null) oder vor
allem dann, wenn die konkrete Situation eine rasche und vollstindige Platzierung
mit einem Abschlag erfordert.

2.2.4.5 Feststellung des die Wandlung auslosenden
Ereignisses durch den Verwaltungsrat

Tritt das die Wandlung auslosende Ereignis ein, hat dies der Verwaltungsrat umge-
hend in einem Beschluss in oOffentlicher Urkunde festzustellen. Dieser enthélt
Anzahl, Nennwert und Art der ausgegebenen Aktien, den neuen Stand des Aktien-
kapitals sowie die nétigen Statutenanpassungen. Bei den Pflichtwandelanleihen ist
anders als bei den herkdmmlichen Wandel- oder Optionsanleihen keine Erkldrung
des Glédubigers erforderlich. Die Wandlung tritt vielmehr automatisch und zudem
uno actu, nicht etwa «tropfchenweise», ein. Deshalb ist der Wandlungsmechanismus
konkret festzulegen. Der Eintritt des Auslosungsereignisses sollte eigentlich von
selbst die Wandlung auslésen. Dennoch braucht es einen Feststellungsbeschluss des
Verwaltungsrates, um die fiir den Eintrag ins Handelsregister ndtige Rechtssicher-
heit herzustellen. Der Beschluss wirkt fiir die Wandlung, d.h. fiir das Erloschen der
Rechte aus den Anleihen und das gleichzeitige Entstehen der Aktionérsrechte,
konstitutiv. Es bedarf keiner zusitzlichen Rechtsakte, zumal keine Bar- oder Ver-
rechnungsliberierung erforderlich ist, sondern von Gesetzes wegen die Aktien direkt
durch die Wandlung geschaffen werden und die Forderungsrechte damit erléschen
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(Art. 13 Abs. 7 E-BankG). Um etwaige Verzogerungen zu verhindern, wurde eine
entsprechende Pflicht zur Feststellung eingefiihrt (vergleiche den Wortlaut «haty),
fiir deren Erfiillung die Mitglieder des Verwaltungsrats zivilrechtlich haften. Sollte
der Verwaltungsrat dieser Pflicht nicht nachkommen, so wére die Aufsichtsbehorde
gezwungen, auf Grundlage des Artikel 26 BankG oder durch Einsetzung eines
Beauftragten den Beschluss selbst im Wege der Zwangsmassnahme vorzunehmen,
wodurch man in die Sanierungsphase eintreten wiirde.

2.2.4.6 Unverziigliche Eintragung im Handelsregister

Sobald der Feststellungsbeschluss des Verwaltungsrates nach Absatz 5 gefasst
wurde, ist er — aus Griinden der in Krisenzeiten besonders wichtigen Rechtssicher-
heit im Hinblick auf die Wirksamkeit der Kapitalerh6hung — unverziiglich im Han-
delsregister einzutragen. In den Phasen der Sanierung und Abwicklung, in denen
bedingte Pflichtwandelanleihen bestimmungsgemiss zur Wandlung kommen, ist
eine ziigige Kapitalschaffung unabdingbar. Zwar ist bereits der Feststellungsbe-
schluss des Verwaltungsrates konstitutiv (siche dazu Abs. 7), die Eintragung dessel-
ben im Handelsregister mithin lediglich deklaratorisch. Dennoch ist die Publizitéts-
wirkung der Eintragung der Kapitalerhdhung vor allem im internationalen
Finanzmarkt und im Verhéltnis zu auslédndischen Gldaubigern und Investoren bedeut-
sam und die Gefahr nicht zu unterschitzen, dass — wie bei ordentlichen Kapitalerho-
hungen — erst die Eintragung ins Handelsregister fiir konstitutiv gehalten wird.
Deshalb ist es geboten, die bestehenden vorsorglichen Rechtsschutzmassnahmen
auszuschliessen, die eine Eintragung des neuen Kapitals verzogern konnten. Das
Handelsregisteramt entspricht wegen seiner beschrankten Kognition auch einem
materiell unbegriindeten Antrag auf Einlegung einer Handelsregistersperre; dies
allein kann zu einer Verzogerung der Eintragung um zehn Tage fiihren. Weitere
Verzogerungen ergeben sich, wenn das Gericht, das lediglich in einem summari-
schem Verfahren entscheidet, zudem eine vorsorgliche Massnahme anordnet. Da
eine Bank innert Tagen illiquide werden kann, ist das Risiko der Blockierung einer
Eintragung zwingend zu eliminieren. Demnach ist es gerechtfertigt, die Rechtssu-
chenden auf den Sekundirrechtsschutz, d.h. auf den Weg der Geltendmachung von
Schadensersatz im ordentlichen Verfahren zu verweisen.

Entgegen der Bestimmung des Artikel 653/ OR bedarf es nicht einer Bestétigung
eines zugelassenen Revisionsexperten zur Uberpriifung des neu geschaffenen Kapi-
tals. Die Art und Weise, wie das Kapital bei Pflichtwandelanleihen gewandelt wird,
birgt im Gegensatz zur tropfchenweisen Wandlung {iber einen ldngeren Zeitraum
hinweg bei der traditionellen Wandelanleihe keine Fehlerquellen in sich. Denn die
Kapitalerhohung bei der Pflichtwandelanleihe erfolgt nicht verteilt {iber das gesamte
Jahr und eventuell zu unterschiedlichen Wandlungspreisen, sondern uno actu.

2.24.7 Verhiltnis zum bedingten Kapital

Aufgrund der génzlich unterschiedlichen Rechtsnatur zu bedingtem Kapital sind die
Vorschriften des Obligationenrechts zum bedingten Kapital mit wenigen Ausnah-
men nicht anwendbar. Es handelt sich dabei um folgende:
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— Die Mindesteinlagepflicht in Hohe des Nennwertes ist auch bei Pflicht-
wandelanleihen zwingend (Art. 653a Abs. 2 OR);

—  Die Inhaber von Pflichtwandelanleihen diirfen durch die Erhdhung des Akti-
enkapitals, durch die Ausgabe neuer Pflichtwandelanleihen oder auf andere
Weise nur beeintrichtigt werden, wenn der Konversionspreis gesenkt oder
ithnen auf andere Weise ein angemessener Ausgleich gewédhrt wird
(Art. 653d Abs. 2 des Obligationenrechts).

Sind die Pflichtwandelanleihen durch Wandlung erloschen, so hebt der Verwal-
tungsrat die Statutenbestimmungen iiber die bedingte Kapitalerhohung auf.

23 Anderung bisherigen Rechts
2.3.1 Obligationenrecht

Bei den Anderungen im Obligationenrecht handelt es sich um Vorbehalte beim
genehmigten Kapital (Art. 651 OR) und beim bedingten Kapital (Art. 653 OR). Sie
werden wegen der vorliegend vorgeschlagenen neuen Vorschriften im Bankengesetz
zum zusitzlichen Gesellschaftskapital notwendig.

Die qualifizierte Mehrheit nach Artikel 704 Absatz 1 OR gilt auch fiir Vorratskapital
im Sinne von Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a und Artikel 12 E-BankG. Mit der
Delegation der Kompetenzen zur Ausgabe von Vorratskapital an den Verwaltungsrat
uibertrdgt die Generalversammlung sogar mehr Rechte als nach den bestehenden
Vorschriften (Art. 651 f. OR) zu genehmigten Kapitalerhohungen. Bei dieser Sach-
lage ist es nicht gerechtfertigt, die zur Einfilhrung des genehmigten Kapitals beste-
henden gesetzlichen Quoren beim Vorratskapital zu reduzieren. Ferner ist darauf
hinzuweisen, dass eine besondere zeitliche Dringlichkeit im Moment der Beschluss-
fassung durch die Generalversammlung — anders als fiir die Aktienausgabe durch
den Verwaltungsrat — nicht besteht.

Fiir den Beschluss der Generalversammlung tiber die Schaffung von Wandlungska-
pital nach Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe b und Artikel 12 E-BankG gelten hingegen
nicht die besonderen Anforderungen des Artikel 704 Absatz 1 OR. Das Wandlungs-
kapital ist Teil des schweizerischen Aufsichtskonzeptes, um eine Stabilisierung des
Finanzsystems herbeizufiihren. Die einfache Ausgabe und die Angleichung der
Beschlussanforderungen fiir Wandlungskapital an diejenigen, die fiir ordentliche
Kapitalerhohungen gelten (diese richten sich nach Art. 703 OR), sind daher sachge-
recht.

2.3.2 Bundesgesetz iiber die Stempelabgaben

Die Anderungen im Bundesgesetz vom 27. Juni 1973 iiber die Stempelabgaben
(StG; SR 641.10) betreffen einerseits die ausnahmslose Authebung der Emissions-
abgabe auf Obligationen (Fremdkapital) und andererseits die gesonderte Befreiung
der aus Wandlungskapital begriindeten oder erhohten Beteiligungsrechte (Eigen-
kapital). Mit der Anderung im Bereich des Fremdkapitals soll dieses wieder wie vor
der Anderung des Bundesgesetzes vom 4. Oktober 1991 (AS 71993 222) behandelt
werden. In diesem Zusammenhang sollen die folgenden Artikel aufgehoben werden:
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Artikel 1 Absatz 1 Buchstabe a Ziffer 4 und 5, Artikel 5a, Artikel 7 Absatz 1 Buch-
stabe f, Artikel 9a, Artikel 10 Absitze 3 und 4 StG.

Pflichtwandelanleihe (Art. 6 Abs. 1 Bst. | E-StG)

Im Bereich des Eigenkapitals soll eine neue Ausnahmebestimmung aufgenommen
werden. Diese besagt, dass die Beteiligungsrechte, die unter Verwendung des Wand-
lungskapitals gemiss Artikel 13 Absatz 1 des Bankengesetzes vom 8. November
1934 begriindet oder erhoht werden, von der Abgabe ausgenommen sind. Nach
Artikel 13 Absatz 1 E-BankG kénnen nur Banken in der Rechtsform der Aktienge-
sellschaft Wandlungskapital einfilhren. Die in der Vernehmlassungsvorlage in
Artikel 6 Absatz 1 Buchstabe 1 E-StG enthaltene Einschrinkung auf systemrelevante
Banken wurde fallen gelassen.

Filligkeit (Art. 11 Bst. b E-StG)

Diese Bestimmung gilt nun lediglich noch fiir die Beteiligungsrechte. Die Kassen-
obligationen und die Geldmarktpapiere sind durch die Authebung der Emissionsab-
gabe auf Fremdkapital nun nicht mehr betroffen.

233 Nationalbankgesetz

Mit der Anderung des Nationalbankgesetzes wird die Verfiigungskompetenz nach
Artikel 8 Absatz 1 E-BankG auch in jenem Gesetz umfassend abgebildet.

2.4 Inkrafttreten

Vorgesehen ist ein Inkrafttreten frithestens 2012.

In den betreffenden Verordnungen wird mit Ubergangsbestimmungen im Bereich
der Eigenmittelvorschriften ein mit den Vorgaben von Basel III synchroner Aufbau
der neuen Anforderungen vom 1. Januar 2013 bis zum 1. Januar 2019 sichergestellt.
Dabei sind auch die Auswirkungen zu beriicksichtigen, die sich aus der Verschir-
fung der Definition der anrechenbaren Eigenmittel mit Implementierung von Basel
[T ergeben.

Die Vorschriften zur Leverage Ratio und den Liquidititsvorschriften werden mit
einer in die entsprechende Verordnung aufzunehmende angemessene Ubergangsfrist
zu den gegeniiber den beiden Grossbanken bereits auf individueller Ebene bestehen-
den Regelungen implementiert werden.

Die Risikoverteilungsvorschriften werden ebenfalls eine angemessene Ubergangs-
frist vorsehen, damit die betroffenen Institute einen ausreichenden Zeitraum zur
Verfligung haben, um ihre gegenseitigen Positionen entsprechend anzupassen und
eine Risikoentflechtung vorzunehmen.

Fiir die Vorschriften zur Organisation diirfte eine kurze Ubergangsfrist angemessen
sein.
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Auswirkungen

3.1 Finanzielle Auswirkungen auf Bund, Kantone und
Gemeinden

Die regulatorischen Anderungen reduzieren das finanzielle Risiko fiir die 6ffentliche
Hand, insbesondere die SNB und den Bund, da die Stabilitit systemrelevanter
Finanzinstitute gestdrkt wird und die Wahrscheinlichkeit eines mit hohen Ausgaben
verbundenen staatlichen Eingriffs sinkt. Die hohere Stabilitdt fiihrt auch zu einer
geringeren Schwankungsbreite der der Einnahmen und Ausgaben und trdgt damit
ebenfalls zur Planungssicherheit der Finanzpolitik bei.

Neben dem Nutzen der Vorlage fiir die 6ffentlichen Haushalte sind auch Kosten zu
beriicksichtigen. Diese Kosten betreffen vorab die Einnahmenseite (Steuern). Sie
lassen sich unterteilen in (direkte) Auswirkungen der steuerlichen Massnahmen
sowie in (indirekte) Auswirkungen der regulatorischen Massnahmen.

3.1.1 Direkte steuerlichen Auswirkungen

Durch die Abschaffung der Emissionsabgabe auf Fremdkapital entstehen dem Bund
durchschnittliche Mindereinnahmen von brutto 350 Millionen Franken pro Jahr.
Unter Abzug der 130 Millionen Franken, welche der Bund auf seinen Emissionen an
sich selber bezahlt, resultieren netto Mindereinnahmen von 220 Millionen Fran-
ken.#! Diese Schitzung basiert auf dem 10-Jahresmittel der Einnahmen zwischen
2001 und 2010. Sie reflektiert die langerfristig aufgrund der Reform zu erwartenden
Mindereinnahmen.

Die Anpassungsreaktionen der systemrelevanten Banken ziehen weitere Minderein-
nahmen infolge des Gewinn- und Wertschopfungseffektes nach sich, die jedoch
nicht ndher quantifiziert werden konnen.

41 «Netto» heisst in diesem Zusammenhang unter Abzug der Abgabe, welche der Bund auf
seinen Emissionen an sich selber bezahlt.
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Brutto- und Netto-Einnahmen aus der Emissionsabgabe auf Fremdkapital und
Aufkommen nach Emittentenkategorie, 2001-2010

Jahr Brutto- Aufkommen Netto- Autkommen Aufkommen
Einnahmen Bund Einnahmen Kantone und private Emittenten
Gemeinden und Kassen-
obligationen
CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio.
2001 393 182 211 40 171
2002 333 193 140 26 114
2003 408 266 142 41 101
2004 393 202 191 45 146
2005 310 123 187 36 151
2006 295 96 199 14 185
2007 264 77 187 8 179
2008 220 42 178 14 164
2009 345 64 281 32 249
2010 527 70 457 51 406
Durchschnitt 349 131 217 31 187
2001-2010
Durchschnitt 350 130 220 30 190
2001-2010,
gerundet

Quelle: ESTV

Kurz- bis mittelfristig schlagen die Auswirkungen auf den Bundeshaushalt aller-
dings stiarker durch, da unter den aktuellen Rahmenbedingungen die Aufnahme von
Fremdkapital durch die tiefen Zinsen besonders giinstig und die Emissionstétigkeit
entsprechend rege ist.

Kantone und Gemeinden profitieren von der Abschaffung der Emissionsabgabe,
weil thre Ausgaben im langjdhrigen Mittel um 30 Millionen Franken sinken und
weil darliber hinaus auch Unternehmen entlastet werden, die sich im Besitz der
offentlichen Hand befinden (vgl. folgende Abbildung).
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Anteile der Emittentenkategorien an den Brutto-Einnahmen aus
der Emissionsabgabe auf Fremdkapital, Durchschnitt 2007-2010

Kassenobligationen
8.5% Bund

Diverse
19.8% Kantone

4.7%

Gemeinden
3.1%

Nationalbank
5.8%

Grossbanken
1.8%

Andere Banken
2.4%

Kantonalbanken
Pfandbriefbanken 10.5%

24.8%

Quelle: ESTV

Die finanziellen Auswirkungen der Ausgabe von CoCos durch Banken hédngen
davon ab, ob die CoCos bisheriges Fremdkapital oder bisheriges Eigenkapital erset-
zen. Der erste Fall ist im Wesentlichen aufkommensneutral, wiahrend im zweiten
Fall Mindereinnahmen entstehen: Treten die CoCos anstelle von Eigenkapital, so
resultieren Mindereinnahmen in Form entgangener Emissionsabgabe auf Beteili-
gungsrechten — unabhingig davon, ob die CoCos spiter gewandelt werden oder
nicht. Ausserdem entstehen auch Mindereinnahmen bei der Gewinnsteuer, weil die
Banken den Aufwand fiir die Zinsen und Pramien auf den CoCos von der Bemes-
sungsgrundlage der Gewinnsteuer abziehen konnen.

Bei den systemrelevanten Banken, welche zusitzliche Eigenmittel aufbauen miissen,
ersetzen die CoCos wohl ausschliesslich bisheriges Fremdkapital, so dass keine
Mindereinnahmen entstehen. Bei den iibrigen Banken sprechen die hoheren Eigen-
mittelvorschriften aufgrund der Regelung von Basel 11l ebenfalls, dafiir dass die
CoCos iiberwiegend bisheriges Fremdkapital ersetzen. Es ist aber nicht auszu-
schliessen, dass die CoCos bei bestimmten Banken mit bereits hoher Eigenkapital-
decke auch Eigenkapital ersetzen, so dass hier Mindereinnahmen bei der Emissions-
abgabe auf Beteiligungsrechten und bei der Gewinnsteuer entstehen konnen.
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3.1.2 Indirekte finanzielle Auswirkungen als Folge
von Verhaltensanpassungen

Die regulatorischen Anforderungen bedingen, dass die systemrelevanten Banken
zusitzliches Common Equity bzw. CoCos ausgeben. Dies wirkt sich iiber vier
Kanile auf die Steuereinnahmen von Bund, Kantonen und Gemeinden aus, namlich

— die Finanzierung des Kapitalbedarfs;
— die verdnderte Kapitalstruktur;
— den Wertschopfungs- und Gewinneffekt; und

—  Vermogenseffekte.

3.1.2.1 Finanzierung des Kapitalbedarfs

Zunichst miissen die betroffenen Institute das Kapital fiir die hoheren Kapitalanfor-
derungen beschaffen. Dies kann iiber Aussenfinanzierung mit Eigen- oder Fremd-
kapital (CoCos) oder iiber Innenfinanzierung (Selbstfinanzierung mittels Gewinn-
thesaurierung) geschehen.

Anteilsfinanzierungseffekt: Wird das zusétzliche Common Equity nicht durch Selbst-
finanzierung, sondern durch Kapitalerh6hung auf dem Wege der Anteilsfinanzierung
(Aussenfinanzierung mit Eigenkapital) aufgebracht, féllt darauf die Emissionsab-
gabe mit einem Satz von 1 Prozent an. Allerdings ist davon auszugehen, dass die
betroffenen Institute das zusdtzliche Common Equity weitgehend durch die giinsti-
gere Selbstfinanzierung aufbringen werden. Somit diirften fiir den Bund nur gering-
fligige Mehreinnahmen bei der Emissionsabgabe auf Eigenkapital resultieren.

Selbstfinanzierungseffekt: Zumindest in der Anpassungsphase an die hoheren
Eigenmittel-Vorschriften wird ein Teil des zusétzlichen Common Equity in Form der
Gewinnthesaurierung selbstfinanziert. Dadurch sinkt die Gewinnausschiittungs-
quote. Das geringere Dividendeneinkommen der Investoren wirkt sich bei auslidn-
dischen Investoren in einem Riickgang der Sockelsteuer auf Dividenden bei der
Verrechnungssteuer aus. In Bezug auf inldndische Anleger sinkt das Einkommens-
steuerautkommen bzw. Verrechnungssteueraufkommen.

3.1.2.2 Verinderte Kapitalstruktur

Nach Ablauf der Anpassungsphase fiihren die neuen regulatorischen Anforderungen
zu einer verdnderten Kapitalstruktur.

Kapitalstruktureffekt Gewinnsteuer: Aufgrund der hoheren Eigenmittel nimmt der
Anteil der Fremdfinanzierung ab: Es konnen weniger Schuldzinsen von der Bemes-
sungsgrundlage der Gewinnsteuer abgezogen werden. Zusétzlich sinkt durch den
hoheren Eigenfinanzierungsgrad die Risikoprdmienkomponente in den Schuld-
zinsen. Dadurch verbreitert sich die Bemessungsgrundlage der Gewinnsteuer. Es
resultieren Mehreinnahmen fiir Bund, Kantone und Gemeinden. Gegenldufig wirkt
sich jedoch das Instrument der neu geschaffenen CoCos aus: Die Bemessungsgrund-
lage der Gewinnsteuer vermindert sich bei diesen nicht nur durch die Zinskompo-
nente. Auch die den Anlegern bezahlte Stillhalterpramie kann als Aufwand abgesetzt
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werden. Somit ist die Nettowirkung des Kapitalstruktureffektes auf die Gewinn-
steuer offen.

Kapitalstruktureffekt Kapitalsteuer: Das zusitzliche Common Equity erhoht die
Bemessungsgrundlage der Kapitalsteuer — unabhéngig davon, ob dieses Common
Equity selbstfinanziert oder aussenfinanziert ist. Geht man davon aus, dass die
Steuerbasis der Kapitalsteuer der Grossbanken (Stand 2008) aus Common Equity
von 32 Milliarden Franken und einem Tier-1-Kapital von 16 Milliarden Franken
besteht und dass die Banken neu ein Common Equity von ca. 80 Milliarden Franken
anstreben sollen, vergrossert sich die Steuerbasis der Kapitalsteuer um 32 Milliarden
Franken Unterstellt man einen Kapitalsteuersatz von 1,721 Promille, resultieren fiir
Kantone und Gemeinden nach der Anpassungsphase an das hohere Common Equity
jéhrliche Mehreinnahmen von 55 Millionen Franken.

Kapitalstruktureffekt Einkommenssteuer: Die verdnderte Kapitalstruktur der system-
relevanten Banken wirkt sich auf die steuerlich relevante Einkommenszusammen-
setzung der Anleger aus: Der Anteil des Zinseinkommens aus klassischen Fremd-
finanzierungsinstrumenten nimmt relativ zu anderen Einkommensformen ab. Das
Einkommen aus Common Equity (Dividenden und Kapitalgewinne) und das Ein-
kommen aus CoCos (Zinsen und Kapitalgewinne in Form von Stillhalterpramien)
nehmen dagegen zu. Da Kapitalgewinne auf im Privatvermogen gehaltenen Beteili-
gungen steuerfrei sind, ergeben sich aus der verdnderten Zusammensetzung des
Anlegereinkommens Mindereinnahmen bei der Einkommenssteuer von Bund,
Kantonen und Gemeinden.

3.1.2.3 Wertschopfungs- und Gewinneffekt

Das neue regulatorische Umfeld wirkt sich nicht nur auf der Passivseite der Bilanz
aus, sondern zieht auch Verdanderungen im Aktivgeschdft nach sich. Massgebend
sind die folgenden Fragen:

—  Wie verdndern die neuen Rahmenbedingungen das Angebots-Portfolio der
Banken? Welche Geschifte werden weniger oder gar nicht mehr, welche
vermehrt getatigt?

—  Wie verdndert sich das Gewinn-Risiko-Profil iiber alle Geschiftsfelder?
Inwieweit werden Geschéiftsfelder mit hoherem erwartetem Gewinn, aber
grossen Schwankungen des Gewinns/Verlusts durch Geschéftsfelder mit tie-
feren aber stabileren Gewinnaussichten ersetzt?

— Nimmt das Geschiftsvolumen, alimentiert durch zusétzlich ausgegebenes
Common Equity bzw. die CoCos, zu oder ab? Das zusitzliche Kapital konnte
andere Kapitalformen substituieren, so dass sich die Bilanzsumme nicht ver-
grossert, sondern verringert.

—  Wie entwickelt sich das aus der Schweiz getitigte Geschéft relativ zum aus
dem Ausland getitigten Geschaft?

Steuerlich wirken sich solche Verdanderungen unmittelbar iiber die erzielten Gewin-
ne auf die Gewinnsteuer aus. Mittelbar beeinflusst die in Form von Lohnen und
Gehiltern bzw. Dividenden verteilte Wertschopfung die Einkommenssteuer.
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Die folgende Tabelle beschreibt, unter welchen Bedingungen Mindereinnahmen

oder Mehreinnahmen auftreten:

Steuereinnahmen aus Gewinn sowie aus
Lohnen und Gehiltern, die in der
Schweiz besteuert werden, nehmen ab,
wenn ...

Steuereinnahmen aus Gewinn sowie aus
Lohnen und Gehiltern, die in der
Schweiz besteuert werden, nehmen nicht
ab bzw. nehmen zu, wenn ...

... Geschiftsfelder mit hoheren realisierten
Renditen durch Geschiéftsfelder mit niedri-
geren Renditen ersetzt werden;

... Geschiftsfelder mit hoheren realisierten
Renditen nicht durch Geschéftsfelder mit
tieferen Renditen ersetzt werden;

... das Geschéftsvolumen trotz des zusétz-
lich ausgegebenen Kapitals in Form von
Common Equity bzw. CoCos abnimmt, weil
das zusétzliche Kapital durch den Abbau
anderer Kapitalformen iiberkompensiert
wird, so dass sich die Bilanzsumme nicht
vergrossert, sondern verringert;

... das Geschiftsvolumen zunimmt, weil
das zusétzlich ausgegebene Kapital in Form
von Common Equity bzw. der CoCos nicht
oder nicht vollumfanglich andere Kapital-
formen substituiert, so dass die Bilanz-
summe nicht sinkt oder sogar zunimmt;

... das aus der Schweiz getétigte Geschaft
relativ zum aus dem Ausland getitigten
Geschift an Bedeutung verliert.

... das aus der Schweiz getétigte Geschéft
relativ zum aus dem Ausland getitigten
Geschift konstant bleibt oder an Bedeutung

gewinnt.,

Unter dem Strich diirften Wertschopfungs- und Gewinneffekte negativ ausfallen,
was folgende Auswirkungen nach sich ziehen wiirde: Die Bemessungsgrundlage der
Gewinnsteuer sinkt. Dadurch nehmen die Gewinnsteuereinnahmen von Bund und
Kantonen/Gemeinden ab. Wegen der niedrigeren Lohnsumme und der niedrigeren
Gewinnausschiittung verringern sich auch die Einkommenssteuereinnahmen von
Bund und Kantonen/Gemeinden. Die geringere Gewinnausschiittung bewirkt bei
ausldndischen Investoren einen Riickgang der Sockelsteuer auf Dividenden bei der
Verrechnungssteuer. In Bezug auf inldndische Anleger sinkt das Einkommenssteu-
eraufkommen bzw. das Verrechnungssteueraufkommen.

3.1.24 Vermogenseffekte

Vermogenseffekt Vermdogensteuer: Der Netto-Unternehmenswert und mit ihm der
Verkehrswert der Aktien der systemrelevanten Banken bestimmt sich durch den
Barwert ihrer erwarteten kiinftigen Gewinne (free cash flows): Aufgrund des oben
beschriebenen Gewinneffektes nimmt der Zahler der Barwertformel ab. Wenn die
verdnderte Kapitalstruktur auch zu hoheren Finanzierungskosten (weighted average
cost of capital) fihrt, erhoht sich zudem auch der Nenner der Barwertformel. Der
Gewinneffekt — und gegebenenfalls ein zusitzlicher Impuls durch die hoheren
Finanzierungskosten — senkt den Verkehrswert der Aktien. Dadurch verringert sich
die Bemessungsgrundlage der Vermdgensteuer. Fiir die Kantone/Gemeinden erge-
ben sich Mindereinnahmen. Allerdings ist davon auszugehen, dass diese Effekte
bereits heute in den Aktienkursen der betroffenen Institutionen eskomptiert sind.
Infolgedessen diirften mit dem Vermogenseffekt keine zusitzlichen Mindereinnah-
men mehr verbunden sein.
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Vermogenseffekt Umsatzabgabe: Der Vermogenseffekt reduziert auch die Bemes-
sungsgrundlage der Umsatzabgabe, weil die Aktien der systemrelevanten Banken zu
tieferen Kursen gehandelt werden. Da jedoch die Aktienkurse diese Information
bereits heute widerspiegeln, diirften dem Bund aufgrund des Vermogenseffektes bei
der Umsatzabgabe ebenfalls keine weiteren Mindereinnahmen entstehen.

3.1.3 Zusammenfassung

Die nachfolgende Tabelle fasst die Auswirkungen auf die Steuereinnahmen von
Bund und Kantonen/Gemeinden, gegliedert nach Steuerarten und den auftretenden
Effekten, zusammen.

Steuerart Effekt Auswirkungen Auswirkungen auf die
auf den Bund Kantone/Gemeinden
Emissionsabgabe Steuerentlastungs- keine Minderein- -
auf Eigenkapital, effekt nahmen
Abschaffung
beschrinkt auf Anteilsfinanzie- Mehreinnahmen -
CoCos rungseffekt (geringfiigig)
Emissionsabgabe Steuerentlastungs- langfristige Min- Minderausgaben
auf Fremdkapital, effekt dereinnahmen CHF | CHF 30 Mio.
generelle Abschaf- 220 Mio.
fung
Kapitalsteuer Kapitalstruktur- — Mehreinnahmen
effekt von bis zu CHF 55
Mio. jéhrlich nach
Abschluss der
Anpassungsphase
an die hoheren
Eigenmittelanforde-
rungen
Gewinnsteuer Kapitalstruktur- offen, ob Mehr- offen, ob Mehr-
effekt oder Minderein- oder Minderein-
nahmen resultieren nahmen resultieren
Gewinneffekt Mindereinnahmen Mindereinnahmen
Verrechnungssteuer | Selbstfinanzie- Mindereinnahmen -
rungseffekt
Wertschopfungs- Mindereinnahmen -
effekt
Einkommenssteuer Selbstfinanzie- Mindereinnahmen Mindereinnahmen
rungseffekt
Kapitalstruktur- Mindereinnahmen Mindereinnahmen
effekt
Wertschopfungs- Mindereinnahmen Mindereinnahmen
effekt
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Steuerart Effekt Auswirkungen Auswirkungen auf die
auf den Bund Kantone/Gemeinden

Vermogensteuer Vermogenseffekt - Geringfiigige
Mindereinnahmen,
aber bereits einge-
treten (eskomptiert)

Umsatzabgabe Vermdogenseffekt Geringfiigige -
Mindereinnahmen,
aber bereits einge-
treten (eskomptiert)

Durch die Abschaffung der Emissionsabgabe auf Fremdkapital entstehen in einem
ersten Schritt Mindereinnahmen beim Bund von netto 220 Millionen Franken jéhr-
lich. Die Anpassungsreaktionen der systemrelevanten Banken ziehen weitere Min-
dereinnahmen infolge des Gewinn- und Wertschopfungseffektes nach sich, die
jedoch nicht ndher quantifiziert werden konnen. Unter dem Regime der Schulden-
bremse miissen diese strukturellen Mindereinnahmen — sofern sie im Budget nicht
mit einem strukturellen Uberschuss aufgefangen werden kénnen — zwingend durch
Ausgabenkiirzungen oder Steuererhohungen kompensiert werden.

3.14 Ausblick auf die Vorlage zur Belebung
des Schweizer Kapitalmarktes

Die Mindereinnahmen der Massnahmen aus der vorliegenden Vorlage werden durch
mittel- bis langfristig zusdtzliche Gewinn- und Einkommenssteuereinnahmen aus
der Belebung des Schweizer Kapitalmarktes und gegebenenfalls hoheren Einnahmen
aus dem Ubergang zum Zahlstellenprinzip als Folge der Massnahmen der separaten
Vorlage zur Belebung des Schweizer Kapitalmarktes teilweise kompensiert.

3.2 Personelle Auswirkungen

Die Vorlage hat keine personellen Auswirkungen auf den Bund.

33 Auswirkungen auf die Volkswirtschaft

Fiir die Erstellung dieses Kapitels wurde insbesondere auch die Regulierungsfolge-
abschitzung TBTF vom Mirz 2011 abgestellt, welche die volkswirtschaftlichen
Auswirkungen der TBTF Vorlage vertieft betrachtet.

Regulatorische Eingriffe sind ein mdglicher Einflussfaktor auf das Verhalten und die
Wettbewerbsfahigkeit von Marktteilnehmern. Das internationale makrodkonomische
Umfeld und die Entwicklungen auf den internationalen Finanzmérkten sind wichtige
Einflussfaktoren. Diese sind jedoch nahezu unvorhersehbar. Kiinftig soll auf jihr-
licher Basis im «Bericht iiber internationale Finanz- und Steuerfragen» des EFD
auch tlber die internationalen Entwicklungen im Bereich der Regulierung von
G-SIFIs informiert werden.
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Die folgenden Ausfiihrungen sind vor diesem Hintergrund zu betrachten. Nicht
diskutiert werden hier die Effekte auf den Wettbewerb aufgrund von (expliziten)
Staatsgarantien bei Kantonalbanken.

3.3.1 Problembereiche des TBTF

Die TBTF-Problematik basiert auf einer impliziten Staatsgarantie. Diese entsteht
durch die Verpflichtung des Staates, die systemrelevanten Funktionen zu erhalten,
um grosseren 0konomischen Schaden fiir das Finanzsystem und die Realwirtschaft
abzuwenden. Verschiedene Schatzungen kalkulieren aufgrund unterschiedlicher
Berechnungsmodelle die jdhrlichen volkswirtschaftliche Kosten der impliziten
Staatsgarantie in einer grossen Bandbreite: Boston Consulting Group schétzt in einer
Studie den aggregierten Wert fiir die beiden Schweizer Grossbanken zwischen
2,3 Milliarden Franken und 3,4 Milliarden Franken pro Jahr.42

Aufgrund dieser TBTF-Problematik funktionieren zentrale Marktmechanismen nicht
oder nicht ausreichend. Als Folge davon kann im Extremfall sogar die finanzielle
Tragfahigkeit des Staates iiberstiegen werden. Folgende Problembereiche kdnnen
identifiziert werden:

Moral Hazard: Die implizite Staatsgarantie der als TBTF eingestuften Banken
begriindet ein Problem der Verantwortlichkeit: Die Gewinne systemrelevanter
Banken konnen privat vereinnahmt werden, wéhrend die Verluste in einer Krise
teilweise vom Staat und damit von der Allgemeinheit getragen werden miissen. Dies
setzt Anreize fiir die Bank, zu hohe Risiken einzugehen. Die TBTF-Regulierung ist
geeignet, das Risikoverhalten des Managements sowie der Investoren in Banktitel zu
beeinflussen. Die Selbstverpflichtung des Staates, eine kiinftige Bankenrettung zu
vermeiden und eine glaubhafte Konkursandrohung sind zentrale Massnahmen. Sie
sollten die Risikobereitschaft des Managements verringern. Ebenso sollte dies die
Eigen- und Fremdkapitalgeber veranlassen, eine hohere Risikotransparenz zu for-
dern und fiir die Risiken der Bank eine addquate Risikopramie zu verlangen. Insge-
samt verringert die TBTF-Regulierung somit das durch eine implizite Staatsgarantie
bestehende Moral Hazard.

Subvention: Die Staatsgarantie ist aus 0konomischer Sicht mit einer Subvention
vergleichbar. Die Verbindlichkeiten dieser Banken sind aufgrund der Garantie
sicherer und erhalten dadurch ein besseres Rating. Eine systemrelevante Bank
geniesst am Markt somit einen Abschlag auf ihren Fremdkapitalkosten, da sie im
Krisenfall vom Staat gerettet wird und die Kapitalgeber fiir das eingegangene Risiko
nicht entschidigt werden. Diese Ersparnis wird dem Risikotrdager im Krisenfall, vor
allem dem Steuerzahler, jedoch nicht vergiitet. Diese implizite Versicherung fiihrt
dazu, dass die Bank hohere Risiken eingeht, als sie aus volkswirtschaftlicher Sicht
sollte.

42 Quelle: Boston Consulting Group (2010). «Too big to faily: Value of Implicit Government
Guarantee in Europe. Gemiss anderen Schitzungen variiert der Wert der Staatsgarantie
iiber den Zeitraum 2004—2009 zwischen Null in guten Jahren und maximal
CHF 21 Mrd. fiir die Credit Suisse und maximal CHF 13 Mrd. fiir die UBS im Hohepunkt
der jiingsten Finanzkrise. Quelle: Haefeli, Mario und Jiittner, Matthias P. (2010).

The Value of the Liability Insurance for CS and UBS, National Centre of Competence in
Research Financial Valuation and Risk Management, Working Paper No. 609.
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Wettbewerbsverzerrung: Aus Sicht des Wettbewerbs ist dieser Abschlag auf die
Fremdkapitalkosten problematisch, da sich systemrelevante Banken giinstiger als
nicht-systemrelevante Banken refinanzieren konnen. Dies kann bedeuten, dass eine
Bank, welche als TBTF zu klassifizieren ist, durch die Staatsgarantie und den damit
verbundenen giinstigeren Refinanzierungskosten gegeniiber den Wettbewerbern im
Vorteil ist und so einen Anreiz zum weiteren Wachstum und zur Vergrosserung der
TBTF-Problematik erhilt. Eine solche Subvention ist wettbewerbsverzerrend und
verursacht volkswirtschaftliche Kosten. Sobald der Sanktionsmechanismus des
Marktes durch die vorgeschlagenen Massnahmen jedoch funktioniert, werden sich
auch die unternehmerischen Risiken auf einem angemessenen Niveau einpendeln.
Damit wird zu einer Beseitigung der Wettbewerbsverzerrung beigetragen, die sich
aus der impliziten Staatsgarantie ergibt.

Strukturwandel: Ein weiteres Problem der Staatsgarantie ist die Behinderung des
volkswirtschaftlich wichtigen Strukturwandels: Fiir das langfristige Funktionieren
einer Volkswirtschaft ist zentral, dass schlecht wirtschaftende Unternehmen aus dem
Markt ausscheiden und neue eintreten konnen. Dieser Strukturwandel ist fiir ein
nachhaltiges Wachstum der Wirtschaft unabdingbar. Schlecht gefiihrte systemrele-
vante Unternehmen mussten aufgrund der impliziten Staatsgarantie bisher nicht aus
dem Markt ausscheiden. Sie behindern den wohlstandsfordernden Strukturwandel
und reduzieren dadurch das langfristige Wachstum.

Too-big-to-be-rescued.: Im schlimmsten Fall sind die Verluste einer systemrelevan-
ten Bank so hoch, dass sie die Finanzkraft eines Landes iibersteigen. Eine Rettung
ohne internationale Hilfe und nachhaltige volkswirtschaftliche Schiaden wie eine
Uberschuldung des Staates ist dann nicht mehr mdglich. Die im Gesetz vorgeschla-
genen Massnahmen bieten den Banken Anreize, ihre Dimension zu begrenzen. Sie
tragen daher dazu bei, dass — sollte es trotz der getroffenen Massnahmen zu einer
Stiitzung kommen — die Gefahr verkleinert wird, dass der finanzielle Handlungs-
spielraum des Staates massgeblich eingeschriankt wird.

Der vorliegende Gesetzesentwurf beabsichtigt, diese Probleme des TBTF wirksam
anzugehen.

Eine baldige Umsetzung des vorgeschlagenen Policy Mix hat neben der Krisenpra-
vention und der Entschirfung der oben beschriebenen Problematik zusdtzliche
Nutzen: Sie reduziert die Ungewissheit im Vergleich zum Ausland und verstéirkt das
Vertrauen der Finanzmarktteilnehmer in den Finanzplatz. Auch hat eine rasche
Implementierung den Vorteil, dass das Regulierungswerk in Kraft ist, falls es zu
einer neuen Krise kommt. Es gilt aber auch darauf hinzuweisen, dass in Bezug auf
die Hohe der Ubergangskosten hinreichend lange Ubergangsfristen von Vorteil sind.

3.3.2 Auswirkungen der Eigenmittel- und
Liquidititsanforderungen

3.3.2.1 Auswirkungen auf die Krisenpravention
und -reduktion

Der Hauptnutzen strengerer Eigenmittel- und Liquiditdtsanforderungen besteht im
Normalfall in der Reduzierung der Konkurswahrscheinlichkeit systemrelevanter
Banken und damit in einer niedrigeren Wahrscheinlichkeit einer Krise des gesamten
Bankensystems.
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Im Krisenfall liegt der Nutzen der strengerer Eigenmittel- und Liquiditdtsanforde-
rungen in der finanziellen Sicherstellung der systemrelevanten Funktionen (durch
die progressive Komponente) und in der Aufrechterhaltung der Liquidititsversor-
gung der Wirtschaftenden, das heisst dem uneingeschrankten Zugriff auf Einlagen.
Ohne diesen Zugriff auf Einlagen funktioniert der Zahlungsverkehr nicht.

Dieser volkswirtschaftliche Nutzen wird in internationalen Studien iiber Auswirkun-
gen strengerer Kapital- und Liquiditdtsvorschriften auf die Volkswirtschaft dar-
gelegt.43 Diese Studien betrachten die Auswirkung hoherer Anforderungen fiir den
gesamten Bankensektor in einem «durchschnittlichen» Land.#4 Die Ergebnisse las-
sen sich einfach zusammenfassen: Langfristig ist der volkswirtschaftliche Nutzen
der vorgeschlagenen Massnahmen (hdhere risikogewichtete Eigenmittelquoten und
strengere Definition von Eigenmitteln) deutlich hoher als die — vor allem in der
Ubergangsphase — entstehenden Kosten.

In den Studien wird der volkswirtschaftliche Nutzen strengerer regulatorischer
Vorschriften daran gemessen, dass die Wahrscheinlichkeit einer Krise umso gerin-
ger wird, je hoher die Kapital- und Liquiditdtsvorschriften sind. Eine Bankenkrise
fiihrt durch die negativen Folgen fiir die Realwirtschaft zu einer starken Senkung des
Bruttoinlandsprodukts. Die Arbeitslosigkeit steigt markant. Die Riickkehr zu einem
«normalen» Wachstumspfad beansprucht einen langen Zeitraum. Dies bedeutet, dass
die reduzierte Wahrscheinlichkeit des Eintretens einer Krise einen grossen volks-
wirtschaftlichen Nutzen mit sich bringt.4> Die erwédhnten Studien beziffern den
langfristigen Nettonutzen, das heisst den Vorteil der geringeren Krisenwahrschein-

43 Der Basler Ausschuss und das Financial Stability Board (FSB) haben zwei Studien zu
den volkswirtschaftlichen Nutzen und Kosten strengerer Kapital- und Liquiditétsvor-
schriften vorgestellt. Eine Studie ermittelt den langfristigen Nettonutzen strengerer Kapi-
tal- und Liquidititsvorschriften (4n assessment of the long-term economic impact of
stronger capital and liquidity requirements. Basle Committee on Banking Supervision,
August 2010 [LEI-Report]). Die zweite Studie, bei der die SNB aktiv mitarbeitete, kon-
zentriert sich auf die volkswirtschaftlichen Kosten wihrend der Einfithrungsphase stren-
gerer Kapital- und Liquiditétsstandards (Assessing the macroeconomic impact of the tran-
sition to stronger capital and liquidity requirements, Interim Report Macroeconomic
Assessment Group (MAG) established by Financial Stability Board and Basle Committee
on Banking Supervision, August 2010.

44 Die in den internationalen Studien verwendeten Modelle konnten aufgrund mangelnder
Verfiigbarkeit von bestimmten Daten nur begrenzt fiir die Schweiz angewendet werden.
Das Institute for International Finance (IIF), eine Organisation international tatiger Ban-
ken, hat in seiner Studie «/mpact on the Swiss Economy of Proposed Regulatory Reforms
of the Banking Industry» die volkswirtschaftlichen Auswirkungen der erhdhten Kapital-
anforderungen von Basel II zu Basel III (geméss Vorschlige Dezember 2009) {iber den
Zeitraum von 2010-2020 betrachtet. Dabei gelangt die Studie zu den Ergebnissen, dass
sich bis 2015 das BIP der Schweiz um —2,6 % reduzieren und rund 120 000 Arbeitsplétze
in der Schweiz verloren gehen sollen. Das verwendete makrodkonomische Modell, die
inzwischen veralteten Parameter geméss Basel 11l und der Verzicht auf die Berticksichti-
gung dimpfender oder gar positiver Elemente lassen die Annahmen jedoch als wenig rea-
listisch erscheinen.

45 Wissenschaftlichen Studien iiber die Auswirkungen von Bankenkrisen, aufgelistet in der
Studie «A4n assessment of the long-term economic impact of stronger capital and liquidity
requirementsy des Basler Ausschuss flir Bankenaufsicht, vergleichen das Wachstum und
das Niveau des BIP nach einer Krise mit dem moglichen Wachstum und Niveau, wenn
keine Krise stattgefunden hitte. Die Auswirkungen einer Bankenkrise auf das BIP halten
lange an. Summiert man die jahrlichen Abweichungen des tatsdchlichen BIP vom mogli-
chen BIP ohne Krise, so gehen einer Volkswirtschaft, die von einer Bankenkrise betroffen
ist, Uiber die Zeit im Durchschnitt Wirtschaftsleistungen in Héhe von 60 % des
BIP-Niveaus vor der Krise verloren.
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lichkeit abziiglich der langfristigen Kosten (in Form erhohter Kreditzinsen), auf
durchschnittlich ca. 1-2 Prozent des BIP im Vergleich zur Entwicklung der Volks-
wirtschaft, wenn keine regulatorischen Massnahmen ergriffen werden.

3.3.2.2 Auswirkungen auf die Kreditvergabe in der Schweiz

Volkswirtschaftliche Kosten konnten vor allem dann entstehen, wenn Banken ihre
Kreditvergabe einschrinken und/oder die Kreditzinsen erhohen. Die erwéhnten
Studien beriicksichtigen dies, indem sie annehmen, dass strengere Kapital- und
Liquiditatsanforderungen zwingend zu erhohten Refinanzierungskosten der Banken
fiilhren. Wenn die Banken diese Kosten auf den Kreditkunden abwilzen, fiihrt dies
zu einer Reduktion der Kreditvergabe und damit moglicherweise auch des BIP.

Auch fiir den schweizerischen Kreditmarkt ist nicht auszuschliessen, dass die betrof-
fenen Banken versuchen, die gestiegenen Finanzierungskosten auf ihre Kunden
abzuwilzen. Fiir eine Analyse der Kreditnachfrage vgl. folgende Tabelle, welche die
vergebenen Hypothekarkredite (als wichtigste Kreditart) und die tibrigen Kredite
nach Haushalte und private Unternehmen ausweisst. Unter den privaten Unterneh-
men werden zur Veranschaulichung die KMUs und die Grossunternehmen noch
separat aus gewiesen. Es zeigt sich, dass die Hypotheken iiber 79 Prozent der gesam-
ten Geschiftskredite ausmachen und ein Grossteil der Hypotheken (96,5 %) von
KMU genutzt werden.

Inlandisches Kreditvolumen

Total Hypotheken Ubrige Kredite Limiten
CHFMrd. Ain% CHFMrd. Ain% CHFMrd. Ain% CHF Mrd. Ain %

Private Unternehmen 225.8 4,5 164,4 7,5 61,5 -2,7 308,1 6,1

— davon KMU 206,3 5,4 1588 7,8 47,5 -1,7 273,8 6,1

— davon Grossunter- 19,5 —4,7 55 -0,8 14,0 -6,1 343 6,5
nehmen

Haushalte 596,6 3,8 564,6 4,1 32,0 -0,5 6349 38

Quelle: SNB (Oktober 2010)

Die dusserste rechte Spalte der Tabelle gibt die Limiten fiir Kredite an die jeweiligen
Sektoren an, wéhrend die anderen Spalten die tatsdchliche Beniitzung der Kredit-
limiten angeben. A bezeichnet die jéhrliche Wachstumsrate auf der Basis von
Oktober 2009 bis Oktober 2010.

Allerdings sind die systemrelevanten Banken im inlédndischen Kreditgeschéft, egal
ob Hypothekarkredite oder KMU-Kredite einem starken Wettbewerb mit anderen,
nichtsystemrelevanten Banken ausgesetzt, welche nicht der neuen Gesetzgebung
unterliegen. Dies erschwert die Uberwilzung der Kosten. Um ihre Marktanteile im
gesamten inldndischen Kreditgeschift von ca. einem Drittel und auch ein mogliches
Cross-Selling-Potenzial nicht zu verlieren, diirften die beiden systemrelevanten
Banken moglicherweise auch Margenreduktionen in Kauf nehmen. Doch selbst
wenn sie ihr Kreditangebot reduzieren sollten, konnte die daraus entstehende Liicke
durch die nichtsystemrelevanten Banken ausgeglichen werden.
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Die untenstehende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die Marktanteile der Gross-
banken im inldndischen Kreditgeschift.

Marktanteile der Grossbanken im inléindischen Kreditmarkt

Stand der Kredite in CHF Mrd.

Total Hypotheken Ubrige Kredite
Total Inland 822.,4 728.9 93,5
Marktanteil GB 33 % 32 % 40 %
Haushalte 596,6 564,6 32,0
Marktanteil GB 33% 33% 34 %
KMU 206,3 158,8 47,5
Marktanteil GB 34 % 28 % 46 %
Grossunternehmen 19,5 5,5 14,0
Marktanteil GB 33 % 32 % 33 %

Quelle: SNB (Ende Oktober 2010)

Eine langfristige Verringerung der Fremdfinanzierungsmoglichkeiten fiir Unterneh-
men erscheint unwahrscheinlich. Auch die Tatsache, dass fast 70 Prozent der KMU
in der Schweiz iiber keinen Bankkredit verfiigen, spricht dafiir, dass der Zusammen-
hang zwischen strengeren Eigenmittelvorschriften fiir systemrelevante Banken,
Kreditvolumen und Verdnderungen des BIP zumindest in der Schweiz relativ
schwach zu sein scheint.

Gesondert miissen Spezialkredite, wie Handels- und Exportfinanzierungen, und
teilweise auch ungedeckte Kredite betrachtet werden, wo die Grossbanken Markt-
fiihrer sind. Hier konnen in der Ubergangsphase volkswirtschaftliche Kosten durch
hohere Eigenmittel- und Liquiditidtsanforderungen entstehen. Allfdllige Verteuerun-
gen oder gar Engpisse sollten durch die vorgesehenen Ubergangsfristen im Aufbau
der Kapitalanforderungen vermieden werden kdnnen.

Ob es durch die Einschrankungen aufgrund der Liquidititsvorschriften zu einem
Riickgang des Kreditvolumens, insbesondere im KMU-Bereich kommt, ist ange-
sichts des Wettbewerbs im Kreditmarkt strittig. Empirisch gibt es fiir die Schweiz
keine Hinweise auf eine Korrelation von Liquidititshaltung und Kreditvergabe.46
Der durch das neue Liquidititsregime verbesserte Wettbewerb fiihrt zudem dazu,
dass die Versorgung des Kreditmarktes stabiler wird, d.h. weniger von der wirt-
schaftlichen Lage einzelner Kreditanbieter abhéngig ist.

46 Der Liquidititsgrad der Grossbanken schwankte im Zeitraum von 1998-2008 stark in
einer Bandbreite von 130 Prozent bis 300 Prozent. Das inldndische Kreditvolumen in die-
sem Zeitraum war jedoch extrem stabil, so dass keine Korrelation des inldndischen Kre-
ditvolumens mit der Liquiditdtshaltung der Banken unterstellt werden kann.
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Kostenvermindernd diirften sich die steuerlichen Begleitmassnahmen auf den inlén-
dischen Kapitalmarkt auswirken.#’” Somit diirfte diese Finanzierungsform relativ
zum Bankkredit zumindest fiir grossere Unternehmen an Attraktivitdt gewinnen und
die Nachfrage nach Bankkrediten entlasten.

3.3.23 Auswirkungen auf den Wettbewerb
und die Wertschopfung

Die Auswirkungen auf den Wettbewerb durch die TBTF-Regulierung konnen auf
nationaler und internationaler Ebene analysiert werden.

National

Mit den vorgeschlagenen Massnahmen werden Wettbewerbsverzerrungen zwischen
systemrelevanten Banken und anderen Banken zumindest teilweise beseitigt. Die
Massnahmen haben also einen korrigierenden Effekt. Damit wird ein Beitrag zu
einem sogenannten «Level playing field» geleistet. Mit einer Reduktion der Wettbe-
werbsverzerrungen kdnnen sich auch die Krifte des Wettbewerbs besser entfalten.
Dies fiihrt einerseits zu mehr Innovationen, andererseits hat eine Zunahme des
Wettbewerbs in der Regel auch eine Senkung der Kosten beziehungsweise der
Margen zur Folge. Dies kann positiv fiir Unternehmen und besonders fiir kleine
Unternehmen sein, die sich hiufig nicht tiber den Kapitalmarkt finanzieren.

International

Aufgrund der hoheren regulatorischen Anforderungen konnten schweizerischen
systemrelevanten Banken gegeniiber den auslédndischen systemrelevanten Banken
hohere Kosten entstehen. Dies betrifft insbesondere die Aufbauphase. Eine lange
Ubergangsfrist riumt den Banken jedoch auch die Méglichkeit ein, alternative Wege
zur Finanzierung der Kosten zu finden. Die Vorteile ergeben sich grundsétzlich zum
Zeitpunkt der Implementierung der Massnahmen. Es resultiert eine hohere Bonitét
und damit verbunden tiefere Refinanzierungskosten. Letztlich ist die Wettbewerbs-
fahigkeit der schweizerischen systemrelevanten Banken auch davon abhingig, wie
sich diesbeziigliche Diskussionen auf internationaler Ebene — besonders im FSB und
der G-20 — entwickeln und sich dadurch das internationale Regulierungsumfeld fiir
die konkurrierenden systemrelevanten Institute dndert.

Mit Blick auf den gesamten Finanzplatz erh6hen die vorgeschlagenen Massnahmen
das Vertrauen der Investoren, da die Massnahmen zur Systemstabilitit beitragen.
Dies kann ein komparativer Vorteil im internationalen Standortwettbewerb sein.
Eine hohere Attraktivitit des Finanzplatzes Schweiz zieht mehr Investoren an und
wirkt damit auch positiv auf das Investitionsvolumen. Dadurch konnen wiederum
Arbeitsplétze entstehen, wodurch das gesamtwirtschaftliche Einkommen steigt und
damit verbunden auch das Steueraufkommen.

Die grossere Stabilitdt und das geringere Risikopotenzial von Bankkrisen werden die
Attraktivitit des Finanzplatzes Schweiz langerfristig wahrscheinlich erhdhen. Diese
positiven, weil einkommens- und beschéftigungswirksamen Auswirkungen auf die
Schweizer Volkswirtschaft diirften allfdllige negative Folgen der Umsetzung der

47 Dies gilt insbesondere bei der Umsetzung der steuerlichen Massnahmen zur Emissions-
abgabe und zur Verrechnungssteuer (vgl. Ziff. 1.6.4).
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Massnahmen im vorgeschlagenen Umfang der Vorlage aufwiegen. Mittelfristig wird
sich die hohere Kapitalisierung der Banken positiv auf ihre Refinanzierungskosten
auswirken. Schliesslich wird die teilweise Korrektur der durch den Moral Hazard
bewirkten Verzerrung eine effizientere Allokation der produktiven Ressourcen und
damit eine Starkung der Wertschopfung durch die Wirtschaft ermoglichen.

Aus den regulatorischen Anderungen ergibt sich ein geringeres finanzielles Risiko
fiir den Staat. Er muss im Krisenfall nicht mehr intervenieren. Eine staatliche Inter-
vention zugunsten eines systemrelevanten Finanzinstituts konnte — je nach Art der
Abwicklung — eine splirbare Erhohung der Schuldenquote zur Folge haben. Ab einer
gewissen Hohe dirften sich Staatsschulden negativ auf Wachstum und Beschifti-
gung auswirken.

3.33 Auswirkungen der Risikoverteilungs- und
Organisationsvorschriften

3.3.3.1 Auswirkung der Verringerung von
Interdependenzen innerhalb des Finanzsektors

Die bestehenden Interdependenzen zwischen den systemrelevanten Banken und den
iibrigen Schweizer Banken sollen durch die TBTF-Regelungen verringert werden.
Damit sollen im Krisenfall potenzielle Ansteckungsrisiken vermindert und generell
die Abhédngigkeiten der Banken untereinander reduziert werden.

Im Rahmen des vorliegenden Gesetzesvorschlags miissen die systemrelevanten
Banken das den iibrigen Banken zur Verfiigung gestellte Leistungsangebot (Zah-
lungsverkehr, Devisentransaktionen, Wertschriftenabwicklung, u.a.) so organisieren,
dass auch im Krisenfall der Zugang zu den systemrelevanten Funktionen fiir die
iibrigen Banken jederzeit gesichert ist. Das hohe Risiko der {ibrigen Banken, das aus
der bestehenden Abhingigkeit von diesen Dienstleistungen resultiert, wird dadurch
entscheidend vermindert.

Die systemrelevanten Banken, als auch die iibrigen Banken, sind gehalten, aufgrund
der strengeren Diversifikationsvorschriften ihre Klumpenrisiken zu reduzieren:
Durch diese Beschrankung der gegenseitigen finanziellen und operativen Abhéngig-
keiten soll die Ansteckungsgefahr (Contagion) der Banken untereinander reduziert
werden, d.h. das Risiko einer Ubertragung der Insolvenzgefahr wird verringert. Die
erforderlichen Anpassungen, aber auch der Verlust von Grossenvorteilen erzeugt
Effizienzverluste und organisatorische Mehrkosten im Betrieb.

3.3.3.2 Auswirkungen aus der Notfall- und
Recoveryplanung

Der im Zuge einer geeigneten Notfallplanung fiir die systemrelevanten Funktionen
sowie der durch den Recovery Plan ausgeldste Anpassungsprozess kann bei den
Banken zu einer Neubetrachtung der Geschéftsstrategie, der rechtlichen Struktur, der
Organisationsstruktur und der Art und Weise, in welcher die Geschiftstitigkeit
erfolgt, fiihren. Bei der Recovery Planung (RPR) einer Bank muss sich die Bank mit
der Frage der Machbarkeit einer privatautonomen Sanierung auseinandersetzen.
Dabei werden die Geschiftsbereiche hinsichtlich ihrer Relevanz fiir das Kern-
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geschift, die Moglichkeiten einer ziigigen Risikoreduzierung sowie die Moglichkei-
ten kurzfristiger Kapital- und Liquiditdtsbeschaffung vermehrt in den Fokus des
Managements riicken.

Die Implementierung und der Unterhalt des Notfallplans zur Weiterfithrung der
systemrelevanten Funktionen sowie der RRPs ist durch den Einbezug der verschie-
densten Geschéftsbereiche, die dazu beizutragen haben, sehr komplex. Die zeitnahe
Autbereitung der Daten und der Umgang der Planungen fiir eine Finanzgruppe
verlangen den Einsatz bedeutender Ressourcen der Banken. Die Pline miissen sich
dynamisch an die sich verdndernde Unternehmensstruktur anpassen und aktualisiert
werden. Die als Ergebnis der Planung sich allenfalls ergebenden Anderungen in der
Organisationsstruktur kdnnen weitere Kosten verursachen. Einerseits konnen diese
durch die Umstrukturierungskosten, andererseits durch Effizienzverluste verursacht
werden. Insbesondere die Vorbereitungen fiir die Ausgliederung und separate Fort-
fiihrung der systemrelevanten Funktionen in der Schweiz in einem selbstindigen
Unternehmenstrager konnten einmalig schdtzungsweise einen zweistelligen Millio-
nenbetrag erfordern. Dabei ist zu betonen, dass der Umfang der Kosten von dem von
der Bank gewihlten Konzept zur Notfallplanung, den RRPs sowie dem Umfang der
hierzu erforderlichen Anpassungen abhdngig ist. Insofern als die durch die RRPs
ermoOglichte Abwicklungsoption die implizite Staatsgarantie beseitigt, konnten die
Refinanzierungskosten steigen.

In einer Krise ist die Fahigkeit zur raschen und durchdachten Reaktion der Schliis-
selfaktor. Hierzu legen der Notfallplan und die RRPs die Grundlage und hierin liegt
ihr volkswirtschaftlicher Nutzen. Im Rahmen der Recovery Planung werden die
Massnahmen im Bereich Kapital und Liquiditit vordefiniert und die Mdglichkei-
ten und Folgen einer raschen Verringerung des Risikopotenzials analysiert. Die
Aussichten fiir eine erfolgreiche Sanierung auf privatrechtlicher Basis steigen
betriachtlich. Das Vorhandensein eines Auflosungsplans mit den wichtigsten zeitnah
aufbereiteten Informationen, erlaubt den verantwortlichen Behorden (Exekutive,
Aufsicht), die fiir eine Sicherstellung der systemrelevanten Funktionen notwendigen
Ressourcen festzulegen. Im Ubrigen dienen sie als Voraussetzungen fiir eine allfil-
lige geordnete Abwicklung der insolventen Bank, so dass der Volkswirtschaft weni-
ger Kapital verloren geht und die Kreditvergabefihigkeit aufrechterhalten wird.
Durch die Sicherstellung der systemrelevanten Funktionen bleibt die Funktionsfa-
higkeit des Finanzsystems wéhrend einer Krise gewahrt, ohne dass dazu auf Kosten
des Staates die gesamte Bank finanziell gestiitzt werden miisste.

3.3.33 Auswirkungen auf den Wettbewerb und
die Wertschopfung

Den ausgefiihrten tendenziell hoheren Kosten zur Umsetzung der Risikoverteilungs-
und Organisationsmassnahmen fiir die systemrelevanten Banken steht ein volkswirt-
schaftlicher Nutzen aus einer Reduktion der Marktverzerrungen und der Erhdhung
der Systemstabilitit gegeniiber.

National

Die Neuregelungen beeinflussen den Wettbewerb zwischen den beiden systemrele-
vanten Banken und den iibrigen Banken. Einerseits ist zu erwarten, dass sich der
Finanzierungsvorteil der systemrelevanten Banken gegeniiber den {ibrigen, nicht von
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einer Staatsgarantie profitierenden Instituten, durch den Wegfall der faktischen
Staatsgarantie verringern wird. Dadurch wird die bestehende Wettbewerbsverzer-
rung vermindert und die Innovationskraft erhoht. Die Konsumenten konnten daher
von einem besseren und breiteren Leistungs- und Produktangebot profitieren. Bei
einem funktionierenden Wettbewerb konnen die Konsumenten zudem erwarten, dass
die durch Innovations- und Effizienzsteigerungen erreichten Kostenvorteile an sie
weitergegeben werden.

Weiter konnte das Interesse der kleineren Banken, ihre Abhédngigkeit von den sys-
temrelevanten Banken bei bestimmten Bankdienstleistungen zu verringern, dazu
filhren, dass sich in der Schweiz fiir diese Angebote neue Anbieter etablieren. Dies
wiirde die bestehenden Anbieter zur Effizienz anhalten. Insgesamt diirfte der
Schweizer Finanzmarkt von dem Abbau der Wettbewerbsverzerrungen und von
einem besseren Leistungsangebot sowie einer hoheren Innovationskraft und Effi-
zienz profitieren.

Die systemrelevanten Banken konnen aufgrund ihrer Grésse gegeniiber den meisten
nationalen Wettbewerbern auch weiterhin iiber zentrale Vorteile verfiigen. Sie haben
Zugang zu einem grossen Kundenpotenzial, konnen Cross-Selling betreiben und
Skaleneffekten erzielen. Die TBTF-Regulierung stellt diese Marktfunktion nicht per
se infrage. Die Marktkenntnis, das umfassende Produkt- und Leistungsangebot
(Devisen- und Kapitalmarkttransaktionen) sowie die eingespielten Prozesse ermog-
lichen den beiden Grossbanken, weiterhin eine attraktive Wettbewerbsposition zu
halten.

Im Bereich der Wertschopfung konnen die organisatorischen Anforderungen dazu
fiihren, dass die Banken vermehrt eigenstindige Tochtergesellschaften in den ver-
schiedenen Lindern griinden und entsprechend mit Kapital und einer unabhédngigen
Organisation ausstatten. In diesem Falle wiirden in den jeweiligen Jurisdiktionen
(vermehrt) Sub-Holdings bzw. Teilkonzerne zum Einsatz kommen. Entsprechend
konnten Wertschopfungselemente und in der Folge auch Arbeitspldtze und Steuer-
substrate aus der Schweiz abfliessen.

Was hingegen die engen Anforderungen an die Erhaltung der systemrelevanten
Funktionen betrifft, so ist aufgrund der rechtlichen Anforderungen davon auszuge-
hen, dass die entsprechenden Organisationseinheiten in der Schweiz verbleiben.

International

Im internationalen Vergleich sind die Rahmenbedingungen auf den jeweiligen
Mairkten fiir die Bewertung der Wettbewerbsfahigkeit entscheidend. Vor dem Hin-
tergrund weitreichender Finanzmarktreformen in den USA (etwa die besonderen
Registrierungspflichten fiir Swap Dealer mit US-Geschift im Rahmen des Dodd-
Frank Act), sowie in europdischen Staaten (etwa die Bankenabgabe in Deutschland)
sind die Auswirkungen der spezifischen Schweizer TBTF-Anforderungen zu relati-
vieren.

Die durch die Risikoverteilung- und Organisationvorschriften angestrebte Verbesse-
rung der Stabilitdt der systemrelevanten Banken und des gesamten Schweizer
Finanzmarktes ist langfristig geeignet, die Reputation und die Attraktivitit des
Finanzplatzes Schweiz zu erhdhen. Zudem ist zu erwarten, dass die Banken versu-
chen, die in einzelnen Bereichen einschrankenden Wirkungen der TBTF-Regelun-
gen durch ihre Innovationskraft zu kompensieren.
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Dies kann die Wettbewerbsfahigkeit der systemrelevanten Banken positiv beeinflus-
sen. Die Banken erreichen eine Attraktivitatssteigerung bei risikoscheuen Investoren
und Privatkunden. Gerade in den von beiden Grossbanken als Wachstumsmarkte
definierten Regionen konnte dies besondere Bedeutung haben.

3.34 Auswirkung der Massnahmen
bei den variablen Vergiitungen

3.34.1 Ausserhalb von Krisenzeiten

Es ist nicht zu erwarten, dass die neue Gesetzesbestimmung einen bedeutenden
Einfluss auf die Wettbewerbsfahigkeit oder Attraktivitdt der betroffenen Finanzinsti-
tute als Arbeitgeber haben wird. Dies, weil es unwahrscheinlich ist, dass die Rege-
lung zur Anwendung kommt, wofiir nicht zuletzt der vorliegende Regulierungsvor-
schlag zur Minderung der TBTF-Problematik sorgen soll.

Es ist davon auszugehen, dass auch nicht systemrelevante Banken, aufgrund des
Geschiftsinteresses und des Drucks von Politik und Offentlichkeit, eine Anpassung
ihrer variablen Vergiitungen fiir den Fall einer Krise vorsehen. Die neue Gesetzesbe-
stimmung diirfte somit dazu beitragen, ein «Level-Playing-Fieldy fiir alle Banken in
der Schweiz zu schaffen.

Schliesslich konnte die Regelung die Vergiitungsempfanger der systemrelevanten
Bank dafiir sensibilisieren, iibertriebene Risiken, die sich zwar individuell lohnen
konnten, fiir die Bank hingegen mit einem unverhdltnisméssigen Risiko verbunden
sind, nicht einzugehen. Wihrend ndmlich der Empfinger einer solchermassen «ver-
dienten» hohen variablen Vergiitung wohl kurzfristig profitiert, weiss er, dass er im
Krisenfalls darauf wird verzichten miissen.

Denkbar ist indes, dass wichtige Mitarbeiter und Organpersonen die systemrelevante
Bank verlassen, um der Gefahr eines Verlusts auf die variablen Vergiitungsansprii-
che zu entgehen. Diese konnten sich alsdann, z.B. als externe Berater, beauftragen
lassen, die von der Regelung nicht betroffen sind, da sie nicht mehr vom Vergii-
tungssystem der betroffenen Bank erfasst sind, sondern nur noch auf Kommissions-
basis entschiadigt werden. Die Gefahr, dass die abgehenden Personen nicht valabel
ersetzt werden konnen, erscheint indessen eher gering.

3.3.4.2 In Krisenzeiten

Schon eher als Wettbewerbsnachteil diirfte sich die neue Regelung in einer Krisen-
situation fiir die systemrelevanten Banken auswirken. Bei einer teilweisen oder
ganzen Streichung von variablen Vergiitungen kann nicht ausgeschlossen werden,
dass nicht systemrelevante Banken qualifiziertes Personal der betroffenen system-
relevanten Bank abwerben. Dieser Nachteil ist indessen in Kauf zu nehmen, da es
gerade Zweck der Bestimmung ist, zu verhindern, dass die staatlichen Mittel der
Finanzierung unangemessener Boni dienen.

Versuchen die systemrelevanten Banken die Regelung durch eine Reduktion der
variablen Vergiitungsanteile zu umgehen, konnte die Erhdhung der Fixvergiitungen
zu weniger betrieblicher Flexibilitit und dadurch zu mehr Entlassung von Mitarbei-

4797



tern fithren, da der «Puffer» der reduzierbaren variablen Vergiitungsanteile wegfal-
len wiirde.

3.3.4.3 Wettbewerbsfihigkeit gegeniiber anderen Sektoren
und dem Ausland

Im Vergleich zu anderen Sektoren wird die Entlohnung im Bankensektor auch bei
einer Beschrinkung der variablen Vergilitungen im Falle von Staatshilfe kompetitiv
bleiben (vgl. Lohnstrukturerhebung, BFS). Im internationalen Umfeld diirfte die
Regelung keine Auswirkungen auf die Wettbewerbsfahigkeit oder Attraktivitat der
systemrelevanten Banken auf dem Arbeitsmarkt haben, da viele auslidndische Staa-
ten dhnliche Regulierungen kennen.

3.4 Gesellschaftskapital zur Erfiillung
der regulatorischen Anforderungen
34.1 Vorratskapital

Das Instrument des Vorratskapitals funktioniert wie eine bedingte Aktienkapitalerho-
hung und zielt darauf ab, dass im drohenden Krisenfall rasch Eigenkapital zur Stér-
kung der regulatorischen Anforderungen emittiert werden kann. Die Marktfahigkeit
von Vorratskapital ist von der spezifischen Situation der emittierenden Bank und von
der Ausgestaltung der Herausgabekonditionen dieses Aktienkapitals abhéngig.

3.4.2 CoCos — Wandlungskapital und Anleihen
mit Forderungsverzicht

CoCos sind Schuldverschreibungen, die bei einem bestimmten Ereignis (Erreichen
eines Auslosers [Trigger]) in Eigenkapital umgewandelt oder abgeschrieben werden.
In der vorliegenden Botschaft werden — wo nichts anders erwdhnt — unter dem
international unterschiedlich verwendeten Begriff CoCos (Contingent Convertibles)
Pflichtwandelanleihen fiir Aktien oder Partizipationsscheine im Sinne des Artikel 13
E-BankG und Anleihen mit Forderungsverzicht (sogenannte « Write-Offs») im Sinne
des Artikel 11 Absatz 2 E-BankG verstanden. In den Vorschldgen der Experten-
kommission ist das Unterschreiten einer regulatorischen Eigenmittelquote als Auslo-
ser vorgesehen.

CoCos sind ein zentraler Bestandteil der vorgeschlagenen Eigenmittelregulierung.
Zum einen konnen CoCos emittiert werden, die in einer drohenden Krise einer Bank
relativ frithzeitig in Eigenmittel gewandelt bzw. abgeschrieben werden (hoher 77ig-
ger) und damit die Eigenmittelbasis verbessern, um noch vor der eigentlichen Sanie-
rungs- und Abwicklungsphase zu einer raschen Stabilisierung beizutragen. Anstatt
der Emission dieser hochtriggernden CoCos kann eine Bank die diesbeziiglichen
TBTF-Kapitalanforderungen auch in entsprechendem Umfang mit Eigenkapital
hochster Qualitit (Common Equity) erfiillen.
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Zum anderen sind CoCos zu emittieren, die relativ spit in Eigenmittel umgewandelt
bzw. abgeschrieben werden (tiefer 7Trigger). Diese CoCos sollen einen ausreichen-
den Handlungsspielraum zur Sicherstellung der systemrelevanten Funktionen im
Fall einer drohenden Insolvenz gewihrleisten.

Wie in Kapitel 1.6.4.1. dargestellt, sollte die Emission dieser Instrumente, vor allem
aus Griinden der Rechtssicherheit (Stichwort: Auslosung der Wandlung oder
Abschreibung) sowie der Anwendung im Krisenfall (Stichwort: Reduktion der
Komplexitit) auf dem Schweizer Kapitalmarkt emittiert und Schweizer Recht unter-
stellt werden. Die in der Vorlage vorgesehenen bzw. vom Bundesrat geplanten
steuerlichen Massnahmen sollten fiir die Entwicklung eines Schweizer Markts fiir
Emissionen von CoCos einen wichtigen Beitrag leisten.

Anleihen mit Forderungsverzicht zur Erfiillung der regulatorischen Anforderungen
werden analoge Ausgestaltungsbedingungen wie das Wandlungskapital erfiillen
missen. Da hier eine Abschreibung und keine Wandlung in Aktienkapital erfolgt,
werden dadurch Prozess und rechtliche Risiken minimiert.

Da nach der Abschreibung kein Substrat wie Aktien (im Falle des Wandlungs-
kapitals) vorhanden ist, kann davon ausgegangen werden, dass der Preis bzw. die
geforderte Zinszahlung auf diesen Anleihen hdher als bei den entsprechenden
Wandlungsanleihen ausfillt.

3.4.2.1 Marktchance CoCos

CoCos sind ein neues Instrument und bisher gibt es nur wenige Beispiele von Emis-
sionen die den Anforderungen des BCBS gentigen. Credit Suisse veroffentlichte am
14. Februar 2011 eine Vereinbarung mit zwei strategischen Investoren iiber die
Emission von Wandelanleihen in Hohe von insgesamt 6 Milliarden Franken Davon
sollen 3 Milliarden Franken die Kriterien fiir CoCos geméss der vorgeschlagenen
TBTF-Massnahmen erfiillen. Die Verzinsung dieser CoCos liegt unter der Verzin-
sung fiir die bisherigen Hybridinstrumente. Die mogliche Wandlung erfolgt, wenn
die Common-Equity-Tier-1-Quote der Credit Suisse unter 7 Prozent fillt.

Am 17. Februar 2011 wurden Details zu einer 6ffentlichen Emission von CoCos im
Nominalwert von 2 Milliarden US-Dollars bekannt. Diese, ebenfalls im Ausland
emittierten CoCos, werden auch auf einem Sekundidrmarkt gehandelt. Die 6ffentlich
emittierte Anleihe wird mit 7,875 Prozent verzinst und lauft iiber 30 Jahre. Sie wird
bei einer Unterschreitung der Common-Equity-Tier-1-Quote von 7 Prozent oder
hoheitlich bei Erreichen des sogenannten Viability Events gewandelt. Diese Anleihe
wurde vom Markt mit viel Interesse aufgenommen. Die Nachfrage belief sich auf
22 Milliarden US-Dollars. Die Emission war also mehr als zehnfach {iberzeichnet.

Auch der Aktienmarkt hat die Emission der CoCos gut aufgenommen. Die Aktie der
Credit Suisse ist von Ankiindigung der Emission bis zum 17. Februar 2011 um
3,7 Prozent gestiegen. Der SMI ist in diesem Zeitraum um 0,6 Prozent gestiegen.

Ebenso gibt es ausserhalb der Schweiz Beispiele fiir CoCos-Emissionen. Am
12. Méarz 2010 hat Rabobank eine Anleithe emittiert, die in ithrer Funktionsweise
CoCos sehr dhnlich ist und voraussichtlich auch den Basel-III-Anforderungen
geniigt. Der Trigger bezieht sich allerdings auf die «alte» Definition von Tier-1-
Kapital und nicht auf Common Equity. Rabobank hat so 1,25 Milliarden Euro an
Tier-1-Kapital aufgenommen. Die Bank hat fiir diese Anleihe Angebote in Hohe von
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2,6 Milliarden Euro erhalten. Die Zinszahlung auf diese Anleihe betrigt
6,875 Prozent. Die Laufzeit betriagt 10 Jahre.

Nach der erfolgreichen ersten Emission, hat Rabobank am 19. Januar 2011 einen
weiteren, dhnlich konstruierten Bond emittiert. Das Emissionsvolumen des Bonds
betrug 2 Milliarden US-Dollars und hat Angebote von 6,5 Milliarden US-Dollars
erhalten. Der Coupon betrdgt 8,375 Prozent bei einer Laufzeit bis Sommer 2016.
Der Trigger bezieht sich ebenfalls auf Tier-1-Kapital und liegt bei einer Tier-1-
Kapitalquote von 8 Prozent. Unterschreitet Rabobank diese 8-Prozent-Kapitalquote,
wird der Nominalwert der Anleihe automatisch herabgesetzt.

Dariiber hinaus plant Barclays Capital CoCos fiir die Bezahlung von Boni zu benut-
zen. Die Hilfte des Bonus soll in CoCos ausgezahlt werden, die mindestens drei
Jahre gehalten werden miissen. In dieser Zeit erhalten die Angestellten 10 Prozent
Verzinsung auf die CoCos. Unterschreitet die Bank allerdings in diesem Zeitraum
eine bestimmte Kapitalquote, so werden die CoCos in Aktien von Barclays gewan-
delt.

Die Ratingagentur Fitch hat bereits angekiindigt, CoCos mit einem tiefen Trigger
beurteilen zu wollen. Dies ist ein wichtiger Schritt zur Entwicklung eines breiten
Marktes.48

Die Attraktivitdt von CoCos und damit ihre Nachfrage sind wie bei jedem anderen
Produkt stark vom Preis oder im Fall von CoCos von der Rendite bzw. der Risiko-
pramie abhdngig. Eine im Vergleich zu Anleihen und Aktien attraktive Risikopramie
erleichtert es, eine ausreichende Nachfrage zu erzeugen. Die von den Investoren
geforderte Risikopriamie, d.h. die Verzinsung der CoCos, hingt dabei stark von der
Wandlungs- bzw. Abschreibungswahrscheinlichkeit ab und kann somit von der
Bank selbst beeinflusst werden. Die Bank bestimmt mit ihrer Geschiftspolitik wie
weit ihre Eigenmittelquote von dem festgelegten Trigger entfernt ist. Je hoher Inves-
toren das Risiko einer Bank einschétzen, desto grosser wird die Risikoprdmie sein,
die sie verlangen. Systemrelevante Banken konnen das Risiko durch einen Ausbau
der Eigenmittel oder eine Anpassung ihres Risikoprofils senken.

3.4.2.2 Potenzielle Investoren, Wirkung
auf die Risikoverteilung

Der Kreis der potenziellen Investoren fiir CoCos sollte idealerweise breit gestreut
sein und sowohl institutionelle wie auch private Anleger umfassen. Auch ist auf
einen internationalen Anlegerkreis zu achten. Um im Krisenfall einer Bank Anste-
ckungseffekte im Bankensektor zu vermeiden, ist zu erwarten, dass Investitionen in
CoCos durch andere Banken mit entsprechenden Kapitalunterlegungsvorschriften
belegt werden. Versicherungsunternehmen konnten durch die im Vergleich zu
traditionellen Obligationen héheren Renditen an einer Investition in CoCos interes-
siert sein. Aufsichtsseitig gelten hierzu fiir eine Investition in die gebundenen Ver-
mogen der Versicherungsportfolien die iiblichen Obergrenzen wie sie fiir Aktien
oder Bonds bestehen. Je nach Umfang der Investitionen und einhergehenden Risiken
sind spezifische Anpassungen fiir CoCos jedoch nicht ausgeschlossen.

48 Pressemitteilung Fitch vom 8.11.2010 «Fitch Clarifies That It Expects to Be Able to Rate
New Generation Bank Hybrid Securitiesy.
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Die 6ffentlich emittierten CoCos der Credit Suisse wurden v.a. von Asset Managern
sowie Privatbanken fiir ihre institutionellen und privaten Kunden und zu geringem
Teil von Pensionskassen nachgefragt*®. Geographisch lag der Schwerpunkt der
Nachfrage in Asien und der Schweiz. Der Handel auf dem Sekundidrmarkt diirfte
hier zu einer weiteren geographischen Diversifikation beitragen.

4 Verhiltnis zur Legislaturplanung

Die Vorlage ist weder in der Botschaft vom 23. Januar 200850 {iber die Legislatur-
planung 2007-2011 noch im Bundesbeschluss vom 18. September 20085! iiber die
Legislaturplanung 2007-2011 vorgesehen. Die Griinde ergeben sich aus den vorste-
henden Ausfiihrungen.

5 Rechtliche Aspekte
5.1 Verfassungs- und Gesetzmaissigkeit
5.1.1 Besondere Anforderungen

fiir systemrelevante Banken

Die vorgeschlagenen besonderen (hoheren) Anforderungen fiir systemrelevante
Banken hinsichtlich Eigenmittel, Liquiditét und Organisation werfen die Frage nach
der Zulidssigkeit dieser Differenzierung und unterschiedlichen Behandlung gegen-
tiber den iibrigen Banken auf. Artikel 98 Absatz 1 BV gibt dem Bund das Recht und
die Pflicht, Vorschriften {iber das Banken- und Borsenwesen zu erlassen. Nach der
herrschenden Auffassung sollen dabei nicht nur die klassischen Polizeigiiter
(namentlich Schutz der Bankglaubiger), sondern auch das Funktionieren des Ban-
kensystems geschiitzt werden (Systemschutz). Artikel 98 BV enthélt indessen keine
Erméchtigung, vom Grundsatz der Wirtschaftsfreiheit abzuweichen. Erlaubt sind nur
grundsatzkonforme Massnahmen, die (u.a.) dem Funktionieren der Mérkte dienen32.
Der (unkontrollierte) Untergang eines systemrelevanten Unternehmens hat defini-
tionsgemadss nicht tragbare Auswirkungen auf die gesamte Wirtschaft. In diesem
Lichte setzt die Unterscheidung zwischen systemrelevanten und nicht systemrele-
vanten Unternehmen den in Artikel 98 BV erteilten Auftrag zum Systemschutz um.
Unterschiedliche Regelungen fiir systemrelevante und nicht systemrelevante Unter-
nehmen sind daher grundsétzlich zuldssig. Sie miissen aber durch die Systemrele-
vanz bedingt und daher sachlich gerechtfertigt sind. Die Ungleichbehandlung darf
mit Blick auf das allgemeine Gleichbehandlungsgebot (Art. 8 BV) und die Wirt-
schaftsfreiheit (Art. 27 BV; diese soll auch vor Wettbewerbsverzerrungen schiitzen)
nicht weiter gehen, als zum Schutz der 6ffentlichen Interessen zwingend notwendig
ist. Werden systemrelevanten Banken erhohte Anforderungen auferlegt, ist sicherzu-
stellen, dass der Effekt auf den Wettbewerb mdglichst gering bleibt. Bei den Eigen-
mitteln wird daher mit dem Wandlungskapital eine Moglichkeit geschaffen, erhohte

49 Nach vorliegenden Informationen ist davon auszugehen, dass Banken CoCos nicht fiir das
Bankbuch erworben haben.

50 BBI2008 753

51 BBI2008 8543

52 Ehrenzeller, St. Galler Kommentar zu Art. 98 BV Rz. 2 f.
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Eigenmittelanforderungen weitgehend kostenneutral zu erfiillen. Ausserdem ist die
Hohe der Eigenmittelzuschldge im Vergleich zu den iibrigen Banken von der Aus-
pragung der Systemrelevanz und damit auch von der Organisation und den von der
Bank eingegangenen Risiken abhéngig zu machen. Bei den besonderen organisatori-
schen Anforderungen werden primér funktionale Vorgaben gemacht und direkte
staatliche Anordnungen an die Einhaltung eines strikten Subsidiaritatsprinzips
gebunden. Damit kann die Gleichbehandlung soweit als moglich gewéhrleistet und
Wettbewerbsverzerrungen minimiert werden.

5.1.2 Vergiitungsregelung
5.1.2.1 Die Wirtschaftsfreiheit

Die Beschrinkung der Vergiitungspolitik eines Finanzinstituts stellt eine Einschrén-
kung der Wirtschaftsfreiheit (Art. 27 BV) dar. Die Einschriankung betrifft auch die
Vertragsfreiheit, die zwar in der Verfassung nicht ausdriicklich erwéhnt wird, durch
die Wirtschaftsfreiheit aber vorausgesetzt wird3. Das Bundesgericht sieht in der
Vertragsfreiheit ein «zentrales Element der Wirtschaftsfreiheity.54

Eine Einschrinkung der Wirtschaftsfreiheit ist nicht grundsitzlich ausgeschlossen.
Wird sie indes eingeschriankt, muss dies im Einklang mit Artikel 36 BV stehen, der
die Voraussetzungen festlegt, unter denen die Grundrechte eingeschriankt werden
konnen. Schwerwiegende Einschriankungen miissen im Gesetz selbst vorgesehen
sein. Die mit der vorliegenden Gesetzesbestimmung erfolgende Einschrinkung
bedarf somit einer gesetzlichen Grundlage. Er muss nach der genannten Verfas-
sungsbestimmung zudem durch ein tiberwiegendes Offentliches Interesse gerechtfer-
tigt sein und den Grundsatz der Verhiltnismassigkeit wahren.

Weiter impliziert die Einschrankung der Wirtschaftsfreiheit einige Besonderheiten
hinsichtlich der Anforderungen an das liberwiegende 6ffentliche Interesse einerseits
und der Anforderung an die Gleichbehandlung direkter Konkurrenten andererseits.
Gemass Lehre und Rechtsprechung muss eine Einschrankung der Wirtschaftsfreiheit
grundsatzkonform, d.h. wettbewerbsneutral sein.>> Als grundsatzkonform gelten
«verhéltnismassige, wirtschaftspolizeiliche Massnahmen, also Massnahmen, die der
Gefahrenabwehr (...) dienen, sowie bestimmte sozialpolitische Vorschriften und
andere Eingriffe in die Wirtschaftsfreiheit, die nicht wirtschaftspolitisch motiviert
sind.»%¢ Demgegeniiber sind gemaiss bundesgerichtlicher Rechtsprechung «wirt-
schaftspolitische oder standespolitische Massnahmen, die den freien Wettbewerb
behindern, um gewisse Gewerbezweige oder Bewirtschaftungsformen zu sichern
oder zu beglinstigen» unzuléssig.>7 Solche Eingriffe in die Wirtschaftsfreiheit beno-
tigen eine ausdriickliche Verfassungsgrundlage.

Direkte Konkurrenten miissen sodann gleich behandelt werden. Die Wirtschaftsfrei-
heit verbietet grundsitzlich Massnahmen, die den Wettbewerb unter direkten Kon-
kurrenten verzerren und somit nicht wettbewerbsneutral sind. Dieser «Grundsatz gilt

53 Vgl. Vallender, St. Galler Kommentar zum Art. 27, Rz. 38.
54 Vgl. BGE 1301 26, 41; 131 1 223, 230.

55 Vgl. Vallender, a.a.O., Art. 94, Rz. 5.

56 Vgl. Vallender, a.a.O.

57 Vgl. BGE 128 11 292.
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sowohl beziiglich staatlicher Massnahmen, die grundsatzkonform sind, als auch
betreffend zuldssige grundsatzwidrige Vorkehren des Staates»3.

5.1.2.2 Uberpriifung des neuen Gesetzesartikels

Vorliegend wird durch die neue Gesetzesbestimmung im Bankengesetz eine for-
melle gesetzliche Grundlage geschaffen. Die Gesetzesbestimmung soll die Kompe-
tenz und Pflicht des Bundesrats begriinden, die Unterstiitzung des betroffenen
Finanzinstituts mit Bundesmitteln an die Einhaltung gewisser Vorschriften hinsicht-
lich der variablen Vergiitungen durch diese Bank zu kniipfen.

Das offentliche Interesse an der Anordnung einer Massnahme ist aufgrund der
Beanspruchung staatlicher Hilfsmittel durch das Finanzinstitut eindeutig zu bejahen:
Vorliegend sollen die anzuordnenden Massnahmen verhindern, dass die mit Bun-
desmitteln unterstiitzte systemrelevante Bank bzw. die Konzernobergesellschaft von
systemrelevanten Finanzgruppen oder Finanzkonglomeraten exzessive variable
Vergiitungen entrichtet. Sie verfolgen einerseits einen sittlichen Zweck, sollen
andererseits aber verhindern, dass Steuergelder zur Finanzierung solcher Vergiitun-
gen dienen konnen und sich zudem die finanzielle Situation des Finanzinstituts
weiter verschlechtert. Sollte eine Massnahme im Ubrigen tatsichlich die Konkur-
renzfihigkeit des betroffenen Unternehmens auf dem Arbeitsmarkt beeintrachtigen,
so ware dem allenfalls unter dem Gesichtspunkt der Verhaltnisméassigkeit Rechnung
zu tragen.

Die Priifung unter dem Aspekt der Verhdltnismdssigkeit ergibt sodann, dass die
Gesetzesbestimmung gleichzeitig geeignet und erforderlich ist, den Zweck zu errei-
chen, ndmlich zu verhindern, dass das mit Bundesmitteln unterstiitzte systemrele-
vante Institut unangemessene Boni entrichtet: Systemrelevante Finanzinstitute haben
ihre Vergiitungssysteme, insbesondere hinsichtlich der variablen Vergiitungen, an
die Vorgaben des Bundesrats anzupassen. In diesem Zusammenhang ist festzuhal-
ten, dass eine Staatshilfe zum Vornherein nur dann erfolgt, wenn eine systemrele-
vante Bank ohne Staatshilfe untergehen wiirde. Diese Ausgangslage rechtfertigt es,
von den Banken zu verlangen, dass sie ihre Vergilitungspolitik und ihre mit den
Mitarbeitenden geschlossenen Vergiitungsvereinbarungen schon vor dem Krisenfall
auf eine solche Eventualitit auszurichten. Dadurch wird gleichzeitig ihre Risikobe-
reitschaft, mithin das Moral Hazard-Problem, entscharft. Wie unter Ziffer 3.3 aus-
gefiihrt wird, diirfte sich die Regelung fiir die systemrelevanten Institute am ehesten
in einer Finanzkrise als Wettbewerbsnachteil erweisen. Dennoch rechtfertigen die
Erfahrungen mit staatlich unterstiitzten Finanzinstituten widhrend und nach der
Finanzkrise einen solche Beschrinkung der Wirtschaftsfreiheit und namentlich auch
in die Vertragsfreiheit: Es hat sich wiederholt gezeigt, dass allgemein verfasste
Verpflichtungen zur Einschrinkung exzessiver Vergiitungspraktiken nicht durchge-
setzt werden konnten und Aufforderungen, die Entrichtung variabler Vergiitungen
einzustellen, zumeist mit dem erwéhnten Einwand vertraglicher Vergiitungsansprii-
che und einer Welle drohender Forderungsklagen entkriftet wurden. Zudem ist
darauf hinzuweisen, dass nach der vorgeschlagenen Bestimmung der Bundesrat
seine Massnahmen stets den Erfordernissen des Einzelfalls anpassen und damit auch
auf ein zumutbares Mass beschrinken wird. Damit kann die Einhaltung der Anfor-

58 Vgl. Vallender, a.a.0., Art. 27 BV, Rz 28.
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derungen an das verfassungsmaéssig geforderte Prinzip der Verhéltnisméssigkeit
zusitzlich gewihrleistet werden.

Schliesslich fordert die Wirtschaftsfreiheit, dass die Gleichbehandlung der direkt
konkurrierenden Marktteilnehmer respektiert wird. Unter diesem Gesichtspunkt
muss sich die auf systemrelevante Banken beschriankte Regulierung auf rein sach-
liche Griinde abstiitzen. Die Gefdhrdung der gesamten Volkswirtschaft durch den
Konkurs einer systemrelevanten Bank ist ein hinreichender Grund fiir einen geziel-
ten Eingriff in systemrelevante Banken bzw. in die Konzernobergesellschaft von
systemrelevanten Finanzgruppen oder Finanzkonglomeraten. Es rechtfertigt sich
aufgrund ihrer volkswirtschaftlichen Bedeutung, nur diese Finanzinstitute, unter
Ausschluss der anderen Bankinstitute, als direkt konkurrierende Marktteilnehmer zu
qualifizieren.

Zusammenfassend steht die Einschrinkung der Wirtschaftsfreiheit — durch die
Anordnung einer Massnahme im Falle einer staatlichen Unterstiitzung bzw. die
Verpflichtung zur entsprechenden Ausgestaltung der Vergiitungsvereinbarungen fiir
die betroffenen Finanzinstitute — im Einklang mit den Anforderungen von Artikel 27
und 36 BV.

5.1.3 Steuerliche Massnahmen

Der Bund braucht im Bereich der Steuern eine explizite Verfassungsgrundlage, um
Steuern zu erheben. Die Bundeskompetenz zur Erhebung von Stempelabgaben auf
Wertpapieren ist in Artikel 132 Absatz 1 BV verankert. Die geplanten Anderungen
auf dem Gebiet der Stempelabgaben sind demnach verfassungskonform.

Die Bundesverfassung stellt keine besonderen Anforderungen, was die Ausgestal-
tung der Stempelabgabe anbelangt. Aus diesem Grund kommt dem Gesetzgeber ein
grosser Handlungsspielraum zu. Er kann die Emissionsabgabe ganz oder teilweise
auftheben. Hingegen sind nach Artikel 127 Absatz 1 BV im Ubrigen die dem Steuer-
system zugrundeliegenden Grundsétze, namentlich der Kreis der Steuerpflichtigen,
das Steuerobjekt und die Steuerbemessung im Gesetz selbst zu regeln. Fiir die Stem-
pelabgaben sind diese Fragen im StG, das namentlich das Steuerobjekt und -subjekt
festlegt, geregelt. Mit den vorliegenden Anderungen wird die Emissionsabgabe
teilweise aufgehoben, namlich die Abgabe auf Obligationen und Geldmarktpapieren.
Zudem werden Beteiligungsrechte, sofern sie aus der Wandlung von CoCos stam-
men, von der Emissionsabgabe befreit. Diese Anderungen sind von Artikel 132
Absatz 1 BV abgedeckt.

5.2 Vereinbarkeit mit internationalen Verpflichtungen
der Schweiz

Die vorgesehenen steuerlichen Massnahmen beriihren die internationalen Verpflich-
tungen der Schweiz nicht und wirken sich nicht auf die geltenden Abkommen mit
der Europédischen Union aus.
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5.3 Delegation von Rechtsetzungsbefugnissen

Nach Artikel 10 Absatz 4 E-BankG soll der Bundesrat die besonderen Anforderun-
gen an systemrelevante Banken konkretisieren. Die Tragweite dieser Rechtsetzungs-
delegation wird in Ziffer 2.1.5.6 dargelegt.
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