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Executive Summary

Das Ziel der Finanzmarktregulierung ist die Stabilisierung des weltweiten
Finanzsystems. = Mit den  Forderungen  hauptsdchlich  nach  verstarkter
Eigenmittelunterlegung und  hoherer Liquiditit sowie fristenkongruenterer
Refinanzierung beeinflusst die Finanzmarktregulierung die Geschéftstatigkeit der
Banken und erhoht deren Kosten.

Die Effekte der Regulierung auf das Bankgeschdft und davon abgeleitet auf den
Hypothekarmarkt werden kontrovers diskutiert. Einerseits resultiert iiber die erhohte
Eigenmittelunterlegung eine Reduktion des Risikos und damit, fundiert auf der
neoklassischen Finanztheorie, eine geringere Renditeerwartung der Aktionére.
Demzufolge wiirden die regulatorisch bedingten Mehrkosten grdsstenteils kompensiert.
Andererseits weitet die Zunahme an Kapitalaufstockungen, ausgeldst durch die héheren
Eigenmittelanforderungen, das Angebot an Finanztiteln aus, welches unter der
gegenwirtigen Marktunsicherheit auf eine verhaltene Nachfrage trifft. Aus diesem
Grund lassen sich die Titel nur mit hoheren Renditeversprechen platzieren, was die
regulationsbedingten Kosten insgesamt erhoht, welche geméss den Modellannahmen an
die Kreditnehmer tiberwélzt wiirden. Abgeleitet aus der Theorie sind die Folgen der
Finanzmarktregulierung eine Verteuerung der Kreditkonditionen an den Privatsektor.
Unter Beriicksichtigung der praxisrelevanten Marktverhéltnisse, welche geprédgt sind
von intensivem Wettbewerb um Marktanteile, hoher Abhdngigkeit des Retailbanking
vom Zinsgeschéft und regulationsbedingter Attraktivitidt des Inlandgeschéftes fiir die
Grossbanken, bleibt kaum Spielraum fiir eine Uberwiilzung von regulationsbedingten
Mehrkosten auf die Nachfrager von Hypothekarkrediten, so dass diese auch weiterhin

von attraktiven Zinskonditionen profitieren konnen.



1 Einleitung

1.1  Problemstellung

Die Banken stehen weltweit unter einem immer grosseren Regulierungsdruck. Die
Massnahmen hauptsichlich der Basel Regelwerke haben zum Ziel, die Stabilitét des
globalen Finanzsystems zu verbessern. Sie wirken hauptsédchlich iiber qualitativ und
quantitativ strengere Eigenkapitalanforderungen und erhohte Liquiditétsvorschriften
und stirken die Féhigkeit der Finanzinstitute, Verluste zu absorbieren. Da die
Eigenkapitalvorschriften nach dem Konzept der risikogewichteten Aktiven aufgebaut
sind, werden die verschiedenen Geschéftsfelder der einzelnen Banken unterschiedlich
tangiert. Diese Masterarbeit analysiert die Art und das Ausmass der Auswirkungen, die
die diversen Finanzmarktregulierungen auf den inldndischen Hypothekarmarkt ausiiben.
Im Hinblick auf die volkswirtschaftliche Bedeutung des Hypothekarmarktes ist die

Behandlung dieser Thematik durchaus von Relevanz.

1.2 Zielsetzung

Diese Masterarbeit setzt sich zum Ziel heraus zu filtrieren, ob die diversen Regelwerke
im Hinblick auf die Stabilisierung des Finanzmarktes das Schweizer

Hypothekargeschéft der Banken massgeblich beeinflussen werden.

Zentrale Forschungsfragen sind:

1. Léasst sich ein Nachweis fiir einen theoretischen Zusammenhang zwischen
Finanzmarktregulierung und (Hypothekar)Kreditgeschift erbringen?

2. Gibt es Untersuchungen, die diesen Zusammenhang empirisch bestétigen und die
Auswirkungen auf die Geschéftsmodelle der Banken darlegen?

3. Was sind aller Wahrscheinlichkeit nach die Auswirkungen der durch die

Finanzmarktregulierung verdanderten Geschiftsmodelle auf den Hypothekarmarkt?

1.3 Abgrenzung des Themas

Die Bankenwelt wird mit einer enormen Vielzahl an Regulativen konfrontiert (MiFID,
Abgeltungssteuer, Geldwischerei, FATCA etc.). Diese Arbeit beschrinkt sich auf

diejenigen mit potenziell signifikantem Einfluss auf das Schweizer Hypothekargeschift.



Untersucht werden dabei die Auswirkungen auf jene Finanzinstitute, welche die

dominierenden Anbieter von inldndischen Hypotheken sind.

1.4 Vorgehen

In einem ersten Schritt werden die fiir den Hypothekarmarkt relevanten Regelwerke
erortert und die theoretische Grundlage fiir das Verstdndnis der Materie erarbeitet.
Anschliessend erfolgt eine Ubersicht der weitestgehend akademischen Schriften zum
Thema, mit dem Ziel herauszufinden, ob in der Theorie ein Wirkungsmechanismus
zwischen Regulierung und Auswirkung auf die Kreditvergabe der Finanzinstitute
nachgewiesen werden kann. Ausgehend von den relevanten Regelwerken und unter
Beriicksichtigung der Geschéftsmodelle der Banken werden dann Art und Ausmass des
Handlungsbedarfs aufgezeigt und davon abgeleitet die Auswirkungen auf den

Hypothekarmarkt dargelegt.

2 Uberblick Finanzmarktregulierungen mit Relevanz fiir den Hypothekarmarkt

Die Massnahmen der Finanzmarktregulierung zielen auf die Geschiftstitigkeit der
Banken und wirken auf der Angebotsseite d.h. beeinflussen ihr Geschéftsmodell. Im
Folgenden werden die fiir den Hypothekarmarkt relevanten Regulative dargestellt.
Neben den Richtlinien betreffend Mindestanforderungen beschranken sich diese im
Wesentlichen auf das Basel III Regelwerk und dessen Schweizerische Ausgestaltung in

Bezug auf die Eigenmittelunterlegung und die Liquiditét.

2.1 Richtlinien betreffend Mindestanforderungen bei Hypothekarfinanzierungen

Im derzeitigen bereits seit mehreren Jahren anhaltenden Tiefzinsumfeld ist die
Nachfrage nach Wohneigentum und entsprechender Finanzierung sehr hoch. Die
staatlich geforderte Politik, diese mit Vorsorgegeldern der 2. und 3. Sdule zu
finanzieren, macht den Erwerb eines Eigenheimes auch fiir tiefere Einkommensklassen
unter diesen Bedingungen erschwinglich. Damit sind Probleme in einem veridnderten

Marktumfeld mit hdheren Zinsen vorprogrammiert.

Um dieser Gefahr vorzubeugen, hat die Schweizerische Bankiervereinigung in ihren
von der Finma mit Rundschreiben 2008/10 anerkannten Richtlinien
Mindestanforderungen bei Hypothekarfinanzierungen festgelegt, welche seit 1. Juli

2012 in Kraft sind. Diese als Standesregeln formulierten Mindestanforderungen gelten



fiir Neugeschifte und Krediterhdhungen fiir selbstgenutztes Wohneigentum und

Renditeobjekte. Dabei lautet der Text wie folgt:'

,Bei Hypothekarfinanzierungen ist ein Mindestanteil an Eigenmitteln am
Belehnungswert, welche nicht aus dem Guthaben der 2. Séule (Vorbezug und
Verpfandung) stammen, Voraussetzung. Dieser Mindestanteil betrdgt 10%. Diese
Bestimmung findet bei den folgenden, abschliessend aufgefiihrten Fillen keine
Anwendung:

* Neuregelungen von Beniitzungsvereinbarungen (z.B. Verlingerung von

Festhypotheken)
* Ablosungen mit gleichbleibendem Kreditbetrag

* Erhdhungen im Rahmen der Bewirtschaftung von Recovery Positionen
* Gewihrung von Betriebskrediten mit Immobilien als Zusatzdeckung
Die Hypothekarschuld ist innert maximal 20 Jahren auf 2/3 des Belehnungswertes der

Liegenschaft zu amortisieren.*

2.2 Basel III Regelwerk (Swiss Finish)

Basel III ist ein weltweit bis 2019 einzufiihrendes Regelwerk. Wie aus dem
Erlduterungsbericht des EFD” ersichtlich, iibernimmt die Schweiz dieses als

Mindeststandard unter dem Terminus ,,Basel pur.

Dieser Mindeststandard ist seit dem 1. Januar 2013 in Kraft mit klar definierten
Ubergangsfristen. Die  Bestandteile des Regelwerkes sind  Eigenmittel-
mindestanforderungen, Eigenmittelpuffer und antizyklischer Puffer sowie Vorgaben
beziiglich Liquiditdt und Fremdfinanzierungsgrad. Die folgende Tabelle gibt einen
Uberblick betreffend Eigenmittelanforderungen.

' Schweizerische ~ Bankiervereinigung:  Richtlinien  betreffend ~ Mindestanforderungen  bei

Hypothekarfinandzierungen, Juni 2012, S. 3
*Eidgendssisches Finanzdepartement: Erliuterungsbericht Anderung Eigenmittelverordnung (ERV) und
Ausfithrungsbestimmungen, 24. Oktober 2011
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Abbildung 1: Neue Mindestkapitalquoten, Eigenmittelpuffer und antizyklischer Puffer nach Basel III
sowie zugehorige Ubergangsbestimmungen’

22.1  Eigenmittelanforderungen

2.2.1.1 Risikoabhéngige Eigenmittelanforderungen

Fir die eidgendssische Finanzmarktaufsicht Finma stellt das bis 2019 weltweit
einzufiihrende Basel III Regelwerk Mindestanforderungen dar. Sie hat deshalb in ithrem
Rundschreiben 2011/2 eine schweizerische Umsetzung, den sogenannten swiss finish
definiert, indem sie abhéngig von Bilanzsumme, verwalteten Vermogen und weiteren
Kenngrossen die Banken, wie aus nachfolgender Tabelle ersichtlich, in Kategorien

einteilt.

’ EFD, Kommentar zur Totalrevision der Eigenmittelverordnung (ERV), 20. Juni 2012, S. 45



Kriterien
(in CHF Milliarden)
Bilanzsumme 2 250
Kategorie 14 Verwaltete Vermdgen > 1000
Privilegierte Einlagen > 30
Erforderliche Eigenmittel > 20
Bilanzsumme 2 100
Kategorie 2 Verwaltete Vermdgen > 500
Privilegierte Einlagen > 20
Erforderliche Eigenmittel > 2
Bilanzsumme 2 15
Kategorie 3 Verwaltete Vermogen > 20
Privilegierte Einlagen > 0.5
Erforderliche Eigenmittel > 0.25
Bilanzsumme 2 1
Kategorie 4 Verwaltete Vermdgen > 2
Privilegierte Einlagen > 0.1
Erforderliche Eigenmittel > 0.05
Bilanzsumme < 1
Kategorie 5 Verwaltete Vermdgen < 2
Privilegierte Einlagen < 0.1
Erforderliche Eigenmittel < 0.05

Tabelle 1: Klassierung der Banken betreffend Eigenmittelanforderungen®

Die Zuteilung der Finanzinstitute zu den Kategorien siecht wie folgt aus:

Kategorie 1: UBS und Credit Suisse; hier gelten die im Kapitel TBTF beschriebenen
Anforderungen

Kategorie 2: Raiffeisengruppe und Ziircher Kantonalbank

Kategorie 3: 25 Banken, unter anderem folgende Kantonalbanken: VD, LU, BS, BE,
SG, AG, BL, TG, GR, GE

Kategorie 4: 70 Banken, unter anderem restliche Kantonalbanken

Kategorie 5: restliche 270 Banken

Grundsitzlich gibt es zwei verschiedene Kategorien von Eigenmittelanforderungen, die
risikoabhingige und die nicht-risikoabhdngige. Erstere bezieht sich auf die Risiko-
gewichteten Aktiven (RWA, risk weighted assets). Das Bewertungsverfahren kann nach

Standardansatz bzw. nach bankinternem Modellansatz erfolgen.

Fir diese verschiedenen Aktivposten definiert die Finma unterschiedliche
Anforderungen an die Eigenmittel-Zielgrosse. Dabei entsprechen die Anforderungen fiir

die Banken der Kategorie 5 genau denjenigen von Basel III. Die Eigenkapital-

*  Eidgendssische Finanzmarktaufsicht Finma: Rundschreiben 2011/2 Eigenmittelpuffer und

Kapitalplanung Banken, 31. Januar 2011, S. 9



Zielgrossen beziehen sich auf die risikogewichteten Aktiven (RWA). Rechtliche
Grundlage bildet die Verordnung iiber die Eigenmittel und Risikoverteilung fiir Banken
und Effektenhindler (Eigenmittelverordnung ERV). Aus der Gegeniiberstellung in der
nachfolgenden Abbildung wird ersichtlich, dass je nach zugeteilter Aufsichtskategorie
die Unterschiede in den Eigenmittelanforderungen gegeniiber Basel pur betridchtliche

sind, wobei wie bereits erwdhnt die Aufsichtskategorie 5 Basel pur entspricht.

FINMA-RS 11/2
Basler Mindeststandards zu

Eigenmitteln

13%

antizyklischer Puffer |
Art. 33b

10.5%

Eigenmittelpuffer
Art. 33a

8%

Mindestanforderung Art. 33
(in % risikogewichteter Positionen)

Gesamtkapital: 8%

X
©
©
5=
o
L]
=%
c
—
Q
~

CET1:4.5%

Abbildung 2: Zusammenspiel der Mindestanforderungen und der Puffer nach Basel III mit den

Eigenmittel-Zielgrossen nach FINMA-RS 11/2°

Die Idee des Kapitalerhaltungspuffers ist, dass die Banken unter guten
Konjunkturbedingungen zusitzliches hartes Kernkapital (CET1) im Umfang von 2,5%
aller Risiko-gewichteten Positionen halten, welches in Stresssituationen zur

Verlustdeckung herangezogen werden kann.’

> Eidgenéssisches Finanzdepartement: Erlauterungsbericht Anderung Eigenmittelverordnung (ERV) und
Ausfithrungsbestimmungen, anrechenbare und erforderliche Eigenmittel nach Basel III / internationaler
Ansatz der Risikoverteilung vom 24. Oktober 2011, S. 46

% EFD (2012): Kommentar zur Totalrevision der Eigenmittelverordnung



Ebenfalls Bestandteil vom Basel III Regelwerk ist ein antizyklischer Eigenkapitalpuffer,
der in den nichsten Jahren weltweit eingefiihrt werden soll. Dieser ist als temporire
Massnahme ausgestaltet und kann auf maximal 2,5% der entsprechenden inldndischen
RWA angesetzt werden. Die schweizerische Umsetzung sieht vor, dass dieser entweder
auf den gesamten Kreditmarkt oder selektiv auf einzelne Kreditsektoren Anwendung

finden kann.

Gemiss Erliuterungsbericht’ gelten in der Schweiz fiir die Grossbanken Credit Suisse
und UBS unter dem Basel III Regelwerk die sogenannten too-big-to-fail (TBTF)
Bestimmungen, die seit dem 1. Mérz 2012 in Kraft sind. Diese in der nachfolgenden
Abbildung dargestellten, erhdhten Eigenmittelanforderungen fithren dazu, dass die
RWA dieser beiden Grossbanken mit 19 % Eigenkapital (vs. <13% gemaiss Basel III)

unterlegt werden miissen.

Max 21.5 %

O bis 2.5%
14 bis~ 19 %

! I
| |
| CoCos i
i (Auslésungsereignis i
| spatestens bei 5% CET1) ]
1 bis~ 6 % i
| |
1 1
1 1

13%

Kapitalerhaltungs-
polster

5.5 % CET1
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4.5 % hartes
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(CET 1)

CH-TBTF
Regeln

Abbildung 3: Kapitalanforderungen Grossbanken®

"EFD (2011) Erlduterungsbericht
¥ EFD (2012): Kommentar zur Totalrevision der Eigenmittelverordnung (ERV), S. 65



2.2.1.2 Exkurs: Problematik IRB-Model vs. Standard Model

Die Anforderungen betreffend Eigenmittelunterlegung sind abhéngig von den
Risikogewichten der entsprechenden Bankaktiven. Zur Berechnung dieser
Risikogewichte kann das BIS-Standardmodell oder ein Bank-internes Modell zur
Anwendung kommen. In der Schweiz findet letzteres nur bei den Grossbanken UBS
und Credit Suisse und bei der Waadtlinder Kantonalbank Anwendung. In einem
Vergleich zwischen den Modellen hat sich herausgestellt, dass die bankinternen
Modelle zu tieferen RWAs fiihren und letztlich die erforderlichen Eigenmittel um die

Hilfte bis zwei Drittel der erforderlichen Eigenmittel nach Standardansatz reduzieren.

Im Bereich der Hypothekarkreditportfolios ist dies unter anderem zuriickzufiihren auf
die anhaltende Preissteigerung von Schweizer Immobilien seit nun fast 20 Jahren und
die positive wirtschaftliche Entwicklung, welche zu einem sehr tiefen Ausfallrisiko bei
den  Kreditnehmern  gefithrt  haben. Entsprechend  tief  sind  die
Risikowahrscheinlichkeiten bei den bankinternen Modellen hinterlegt worden, so dass

das tatsdchliche Risiko nicht mehr addquat widerspiegelt wird.

Die Finma’ hat nun dieser Kontroverse insofern ein Ende gesetzt als sie beschlossen
hat, ab 1. Januar 2013 einen Multiplikator zur Anwendung zu bringen, mit welchem die
intern berechneten Eigenmittelerfordernisse fiir zum Beispiel neue und erneuerte
Hypotheken multipliziert werden. Damit werden die prozyklischen Effekte korrigiert
und die Werte den wahren Verhéltnissen angepasst. Diese Vorgehensweise wird nun
iiber eine mehrjihrige Ubergangsphase angewendet und es wird sich weisen miissen,

wie gross die Differenz zwischen den beiden Modellansédtzen noch sein wird.
2.2.1.3 Risikounabhéngige Eigenmittelanforderungen (Leverage Ratio)

Berechnungsgrundlage fiir die vorgédngig aufgefiihrten Eigenmittelanforderungen sind
jeweils die risikogewichteten Aktiven. Wie bereits darauf hingewiesen, ist die
Berechnung der RWA nicht ganz unproblematisch. Das Basel III Regelwerk fiihrt nun
mit dem Fremdfinanzierungsgrad (leverage ratio) eine zusitzliche, nicht Risiko-basierte

Kennzahl ein. Diese errechnet sich als das Verhiltnis von anrechenbarem Tier 1 Kapital

*http://www.finma.ch/d/medien/medienanlaesse/Documents/jahresmedienkonferenz_referat raa_d.pdf;
aufgerufen am 1. Juli 2013



zum  risikoungewichteten = Gesamtengagement der Bank  (Bilanz- und

Ausserbilanzpositionen).

Wihrend einer Evaluationsphase zwischen dem 1. Januar 2013 und dem 1. Januar 2017
muss diese nicht Risiko-basierte Kennzahl auf minimal 3% des Tier 1 Kapitals
hochgefahren werden (wobei zur Zeit ldnderspezifische Diskussionen betreffend
Erhohung dieses Wertes im Gang sind). Das heisst, dass Gesamtengagement einer Bank
wiirde auf das 33-fache des Kernkapitals beschriankt. Mit dieser Anforderung liegt das
internationale Regelwerk allerdings unter den vier bis fiinf Prozent, die in der Schweiz

von der Finma festgelegt wurden und bereits heute Giiltigkeit haben. '’

222  Liquiditdtsvorgaben

Die Liquidititsvorgaben sind zur Zeit in einer Evaluationsphase und es ist noch nicht
entschieden, ob die Einfithrung wie international definiert 2019 erfolgen soll oder ob fiir
die Schweizer Banken an der von der Finma urspriinglich geplanten Einfiihrung per

2015 festgehalten wird.
2.2.2.1 Mindestliquiditdtsquote (LCR)

Die Mindestliquiditdtsquote (liquidity coverage ratio) definiert den Liquiditdtsbedarf fiir

30 Kalendertage unter einer Stresssituation.

Bestand an erstklassigen liquiden Aktiva >100%
Gesamter Nettoabfluss von Barmitteln in den ndchsten
30 Kalendertagen

Abbildung 4: Definition Liquidity Coverage Ratio''

Die LCR wird also giinstig beeinflusst, wenn der Faktor fiir die Aktive (Zihler)
moglichst hoch bzw. der Faktor fiir die Mittelabfliisse (Nenner) moglichst tief ist.

Um als HQLA (high quality liquid asset) also erstklassige liquide Aktiven anerkannt zu
werden, miissen die betreffenden Aktiva in Stressphasen an den Mérkten liquide und im
Idealfall notenbankfdhig sein. Unterschieden wird hauptséchlich nach Laufzeit und Art
des Kunden. Wie aus der nachfolgenden Tabelle ersichtlich wird, sind in Bezug auf das

Hypothekargeschéft die Aktiven der Stufe 2B relevant. Unter genau festgelegten

'"EFD (2012): Kommentar zur Totalrevision der Eigenmittelverordnung (ERV)
' Basel III: Internationale Rahmenvereinbarung iiber Messung, Standards und Uberwachung in Bezug
auf das Liquiditatsrisiko, Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Dezember 2010, S. 4
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Voraussetzungen sind mit Wohnimmobilienhypotheken gesicherte Wertpapiere zu 75%

anrechenbar.'?

In Bezug auf den Mittelabfluss macht die nachstehende Tabelle deutlich, dass unter

anderem Kundengelder vorteilhaft eingestuft werden.

Posten Faktor
Bestand an HQLA

A.  Aktiva der Stufe 1:
e Muinzen und Banknoten
e Anrechenbare marktgangige Wertpapiere von Staaten, Zentralbanken,

sonstigen 6ffentlichen Stellen und multilateralen Entwicklungsbanken 100%
e Anrechenbare Zentralbankguthaben °
e Inlandische Schuldtitel des Staates oder der Zentralbank von Staaten

mit Risikogewicht Giber 0%
B. Aktiva der Stufe 2 (h6chstens 40% der HQLA):
Aktiva der Stufe 2A
e Titel von Staaten, Zentralbanken, sonstigen 6ffentlichen Stellen und

multilateralen Entwicklungsbanken mit einem Risikogewicht von 20%
e Anrechenbare Unternehmensschuldtitel mit einem Rating von AA— oder 85%

héher °
e Anrechenbare gedeckte Schuldverschreibungen mit einem Rating von

AA- oder hdher
Aktiva der Stufe 2B (héchstens 15% der HQLA)
¢ Anrechenbare RMBS 75%
e Anrechenbare Unternehmensschuldtitel mit einem Rating von A+ bis

BBB- 50%
e Anrechenbare Stammaktien 50%

"2 Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2013): Basel III: Mindestliquidititsquote und Instrumente zur
Uberwachung des Liquidittsrisikos
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Mittelabfliisse

A.  Einlagen von Privatkunden:

Sichteinlagen und Termineinlagen (Restlaufzeit weniger als 30 Tage)
e Stabile Einlagen (Einlagensicherungssystem erflllt zusatzliche

Kriterien) 3%
e Stabile Einlagen 5%
e Weniger stabile Privatkundeneinlagen 10%
Termineinlagen mit Restlaufzeit von mehr als 30 Tagen 0%

B. Unbesicherte, von Grosskunden bereitgestellte
Finanzmittel:

Sicht- und Termineinlagen (Restlaufzeit weniger als 30 Tage) von
Kleinunternehmen:

e Stabile Einlagen 5%
o Weniger stabile Einlagen 10%
Operative Einlagen im Zusammenhang mit Clearing-, Verwahrungs-

und Cash-Management-Dienstleistungen 259%
e Durch Einlagensicherung gedeckter Anteil 5%

Fallig werdende besicherte Kreditgeschafte, die durch folgende
Sicherheiten gedeckt sind:

Aktiva der Stufe 1 0%

Aktiva der Stufe 2A 15%

Aktiva der Stufe 2B
e Anerkennungsfahige RMBS 25%

Tabelle 2: Uberblick iiber die Mindestliquidititsquote LCR. (Die Prozentsitze sind die Faktoren, mit
denen der Gesamtbetrag jedes Postens zu multiplizieren ist)'

2.2.2.2 Strukturelle Liquiditétsquote (NSFR)

Die Liquiditdtsvorgabe ,,Net Stable Fuding Ratio* (NSFR) adressiert die Problematik
der Fristentransformation. Einerseits handelt es sich um eine Kernaufgabe der Banken,
die kurzfristig verfligbaren Kundeneinlagen der Wirtschaft in Form von Krediten
wieder zu zufithren. Andererseits ist dieser Refinanzierungsansatz von kurzfristigen
Einlagen zu mittel- bis langfristigen Ausleihungen mit Risiken behaftet. In
Stresssituationen ziehen unter Umstdnden die Kunden ihre Mittel ab und die Bank gerét
in Liquiditdtsschwierigkeiten. Mit der NSFR wird nun das Ausmass der
Fristentransformation eingeschrinkt. Diese strukturelle Liquidititsquote legt fest, dass

die Hohe der verfiigbaren stabilen Finanzmittel diejenige der erforderlichen tibersteigt.

" Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht: Basel III: Mindestliquidititsquote und Instrumente zur

Uberwachung des Liquidititsrisikos, Januar 2013, S. 73
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Verfiigbarer Betrag stabiler Refinanzierung > 100%
Erforderlicher Betrag stabiler Refinanzierung

Abbildung 5: Definition Net Stabel Funding Ratio"*

Als stabil qualifizieren Eigen- und Fremdmittel, wenn die Kapitalgeber diese Mittel
auch unter anhaltenden Stressbedingungen iiber einen Jahreshorizont nicht abziehen.
Als verfiigbare stabile Refinanzierung gelten neben den Eigenmitteln Einlagen ohne
Félligkeit bzw. Termineinlagen mit einer Restlaufzeit kiirzer als ein Jahr, von denen
erwartet werden kann, dass die Gelder auch in einer Stresssituation ldnger bei der Bank
verbleiben. Die Hohe der erforderlichen stabilen Refinanzierung ist abhéngig von den
Liquiditdtscharakteristiken der von der Bank finanzierten Aktiven. Wie aus
nachfolgender Tabelle ersichtlich, werden die einzelnen Kategorien mit einem

spezifischen Faktor multipliziert.

Komponenten der verfiigbaren stabilen Refinanzierung und entsprechende ASF-
Faktoren

ASF-Faktor Komponenten der ASF-Kategorien

100% e Gesamtbetrag des Eigenkapitals, d.h. Klasse 1 und 2 gemass Definition in den
bestehenden globalen Eigenkapitalstandards des Basler Ausschusses.”

o Gesamtbetrag etwaiger Vorzugsaktien, die nicht in Klasse 2 enthalten sind und
die eine effektive Restlaufzeit von mindestens einem Jahr haben, unter
Berlicksichtigung etwaiger expliziter oder eingebetteter Optionen, die die
Restlaufzeit auf weniger als ein Jahr verkirzen kénnten.

e Gesamtbetrag besicherter und unbesicherter Kreditaufnahmen und
Verbindlichkeiten (einschl. Termineinlagen) mit effektiver Restlaufzeit von
mindestens einem Jahr, unter Ausschluss von Instrumenten mit expliziten oder
eingebetteten Optionen, die die Restlaufzeit auf weniger als ein Jahr verkiirzen
kénnten. Zu diesen Optionen gehéren auch solche, die der Anleger nach
seinem Ermessen innerhalb des 1-Jahres-Horizonts ausiiben kann.*°

90% o ,Stabile* (gemass Definition in der LCR — Absatz 55-61) Sichteinlagen/Einlagen
von Privatkunden und Kleinunternehmen ohne Falligkeit und/oder Termin-
einlagen mit einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.®

80% o ,Weniger stabile® (gemass Definition in der LCR — Absatz 55-61) Sicht-
einlagen/Einlagen von Privatkunden und Kleinunternehmen ohne Falligkeit
und/oder Termineinlagen mit einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

50% e Unbesicherte Grosskundenmittel, Einlagen ohne Falligkeit und/oder Termin-
einlagen mit einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr, bereitgestellt von
Nichtfinanzunternehmen, Staaten, Zentralbanken, multilateralen Entwicklungs-
banken und sonstigen 6ffentlichen Stellen.

0% o Alle ubrigen Kategorien von Verbindlichkeiten und Eigenkapital, die nicht in die
obigen Kategorien fallen.*

'* Basel III: Internationale Rahmenvereinbarung iiber Messung, Standards und Uberwachung in Bezug
auf das Liquiditatsrisiko, Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Dezember 2010, S. 28
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Bestandteile der Aktivakategorien und entsprechende RSF-Faktoren

Komponenten der RSF-Kategorien RSF-Faktor

. Lastenfreie Unternehmensanleihen oder gedeckte Schuldverschreibungen mit 20%
Rating AA— oder hoher und einer Restlaufzeit von einem Jahr oder daruber,
die alle Voraussetzungen fir Aktiva der Stufe 2 bei der LCR erfillen (s.
Absatz 42.b)

. Lastenfreie Kredite fir den Erwerb von Wohneigentum mit jeglicher Laufzeit, 65%
die im Rahmen des Standardansatzes von Basel Il fur das Kreditrisiko ein
Risikogewicht von 35% oder weniger erhalten wirden

Tabelle 3: Stabile Refinanzierung'

3 Theorie und Empirie betreffend Zusammenhang zwischen

Finanzmarktregulierung und (Hypothekar)Kreditmarkt

Nachdem nun im vorangegangenen Kapitel die fiir den Hypothekarmarkt als relevant
beurteilten Finanzmarktregeln vorgestellt und ein grundlegendes Verstindnis dafiir
erarbeitet wurde, vermittelt dieses Kapitel einen Abriss iiber themenbezogene, im

weitesten Sinn akademische Schriften.

3.1 Mapping capital and liquidity requirements to bank lending spreads

Die Studie'® analysiert die moglichen Auswirkungen der hoheren Eigenkapital- und
Liquiditdtsanforderungen von Basel III auf die Kreditmargen, definiert als das Delta
zwischen dem Zinssatz fiir Kredite und den Kosten der Bankpassiva. Ziel ist, aufgrund
von Datenmaterial der Periode 1993 bis 2007 fiir 6'844 Banken aus 13 OECD Staaten
aufzuzeigen, inwiefern Banken aufgrund der Reglementierung die Konditionen ihrer

Kredite anpassen.

Des Weiteren wiirde die Studie aufzeigen, inwiefern Anderungen in der Kapitalstruktur
und in der Zusammensetzung der Aktiven einzelne Komponenten der Erfolgsrechnung
und somit das Nettoeinkommen beeinflussen. Auf diesen Aspekt wird hier nicht ndher

eingegangen mangels Relevanz fiir die vorliegende Masterarbeit.

Der Studie liegt die Annahme zugrunde, dass die Banken die erhohten Kosten auf die

Kreditnehmer tibertragen. Aus der Verdnderung von Nettoeinkommen und Eigenkapital

"> Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht, Basel III: Internationale Rahmenvereinbarung iiber Messung,
Standards und Uberwachung in Bezug auf das Liquidititsrisiko, Dezember 2010, S. 31ff
' Vgl. King (2010)
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kann die Zunahme der Kreditmarge gemessen werden, welche erforderlich ist, um ein

bestimmtes, vorgegebenes ROE-Niveau zu erhalten.

Untenstehende Tabelle zeigt die geschitzten Auswirkungen der hoheren
Eigenkapitalanforderungen auf die Kreditmargen der Banken. Unter der Annahme, dass
das Niveau von ROE und Fremdkapitalkosten beibehalten werden soll (2. Spalte),
miissen bei einer 1-prozentigen Zunahme der Eigenkapitalquote die Kreditmargen um
15 Basispunkte ausgeweitet werden. Da die Beziehung linear ist, bedeutet jeder weitere
Prozentschritt eine Erhéhung von jeweils 15 Basispunkten. Bezogen auf den US Markt
mit einem historischen Durchschnitt der Kreditmarge von 275 Basispunkten bedeutet
die Erh6hung auf 290 Basispunkte eine Zunahme von ungefiahr 5%. Ob diese Kosten in
der Praxis auf den Kreditnehmer iiberwélzt werden konnen, ist abhidngig von der
Elastizitit der Nachfrage sowie weiteren ldnderspezifischen und institutionellen
Faktoren. Die weiteren Spalten gehen von der Annahme aus, dass wie von Modigliani
und Miller hergeleitet die mit der hoheren Eigenkapitalquote einhergehende
Risikoreduktion eine Senkung des erwarteten ROE rechtfertigt. Entsprechend fillt auch

die geschitzte Auswirkung auf die Kreditmarge geringer aus.

Fall in ROE and cost of debt per 1pp increase
in capital ratio
No change
in ROE or 10 basis 15 basis 20 basis
Increase in capital ratio cost of debt points points points
(percentage points) (A) (B) (©) (D)

0 0 0 0 0
+1 15 13 12 11
+2 30 26 24 22
+3 45 39 36 33
+4 60 52 48 44
+5 75 65 60 55
+6 90 78 72 66

Tabelle 4: Impact of higher capital requirements on lending spreads (basis points), BIS (2010)"”

Nachstehende Tabelle zeigt eine Schiatzung der zur Erreichung der NSFR Vorgaben
erforderlichen Kosten. Die Eigenkapitalquote wird jeweils stufenweise um einen
Prozentpunkt erh6ht. Diese Zusatzkosten betragen im Szenario der unverdnderten RWA
24 Basispunkte. Im zweiten Szenario kommen die Synergien zwischen hoheren Kapital-

und Liquidititsanforderungen zum Tragen, indem der Wechsel von risikobehafteten

' http://www.bis.org/publ/work324 htm [abgerufen am 27.07.2013]
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Investments in risikolose Staatsanleihen die RWA reduziert. Damit wird der fiir die
Erreichung der Eigenmittelquoten notwendige Kapitalbedarf gesenkt, mit dem Resultat,
dass die Zusatzkosten auf 12 Basispunkte fallen. Mit insgesamt zunehmender
Kapitalquote sinken generell die Zusatzkosten, da das hohere Kapitalniveau den Zahler

positiv beeinflusst.

Cost to
meet capital
with no
change in Cost to
ROE or cost meet Capital + Cost to Capital +
Increase in capital ratio of debt NSFR NSFR meet NSFR NSFR
(percentage points) (A) (B) (A+B) (9] (A+C)
Assuming RWA Accounting for decline in
unchanged RWA
0 0 24 24 12 12
+1 15 24 39 10 25
+2 30 24 54 9 39
+3 45 24 69 7 52
+4 60 23 83 6 66
+5 75 23 98 4 79
+6 90 23 113 3 93

Tabelle 5: Impact of meeting NSFR on lending spreads in basis points, BIS (2010)
3.2 Basel III: Is the cure worse than the disease

Dieser Beitrag'® analysiert die wirtschaftlichen Folgen der von Basel III postulierten
Anforderungen an FEigenkapital, Liquiditdit und Fremdfinanzierungsgrad. Das der
Analyse zugrunde liegende Datenmaterial beschrénkt sich auf UK. Die aus der Analyse
gezogenen Schlussfolgerungen lassen sich jedoch gemdss den Autoren auf die

weltweite Basel III Implementierung ausdehnen.

Die Verfasser der Studie stellen fest, dass die Regulierung die Banken zu einem
Wechsel vom ,asset-driven liability management’ zum liability-driven asset
management’ zwingt. Mit anderen Worten, die Ara des aggressiven Wettbewerbs um
Marktanteile bei der Kreditvergabe, welche nur moglich war iiber eine extensive
Finanzierung im Geld- und Kapitalmarkt, kommt zu einem Ende. Im Hinblick auf die
neuen Anforderungen wird am Beispiel der UK fiir Ende 2008 ein customer funding

gap, definiert als Delta zwischen Kundenausleihungen und Verpflichtungen gegeniiber

' vgl. Allen et al. (2012)
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Kunden, in der Grossenordnung von 12 Prozent der Bankaktiven ausgewiesen. Diese

Liicke muss letzten Endes langfristig finanziert werden.

LCR und NSFR verlangen geméss dieser Studie nach einer Kiirzung der Bilanz und
Erhohung des Bestandes an liquiden Aktiven. Als Folge miissen die illiquiden Aktiven
zurlickgefahren werden, mit entsprechenden Auswirkungen auf die Vergabe von
Krediten. Davon werden vor allem kleinere Firmen und einkommensschwichere

Haushalte betroffen sein.

Die Autoren sehen als mdglichen von den Finanzinstituten zu ergreifenden
Massnahmenkatalog auf der Aktivseite der Bilanz eine Reduktion von
Kundenausleihungen (insbesondere Gewerbekredite) sowie ein Hochfahren von
anrechenbaren liquiden Aktiven und auf der Finanzierungsseite Aufstockungen von

Eigenkapital, langfristigem Fremdkapital und stabilen Kundeneinlagen.

Resultat der Studie ist, dass zur Zielerreichung der Forderungen aus der
Kapitalmarktregulierung auch auf der Kostenseite Massnahmen zu ergreifen sind. Die
daraus resultierenden Effizienzsteigerungen in der Geschéftstétigkeit der Banken wird
langfristig die Kosten der Finanzintermediation senken, sodass auf lange Sicht mit

einem positiven Effekt auf die Kreditméarkte zu rechnen ist.

Die Schitzungen fiir die Kostenauswirkungen erfolgen unter der Annahme, dass eine
bessere Kapitalisierung die Hohe der Renditeforderung reduziert. Wie die nachfolgende
Tabelle illustriert, fithren die Basel III Anforderungen zu einer Reduktion der zum
Verschuldungsgrad proportionalen Risikoprdmie von 16% auf 7.5% und zu einer
Senkung der Eigenkapitalkosten von 20% auf 11.5%. Damit wird der Anstieg in den
Finanzierungskosten, verursacht durch den Ersatz von giinstigem Fremdkapital mit
teurem Eigenkapital nahezu neutralisiert. In der Konsequenz steigen die
nachsteuerlichen Finanzierungskosten eines Kreditportfolios lediglich um zwei

Basispunkte.



Basel Basel Change
II 111
Regulatory requirements
Value of loans € (1) 100 100
Risk weighting (2) 100% 100%
Capital requirement: (3) 4% 8.5%
tier 1%
Capital requirement: (4) 8% 10.5%
tier 1+ 2%
Capital requirement: (5) (1)x(2)x(3) 40 8.5 4.5
tier 1 €
Capital requirement: (6) 1)x(2)x((4) 4.0 2.0 —-2.0
tier 2 € —(3))
Cost of debt
Cost of Tier 2 debt (7) (6)x5% 50% 0.2 0.1
employed €
Cost of other debt (8) [(1)—(5) 50% 4.6 45
employed € —(6)]x5%
Gross cost of debt (9) (7)+(8) 4.8 46
employed €
Tax € (10) —(9)x30% 30 —14 —14
After tax cost of debt (11) (9)+4(10) 3.360 3.203 —0.157
employed €
Cost of equity: baseline  (12) 20.0%
Leverage adjusted COE (13) 4%-+][(12) 4.0% 20.0% 11.5%
—4%]x(4/(5))
After tax cost of tier 1 (14) (5)x(13) 0.80 098 0.18
equity €
Hurdle interest rate on lending
After tax break even (15) (11)+ (14) 4.16% 4.18% 0.02%
loan charge
Pre tax break even (16) (15)/[1-30%] 5.94% 5.97% 0.03%

loan charge

Tabelle 6: A leverage adjusted calculation of the cost of corporate borrowing, Allen, B. et al. (2012)"°

33

Diese Studie® beinhaltet eine quantitative Analyse von Kosten und Nutzen der

Quantifying the impact of higher capital requirements on the Swiss economy

17

verschirften FEigenkapitalanforderungen (Teilaspekt von Basel III) und TBTF

Regulierung fiir die Schweizer Wirtschaft mit Fokus auf die Grossbanken Credit Suisse

und UBS. Dies hauptsidchlich aus Griinden der Bedeutung dieser Institute fiir die

Schweizer Okonomie und der Tatsache, dass die iibrigen Banken die verschirften

Eigenkapitalvorschriften mehrheitlich bereits erfiillen. Da fiir diese Masterarbeit nur die

' http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1057521912000762 [abgerufen am 28.07.2013]

2% vgl. Junge / Kugler (2012)
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Kosten von Interesse sind, wird die Analyse dieser Studie auf ihre Kostenkomponente

beschrinkt.

Im modelltheoretischen Ansatz wird basierend auf dem Modigliani-Miller Theorem und
dem CAPM Ansatz eine lineare Beziehung zwischen Fremdfinanzierungsgrad (leveage)
und equity Beta nachgewiesen mit der Konsequenz, dass eine Reduktion der

Verschuldungsquote die Eigenkapitalkosten senkt.

Die nachfolgende Tabelle verdeutlich die Folgen fiir die WACC der Grossbanken bei

unterschiedlichen Niveaus von Fremdfinanzierungsgraden mit entsprechender
Erhohung der CET1 Kapitalquote. Die Resultate werden sowohl auf Basis Giiltigkeit
M-M Theorem®' als auch ohne M-M Effekt gerechnet. Fiir die Risikoprdmien wurde auf
Basis von historischen Daten eine untere und eine obere Bandbreite eingesetzt. Dabei
wird ersichtlich, dass die Zunahmen der WACC selbst fiir Risikoprdmien am hoheren
Ende der Bandbreite gering sind im Vergleich zu den Werten unter Ausschluss des M-

M Effektes.

Large Banks: Impact on WACC
(measured in bps)
Change in |Increase in| Based on regressions No M-M effect
leverage CET1 Impact on | Impact on | Impact on | Impact on
capital WACC WACC WACC WACC
ratio (Eg.Pr.= | (Eq.Pr.= | (Eq.Pr.= | (Eq.Pr.=
4.66%) 12.35%) 4.66%) 12.35%)
-33% 50% 2.9 7.7 7.3 19.3
-50% 100% 5.3 14.1 14.6 38.7
-60% 150% 7.4 19.7 21.9 58.0

Tabelle 7: Large Banks: Impact on WACC resulting from reductions in leverage and concomitant
increases in CET1 capital ratios, Junge / Kugler (2012), S. 20

Tabelle Effekt der

Haushalts-

verdeutlicht den hoheren

die

Die  nachfolgende

Eigenmittelanforderungen  auf Kapitalkosten  fiir und
Unternehmenskredite. Eine Verdoppelung der CET1 Kapitalquote (Reduktion des
Fremdfinanzierungsgrades um die Hilfte) und ein Anstieg der WACC der Grossbanken
um 5.33 bzw. 14.12 bps (gemiss Berechnungen in obenstehender Tabelle) verteuern die

Kapitalkosten fiir die Haushalte lediglich um 1.76 bzw. 4.66 Baispunkte. Der Effekt auf

*l Es gibt einen linearen Zusammenhang zwischen Erhohung der Eigenkapitalquote und Reduktion des
Risikos mit daraus folgend entsprechend geringeren Anforderungen der Investoren an die Entschadigung
der Kapitalkosten.
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die Kapitalkosten der KMUs féllt noch geringer aus, da bei einem Marktanteil der
Grossbanken von einem Drittel am inldndischen Kreditgeschidft und dem Anteil der
Firmen, die sich iiber Bankdarlehen finanzieren von ebenfalls einem Drittel die
Zunahme nur noch 11 Prozent des WACC Anstiegs ausmacht. Einzig unter der
Annahme, dass die Grossbanken die {ibrigen Banken in der Schweiz davon iiberzeugen
konnten, ihre Verteuerung der Kapitalkosten zu {ibernehmen und unter Negierung des

M-M Effektes wiirden die Margen um maximal 14.6 bzw. 38.68 bps ansteigen.

Increase in CET1 capital ratio and impacts on WACC of large banks,
households and capital costs of the nonfinancial sector

Based on regressions| No M-M effect

Increase of CET1 ratio by 100% Eq.Pr.= | Eq.Pr.= | Eq. Pr.= | Eq. Pr.=
4.66% 12.35% | 4.66% | 12.35%

Impact on large banks WACC (bps) 5.33 14.12| 14.60| 38.68
Impact on households (bps) 1.76 4.66 4.82| 1276
Impact on the capital costs of the

nonfinancial corporate sector (bps) 0.58 1.54 1.59 4.21

Tabelle 8: Impacts on WACC and the cost of capital of housholds and nonfinancial companies, Junge /
Kugler (2012), S. 21

Die Studie kommt zum Schluss, dass die sich aus den hoheren
Eigenmittelanforderungen ergebenden Kapitalkosten kaum von einer Grossenordnung
sind, die eine signifikante Ausweitung der Zinsspanne und eine Reduktion der

Gewéhrung von Krediten zur Folge haben konnte.

3.4 The cumulative impact on the global economy of changes in the financial

regulatory framework

Diese Studie™ setzt sich grundsitzlich zum Ziel, die Gesamtauswirkungen der
Finanzmarktregulierung auf die Weltwirtschaft zu quantifizieren. Im Hinblick auf diese
Arbeit ist sie von Interesse, weil sie erstens einen theoretischen Modellansatz fiir die
Wirkungsweise zwischen Regulativen und Okonomie erarbeitet und zweitens, weil sie

unter anderem die Modellberechnungen fiir die Schweiz durchgefiihrt hat.

Die nachfolgende Grafik illustriert diesen theoretischen Modellansatz und zeigt, dass

die striktere Finanzmarktregulierung nicht nur Art und Kosten der Finanzierung der

*Vgl. IIF 2011
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Banken und die Zusammensetzung der Aktivposten ihrer Bilanz beeinflusst, sondern
Auswirkungen haben kann bis hin zu Anderungen ihres Geschiftsmodelles. Die Folgen
sind eine Verteuerung der Kreditkonditionen an den Privatsektor und eine reduzierte
Verfiigbarkeit von Krediten mit entsprechenden Auswirkungen auf die

Gesamtwirtschaft.

Pattern and
cost of bank
Terms and

/ funding \
availability of

Regulatory Bank asset » | credit (bank and > Impact on

Reform allocation non-bank) to Economy
private sector
Bank /
business
model

Abbildung 6: stilisiertes Modell der okonomischen Auswirkungen der Finanzmarktregulierung, IIF
(2011), S. 38

Das Modell basiert auf den folgenden Annahmen: Die Erfiillung der hoéheren
Eigenmittelanforderungen erfolgt iiber Kapitalaufstockungen und / oder einbehaltene
Gewinne. Die Finanzierung der liquiden Aktiven im Hinblick auf die
Liquiditdtsanforderungen erfolgt iiber den Kapitalmarkt in Form von langfristen
Schuldverschreibungen. Weiter wird angenommen, dass die Konsequenz davon hdhere
Kapitalkosten sind, welche auf die Kreditnehmer in Form von hoéheren Zinsen
iiberwilzt werden. Das Modell geht ebenfalls davon aus, dass die gestiegenen
Kapitalanforderungen nicht génzlich {iber eine Begehung am Kapitalmarkt realisiert
werden, sondern dass zusitzlich eine Anderung in der Zusammensetzung der
risikoadjustierten Aktiven hin zu solchen mit einem tiefen Risikogewicht vorgenommen
wird. Fiir die Modellrechnung bedeutet dies ein de-leveraging und eine Verknappung

der Kreditverfiigbarkeit fiir Kreditnehmer mit schlechteren Bonitéten.
Den Modellrechnungen wurden die folgenden drei Szenarien zugrunde gelegt:

* Das core regulatory reform Szenario basiert auf einer Implementierung der
Kapitalmarktregulierungsvorschriften, die sich inhaltlich und terminlich genau an

die Vorgaben hilt.
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* Dem favorable capital markets Szenario liegt der gleiche zeitliche Terminplan
zugrunde wie dem core regulatory reform Szenario mit dem Unterschied, dass die

Bediirfnisse nach Kapitalaufstockungen auf vorteilhafte Marktbedingungen treffen

* Das rapid adjustment Szenario geht von einer zeitlich vorgezogenen Umsetzung der

Finanzmarktregulierungsvorschirften aus.

Die Resultate dieser Berechnungen werden jeweils in Bezug gesetzt zum baseline
Szenario, welches den Stand der Finanzmarktregulierung vor 2008 reprédsentiert. Die
nachfolgende Tabelle liefert eine Ubersicht fiir die Kreditzinsen und das
Kreditwachstum. Fiir die Schweiz errechnet die Studie gegeniiber der Situation vor
2008 eine Erhohung der Kreditzinsen in einer Bandbreite von 40 bis 98 Basispunkten
fiir eine erste Phase bis 2015 und von 1 bis 43 Basispunkten fiir den Zeithorizont 2011
bis 2020.

period average in basis points (lending rate) or percentage points (credit growth); overall average is GDP-weighted;
all scenarios expressed as differences from the base scenario

us Euro Area Japan UK [Switzerland Average

Central scenario

2011-15 468 291 202 548 93 364

2011-2020 243 328 181 568 40 281
Benign funding scenario

2011-15 293 92 99 106 40 177

2011-2020 190 178 109 28 1 160
Rapid adjustment scenario

2011-15 569 285 195 744 98 416

2011-2020 286 321 179 532 43 294
Central scenario

2011-15 -4.6% -5.2% -4.6% -5.6% -0.9% -4.8%

2011-2020 -1.9% -4.2% -2.8% -4.6% -0.3% -3.0%
Benign funding scenario

2011-15 -3.7% -4.4% -3.8% -3.4% -0.1% -3.9%

2011-2020 -1.7% -3.8% -2.4% -1.7% 0.0% -2.5%
Rapid adjustment scenario

2011-15 -5.4% -5.2% -4.3% -6.1% -1.4% -5.1%

2011-2020 -2.2% -4.2% -2.8% -4.3% -0.5% -3.1%

Tabelle 9: Verschirfung der Kreditkonditionen fiir die Privatwirtschaft, ITIF (2011), S. 54

Anschliesssend an diese theoretischen Modellrechnung machen sich die Autoren
Gedanken zu Finanzierung. Um die hoéheren Eigenkapitalforderungen zu erfiillen,
finanzieren sich die Institute am Kapitalmarkt. Damit steigt das Angebot an

Finanztiteln, das aufgrund der unsicheren Zukunftsaussichten der Bankbranche auf eine
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eher verhaltene Nachfrage trifft. Deshalb ist eine erfolgreiche Platzierung am Markt
lediglich mit Aussicht auf hohere Renditen zu bewerkstelligen. Die Kapitalkostenfolge
ist also primér abhingig von den Bedingungen, zu denen die Kapitalgeber (sowohl

Aktiondre als auch Obligationére) bereit sind zu investieren.

Damit ergibt sich auf der einen Seite die theoretisch fundierte Aussage, dass die
Investoren die hoheren Eigenkapitalquoten mit tieferen Renditeerwartungen honorieren,
womit insgesamt nicht mit signifikanten Auswirkungen auf die Finanzierungskosten zu
rechnen ist. Auf der anderen Seite steht die empirisch begriindete Feststellung, dass die
Investoren von tieferen Renditen bei hoherem Risiko ausgehen und dass sie demzufolge

Investitionen in Banktitel aufgrund des hoheren Risikos als unattraktiv erachten.

Damit werden Kapitalaufstockungen und Ausgabe von Anleihen teuer. Dieser
Sachverhalt lenkt das Bestreben der Finanzinstitute in Richtung Verkiirzung der der
Bilanz, um die geforderten Eigenkapital- und Liquidititsquoten zu erreichen. Dies mit

entsprechend negativen Auswirkungen auf die Kreditvergabe.

3.5 Vox Populi

Auf der Linie, dass hohere Eigenkapitalquoten das Titelrisiko senken und demzufolge
die Renditeerwartungen nach unten anpassen, argumentiert auch Daniel Zuberbiihler,
Senior Financial Consultant bei KPMG und ehemaliger Vizeprisident der Finma in
einem Interview mit der Zeitschrift Schweizer Bank vom Mirz 2013%. Er hilt fest, dass
die strengeren Eigenkapitalvorschriften gar nicht zum Nachteil der Banken sind.
Speziell fiir die Grossbanken wirken sie vertrauensbildend und die erhohte Sicherheit
wird tiefere Renditeforderungen nach sich ziehen. Fiir die kleineren und mittleren
Banken seien die strengeren Eigenmittelvorschriften gar kein Thema, weil ihr

Eigenkapital die Anforderungen bereits erfiillt.

Ins gleiche Horn blasen auch die Professoren Armin Jans und Marco Passardi. Sie
zitieren in einer Studie die Finma®* ,,Zusammenfassend bestitigen die Hochrechnungen,

dass die Auswirkungen von Basel III auf die FINMA-Anforderungen bez. zusitzlicher

* http://www.kpmg.com/CH/ de/Library/KPMG-in-the-Media/Documents/pa-20130214-finanzbranche-
unter-regulierungswelle-de.pdf, abgerufen am 27.06.2013)

** http://www.zhaw.ch/fileadmin/user_upload/management/fwp/

publikationen/pdf/Neue Eigenkapitalregeln fiir CH-Banken.pdf, abgerufen am 27.06.2013)
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Eigenmittel bei den Nicht-Grossbanken in der Schweiz sehr klein sind. Die

Auswirkungen werden zudem durch die gesetzliche Ubergangsfrist abgefedert.

4 Beurteilung der Geschiftsmodelle der Banken im Hinblick auf Regulierung

und Hypothekarmarkt

4.1 Bedeutung des Hypothekargeschiftes in Abhéngigkeit vom Geschiftsmodell

Der Hypothekarmarkt hat fiir die Schweizer Banken grundsitzlich eine sehr grosse
Bedeutung. Gemiss den statistischen Angaben der SNB belaufen sich im Jahr 2012 die
Hypothekarforderungen aller Schweizer Banken auf 31 Prozent der Bilanzsumme, die
Grossbanken ausgenommen auf 42 Prozent. Der Beitrag des Zinserfolges zum
Gesamterfolg 2012 betrdgt fiir alle Banken 36 Prozent bzw. ohne die Grossbanken 45
Prozent. Die nachstehende Grafik illustriert den Sachverhalt iliber einen ldngeren
Zeithorizont. Grundsitzlich ldsst sich daraus die grosse volkswirtschaftliche Bedeutung

des Hypothekargeschéftes ablesen.
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Abbildung 7: Bedeutung Hypothekargeschift und Zinserfolg fiir alle Banken Schweiz , SNB (2013)*

** http://www.snb.ch/de/iabout/stat/statpub/bchpub/stats/bankench, abgerufen am 31.07.2013
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Per 31.12.2012 betrug das ausstehende Hypothekarvolumen CHF 856,508 Mia., daran
beteiligt sind zu je ca. einem Drittel die beiden Grossbanken UBS und Credit Suisse, die
24 Kantonalbanken sowie die Gruppe der Raiffeisen und Regionalbanken plus einige

restliche Anbieter wie Versicherungen und Pensionskassen.

Wie aus nachfolgender Abbildung ersichtlich wird, ist die Bedeutung des
Hypothekargeschiftes fiir die einzelnen Institute unterschiedlich. Fiir die Grossbanken
UBS und Credit Suisse spielt dieser Geschéftszweig sowohl bilanz- als auch
ertragsmissig eine eher untergeordnete Rolle. Bei den Kantonalbanken und der
Raiffeisengruppe sind Bilanz und Erfolgsrechnung vom Zinsmargengeschéft geprigt

und der Erfolg der Banken ist massgeblich vom Hypothekargeschift beeinflusst.

Bilanzen per 31.12.2012

1'200'000

1'000'000

Forderungen gegeniiber Kunden

800'000

B Hypothekarforderungen

B (brige Aktiven
600'000

in Mio. CHF

B Verpflichtungen gegeniiber Kunden in Spar- und
Anlageform

400'000 M (ibrige Verpflichtungen gegeniiber Kunden

B (brige Passiven

200'000

UBS cs Kantonalbanken Raiffeisen Gruppe

Abbildung 8: Ubersicht Aktiven und Passiven ausgewihlter Schweizer Banken™

*®ygl. jeweilige Geschiftsberichte
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Abbildung 9: Ubersicht Ertrag ausgewéhlter Banken®’
4.2 Retailbanken Geschiftsmodell

42.1  Raiffeisen Gruppe

Die Raiffeisen Gruppe steht nach den Gross- und Kantonalbanken an dritter Position im
Schweizer Bankgeschift. Die folgenden Aussagen beziehen sich auf den 2012
Geschiftsbericht.

Der Marktanteil betrdgt 25 % bei den Hypotheken und, wie aus nachfolgender Karte
ersichtlich, liegt das Schwergewicht in den ldndlichen Regionen mit gewissen

Vorstdssen in urbanere Gegenden.
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Abbildung 10: Marktanteil Hypothekarvolumen pro Kanton 2011, Geschéftsbericht (2012), S. 22

2" Vgl. jeweilige Geschiftsberichte
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Begiinstigt durch das Tiefzinsniveau haben Fest- und Liborhypotheken das stérkste

Wachstum verzeichnet, was die untenstehende Grafik verdeutlicht.
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Abbildung 11: Volumenentwicklung verschiedener Hypothekarmodelle 2008-2012, Geschiftsbericht
(2012), S. 22

Der Bestand an Anleihen und Pfandbriefdarlehen nahm zwar mit 1,5 Milliarden auf
15,2 Milliarden Franken zu, jedoch weniger stark als im Vorjahr. Die Verpflichtungen

gegeniiber der Pfandbriefbank erhdhten sich netto um 1,9 Milliarden Franken.

Die nachfolgende Abbildung zeigt, dass die Ausleihungen auf den reinen Wohnungsbau

konzentriert sind.

4

B 825% reiner Wohnbau

| ] 6,8%  gemischte Wohn-/Gewerbebauten
5,3% vollgewerbliche Bauten/Industrie
4,3%  Landwirtschaft
1,1%  ubriges Grundpfand

Diese Auswertung widerspiegelt die Risikosicht

Abbildung 12: Ausleihungen nach Sicherheiten und Objektarten Raiffeisen Gruppe, Geschiftsbericht
82012), S. 32

Der Marktanteil der Raiffeisen Gruppe an den Spar- und Anlagegeldern betrdgt 20 %.
Der Zufluss von Kundengeldern aus dem Kerngeschéft der Raiffeisenbanken hat das
Wachstum der Kundenausleihungen {iibertroffen. Gemédss Geschéftsbericht kann die

Raiffeisen Gruppe ihre Ausleihungen zu 92,6 Prozent mit Kundengeldern refinanzieren.
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Der Deckungsgrad der stabilen Refinanzierungsmittel im Verhéltnis zu den illiquiden

Aktiven liegt bei 108 %.

Raiffeisen strebt weiterhin einen Ausbau der Marktstellung im Spar- und

Hypothekargeschift an — allerdings nicht um jeden Preis.

Wie im Geschiftsbericht weiter ausgefiihrt wird, spiirt die Gruppe den
Verdrangungswettbewerb bei den Retailbanken, zunehmend auch durch
branchenfremde Konkurrenten verursacht. Auch die regulatorischen
Zusatzanforderungen mit den daraus folgenden Aufwendungen fiir technische und
personelle Ressourcen belasten das Geschift. Die nachfolgende Grafik zeigt deren

Folgen auf die Margen.
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Abbildung 13: Entwicklung Zinsmarge Raiffeisen Gruppe, Geschiftsbericht (2012), S. 11

Infolgedessen sah sich die Gruppe gezwungen, das Geschéftsmodell neu auszurichten
und konnte mit dem Kauf der Notenstein Privatbank AG die Geschéftstitigkeit in

Richtung Privatebanking diversifizieren, mit dem Ziel, die Abhédngigkeit vom

Zinsertragsgeschift etwas zu reduzieren, was die nachfolgende Abbildung bereits

verdeutlicht.
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Abbildung 14: Entwicklung Ertragspositionen Raiffeisen Gruppe, Geschéftsbericht (2012), S. 11
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Die Raiffeisen Gruppe wird laut eigener Aussage® erst per 30. Juni 2013 eine
Offenlegung gemiss dem Basel III Regelwerk vornehmen, sodass zum heutigen

Zeitpunkt diesbeziiglich keine Aussage gemacht werden kann.

422  Geschdftsmodell der Kantonalbanken

Gemiss einer Mitteilung an die Medien vom 24. Oktober 2012*° hilt der Verband der
Schweizerischen Kantonalbanken fest, dass die Regulierungswelle das erfolgreiche
Kantonalbanken-Geschéftsmodell gefdhrde. Der Verband befiirchtet sogar, dass sich
gewisse Institute aus einzelnen Geschéftsfeldern zuriickziehen miissen. Es sei jetzt

extrem wichtig, Kostensenkungspotenziale zu suchen und zu nutzen.

Auch die EY-Studie Retailbanking 2020°° weist darauf hin, dass es fiir einige
Kantonalbanken zunehmend problematischer wird, lidngerfristig aus eigener Kraft
profitabel am Markt zu operieren und prognostiziert eine Konsolidierungswelle. Die
Studie hinterfragt auch die Rolle des Staates und kann sich durchaus vorstellen, dass
einige Kantone ihre Institute, nicht zuletzt auch zwecks Finanzierung des

Staatshaushaltes, verdussern werden.

423  Konsequenzen Retail allgemein

Gemiss der Studie Retailbanking 2020 von Ernst & Young °' stehen diese
Finanzanbieter vor enormen Herausforderungen, welche nur zum Teil von der stindig
zunechmenden  Regulierungsdichte  ausgelost werden. Die  Schweizerische
Bankiervereinigung definiert Retail Banking als das Bankgeschédft, das der breiten
Bevdlkerung Basisdienstleistungen wie zum Beispiel Kontofiihrung, Zahlungsverkehr,
Kreditgeschift und einfache Anlageprodukte anbietet. Mit anderen Worten eine
standardisierte Angebotspalette mit wenig Differenzierungspotenzial und der
entsprechend hohen Preissensitivitit der Kundschaft. Ein Erfordernis aus
Profitabilititsgriinden sind demzufolge grosse Volumina, um von Skalenertrigen zu

profitieren. Mit der zunehmenden Regulierung schwinden die Mdglichkeiten fiir eine

* http://www.raiffeisen.ch/web/eigenmittel-situation, aufgerufen am 24. Juni 2013

** http://www.kantonalbank.ch/d/mediencenter/medienmitteilungen.php abgerufen am 14. Juli 2013

%% Retail Banking 2020, Eine Studie von Ernst & Young und der Universitit St.Gallen iiber den
Bankenmarkt Schweiz, 2012

! Retail Banking 2020, Eine Studie von Ernst & Young und der Universitit St.Gallen iiber den
Bankenmarkt Schweiz, 2012
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gegenseitige Differenzierung der Institute zusétzlich und das Retailbanking

vereinheitlicht sich zunehmend, was den Wettbewerbsdruck noch erhoht.

Der Retailbanking Markt ist geséattigt und steht unter hohem Wettbewerbsdruck, mit den
entsprechend negativen Folgen fiir die Ertragssituation. Grundsétzlich verfolgen die
Banken die Strategie der Lebenszyklusentwicklung, d.h. der Kunde soll in jungen
Jahren tiber Basisdienstleistungen fiir die Bank gewonnen werden und sich zum
Nachfrager profitablerer Bankangebote weiterentwickeln. In diese Strategie passt

grundsétzlich das Hypothekengeschift gut hinein.

Die Kumulation von Abhéngigkeit vom Zinsmargengeschéft, Margenerosion und
Profitabilititsdruck wird die Banken zwingen, die Prozesse im Hypothekargeschéft
effizienter zu gestalten. Die Retailbanking Studie identifiziert auch den
Zahlungsverkehr und das Hypothekargeschift als potenzielle Kandidaten fiir eine
Industrialisierungswelle. In ihrer Studie Immobilien- und Hypothekarmarkt — quo
vadis? weist die KPMG®? darauf hin, dass der Prozess fiir die Abwicklung des
Hypothekargeschiftes wirtschaftlicher gestaltet werden muss. Potenzielle Kreditnehmer
starten Offertanfragen bei mehreren Banken, welche dann ihrerseits alle den Aufwand
betreiben, das Objekt mit im Prinzip den gleichen Standardverfahren zu bewerten.
KPMG schldgt deshalb vor, schweizweit eine Ratingagentur zu etablieren, die zuhanden

der Hypothekenbanken die Schatzungen {ibernimmt.

Als Positiv kann jedoch vermerkt werden, dass wie Patrick Raaflaub, Direktor der
Finma *, an der Jahresmedienkonferenz vom 26. Mirz 2013 festhilt, die meisten
mittleren und kleineren Banken die Kapitalanforderungen bereits erfiillen, so dass

diesbeziiglich nicht mit Zusatzkosten zu rechnen ist.

% http://www.kpmg.com/CH/de/Library/Articles-

Publications/Documents/Audit/pub_20110524 Immobilien-und-Hypothekarmarkt DE.pdf, aufgerufen
am 7. Juli 2013
Fhttp://www.finma.ch/d/medien/medienanlaesse/Documents/jahresmedienkonferenz_referat raa_d.pdf,
aufgerufen am 3. Juli 2013



30

4.3 Universalbanken Geschéftsmodell (Grossbanken)

Gemiss dem Erlduterungsbericht zur ERV Anderung ** konnten die Grossbanken in der
Vergangenheit von einer erweiterten Definition der anrechenbaren Eigenmittel
profitieren und ihre Kapitalstruktur entsprechend optimieren. Das Basel III Regelwerk
fasst den anrechenbaren Eigenmittelanteil nun enger und verlangt vor allem vom
risikobehafteten Derivate Geschift eine hohere Eigenmittelunterlegung. Damit sind
UBS und Credit Suisse von den Finanzmarktregulierungen stdrker betroffen wie die
iibrigen Schweizer Banken und sehen sich einem grosseren Handlungsbedarf

gegeniiber.

Gemadss eigener Darstellung rapportieren beide Grossbanken eine substantielle
Erhohung ihrer Eigenkapitalquoten auf ein Niveau, das die Basel III Kernkapital
Anforderungen von 10 Prozent schon fast erfiillt. Bei néherer Betrachtung fillt jedoch
auf, dass die Verbesserung der Eigenkapitalquote hauptséchlich eine Folge von tieferen

RWAS ist.

Im IMF Country Report’> werden ebenfalls grosse Vorbehalte angebracht gegeniiber
den RWA Berechnungen auf Basis der auch bei den Grossbanken zu Anwendung
kommenden IRB Modelle. Es werden zunehmend Befiirchtungen laut, dass diese
internen Modelle die effektiven Risiken nicht tatsachengerecht abbilden. Illustriert an
nachfolgender Grafik fillt speziell auch wieder im G-SIBS Vergleich auf, dass die
Schweizer Grossbanken die tiefsten RWAs ausweisen. Dies als ein eindeutiger Hinweis

auf eine ungeniigende Kapitalisierung.

** Eidgendssisches Finanzdepartement, Erlduterungsbericht Anderung Eigenmittelverordnung (ERV) und
Ausfithrungsbestimmungen, Anrechenbare und erforderliche Eigenmittel nach Basel III / internationaler
Ansatz der Risikoverteilung, 24. Oktober 2011

% IMF (2013) Country Report
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Abbildung 15: Anteil RWA Schweizer Grossbanken vs. Peer Group, IMF (2013), S. 26

Weiter weist der IMF Country Report’® darauf hin, dass die Grossbanken
Liquiditdtskennzahlen von iiber 100 Prozent rapportieren. Allerdings ist der Anteil des
Wholesale Funding als Finanzierungsquelle hoch wie die nachfolgende Grafik im
Vergleich mit der Peergroup verdeutlicht. Es miisse sich noch weisen, ob entsprechende

Beteuerungen der Grossbanken, diesen Anteil zu reduzieren von Erfolg gekront sein

werden.
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Abbildung 16: Anteil Wholesale Funding Schweizer Grossbanken vs. Peer Group, IMF (2013), S. 27

Sowohl UBS als auch Credit Suisse fahren eine Universalbanken-Strategie, jedoch mit
unterschiedlichen Schwerpunkten. Diese Tatsache legt nahe, dass auch die Massnahmen
in Bezug auf die Erfiillung der Eigenmittelanforderungen unterschiedlich ausfallen

werden.

Wie aus dem 2012 Geschéiftsbericht der UBS ersichtlich ist, hat diese hinsichtlich
Erflillung der Regulatorien ihren Investment Banking Teil stark reduziert und tiber eine

Reduktion der RWA die Bilanz verkiirzt. Ein weiterer Abbau der RWA auf weniger als

3% IMF (2013) Country Report



32

CHF 200 Mia. bis 2017 (bezogen auf den RWA Bestand per Ende September 2011
bedeutet dies weniger als die Hilfte) ist geplant. Aufgrund der Strategie eines
effizienten Kapitaleinsatzes werden die RWA von Wealth Management und Retail &
Corporate weiter zunehmen, um attraktive Kredit- und Hypothekarangebote zur
Verfiigung stellen zu koénnen. Dies kann als klares Bekenntnis der UBS zum Heimmarkt

verstanden werden.

Im Gegensatz dazu setzt die Credit Suisse als wichtigen strategischen Pfeiler auf ein
weiterhin starkes Investment Banking mit entsprechender Belastung der RWA. Im
Hinblick auf eine Optimierung der RWA Zusammensetzung koénnte amit das

Hypothekargeschift eher unter Druck kommen.

S Hypothekarmarkt Schweiz

In einem Beitrag in der Schriftenreihe Immobilienfinanzierung des Instituts fiir
Bankrecht der Universitit Bern verdeutlicht der St. Galler Volkswirtschaftsprofessor
Beat Bernet’’ die gesamtwirtschaftliche Bedeutung des schweizerischen
Hypothekarmarktes und weist darauf hin, dass das ausstehende Hypothekarvolumen
von ca. CHF 800 Mia. das Bruttoinlandprodukt deutlich iibersteigt. Im europdischen
Vergleich resultiert die hochste Pro-Kopf-Immobilienverschuldung. Weiter hilt Beat
Bernet fest, dass nur rund 1/3 des wertmédssigen Immobilienbestandes von insgesamt
CHF 2,6 Bio iiber Hypotheken finanziert wird und dass jdhrlich ca. CHF 2,6 Mia. der

Finanzierung aus Vorbeziigen der 2. Sdule bestehen.

Das SNB Quartalsheft 2/2013°% hilt fest: , Insgesamt wachsen die Kredite seit mehreren
Jahren schneller als das nominale BIP. Auch sind die Preise fiir Wohnliegenschaften in
den letzten Jahren stark gestiegen. Angesichts der andauernden Phase ausserordentlich
tiefer Zinsen besteht die Gefahr, dass die Ungleichgewichte am Hypothekar- und
Immobilienmarkt weiter zunehmen. Diese Entwicklung geféhrdet die Finanzstabilitit
und kann bei einer abrupten Korrektur auch weitreichende Folgen fiir die Realwirtschaft
mit sich bringen.” Dies verdeutlicht auch die nachfolgende Grafik, die ein durch das

anhaltende Tiefzinsumfeld begiinstigtes, ungebrochenes Wachstum fiir die

37 Bernet 2012
38 Schweizerische Nationalbank 2013, S. 23



Hypothekarkredite ausweist. (Im Ubrigen sei darauf hingewiesen, dass die Hypotheken
80 % aller Kredite ausmachen.)

Mrd. CHF Mrd. CHF
875 120
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825 100
800 90
775 80
750 70
725 N/~—v-A-»«’“\’*""J\”\"__'—_/_’\’\ 60
700 50
675 40
2009 2010 2011 2012 2013

Hypothekarforderungen

e Ubrige Kredite, gedeckt (rechte Skala)

Ubrige Kredite, ungedeckt (rechte Skala)

Abbildung 17: Hypothekarforderungen und iibrige Kredite, SNB (2013), S. 27
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Wie nachfolgender Tabelle der Geldmengenentwicklung zu entnehmen ist, wachsen die

Hypothekarforderungen zwar insgesamt weiter, allerdings ldsst sich eine Verlagerung

des Wachstums von den Haushalten zu den privaten Unternehmen feststellen.

2012 2012 2013 2013
2. Q. ‘3. Q. ‘4. Q. 1. Q. Marz ‘April ‘I\/Iai

Geldmenge M1 11,5 1.1 12,6 11,3 11,5 12,1 13,1 12,2
Geldmenge M2 9,9 9,5 10,8 10,1 10,4 10,8 11,2 10,5
Geldmenge M3 8,0 7.0 8,9 9,4 9,7 9,9 10,3 9,7
Bankkredite total 1- 3 4,0 3.9 3,7 4,0 3.8 3,9 3,6
Hypothekarforderungen '3 48 4,9 4,6 4,5 4,5 4,5 4,6

Haushalte 23 4,9 5,0 4,8 4,5 4,2 41 4,2

private Unternehmen 2 3 4,9 5,0 4,4 4,9 5,5 5,9 6,1
Ubrige Kredite 13 ~0,1 11 ~08 1,6 04 1.0 -13

gedeckt -3 3,0 ~0,9 3,2 7,9 5,1 6,8 2,8

ungedeckt 1 3 -2.1 -1,2 -3,3 -2,5 -2,7 -2,7 -4,0

Monatsbilanzen
Kreditvolumenstatistik

Die Wachstumsraten der Bankkredite und ihrer Komponenten beriicksichtigen Informationen von Banken zu Anderungen ihrer Erfassungspraxis. Sie kénnen deshalb von den im
Bankenstatistischen Monatsheft ausgewiesenen Wachstumsraten abweichen.

Tabelle 10: Geldmengen und Bankkredite, SNB (2013), S. 28*

%% http://www.snb.ch/de/iabout/pub/oecpub/id/pub_oecpub_quartbul, abgerufen am 28.06.2013
0 http://www.snb.ch/de/iabout/pub/oecpub/id/pub_oecpub_quartbul, abgerufen am 28.06.2013
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6 Implikationen der Finanzmarktregulierung auf den Hypothekarmarkt

6.1 Einleitende Bemerkungen zu den Auswirkungen

Die meisten der Anforderungen aus der Finanzmarktregulierung miissen erst nach einer
lingeren Uberganszeit erfiillt werden, so dass den Instituten geniigend Zeit bleibt, sich
auf die neuen Verhéltnisse einzustellen. Ziel der Finanzmarktregulierung ist, die
Stabilitit des Systems zu erhdhen ohne jedoch eine Kreditverknappung zu provozieren.
Darin liegt hochstwahrscheinlich auch die Begriindung fiir die zeitlich ausgedehnte,

schrittweise Einfithrung der Richtlinien.

Der Finma Erliuterungsbericht Anderung Eigenmittelverordnung (ERV) und
Ausfithrungsbestimmungen®' weist auf die Besonderheiten des Schweizerischen
Kreditmarktes hin, ndmlich eine der weltweit hochsten Kreditverschuldungen pro Kopf,
hauptséchlich zuriickzufiihren auf die Hypothekarfinanzierungen. Weiter hilt dieser
Erlduterungsbericht fest, dass diese Hypothekarfinanzierungen von Basel III nicht
verdndert werden. Der Anteil der iibrigen Kredite ist gering. Von den KMUs finanzieren

sich lediglich 30 Prozent iiber Bankdarlehen.**

Obwohl die Hypothekarfinanzierungen von der Einfithrung von Basel III direkt nicht
betroffen sind, eriibrigen sich keineswegs Uberlegungen hinsichtlich Auswirkungen der
Finanzmarktregulierung auf den Hypothekarmarkt. Die Finanzmarktregeln tangieren die
Geschiftsmodelle der Banken und beeinflussen generell die Attraktivitét der einzelnen
Finanzprodukte und Finanzierungsquellen eines Finanzinstitutes. So profitieren zum
Beispiel Staats-, Unternehmens- und Pfandbriefanleihen mit einem erstklassigen Rating
von einer positiven Beurteilung in Bezug auf die Liquiditit® In diesem gegenseitigen

Wechselspiel ist das Hypothekargeschift ein wesentlicher Bestandteil.

6.2 Implikationen Mindestanforderungen

Gemiiss einer Studie der Credit Suisse™ sind fiir den Erwerb eines durchschnittlichen
Objektes Ersparnisse von mindestens CHF 65'000 erforderlich. Um diesen Betrag

aufzubringen, konnen seit dem 1. Juli 2012 nicht mehr 20 % sondern nur noch 10 % aus

*'Vgl. Finma (2011), S. 91

** Finma Erliuterungsbericht Anderung Eigenmittelverordnung (ERV) und Ausfiihrungsbestimmungen,
21. Oktober 2011, S. 91

* McKinsey (2010)

* Credit Suisse (2013), Seite 10)
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den Vorsorgegeldern beigesteuert werden, was die Hiirde fiir den Kauf eines
Eigenheimes substantiell erhoht hat. Im weiteren Verlauf kommen die Verfasser der
Studie zum Schluss, dass der aufgrund von Marktdaten feststellbare Anstieg der zum
Verkauf stehenden Einfamilienhduser tatsdchlich durch einen Nachfrageriickgang
bewirkt wurde, welchen sie in Zusammenhang mit den verschirften

Eigenmittelanforderungen bringen.

In Bezug auf die Mindestanforderungen fiir die Hypothekarfinanzierung haben an der
Hochschule Luzern Studenten des Lehrganges Master of Science in Banking and
Finance eine qualitative Umfrage bei sieben Banken gemacht, mit dem Resultat, dass
bereits vor der Einfiihrung dieser Standesregeln nur die Credit Suisse und die Raiffeisen
Banken Abschliisse mit 5 Prozent Eigenkapital tétigten. Gemiss dieser Umfrage habe
eine Analyse des Hypothekarvolumens bei den Raiffeisenbanken tatsdchlich eine
Verlangsamung des Wachstums ergeben, allerdings von einem vorher

iiberdurchschnittlich hohen auf ein mit anderen Banken vergleichbares Niveau®.

Der IMF Country Report*® dussert sich klar zur Thematik mit der Aussage, dass gemiss
entsprechenden Bankenumfragen bei der Vergabe von Neuhypotheken keine
Verschirfung der Belehnungsgrenzen rapportiert wurde. Die Anzahl der Ausnahmen
von der Regel seien immer noch betrichtlich, ohne dass eine abnehmende Tendenz
feststellbar wire. Der Report beruft sich auf SNB Daten, wonach ein Fiinftel der
Neuhypotheken fiir Wohneigentum mit einer Belehnungsgrenze grdsser 80 Prozent
gewihrt wiirden. Gemiss derselben Datenquelle wire fiir eine signifikante Anzahl von
Neuhypotheken auch die Tragbarkeit in Frage gestellt, sollte das Zinsniveau auf 5

Prozent und mehr steigen.

Ebenfalls keine bekriftigenden Ergebnisse in Bezug auf die Einhaltung der
Mindestanforderungen liefert der ,Bankenbarometer 2013” von EY", eine Befragung
von 120 Fiihrungskriften (Mitglieder der Geschiftsleitung) von verschiedenen Banken
(exkl. Grossbanken) in der ganzen Schweiz, durchgefiihrt im Dezember 2012. Die
nachfolgende Grafik verdeutlicht die Reaktionen auf die Behauptung, dass immer noch

zu viele ,exception-to-policy Kreditgeschéfte getitigt werden, dass also im Hinblick auf

* http://blog.hslu.ch/retailbanking/2013/02/11/greifen-die-neuen-regeln-im-hypothekarmarkt/, abgerufen
am 03.07.2013

*©IMF (2013), S. 22

" Ernst & Young (2013): Bankenbarometer
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das Hypothekargeschift Kredite mit einem Belehnungswert grosser 80 Prozent des

Objektwertes vergeben werden. 62 Prozent der Befragten wiirden diese Aussage nicht in

Abrede stellen und dies, nachdem bereits seit Mitte 2012 die Mindestanforderungen in

Kraft waren.

«Teilen Sie die Einschatzung der FINMA, dass die Bankenbranche derzeit zu viele sogenannte <Exception-to-policy>-Kreditgeschafte

vergibt?»
2012
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Abbildung 18: Exception-to-policy bleibt eine Tatsache, EY (2013) Bankenbarometer, S. 18

Demgegeniiber liefern die Angaben in der nachfolgenden Statistik der SNB keinen

Hinweis darauf, dass sich die Banken nicht an die Belehnungsgrenzen von maximal

80% halten, denn der Anteil Hypotheken in der 3. Belehnungsgruppe (Hypothek > 80%

des Verkehrswertes) ist verschwindend klein. Das bedeutet aber auch, dass die Banken
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ca. 90% der vergebenen Hypothekarkredite lediglich mit 35% Eigenmittel unterlegen

miissen bzw. nur ca. 6.5% der Kredite mit 75% Eigenmittel abgesichert werden miissen.

Belehnungsruppe

1. 2. 3.
Grossbanken 91.66 % 6.72 % 1.62 %
Kantonalbanken 90.51 % 6.49 % 3.01 %
Raiffeisenbanken 92.24 % 6.26 % 1.50 %

Definition Belehnungsgruppen:

Die 1. Belehnungsgruppe umfasst grundpfandgesicherte Forderungen auf Wohn- und
landwirtschaftlichen Liegenschaften bis zu 2/3 des Verkehrswertes; Bauland, Biiro- und
Geschéftshdusern und multifunktionalen Gewerbeobjekten bis ¥ des Verkehrs-wertes; grossgewerbliche
und industrielle Objekte innerhalb 1/3 des Verkehrswertes.

Die 2. Belehnungsgruppe enthélt die Anteile der grundpfandgesicherten Forderungen, welche die
vorstehenden Limiten iibersteigen. Grossgewerbliche und industrielle Objekte bis 50 %, iibrige Objekte
bis 80 % des Verkehrswertes.

Die 3. Belehnungsgruppe beinhaltet die 2. Belehnungsgruppe iibersteigenden und allfillige durch
Zusatzsicherheiten gedeckte Forderungen.

Tabelle 11: 2012: Inlédndische Hypothekarforderungen nach Belehnungsgruppe™®

Erkliren ldsst sich diese Diskrepanz vermutlich mit der Uberbewertung der
Immobilienobjekte aufgrund der derzeitigen Marktlage, so dass dadurch die loan-to-
value Berechnungen auf zu hohem Niveau sind. Dies gilt vor allem, wie in
nachfolgender Grafik visualisiert, in gewissen Ballungszentren wie Ziirich und Genf
und in zunehmendem Masse auch fiir die Regionen Luzern, Innerschwyz sowie

Glattal/Furttal.

* http://www.snb.ch/de/iabout/stat/statpub/bchpub/stats/bankench, ~ Statistik 11A, abgerufen am

30.07.2013
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Abbildung 19: Regionale Risikokarte fiir den Schweizer Wohnimmobilienmarkt*

Hinweise auf eine Uberbewertung lassen sich auch unschwer in weiteren Analysen
feststellen. Gemiss einer UBS Research *° waren im 1. Quartal 2013 28,3 Jahresmieten
erforderlich um ein Eigenheim zu erwerben, Tendenz steigend. Dies entspricht einer
durchschnittlichen Bruttorendite von 3,5%. Im langfristigen Mittel liegt die Anzahl
erforderlicher Jahresmieten bei ca. 25. Die nachfolgende Abbildung der UBS macht
ersichtlich, dass sich die Immobilienpreise von den Mietzinsen entkoppeln, was als
Hinweis auf eine Uberbewertung gedeutet werden kann. (Allerdings nicht aufgrund von
spekulativen Kédufen sondern aufgrund von Kapital (insbesondere Pensionskassen- und

Lebensversicherungskapital) auf der Suche nach Rendite.)

* http://www.finanzmonitor.com/wp-content/uploads/2012/02/immobilien-blase-risiko-karte.gif,
abgerufen am 24.06.2013
Y UBS CIO WM Research 3. Mai 2013
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Abbildung 20: Eigenheimpreise zu Jahresmieten; Niveau und Vorjahresverdnderung in Prozent, UBS

(2013), S. 2°!

Ein weiterer Hinweis auf eine nicht nachhaltige Entwicklung der Immobilienpreise sind,

wie in untenstehender Grafik aufgezeigt, Daten iiber die Anzahl erforderlicher

Jahreseinkommen fiir den Erwerb eines Eigenheimes. Diese Werte zeigen, dass die

Immobilienpreise schneller ansteigen wie die Jahreseinkommen. Im langjdhrigen

Durchschnitt sind fiir den Erwerb eines Eigenheimes im mittleren Preissegment 5,2

Jahreseinkommen notwendig. Im 1. Quartal 2013 mussten 6,1 Jahressaldre aufgewendet

werden, Tendenz ebenfalls steigend.
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http://www.ubs.com/global/de/wealth_management/wealth_management_research/bubble_index/ jcr co
ntent/par/linklist 2b7f/link.1125699953.file/bGluay9wY XRoPS9jb250ZWS50L2RhbS91YnMvZ2xvYmF
sL3dlYWx0aFotY W5hZ2VtZW50L3d1Y Wx0aFotY W5hZ2VtZW50X3J1c2VhecmNoL2J1YmJsZV9pbm
RlIeC8yMDEZzL3EXLzZFXxMTMtYnViYmxILWIuZGV4LXJ1cG9ydC1kZXUucGRm/1q13-bubble-index-

report-deu.pdf, abgerufen am 25.06.2013
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Abbildung 21: Eigenheimpreise zu Einkommen pro Haushalt; Niveau und Vorjahresverdnderung in
Prozent, UBS (2013), S. 2°*

Implikation

Es gibt nach wie vor deutliche Hinweise darauf, dass die Mindestanforderungen in
Bezug auf Belehnung und Tragbarkeit bei der Vergabe von Hypothekarkrediten nicht
eingehalten werden. In den offiziellen Statistiken kommt dieser Sachverhalt nicht zum
Ausdruck, weil aufgrund der marktbedingt teuren Bewertung der Immobilien die loan-
to-value Berechnungen auf hohem Niveau erfolgen. Das derzeit hohe Marktpreisniveau
zieht damit die Belehnungsgrenze mit sich nach oben. Bezogen auf langjdhrige
Durchschnitte spiegeln somit die Werte eine falsche Sicherheit vor. Daraus ldsst sich die

Schlussfolgerung ableiten, dass die Mitte 2012 eingefiihrte Standesregel keinen

bremsenden Einfluss auf die Kreditvergabe ausiibt.
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http://www.ubs.com/global/de/wealth_management/wealth_management_research/bubble_index/ jcr co
ntent/par/linklist 2b7{/link.1125699953.file/bGluay9wY XRoPS9jb250ZWS50L2RhbS91YnMvZ2xvYmF
sL3dlYWx0aFotY W5hZ2VtZW50L3d1Y Wx0aFotY W5hZ2VtZW50X3J1c2VhecmNoL2J1YmJsZV9pbm

RleC8yMDEZzL3EXLzZFxMTMtYnViYmxILWIuZGV4LXJ1lcG9ydC1kZXUucGRm/1q13-bubble-index-
report-deu.pdf, abgerufen am 25.06.2013
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6.3 Implikationen Eigenmittelunterlegung

6.3.1 RWA abhdngige Eigenmittelunterlegung

In ihrem Erliuterungsbericht’® hat die Finma die risikogewichteten CET1-Quoten der
Schweizer Banken, exklusive Grossbanken UBS und Credit Suisse, geschitzt. Die
nachfolgende Abbildung zeigt das Resultat dieser Schitzung, wobei die Banken nach
aufsteigender Eigenkapitalquote geordnet sind. Die horizontalen Linien geben
ausgewdhlte Mindestwerte an, in blau 4.5% fiir das harte Kernkapital, griin inklusive die
zusétzlichen 2.5% fiir den Eigenmittelpuffer und rot einen allfdlligen antizyklischen
Eigenmittelpuffer von maximal 2.5% eingerechnet. Diese Grafik verdeutlicht, dass die
Eigenkapitalquoten fiir das Gros der Schweizer Banken (exkl. UBS und CS) iiber den

Schwellenwerten und mit 24% im Durchschnitt sehr hoch liegt.

I
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Abbildung 22: Geschitzte Basel III CET1-Quoten der Banken in der Schweiz (ohne Grossbanken >*

Anders prasentiert sich die Situation bei den Schweizer Grossbanken. Wie der
nachfolgenden Tabelle™ zu entnehmen ist, liegt die Tier 1 Kapitalquote von UBS und
Credit Suisse noch weit unter den bis 2019 geforderten 10% bezogen auf das harte
Kernkapital bzw. 19% bezogen auf das Gesamtkapital.

> Finma (2011) Erlauterungsbericht
>* Finma (2011) Erlauterungsbericht

Jans, A./Passardi, M.: Die neuen Eigenkapitalregeln fiir = Schweizer = Banken
http://www.zhaw.ch/fileadmin/user_upload/management/fwp/publikationen/pdf/Neue Eigenkapitalregeln
_fir CH-Banken.pdf
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31.12.2011 31.3.2012 30.9.2012

Basel 11 Basel I1.5 Basel III Basel I1.5 Basel III Basel I1.5 Basel I11

9,3
B 1 1 7 18,7 7 20,2 !
UBS 9,6 59 6, 8, ,5 0, (10,6)
CS 18,1 15,2 = 15,6 5,9 18,5 85"
) ) ) ) ) (10’7)*
*per 1.1.2013 Basel III: CET-1 Quote (in Klammern: Gesamtkapitalquote)

Tabelle 12: Tier-1-Kapitalquote der Grossbanken (in % der risikogewichteten Aktiven), Jans, A./
Passardi, M. (2013), S. 250

Aufgrund der seit Lingerem anhaltenden Uberhitzungstendenzen am Schweizer
Immobilienmarkt, denen aufgrund der momentanen Wirtschaftslage nicht mit
Zinserhohungen begegnet werden kann, hat der Bundesrat fiir die Schweiz eine
frithzeitige Einflihrung des antizyklischen Kapitalpuffers beschlossen. Ab dem 30.
September 2013 miissen direkt oder indirekt grundpfandgesicherte Hypothekarkredite
zur  Eigenheimfinanzierung  (sowohl  selbst genutzt als auch  Wohn-
Renditeliegenschaften) mit einem zusdtzlichen Prozent der entsprechenden RWA
unterlegt werden. Damit soll sichergestellt werden, dass im Falle einer Preiskorrektur
nach unten geniligend Eigenkapitalpolster bei den Banken vorhanden ist, um die

resultierenden Verluste zu absorbieren.

Wie Beat Seger von KPMG im Internet ausfiihrt *°, entfallen von den insgesamt iiber
CHF 800 Mia. Hypothekarkrediten ungefdhr 2/3 auf Gross- und Kantonalbanken.
Demzufolge sind vom antizyklischen Kapitalpuffer Hypothekarforderungen in der
Grossenordnung von CHF 600 — 650 Mia. tangiert. Mit einem Risikogewicht von 30 %

ziehen diese einen zusétzlichen Eigenkapitalbedarf von ungefahr CHF 2 Mia. nach sich.
Implikation

Da die verschirften Eigenmittelanforderungen inklusive antizyklischer Puffer beim
Gros der Schweizer Nicht-Grossbanken bereits erfiillt sind, diirfte auch kein
diesbeziiglicher = Handlungsbedarf  ausgelost werden, womit aus  dieser
Regulierungsvorschrift bei den erwdhnten Finanzinstituten kaum Auswirkungen auf den

Hypothekarmarkt zu erwarten sind.

>% http://blog kpmg.ch/advisory/antizyklischer-kapitalpuffer-und-immobilienmarkt/, aufgerufen am 3. Juli
2013
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Handlungsbedarf ergibt sich allerdings bei den Grossbanken. Es gibt grundsétzlich drei
Moglichkeiten, die in Kombination zu Anwendung kommen diirften: Anrechenbares
Eigenkapital (Zahler) erhohen, RWA (Nenner) reduzieren, Zusammensetzung des

Aktiven-Portfolios dndern.

Da die Anforderungen an die zu unterlegenden Eigenmittel mit zunehmendem Risiko
der Anlagen steigen und Hypothekarkredite in Abhéngigkeit vom Belehnungsgrad an
der unteren Bandbreite der Risikoklassierung liegen, diirften diese Anlagen als

vorteilhaft fiir das Kreditportfolio beurteilt werden.

Die Auswirkungen der unterschiedlichen Risikogewichtung bei den Krediten fiir die

7 sein, dass zuerst solche mit

Eigenmittelunterlegung kénnten gemiss Kurzbericht °
einem hoheren Risikogewicht wie zum Beispiel Gewerbekredite abgebaut wiirden. Die
befragten Institute gehen also davon aus, dass grundpfandgesicherte Kredite sicher nicht

in erster Linie reduziert wiirden.

Entsprechende Anfragen von KPMG bei den Grossbanken haben ergeben, dass ein AZP
in der Hohe von 1 % sich mit weniger als 10 Basispunkten auf die Hypotheken

auswirken werden.

6.3.2  Risiko-unabhdngige Eigenmittelunterlegung

Bei den Grossbanken ebenfalls ungeniigend ist die Hohe der Leverage Ratio, die
gemaiss heutigem Stand der Diskussion zum Zeitpunkt des Inkrafttretens im Jahr 2019
4,56% betragen miisste. Gemiss einer Fachhochschulstudie™ betrug diese Ende

September 2012 2% bei der UBS und 2,5% bei der Credit Suisse.

Im IMF Country Report™ wurde jiingst der Status Quo der beiden Grossbanken in
Bezug auf die Basel III Anforderungen und im Vergleich zu einer weltweiten Peer
Group beurteilt. Dabei sind folgende Punkte speziell erwdhnenswert: Wie in der
nachfolgenden Grafik dargestellt ist die Leverage Ratio, gemessen als Eigenkapital
(abziiglich immaterielle Vermogenswerte) in Prozent der totalen Aktiven, substantiell

(ca. 1,5 Prozentpunkte) tiefer als beim Durchschnitt der Peer Group Banken.

" Eidgenossisches  Finanzdepartement: ~Kurzbericht zur Anhérung zur Anderung  der

Eigenmittelverordnung (Risikogewichtung fiir Wohnliegenschaften), 1. Juni 2012

> http://www.sml.zhaw.ch/de/management/ueber-uns/news-und-medien/newsdetail/news/die-neuen-
eigenkapitalregeln-fuer-schweizer-banken.html; [abgerufen am 08.07.2013]

Y IMF (2013)
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Abbildung 23: Leverage Ratio in %) Schweizer Grossbanken vs. peer group, IMF (2013), S. 25

Implikation

Grundsétzlich  kann  festgehalten  werden, dass die Risiko-unabhingige
Eigenmittelunterlegungsvorschrift, die sogenannte leverage ratio bzw. der
Fremdfinanzierungsgrad Anreize fiir die Banken schafft, in risikoreichere und
demzufolge eine hohere Rendite versprechende Aktiven zu investieren. Da iiber die
Einflihrung dieser Kennzahl noch nichts definitiv beschlossen ist, weder in Bezug auf
deren Hohe noch auf den Zeitpunkt ihrer Einfithrung, ist auch nicht mit unmittelbaren

Reaktionen der Finanzinstitute im Zusammenhang mit dieser Kennzahl zu rechnen.

6.4 Implikationen aus Liquiditdtsstandards (LCR und NSFR)

Mit der Einfiihrung von Liquiditdtsstandards riicken liquide und marktfdhige Aktiven
und als stabile Refinanzierung klassifizierte Mittel ins Zentrum der Aufmerksamkeit.
Obwohl es nicht das Ziel der Net Stable Funding Ratio ist, die Fristentransformation
auszuhebeln, beeintrichtigt diese in einem gewissen Ausmass die Fahigkeit zur
Fristentransformation der Banken. Wie weiter oben dargelegt, geht es bei dieser
Liquidititskennziffer auf der Aktivseite der Bilanz um liquide Anlagen, wozu gesicherte
Kredite speziell auch fiir den Erwerb von Wohneigentum in hohem Mass dazugerechnet
werden. In Bezug auf die Refinanzierung qualifizieren insbesondere Einlagen von
Privatkunden  &dusserst vorteilhaft. Im  Hinblick auf die Erflillung der
Liquiditdtsvorgaben sind damit die Retailbanken grundsitzlich gut positioniert und die
klassischen Retailbank-Kunden gewinnen an Attraktivitdt als Finanzierungsquelle.
Folglich wird der Wettbewerb um Kundeneinlagen intensiviert, wie das nachfolgende

Beispiel aus Deutschland bereits aufzeigt.



45

0,
20% Auslandsbanken
e —Genossenschaften
§ Q . —=Kreditbanken
c 8 15% ——Sparkassen
o5
55
=
i 'g 10%
o
2
3 <
gg 5% @
55
Z
0%
Quelle: Bundesbank
-5%
01/2010 01/2011 01/2012

Abbildung 24: Wettbewerb der Banken um private Einlagen, Stein, Stefan (2012), S. 16

Um diese Kundengelder gewinnen zu konnen, werden die Banken attraktive Zinssitze
bieten miissen. Gleichzeitig werden sie aus diesen regulatorischen Anforderungen
gezwungen, in grosserem Ausmass Bares und tiefverzinsliche Positionen zu halten. Vor
allem im derzeitigen Tiefzinsumfeld wird dadurch die ohnehin bereits erodierende
Marge weiter belastet mit den entsprechenden Auswirkungen auf die Profitabilitit der

Banken. Dies bestitigt auch die Studie von Ernst & Young Retailbanking 2020.%!

Die fristenkongruentere Refinanzierungsanforderung fiir die Banken wird die
langfristigen Fixhypotheken verteuern. Gemiss einem Artikel in der Bilanz®* diirfte die
Problematik der durch die NSFR etwas eingeschrinkten Fristentransformation eine
besondere Form von Hypothekendarlehen Auftrieb erhalten, nidmlich die SWAP
Hypothek. In der folgenden Grafik wird der Mechanismus illustriert. Im momentanen
Tiefzinsumfeld sind die LIBOR Hypotheken &usserst vorteilhaft. Um das
Zinsdnderungsrisiko auszuschalten wird nun zusétzlich zur LIBOR Hypothek ein Zins-
SWAP abgeschlossen, bei dem der Kreditnehmer einen festen Zinssatz bezahlt und den
jeweils marktgiiltigen LIBOR erhidlt. Diesen LIBOR Zinssatz kann er dann zur
Zinsbezahlung fiir die Hypothek an die Bank weiterleiten. Die Schwankungen der

% http://www.potsdam.ihk24.de/linkableblob/1938734/.3./data/Basel_III-
data.pdf;jsessionid=CC12D355FAECC5AAA9A271D7705C7C45.repl22, abgerufen am 27.06.2013
*'EY (2012)

62 http://www.bilanz.ch/immobilien/hypotheken-libor-am-liebsten-ohne-risiko, aufgerufen am 3. Juli
2013
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LIBOR Hypothek und des Zinsswap gleichen sich aus, womit das Geschift auf

Zinsrisiken abgesichert ist.

Libor-Hypothek + Kreditnehmer bezahlt festen Zinssatz -
Zinsabsicherung aktuell rund 2,5 Prozent fiir 15 Jahre

pemmTTTTTT 2
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Abbildung 25: Funktionsweise SWAP Hypothek®

Faktisch zahlt dann der Kreditnehmer zwar einen fixen Zins, er hat jedoch hohere
Flexibilitat, weil er das Swap Geschéft jederzeit schliessen kann. Der Pferdefuss dieses
Losungsansatzes liegt allerdings in der Tatsache, dass diese Form von
Hypothekarfinanzierung wegen Mindestanforderungen beim Zinsswapgeschift nur

moglich ist ab einem Mindestbetrag von einer Million.
Implikation

Im Hinblick auf die Erfiillung der Liquidititsvorschriften wirken liquide und gesicherte
Hypothekarkredite unterstiitzend und die Retailbanken koénnen in Bezug auf
fristenkongruente Refinanzierung von stabilen Kundeneinlagen profitieren. Das
Hypothekargeschéft sollte also aufgrund dieser Vorschriften keine negativen

Auswirkungen erfahren.

6.5 Zusammenfassende Beurteilung der Implikationen nach Geschéftsmodell der

Banken

Die Richtlinien der Finanzmarktregulierung bevorzugen das Retailbankenmodell mit
seinen gesicherten Krediten und stabilen Refinanzierung aus Kundengeldern. Aus

diesem Grund erfiillen die meisten kleineren und mittleren Banken die Vorschriften

5 http://www.bilanz.ch/immobilien/hypotheken-libor-am-liebsten-ohne-risiko, abgerufen am 07.07.2013
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gemdss Basel III bereits mehrheitlich. Von Seiten der Regulierung ist der Einfluss auf
das Geschéftsmodell der Kantonal- und Raiffeisenbanken demzufolge eher gering und
somit ist kaum mit Auswirkungen auf den Hypothekarmarkt zu rechnen. Aus bereits
dargelegten Griinden der Margenerosion und des Wettbewerbsdruckes diirfte die
Branche jedoch vor einem Transformationsprozess in Richtung signifikante
Effizienzsteigerung der Geschiftstéitigkeit stehen. Inwiefern sich daraus allenfalls

Folgen fiir das Hypothekargeschift ergeben, ist unklar.

Die Grossbanken UBS und Credit Suisse hingegen miissen zur Erfiillung der
Finanzmarktregulierung weitreichende Eingriffe in ihre Geschéftstatigkeit vornehmen.
Dies insbesondere auch unter Beriicksichtigung der Tatsache, dass fiir diese
systemrelevanten Banken aufgrund von Bilanzsumme und verwalteten Vermodgen die
Anforderungen in Bezug auf die Eigenmittelunterlegung noch hoher sind. Beide Banken

fahren zwar eine Universalbankstrategie, jedoch mit unterschiedlichen Schwerpunkten.

Die Credit Suisse setzt weiterhin auf ein starkes Investment Banking mit entsprechend
grossem Einfluss auf die RWA der Bilanz. Die CS diirfte aufgrund ihrer strategischen
Stossrichtung  eine  kleinere = Bereitschaft ~ aufzeigen,  Zusatzkosten  im

Hypothekargeschéft den eigenen Kosten anzulasten.

Demgegeniiber bekennt sich die UBS zu einem starken Retail- und Corporate Banking
mit dem Ziel, ihren Kunden ein attraktives Kredit- und Hypothekarangebot bieten zu
konnen. Dies sicherlich nicht zuletzt auch im Hinblick auf die Anforderungen des Basel
IIT Regelwerkes. Ebenfalls unter diesem Aspekt diirfte der Ausbau des Filialnetzes und

die klar gedusserte Strategie der Akquisition von Kundengeldern zu verstehen sein.

Die Anforderungen der Regulierung werden iiber eine Kombination von Erhéhung der
Eigenmittel, Optimierung der RWA und fristenkongruentere Refinanzierung {iiber
Kundengelder zu erreichen sein. Damit steigen auch fiir die Grossbanken Bedeutung

und Attraktivitdt des Inlandgeschiftes was die nachfolgende Abbildung verdeutlicht.
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Abbildung 26: Grossbanken: Entwicklung Anteil Inlandgeschift und Bilanzsumme, SNB (2013)**

In der seit Langem anhaltenden Tiefzinsphase mit entsprechend starkem Wachstum der
Hypothekarkredite diirfte sich das Marktvolumen der grundpfandgesicherten Kredite am
oberen Ende bewegen. Das zusitzliche Interesse der Grossbanken an der Akquisition
von Kundengeldern intensiviert den Wettbewerb noch weiter. Kostensteigerungen
lassen sich damit nur sehr beschrinkt an Nachfrager von Bankdienstleistungen

weitergeben.

Konsequenz dieser Entwicklungen ist, dass die Attraktivitdt des Hypothekarmarktes
eher steigt und somit aufgrund der Regulierungen nicht mit nachteiligen Folgen fiir die

Nachfrager von Hypothekarkrediten zu rechnen ist.

Dies bestitigt auch die Umfrage des Bankenbarometer®, welche, wie in der
nachfolgenden Abbildung dargestellt, kaum eine Anderung in der Kreditvergabepolitik
gegeniiber der Vorjahreserhebung ergibt und sich das Lager der eher Restriktiven und

dasjenige der ,,business as usual* in etwa die Waage halten.

%% http://www.snb.ch/de/iabout/stat/statpub/bchpub/stats/bankench/bankench_bInAusland_ D24, abgerufen
am 31.07.2013
% EY (2013): Bankenbarometer
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7  Schlussbetrachtung

7.1 Fazit

Die Effekte der Regulierung auf das Bankgeschdft und davon abgeleitet auf den
Hypothekarmarkt werden kontrovers diskutiert. Einerseits resultiert iiber die erhohte
Eigenmittelunterlegung eine Reduktion des Risikos und damit, fundiert auf der
neoklassischen Finanztheorie, eine geringere Renditeerwartung der Aktionére.

Demzufolge wiirden die regulatorisch bedingten Mehrkosten grdsstenteils kompensiert.

Andererseits weitet die Zunahme an Kapitalaufstockungen, ausgeldst durch die héheren
Eigenmittelanforderungen, das Angebot an Finanztiteln aus, welches unter der
gegenwirtigen Marktunsicherheit auf eine verhaltene Nachfrage trifft. Aus diesem
Grund lassen sich die Titel nur mit hoheren Renditeversprechen platzieren, was die
regulationsbedingten Kosten insgesamt erhoht, welche geméss den Modellannahmen an
die Kreditnehmer tiberwélzt wiirden. Abgeleitet aus der Theorie sind die Folgen der

Finanzmarktregulierung eine Verteuerung der Kreditkonditionen an den Privatsektor.

Dabei présentiert sich die Ausgangslage unterschiedlich. Die Retailbanken werden von
der Finanzmarktregulierung weniger stark betroffen, da sie grossmehrheitlich die
Eigenkapitalanforderungen bereits erfiillen. Auch mit der durch die Net Stabel Funding
Ratio eingegrenzten Mdglichkeit zur Fristentransformation konnen sowohl die
Raiffeisen Gruppe als auch die Kantonalbanken mit ihren als stabile Finanzierung

geltenden Kundengeldern gut umgehen.

Die Raiffeisen Gruppe kann dank der Akquisition der Notenstein Privatbank ihre
Abhidngigkeit vom Hypothekargeschéft reduzieren. In ihrem 2012 Geschéftsbericht
bekennt sich die Gruppe zwar nach wie vor zum Hypothekargeschift, allerdings mit
verstarktem Fokus weg vom quantitativen und hin zum qualitativen Aspekt. Es ist
demzufolge davon auszugehen, dass sich die Kreditvergabe auf den regelkonformen

Bereich beschrinkt.

Etwas anders présentiert sich die Situation bei den Kantonalbanken. Mit den geringen
Margen  des gegenwirtigen  Tiefzinsumfeldes und  dem spérlichen

Diversifikationspotenzial des standardisierten Hypothekarproduktes einerseits und der



51

Abhidngigkeit des Geschiftserfolges vom Zinsgeschift andererseits, gestaltet sich die
Situation vor allem bei den kleineren Kantonalbanken schwierig. Um die Profitabilitat
langfristig zu gewihrleisten, miissen sowohl auf der Kosten- als auch auf der
Ertragsseite Fortschritte erzielt werden. Das Erfordernis nach economies of scale, das
fiir alle Anbieter von Hypothekarprodukten Giiltigkeit hat, konnte innerhalb der
Kantonalbanken Gruppe Zusammenschliisse nach sich ziehen. (Dies wiirde vorgingig
eine Anderungen im Aktionariat bedeuten. Zur Aufbesserung des Staatshaushaltes
konnte eine Verdusserung dem einen oder anderen Kanton nicht ungelegen kommen.)
Trotz diesen Herausforderungen ist hauptsidchlich infolge Abhingigkeit dieses
Geschiftsmodelles vom Zinsgeschift nicht mit negativen Auswirkungen auf den

Hypothekarmarkt zu rechnen.

Bei der Universalbankenstrategie von UBS und Credit Suisse spielte das
Hypothekargeschéft bis anhin eine weniger zentrale Rolle. Aufgrund der
Eigenmittelanforderungen an die Risiko-gewichteten Aktiven und die Einschrdnkungen
der Fristentransformation, werden liquide und gesicherte Aktivpositionen sowie stabile
Refinanzierungsquellen auch fiir die Grossbanken attraktiv. Damit gewinnt das

(Hypothekar)Kreditgeschéft fiir UBS und CS an Bedeutung.

Mit abnehmendem Wachstum des Hypothekarmarktes bei wachsendem Interesse der
Anbieter von grundpfandgesicherten Krediten an diesem Marktsegment wird der Kampf
um Marktanteile eher noch zunehmen. Unter diesen Bedingungen ist kaum mit einer
Uberbindung regulationsbedingter Mehrkosten an die Kreditnehmer zu rechnen. Dieser
Sachverhalt 1dsst den Schluss zu, dass die Implikationen der Finanzmarktregulierung

auf den Hypothekarmarkt im besten Fall bescheiden ausfallen diirften.

7.2  Diskussion

Die Thematik der Finanzmarktregulierung ist &dusserst komplex und die
Interdependenzen der einzelnen Regelinstrumente untereinander sind hoch. Damit
ergibt sich bereits in der Ausgangslage grundsitzlich eine gewisse Diskrepanz zwischen
einer addquaten Ausleuchtung der Problemstellung und den begrenzen Moglichkeiten,

die sich im Rahmen dieser Masterarbeit bieten.

Weiter kommt erschwerend hinzu, dass der grosste Teil der regulativen Vorgaben erst

seit kurzem in Kraft oder prospektiver Natur ist oder sich in einer Evaluationsphase
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befindet. Auf Basis dieser Voraussetzungen lassen sich betreffend Implikationen der

Regelwerke bestenfalls Mutmassunge anstellen.

Zusitzlich erhoht wird der Komplexititsgrad der Problemstellung noch durch die
Tatsache, dass sich die Bankenwelt in einem Transformationsprozess befindet, welcher
nur zum Teil auf die Regulierungen zuriickzufiihren ist und dessen Ausmass sich zum

heutigen Zeitpunkt nicht abschétzen lésst.

Dies sind nur einige Hinweise auf das immense Spektrum der vorliegenden
Problemstellung, welches im Rahmen dieser Arbeit stark eingeschrinkt werden musste.
Deshalb erfolgt an dieser Stelle der Hinweis, die hier gemachten Aussagen beziiglich
Einflussfaktoren der Finanzmarktregulierung auf das Hypothekargeschift entsprechend

zu relativieren.

7.3  Ausblick

Die Bedingungen der Basler Regelwerke favorisieren grundsétzlich das Geschéft mit
den  Pfandbriefen. @ Als  sichere und liquide  Wertpapiere ist  ihr
Eigenkapitalunterlegungserfordernis bescheiden und sie beeinflussen demzufolge die
Risiko-abhidngige  Eigenmittelquote  positiv.  Unter dem  Aspekt  der
Finanzmarktregulierung konnte deshalb eine Analyse des Potenzials des

Pfandbriefmarktes durchaus von Interesse sein.

Das historisch tiefe Zinsniveau generiert auf der Nachfrageseite ein grosses Bediirfnis
nach Festhypotheken mit sehr langen Laufzeiten. In der Schweiz sind jedoch nur
Festhypotheken mit einer Laufzeit von maximal 15 Jahren tiblich. Unter diesem Aspekt
wire es allenfalls lohnend, das Potenzial des dénischen oder amerikanischen

Pfandbriefmodelles auf eine mogliche Anwendbarkeit auf die Schweiz zu evaluieren.

Aus der eingeschriankten Moglichkeit zur Fristentransformation konnte grundsétzlich
ein verstirktes Interesse an SWAP Hypotheken entstehen. Bei einer allfdlligen Analyse
des Marktpotenzials ginge es auch darum, eine Losung zu finden fiir die Problematik

des hohen Mindestvolumens fiir das SWAP Geschift.

Das Ziel der Finanzmarktregulierung ist wie bereits dargelegt das Finanzmarktsystem
krisenresistent zu machen. Um den verschiedenen Hinweisen auf sich moglicherweise

abzeichnende Exzesse in der Immobilienwirtschaft zu begegnen, wéren nachfrageseitig
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zu treffende Massnahmen aller Wahrscheinlichkeit nach effektiver. In erster Linie gélte
es, die von politischer Seite induzierten Stimulanzien wie Anrechnung von
Vorsorgegeldern fiir den Erwerb von Wohneigentum und steuerliche Abzugsfdhigkeit
von Schuldzinsen zu beenden. Damit diirfte man sich durchaus eine dédmpfende

Wirkung auf die Nachfrage nach Hypothekarkrediten ausrechnen.
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