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Vorwort

Wir sind gegenwartig Zeugen von rasanten weltwirtschaftlichen Entwicklungen, ein-
schneidenden regulatorischen Veranderungen im Finanzmarktbereich und erodieren-
den Margen im Bankgeschaft. Diese Dynamik hat einen grossen Einfluss auf den inter-
nationalen Standortwettbewerb und die Profitabilitat der einzelnen
Geschaéftsaktivitdten. Die Banken sind gefordert, die passenden Antworten auf die
neue Ausgangslage zu finden. Gerade auch in turbulenten Zeiten kénnen die Banken
in der Schweiz internationalen Anlegern einen Mehrwert bieten. Die Regulatoren sind
dazu angehalten, wettbewerbspolitische Aspekte in ihre Bemihungen zur Sicherstel-
lung der Finanzstabilitat einfliessen zu lassen und so zu gunstigen Rahmenbedingun-
gen beizutragen. Erste Schritte wurden bereits unternommen. In seinem Bericht ,Stra-
tegische Stossrichtungen fiir die Finanzmarktpolitik hat der Bundesrat Ende 2009 vier
Pfeiler der Handlungsstrategien des Finanzplatzes Schweiz definiert.

Die vorliegende Studie fuhrt diese Arbeiten weiter, indem sie konkret mdgliche Hand-
lungsfelder flr Banken aufzeigt. Sie umfasst eine systematische Beschreibung der Ge-
schaftsfelder von Banken in der Schweiz und gibt einen mittelfristigen Ausblick auf de-
ren kinftige Ertragskraft. Ziel ist es, die aus dem dynamischen Umfeld resultierenden
Herausforderungen aufzuzeigen und Wachstumsmaoglichkeiten in den verschiedenen
Geschaftsbereichen der Schweizer Banken abzuleiten. Ferner soll durch die Studie
aufgezeigt werden, welche Chancen der Bankenplatz Schweiz bietet und welche Her-
ausforderungen zu meistern sein werden, um die kiinftige Attraktivitat des Bankenplat-
zes sicher zu stellen.

Stabile, zweckmassige Rahmenbedingungen sind fir die Starkung des Bankenplatzes
eine unabdingbare Voraussetzung. In Bezug auf die Gestaltung des zukinftigen Rah-
mens ist eine Analyse der Wachstumstreiber von zentraler Bedeutung. Vor diesem Hin-
tergrund werden relevante Rahmenbedingungen des Bankenplatzes Schweiz in den
internationalen Kontext gesetzt. Dies ermdglicht Hinweise auf strukturelle Nachteile im
regulatorischen Bereich. In diesem Sinne wendet sich die Studie neben den Banken
auch an alle anderen Verantwortungstrager im Umfeld des Schweizer Bankenplatzes.

Die meisten Botschaften dieser Studie treffen nicht auf alle Banken gleichermassen zu,
da bis auf drei Banken die Institute nicht in allen Geschaften tétig sind. Die aufgezeig-
ten zusatzlichen Wachstumsopportunitaten, die Uber die kontinuierliche Optimierung
des Geschéfts hinausgehen, wenden sich folglich primar an jene Institute, die in den
jeweiligen Geschaftsfeldern bereits téatig sind bzw. an solche, fur die die Erschliessung
der Opportunitat aufgrund vorhandener oder aufbaubarer Tétigkeiten realistisch er-
scheinen.

Basel/Zirich, September 2011

Claude-Alain Margelisch Dr. Peter N. Damisch
Vorsitzender der Geschéaftsleitung Partner & Managing Director
Schweizerische Bankiervereinigung The Boston Consulting Group
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Zusammenfassung

Der Bankenplatz ist mit einem direkten Wertschopfungsanteil von 7% von grosser Be-
deutung fir die Schweizer Volkswirtschaft und nimmt in verschiedenen Geschaftsbe-
reichen international eine fihrende Position ein. Die 6konomischen und regulatori-
schen Rahmenbedingungen unterliegen allerdings einer deutlich beschleunigten
Dynamik. Dies stellt grosse Herausforderungen dar, bietet aber auch Chancen. Vor
diesem Hintergrund ist eine stete Uberprufung und Anpassung sowie gegebenenfalls
sogar Neuausrichtung der Geschéaftsaktivitaten geboten. Aufgrund der rasch wachsen-
den Komplexitat der Herausforderungen bedarf es einer ganzheitlichen Betrachtung
von Treibern zukunftiger Wachstumsmaglichkeiten in den verschiedenen Geschaftsbe-
reichen einer Bank, um die Wettbewerbsfahigkeit sicherzustellen.

Die Brutto-Ertradge des Schweizer Bankenplatzes wurden fir 2010 auf 58.6 Milliarden
Schweizer Franken taxiert und werden bis 2015 in der Basisprognose um jahrlich 1.8%
auf 64.0 Milliarden Schweizer Franken ansteigen. Damit durfte der Schweizer Banken-
sektor etwa der Wachstumsdynamik der Schweizer Gesamtwirtschaft folgen. Diesen
Erwartungen liegen eine moderate, kontinuierliche Dynamik von Kapitalmarkt und Kon-
junktur sowie die aus heutiger Sicht wahrscheinlichsten regulatorischen Entwicklungen
zugrunde. Zwischen den einzelnen Geschaftsfeldern des Bankenplatzes kénnen aller-
dings relevante Unterschiede festgestellt werden.

Uber diese positive und solide Wachstumserwartung hinaus bieten sich dem Banken-
platz auch weitere Ertragsquellen, die heute noch nicht oder kaum adressiert werden.
Die vorliegende Studie identifiziert und beschreibt derartige Opportunitaten. Das zu-
satzlich erschliessbare Ertragspotential belauft sich fir den gesamten Schweizer Ban-
kenplatz bis 2015 auf rund 4.8 Milliarden Schweizer Franken.

In weiten Teilen ist das Schweizer Bankgeschaft auf die lokale Wirtschaft ausgerichtet
und bedient die Binnennachfrage. Dies betrifft insbesondere das klassische Privatkun-
dengeschaft sowie das Firmenkundengeschéft, die tragende Pfeiler des Schweizer
Bankensektors darstellen. Uber die Landesgrenzen hinaus erreicht der Bankenplatz
Schweiz insbesondere im internationalen Private Banking und im Geschaft mit Dach
Hedge Funds mit Marktanteilen von 27% bzw. 30% eine internationale Spitzenstellung.
Traditionelle Kernelemente des staatlichen Rahmens wie der Schutz der finanziellen
Privatsphére, die Sicherstellung der politischen und wirtschaftlichen Stabilitat, das ho-
he Ausbildungsniveau und die hervorragende Infrastruktur sind fir einen starken Ban-
kensektor im Dienste der Volkswirtschaft von grosser Bedeutung.

Zur Aufrechterhaltung ihrer Spitzenstellung gilt es fir Banken, die Herausforderungen
der Zukunft bereits heute, in einer von Dynamik gepragten Periode, anzupacken. Dies
umfasst die rechtzeitige Anpassung der Geschaftsmodelle an weltwirtschaftliche und
regulatorische Veranderungen, die Neuausrichtung des Geschaftsportfolios, die Uber-
prifung von Marktprioritaten und die konsequente Verfolgung von Wachstumsmdaglich-
keiten.

Die zuklnftigen 6konomischen Rahmenbedingungen sind durch die zunehmende Mul-
tipolaritat, geopolitische Unsicherheiten, das Entstehen einer breiten vermégenden
Gesellschaftsschicht in vielen Landern und aufstrebende Konkurrenz fir den Banken-
platz Schweiz charakterisiert. Dartiber hinaus beeinflussen die internationalen Veran-
derungen des regulatorischen Rahmens alle Geschéftsfelder des Bankenplatzes
Schweiz. Die fur Schweizer Banken relevantesten Entwicklungen betreffen die Berei-
che prudentielle Standards (Basel Ill, “Too-Big-to-Fail”), Transparenzauflagen (USA:
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Dodd Frank Act; EU: MIFID, UCITS, AIFMD, EMIR), Entléhnungssysteme und Steuern
(OECD 26, FATCA und Abgeltungsteuer).

Solche Verdnderungen haben Umsetzungskosten zur Folge, die fur die Finanzinterme-
diare sehr gewichtig sind. Die Ausgestaltung der Regeln fihrt in jenen Geschaften, in
denen der Bankenplatz Schweiz in direkter Konkurrenz zu anderen Bankenplatzen
steht, zu Verschiebungen hinsichtlich der internationalen Wettbewerbsfahigkeit der
Schweiz. Gleichzeitig werden die Kosten der Anpassung an regulatorische Verande-
rungen und die mitunter entstehende strukturelle Verteuerung des Geschéftsbetriebs
und der Kapitalunterlegung die Attraktivitat einzelner Geschéaftsbereiche bzw. Geschéaf-
te verandern. Dies kann einschneidende strategische oder operative Entscheide bewir-
ken und in der Summe zu strukturellen Anderungen in der Schweizer Bankenbranche
fuhren. Die Regulatoren sind deshalb gefordert, der pragmatischen Umsetzung von
Regelanderungen ein besonderes Augenmerk zu schenken.

Im Vergleich zu anderen Bankenplatzen steht die Schweiz folgendermassen da:

¢ Im Private Banking ist die Schweiz von den erschwerten Rahmenbedingungen im
grenziberschreitenden Geschaft starker betroffen als Bankenplatze, fir die das Ge-
schéaft mit westeuropaischen und nordamerikanischen Kunden eine geringere Rolle
spielt bzw. spielte. Im grenziiberschreitenden Private Banking wurden zwar bereits
wichtige strategische Anpassungen seitens Politik und Bankensektor vorgenommen,
weitere strukturelle Anderungen erscheinen jedoch unvermeidbar. Das aus dem bishe-
rigen Kernmarkt Westeuropa stammende und in der Schweiz angelegte Vermégen
wird aufgrund der regulatorischen Verscharfung weiter zuriickgehen. Vermégen aus
den sogenannten Emerging Markets hingegen werden stark wachsen und an Bedeu-
tung gewinnen. Als Konsequenz ist neben der Uberpriifung der Marktausrichtung auch
eine Uberpriufung der Dienstleistungen und internen Prozesse fur die Einzelinstitute
notwendig. Die mit Deutschland und Grossbritannien paraphierten Abkommen zur Ab-
geltungsteuer bzw. Marktzugang reduzieren die Unsicherheiten beziiglich die Neuaus-
richtung der Geschéfts- und Betriebsmodelle der Schweizer Banken. Erforderliche An-
passungen an verscharfte internationale Auflagen flihren zu hohen Kosten, was
insbesondere kleinere und spezialisierte Bankenplatze vor grosse Herausforderungen
stellt.

e Im Asset Management ist das Geschéft stark auf den lokalen Markt konzentriert. Aus-
ser im Dachfondsgeschatft fir Hedge Funds (Funds of Hedge Funds) ist die Schweiz
heute noch kein international relevanter Asset Management Standort. Die regulatori-
schen und steuerlichen Rahmenbedingungen sind in der Schweiz im Vergleich zu Lu-
xemburg relativ unglinstig. Dies betrifft beispielsweise Fondsregistrierungsprozesse,
Verrechnungs- und Stempelsteuer, Markzugang/Europass, generelle Umsetzungsge-
schwindigkeit neuer Richtlinien, Anlagekompetenz bzw. Kompetenzvermutung, Repu-
tation als Vertriebsplattform und fihrender Standort bei UCITS-Fonds. Im Vergleich zu
London und New York als weitere internationale Fonds-Standorte liegt der Unterschied
weniger in regulatorischen Aspekten als vielmehr in der beschréankten Verflugbarkeit
hochqualifizierter Fachkrafte. Aufgrund der internationalen Bedeutung des Private
Banking ist der Starkung der Reputation als Anlagezentrum und der Erhéhung der
Synergien mit dem Asset Management-Geschéft besondere Beachtung zu schenken.

¢ Im Firmenkundengeschaft und in Teilen des Investment Banking, namentlich in den
hier nicht betrachteten Handelsgeschéaften (Equities Sales & Trading und FICC Sales &
Trading) spielt die Umsetzung der Basel lll Richtlinie und dariiber hinausgehende Vor-
schriften fUr systemrelevante Banken eine erhebliche Rolle fir die Standortattraktivitat,
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da die Banken in der Schweiz in unmittelbarer Konkurrenz zu im Ausland domizilierten
Banken stehen. Wie bereits in der Vergangenheit wird die Schweiz Kapitalregeln fur ih-
re Banken erlassen, die teils weit Gber den Basel Il Richtlinien liegen werden (Eigen-
kapitalquoten von 10.5% bis 14.4%, siehe Tabelle 1). Fir die systemrelevanten Ban-
ken werden noch strengere Auflagen vorgeschlagen, die Gesamtkapitalanforderungen
von 19% beinhalten. Dabei miissen 10% in Form von hartem Kernkapital gehalten
werden. Diese Aufschlage stellen somit fir hiesige Banken eine besondere Herausfor-
derung dar. Durch die héheren Kapitalanforderungen entstehen Kostennachteile ge-
genuber auslandischen Banken, die aus ihrem Heimatland heraus und nicht Uber eine
Schweizer Tochtergesellschaft mit Schweizer Banklizenz agieren. Dartber hinaus bil-
det die Schweizer Stempelsteuer auch bei der Emission von Anleihen einen strukturel-
len Nachteil fir Schweizer Banken (vgl. Kapitel 7.2).

e Im Privatkundengeschaéft (,Retail Banking“) ist insbesondere die bestehende Besteu-
erung des Eigenmietwertes in Kombination mit der steuerlichen Abzugsfahigkeit von
Schuldzinsen bei der Finanzierung selbstbewohnter Immobilien zu nennen. Dieses
Konstrukt ist im Ausland unbekannt und trug in der Vergangenheit zu vergleichsweise
hohen Hypothekenbestanden in der Schweiz bei. Regelungen wie das gesetzlich vor-
geschriebene Beratungsprotokoll zu jeglicher Anlageberatung in Deutschland oder die
"Retail Distribution Review" (RDR) in Grossbritannien kennt die Schweiz nicht. In
Deutschland und Grossbritannien filhren diese Regelungen zu erheblichem administ-
rativem Zusatzaufwand fir Banken. Dartuber hinaus fuhrt die Einfihrung von MiFID Il in
der EU zu zusatzlicher Komplexitat fir EU-Banken, Handelsplattformen und Wertpa-
pierhandler. Fir das Schweizer Geschéft werden erweiterte Transparenzvorschriften,
die Ausdehnung von MiFID auf Obligationen, die Erweiterung von Beratungs- und Do-
kumentationspflichten, und generell die Forderung nach ,strikter Aquivalenz“ von Dritt-
landregulierungen fur grenziiberschreitende Anbieter relevant sein.

Geschaftsfeldibergreifend werden die kinftigen Kapitalunterlegungs-, Liquiditats- und
Leverage-Vorgaben fir international tatige Banken mit kapitalintensiven Geschéften
eine grosse Bedeutung haben. Insgesamt kann die Schweiz auf der einen Seite durch
strenge Vorgaben die Stabilitat und Soliditat ihrer Banken unterstreichen, wahrend es
andererseits zentral ist, in Bezug auf die dadurch entstehenden Mehrkosten keine allzu
grossen Nachteile im globalen Standortwettbewerb zu schaffen. Auch wenn strengere
Kapitalunterlegungspflichten im ersten Schritt im Wesentlichen nur die Grossbanken
betreffen, ist zu bedenken, dass im internationalen Vergleich wettbewerbsfahige
Grossbanken fir den gesamten Bankenplatz eine wichtige Bedeutung haben.
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Bankenplatz

Regulierung Eigenmittelauflagen — Stand der Umsetzung

Deutschland

EU

Frankreich

Grossbritannien

USA

Schweiz

Zugige Umsetzung der strengeren Risikoabdeckung, Anhebung der Kern-
kapitalquote und Einfihrung des Kapitalpuffers geméass Basel IlI-Vorgaben
gemass aktueller Entwicklung noch unklar.

Die EU wird Basel Ill weitgehend umzusetzen. Der Mitte Juli 2011 publizier-
te Vorschlag der Kommission beinhaltet eine minimale Kapitalquote von
10.5%, wovon 7 Prozentpunkte aus hartem Eigenkapital (common equity)
bestehen mussen. Die EU zielt auf eine maximale Harmonisierung der neu-
en Regeln in den Mitgliedslandern. Der Vorschlag beschréankt daher die
Mdglichkeit der einzelnen Lander Gber Basel Il hinauszugehen.

Entwicklung momentan noch unklar; Ubernahme wenn USA Umsetzung
vollzogen hat.

Eine unabhéngige Expertenkommission (Independent Commission on Ban-
king) schlagt in einem Zwischenbericht eine Eigenmittelquote von 10% fur
Retail-Banking Aktivitdten vor. Zuséatzlich soll die Verlustabsorption von
Fremdkapital verbessert werden.

Wie schon bei Basel Il ist unklar, inwieweit Basel 11l in den USA implemen-
tiert wird. Betroffen sind zuné&chst nur die 19 grossten Banken. Weitere 16
Institute mit Assets Uber USD 60 Milliarden missen gemass Fed-
Vorstellung sog. ,,Capital Adequacy Plans” vorlegen.

US Federal Reserve erlaubt US-Banken nur Dividenden- oder andere Zah-
lungen, wenn Stress Tests ergeben, dass Basel IlI-Anforderungen bis Ende
2012 erreichbar sind.

Dodd-Frank Act (DFA) will die Nutzung von Credit Ratings zur Risikobewer-
tung unterbinden und erfordert strengere Regeln fiir systemisch relevante
Finanzinstitute.

DFA (Collins Amendment) erlaubt Aufsichtsbehodrden, Eigenmitteluntergren-
zen gemass Basel | zu verlangen. Betrifft neben US-Banken eventuell auch
grosse internationale Banken.

Bestimmte hybride Wertpapiere werden zwischen 2013 und 2016 nicht
mehr als Kernkapital zahlen fur US bank holding companies mit Assets Uber
USD 15 Milliarden. Zudem herrschen Zweifel, inwieweit Liquiditats-
Erfordernisse gelten werden.

Ubernimmt Basel Il mit zusétzlich erhéhten Eigenkapitalanforderungen —
Erwartete Kapitalunterlegungsanforderung von 19% fur systemrelevante

Institute (Tier 1 und Tier 2 Kapital), allerdings Erleichterung durch Akzep-
tanz sogenannter CoCo Bonds (Contingent Convertible Bondsl).

Quellen: Webseiten des Regulators/Finanzmarktaufsicht der analysierten Lander: US: Securities and Exchange Commission
(SEC), Federal Reserve System (FED) Dodd-Frank Act; Grossbritannien: Financial Services Authority (FSA) unter Lord
Turner; Deutschland: Bundesamt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Frankreich: Autorité des marchés financiers
(AMF), Niederlande: Autoriteit Financi€le Markten (AFM) und Schweiz: Finanzmarktaufsicht (FINMA), Press Search, BCG-

Analyse.

Tabelle 1: Voraussichtliche Umsetzung ausgewahlter Finanzplatze der Basel Il Richtlinien

! CoCo Bonds: Pflicht-Wandelanleihen, bei denen der Ausloser einer Wandelung in Aktien bereits klar festgelegt ist. Der
Ausldser ist eine Unterschreitung von Kapitalunterlegungsschwellen. Sodann werden CoCo Bonds zu Aktienkapital und
damit Teil des Tier 1 Kapitals.
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Das heutige Ertragsvolumen des Schweizer Bankenmarktes von 58.6 Milliarden
Schweizer Franken stammt zu 43% aus dem Private Banking, zu 30% aus dem Privat-
kundengeschaft, zu 14% aus dem Firmenkundengeschaft und zu 13% aus Asset Ma-
nagement und Investment Banking (vgl. Abb. 1). Bis 2015 dirften die Ertrdge um rund
5.3 Milliarden Schweizer Franken (1.8 % p.a.) steigen. Diesen Schatzungen liegen vor-
sichtige Annahmen Uber die wirtschaftliche Entwicklung zugrunde. Weiter wird von den
heute als wahrscheinlich angesehenen regulatorischen Entwicklungen ausgegangen.

Zwei Entwicklungen werden die Geschéftstatigkeit massgeblich beeinflussen. Einer-
seits sehen sich Banken in der Schweiz mit tieferen Margen konfrontiert. Diese sind in
erster Linie auf die Kosten durch verschéarfte Auflagen, durch die Konzentration auf
versteuerte Vermdgen und den verscharften internationalen Wettbewerb zurtckzufiih-
ren. Andererseits wachsen in Zukunft die Emerging Markets im Vergleich zu den tradi-
tionellen Kundenmarkten von Banken in der Schweiz rasant und fihren zu einer ent-
sprechenden Nachfrage nach Dienstleistungen der Vermdgensverwaltung.

Abbildung 1: Bruttoertrdge und Wachstumsopportunitaten im Schweizer Bankgeschaft

in CHF Mia, (Jahriiche Wachstumsrate 2010 - 2015) Kennzahlen 2010 Trend Zusatz-Opportunitaten
Private Banking
Bruttoertrag 2010 | 25.4 AuM in CHF Mia 2'650 A * UHNW-Offensive
Basiswachstum 2015 19 RoA? lokal in bps 84 3y + Wealth Planning
Zusatz- Opport. 2015 35 RoA? int. in bps 103 N * Emerging Markets
Total |N298 (3.3%) C/l-Ratio % A « Uvv-Abdeckung’
Privatkundengeschaft
Bruttoertrag 2010 | 17.6 AuM in CHF Mia 286 A « Kanalmix
Basiswachstum 2015 13 Hyp. in CHF Mia. 745 - « Lebensversicherungs-
Zusatz- Opport. 2015 05 CII—Ra:\o 61% < vermégen
Total | 194 (2.0%) Marge?® in bps .
Firmenkundengeschaft
Bruttoertrag 2010 | 8.0 Kredit in CHF Mia. 299 A + Com. Trade Finance
Basiswachstum 2015 0.8 Zins-Marge in bps 20 - « KMU-Bedienung
Zusatz- Opport. 2015 07 C/l-Ratio: 61% 2 + Auslandsgeschaft
Total | 9.5 (3.5%)
Asset Management 1 Geschaft mit unabhangigen Vermogens-
erwaltern
Bruttoertrag 2010 AuM in CHF Mia 1'310 A « Standort 2 éru[[cmarge
Basiswachstum 2015 s Marge? in bps 30 ;’ + Themenfonds 3 Ertrag durch Geschafisvolumen bestehend
C/I-Rat B0% aus Anlage- und Kreditvolumen
Zusatz- Opport. 2015 09 atio ’ 4 T Vol - Transaktionsvolumen
Total (5.4%) 5 Ertrag/Transaktionsvolumen
Quellen: BCG Analyse
Investment Banking
Bruttoertrag 2010 | 1.6 Transakt.-Anzahl 553 }' « Integration mit FK
Basiswachstum 2015 04 Trx.-Vol.* in CHF Mia. 137 A « Férderung Kapitalmarkt-
Zusatz- Opport. 2015 0.2 Marge® in bps 16 - geschaft
C/l-Ratio 80 .
Total | 2.2 (6.6%)
Total Bankensektor
Bruttoertrag 2010 | 58.6
Basiswachstum 2015 53
Zusatz- Opport. 2015 48
Total | €82 (3.2%)

Der Wachstumsbeitrag des Private Banking bei den Gesamtertragen bleibt trotz mode-
ratem prozentualen Wachstums am grossten. Trotz des Rickgangs der verwalteten
Vermoégen aus Westeuropa und Nordamerika ist insgesamt ein deutlicher Zugewinn zu
erwarten — insbesondere aufgrund weiterer Zuflisse aus Emerging Markets und unter-
stitzt von der erwarteten moderaten Kapitalmarkt-Performance. Besondere Opportuni-
taten zum weiteren Ausbau der Ertragsbasis werden dartber hinaus im Geschéaft mit
sehr vermogenden Kunden (sogenannte UHNWI — Ultra High Net Worth Individuals)
und in einer ganzheitlichen Finanzplanung fur vermégende Kunden gesehen. Die Er-
trage im Private Banking dirften somit von 25.4 Milliarden in 2010 auf rund 29.8 Milli-
arden Schweizer Franken in 2015 steigen.

Die zuklnftigen wirtschaftlichen und regulatorischen Entwicklungen lassen insbeson-
dere im Asset Management deutliche Zugewinne fur den Bankenplatz Schweiz mdglich
erscheinen. Durch den Ausbau der Position von einem Zentrum von Dachfonds zu ei-
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nem umfassenden globalen Hedge Fund-Standort, den Ausbau des Volumens in inno-
vativen Themenfonds (z.B. Nachhaltigkeit oder Luxusgiter) und die schrittweise Ab-
schaffung der Stempelsteuer kénnten die Bruttoertrage bis 2015 um bis zu 1.8 Milliar-
den Schweizer Franken ansteigen. Insgesamt erscheint es machbar, den Ertragspool
im Schweizer Bankgeschaft bei Realisierung der Zusatzopportunitdten tber 5 Jahre um
bis zu 10.1 Milliarden (3.2 % pro Jahr) zu steigern.

Im Private Banking wurden Zusatzopportunitdten mit einem Potenzial von 2.5 Milliar-
den Schweizer Franken identifiziert:

¢ UHNW-Offensive: Mehrertrag durch ein weiter verbessertes Leistungsangebot und
dedizierte Betreuungsmodelle. Dartiber hinaus kann ein Zusatzgeschatft durch das An-
gebot umfassender Family Office Leistungen erfolgen.

e Wealth Planning-Offensive: Hohere Kundendurchdringung mit umfassender Finanz-
planung. Hierzu ist gesteigerte Beratungskompetenz rund um Themen wie Nachfolge-
planung, Erbschaften und Sicherstellung des eigenen Lebensstandards erforderlich.

e Emerging Markets: Aus der Position als filhrendes Zentrum der grenziiberschreitenden
Vermogensverwaltung kann die Schweiz einen verstarkten Vermdgenszufluss aus
Emerging Markets durch eine dezidierte Strategie erreichen.

e Unabhéngige Vermodgensverwalter (UVV): Aufgrund der sich &ndernden Rahmenbe-
dingungen nehmen UVVs verstarkt Bankleistungen in Anspruch betreffend regulatori-
schem Know-how wie beispielsweise Kunden-Reporting, Steuerdeklaration sowie
marktspezifische Produktangebote. Diese breitere Unterstlitzung der UVYV stiftet auch
fur deren Endkunden bedeutenden Zusatznutzen.

Im Privatkundengeschéaft kann durch Umsetzung der Zusatzopportunitaten 500 Milli-
onen Schweizer Franken Mehrertrag erzielt werden:

¢ Kanalmix: Durch Starkung der Multi-Kanal-Fahigkeiten kénnen Kundenbediirfnisse
adressiert werden, die bis anhin nicht vollstandig ausgeschopft wurden. Derartiges
Cross-Selling kann Zusatzertrage generieren.

e Lebensversicherungsvermogen: Verbesserte Re-Investition von Vermdgen aus auslau-
fenden Lebensversicherungen.

Das Firmenkundengeschéft bietet ein Zusatzpotenzial von 700 Millionen Schweizer
Franken:

¢ Commodity Trade Finance: Die Bedeutung der Schweiz im internationalen Rohstoff-
handel hat in den vergangenen Jahren stark zugenommen. Flr Schweizer Banken bie-
tet sich die Chance, vermehrt im Handelsfinanzierungsgeschaft Fuss zu fassen.

¢ KMU-Bedienung: Viele KMU, deren Geschéftsportfolien einen starken Auslandsbezug
aufweisen, verfugen tber ein bedeutendes Potential betreffend komplexere Produkte
wie beispielsweise Wechselkursabsicherungsgeschafte.

¢ Auslandsgeschaft: Ganzheitliche Begleitung von Schweizer und internationalen
Grossunternehmen bei ihren Auslandsgeschaften. Dies bietet fiir Schweizer Banken
eine Chance, Zusatzertrage zu erschliessen, die heute nicht am Bankenplatz Schweiz
zu Buche schlagen.

Die identifizierten Zusatzopportunitaten im Asset Management belaufen sich auf zu-
satzliche Bruttoertrdge von etwa 900 Millionen Schweizer Franken:

¢ Hedge Fund Standort: Die bereits vorhandene Spitzenposition im Bereich Dachfonds
l&sst sich weiter ausbauen und die Ansiedlung von Einzelfonds férdern. Eine verbes-
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serte Infrastruktur, einsetzende Clustereffekte, Ndhe zum grossen Abnehmermarkt im
Private Banking und ein verandertes Steuerumfeld in London wirken hier unterstit-
zend.

¢ Themenfonds: Hier sind Zusatzertrage durch den weiteren Aufbau von Kompetenz zu
Themen wie Nachhaltigkeit und in Anlageklassen wie Rohstoffen erreichbar. Weitere
Spezialthemen sollten tiber Zeit erschlossen werden.

Im Investment Banking (Beratungs- und Emissionsgeschéft) lassen sich Zusatzertra-
ge in Hohe von 200 Millionen Schweizer Franken erschliessen:

¢ Integration mit dem Firmenkundengeschaft: Durch aktive Kooperation zwischen In-
vestment Banking und Firmenkundengeschaft sollen Kunden ganzheitlich bedient wer-
den. Hieraus kdnnte sich Zusatzgeschéft aus Fusions- und Akquisitionsberatung sowie
aus Kapitalmarktfinanzierung ergeben.

e FoOrderung des Kapitalmarktgeschéftes: Bisher wird der Kapitalmarkt in der Schweiz
noch unterdurchschnittlich zur Kapitalbeschaffung benutzt. Durch intensivere Beratung
kénnten hier Hemmschwellen Uberwunden werden. Eine mégliche schrittweise Ab-
schaffung der Stempelsteuer sowie Anpassungen bei der Verrechnungssteuer wirden
diesen Prozess unterstitzen.

Nicht sdmtliche Banken kénnen und sollen alle aufgezeigten Opportunitédten verfolgen
und nutzen. Vielmehr werden die anspruchsvolleren Rahmenbedingungen im Gegenteil
vielfach sogar eine starke Fokussierung erfordern. In der Summe bieten die genannten
Geschéaftsopportunitéten allerdings ein deutliches Zusatzpotenzial fiir den Bankenplatz
Schweiz — inshesondere wenn sie jeweils von jenen Instituten adressiert werden, die
uber die erforderlichen Erfolgsvoraussetzungen (Féhigkeiten, Resourcen, Marktzu-
gang) verfligen.

Um die Zusatzopportunitaten vollstandig wahrnehmen zu kénnen, bedarf es neben
Verbesserungen auf regulatorischer und politischer Ebene auch eine verbesserte Zu-
sammenarbeit zwischen Behdrden und regulierten Instituten, um die Anliegen des
Bankenplatzes besser wahrnehmen zu kdnnen. So konnten in einigen Geschéftsfel-
dern Wettbewerbsnachteile gegeniiber anderen Bankenplatzen festgestellt werden.
Eine Verbesserung der Rahmenbedingungen soll demnach in erster Linie auf die fest-
gestellten Wettbewerbsnachteile des schweizerischen Bankenplatzes abzielen. Des
Weiteren wurde festgestellt, dass einige Bankenplatze lber eine Standortférderung
verfiigen. So verflgt beispielsweise Luxemburg mit der 6ffentlich-privaten Partner-
schaft ,Luxemburg for Finance" Uber eine Agentur, die zur Hauptaufgabe die Image-
Forderung des Finanzzentrums Luxemburg im Ausland hat.

Insgesamt kann also festgehalten werden, dass der Bankenplatz zwar weiterhin vor
anspruchsvollen Herausforderungen steht, jedoch durchaus Gestaltungsmaoglichkeiten
hat, um relativen Wachstumsnachteilen und Margenerosion entgegen zu treten.
Wachstum kann insbesondere entlang der folgenden drei generellen Stossrichtungen
erzielt werden:

e Ausnutzen der sich aus der rasanten Wirtschafts- und Wohlstandsentwicklung in
Emerging Markets und einzelnen Kundensegmenten (z.B. sehr vermégende Pri-
vatkunden mit Vermoégen tber 100 Millionen Schweizer Franken) ergebenden Oppor-
tunitaten. Hierzu gehort die gezieltere Adressierung der Geschéaftsopportunitaten mit
Privatkunden aus den Emerging Markets, der Ausbau und die Positionierung der
Schweiz als Standort flr die ganzheitliche Betreuung sogenannter UHNW-Kunden, die
umfassende Begleitung des Auslandgeschaft von Grossunternehmen und international
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agierender KMU, aber auch die aktive Beriicksichtigung und Ausnutzung sogenannter
Megatrends (zum Beispiel demographische Veranderungen, Generationenverschie-
bungen in etablierten Markten, Wachstum in Emerging Markets, zunehmende Konnek-
tivitat und neue Kommunikationsmedien, Mobilitat, Verschiebung des Energie-Mix,
Umweltkrisen etc.).

e Verstarkte Positionierung der Schweiz als Asset Management Standort. Hierbei
kommt es vor allem darauf an, die Innovationskraft des Schweizer Asset Management
weiter zu starken, um kunftig kontinuierlich mit neuen Produktideen und Produkten
aufwarten zu kénnen, die auch fir auslandische private und institutionelle Anleger inte-
ressant sind. Produktideen kdnnen sich an den oben genannten Megatrends orientie-
ren, aktuelle dem Zeitgeist entsprechene Themen aufnehmen (z.B. Nachhaltigkeit), fir
die Schweiz typische Themen aufgreifen (z.B. Luxusguter), bestimmte Kundenseg-
mente gezielt ansprechen (z.B. Sharia-vertragliche Produkte) oder einzelne Asset-
Klassen betreffen (neue Generation von Hedgefunds oder Dach-Hedgefunds, die sich
in der Schweiz ansiedeln). Dies gilt fir das Publikumsfondsgeschéft, ist aber auch fir
das institutionelle Geschéft von grosser Bedeutung. Darliber hinaus wirde eine weite-
re Starkung des Schweizer Asset Management auch dem Schweizer Private Banking
dienen. Die Positionierung als Zentrum fur innovative und leistungsstarke Anlagepro-
dukte wirde ebenso dem Private Banking helfen, sich von anderen Zentren fir gren-
zUberschreitenede Vermogensverwaltung zu differenzieren. Aus Sicht des Banken-
platzes hangen die méglichen Ertragssynergien dabei nicht am Verkauf eigener
Anlagefonds (Postulat der unabhangigen Produktauswahl), sondern nur daran, dass
Schweizer Banken und Vermogensverwalter in grésserem Volumen Schweizer Anla-
geprodukte anbieten und somit ein grosserer Teil der Wertschdpfung in der Schweiz
verbleibt.

e Der Ausbau des Rohwarenhandelsfinanzierungsgeschafts (Commodity Trade
Finance) bildet eine attraktive Wachstumsmaoglichkeit flir Schweizer Banken. Zum ei-
nen geht es darum, vom substantiellen Wachstum des Rohwarenhandelsgeschéfts,
das in der Schweiz betrieben wird, zu profitieren und den ausléandischen Banken, die
dieses Geschéft heute dominieren (nur teilweise betrieben durch ihre jeweiligen
Schweizer Téchter), Marktanteile abzunehmen.

Schweizer Banken kdnnen also trotz Margenerosion weiterhin erfolgreich sein. In allen
Bereichen ist mit einem zumindest moderaten Volumenswachstum zu rechnen und -
wie erlautert - bestehen konkrete Opportunitaten, die es erlauben, sogar zuséatzliches
Volumenwachstum zu erzielen. Aufgrund des in fast allen Geschéaften erwarteten Mar-
gendrucks werden Erlése langsamer wachsen als die zugrunde liegenden Geschafts-
volumina. Dartber hinaus werden erhebliche Kosten anfallen, um Wachstumsopportu-
nitaten zu erschliessen (Aufbau zusatzlicher Fahigkeiten, Produkte, Marktabdeckung,
Infrastruktur) und die in Folge regulatorischer Veranderungen erforderlichen Anpas-
sungen durchzufihren. Um dem Druck auf Gewinne (Nettomarge) entgegen zu treten,
wird auch das generelle Kostenbewusstsein der Branche gesteigert werden missen.
Andernfalls missten Gewinnerwartungen der insgesamt noch immer sehr profitablen
Branche im Vergleich zu friheren Jahren gesenkt werden.
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1 Einfdhrung

Die rechtlichen und regulatorischen Veranderungen im Nachgang der globalen Finanz-
und Wirtschaftskrise sowie die dynamischen weltwirtschaftlichen Entwicklungen wer-
den die Banken in der Schweiz in den nachsten Jahren weiterhin stark beeinflussen.
Die sich andernden Rahmenbedingungen wirken sich insbesondere auf die Struktur
der Geschaftsaktivitaten und die internationale Wettbewerbsfahigkeit der Schweiz aus.
Zur Sicherstellung ihrer Spitzenposition gilt es fur Banken nun, ihre Geschaftsmodelle
rechtzeitig anzupassen. So sind Geschaftsportfolios neu auszurichten, Marktprioritaten
zu Uberprifen und Wachstumsmoglichkeiten konsequent zu verfolgen. Nur so werden
Banken in der Schweiz auch in Zukunft eine tragende Séaule der Schweizer Volkswirt-
schatft bilden.

Im internationalen Kontext werden Finanzmarktstandards im Hinblick auf die Sicher-
stellung der Finanzstabilitat Gberprift. Zahlreiche konkrete Vorschlage, insbesondere
im Steuerbereich, werden aber von der Problematik der hohen Staatsverschuldung
getrieben. Die zukinftigen 6konomischen Rahmenbedingungen sind durch die zuneh-
mende Multipolaritat, der geopolitischen Unsicherheiten und dem Entstehen einer brei-
ten vermogenden Gesellschaftsschicht in vielen Landern gepragt. Daneben verschérft
sich die internationale Konkurrenzsituation unter den Bankenplatzen. Noch ist jedoch
nicht klar, welche der aufstrebenden Markte sich langfristig etablieren kénnen.

Die vorliegende Studie nimmt eine Bestandsaufnahme der Struktur des Bankenplatzes
und seiner Bedeutung fiir die Schweizer Volkswirtschaft vor. Darliber hinaus wird ein
Vergleich im 6konomischen und regulatorischen Bereich mit anderen konkurrierenden
Landern gezogen.

Die Studie analysiert weiter die fliinf Geschéftsfelder Private Banking, Privatkundenge-
schaft, Firmenkundengeschaft, Investment Banking und Asset Management im Detail.
Diese Bereiche sind hier wie folgt definiert:

e Private Banking befasst sich mit dem grenziberschreitenden Geschéft sowie mit dem
Geschaft von vermdgenden Personen in der Schweiz (ab 0.5 Millionen Schweizer
Franken verfligbares Vermdgen).

¢ Privatkundengeschéaft umfasst das Kredit-, Einlagen- und Zahlungsverkehrsgeschéft
von Schweizer Privatkunden sowie das Wertpapiergeschéaft von Kunden mit verfigba-
rem Vermogen unter 0.5 Millionen Schweizer Franken.

¢ Firmenkundengeschaft umfasst das Bankengeschaft mit KMU und Grossunternehmen
mit Sitz in der Schweiz (Kredit- und Transaktionsgeschéft), Commodity Trade Finance
und syndizierte Anleihen.

e Asset Management umfasst das institutionelle Asset Management fur Pensionskassen
und Versicherungen, Retail Asset Management flir Privatkunden und Alternative In-
vestments (Hedge Funds und Private Equity).

¢ Investment Banking befasst sich mit dem Schwerpunkt Corporate Finance, welches die
sogenannten Advisory Geschéafte Mergers & Acquisitions (M&A) sowie die Emissions-
geschafte von Aktienkapital (ECM) und Anleihen (DCM) umfasst. Das Sales und Tra-
ding Geschaft, das am Bankenplatz Schweiz eine eher untergeordnete Rolle spielt,
wird in dieser Studie nicht betrachtet.
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Alle beschriebenen Geschéftsfelder werden entlang folgender Bereiche vertieft analy-
siert:
e Charakterisierung und aktuelle Entwicklungen

e Zukunftige Wachstumstreiber

e Basisprognose und Zusatzopportunitten fir Schweizer Banken

Die Bedeutung der einzelnen Geschaftsfelder flir den Bankenplatz Schweiz lasst sich
anhand ihrer Bruttoertrage aufzeigen®: Von den Gesamtertragen in Héhe von 58.6 Mil-
liarden Schweizer Franken im Jahr 2010 erwirtschaftete das Private Banking mit 25.4
Milliarden Schweizer Franken der Ertrage (~43%) den gréssten Anteil, gefolgt vom Pri-
vatkundengeschaft mit 17.6 Milliarden Schweizer Franken (~30%), dem Firmenkun-
dengeschéaft mit 8.0 Milliarden Schweizer Franken (~14%), dem Asset Management mit
6.0 Milliarden Schweizer Franken (~10%) und dem lokalen Investment Banking mit 1.6
Milliarden Schweizer Franken (~2.8%) (vgl. Abbildung 2).

Abbildung 2: Aufteilung der Ertrage nach Geschéaften auf dem Schweizer Bankenplatz im Jahr 2010
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Die Wachstumsprognosen fur die nachsten funf Jahre sind im Lichte der Finanzplatz-
strategie 2015 der SBVg zu betrachten. Diese wurde im Gefolge der Finanzkrise, der
daraus resultierenden hohen Staatsverschuldung vieler grosser Lander und des sich
deshalb auf international erfolgreiche Finanzplatze aufbauender Druck erarbeitet. Sie
wird von allen Finanzplatzakteuren, auf Behérdenseite und im privaten Sektor, mitge-
tragen.

2 Alle erfassten Gréssen in dieser Studie beziehen sich auf das Stammhaus Schweiz.
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Box: Finanzplatzstrategie 2015 der SBVg

Die Finanzplatzstrategie 2015 basiert auf vier Pfeilern. Erstens werden die Schweizer
Banken in Zukunft ein Geschéaftsmodell basierend auf der Akquisition und der Verwal-
tung von versteuerten Vermégen verfolgen. Erreicht wird das durch die Ubernahme
des globalen Standards von OECD 26 in der Amtshilfe bei Steuerdelikten. Dieser sieht
keine Unterscheidung zwischen Steuerhinterziehung und -betrug fir Kunden aus dem
Ausland vor. Zweitens missen die bestehenden unversteuerten Kundenvermégen re-
gularisiert werden. Diese Regularisierung steht im Zentrum jeder Zukunftslésung mit
dem Ausland und kann durch ein Abgeltungsteuermodell erfolgen. Im Einzelfall ist mit
dem betreffenden Staat eine Losung zu finden, die den Interessen des steuerpflichti-
gen Kunden Rechnung tragt und das Vertrauen in die Rechtssicherheit der Schweiz
festigt. Drittens ist der Schutz der Privatsphare fir alle Kunden weiterhin zu gewahr-
leisten. Ein automatischer Informationsaustausch, der notabene international kein
Standard ist, kommt fir die Schweiz nicht in Frage. Als gleichwertige Losung haben
die Banken das Modell einer Abgeltungsteuer entwickelt. Auslandische Staaten erhal-
ten so direkt Steuersubstrat und gleichzeitig bleibt die Privatsphare unbescholtener
Blrger gewahrt. Viertens setzt sich der Schweizer Finanzplatz fur die Verbesserung
des Marktzugangs fir die Erbringung von Finanzdienstleistungen aus der Schweiz und
fur deren Rahmenbedingungen ein. Der hiesige Finanzplatz ist durch Offenheit ge-
geniiber dem Ausland und eine vorbildliche Regulierung charakterisiert.
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2 Bankenplatz Schweiz

In der Schweiz waren im Jahr 2010 insgesamt 320 Institute als Banken registriert. Die-
se werden in finf Kategorien eingeteilt: Grossbanken (2), Kantonal- (24) sowie Regio-
nalbanken und Sparkassen (69), ausléandisch beherrschte Banken (154°), Privatbanken
(13) und andere Banken (58%).

2.1 Wertschopfung von Banken in der Schweiz

Im Jahr 2010 belief sich die Bruttowertschépfung® des Schweizer Bankenplatzes auf 36.7
Milliarden Schweizer Franken. Dies entspricht knapp 7.0% des Schweizer Bruttoinland-
produkts (siehe Abbildung 3). Unter Berticksichtigung sekundarer Effekten (z. B. Auftrage,
die von Banken an andere Dienstleister vergeben werden) ware diese Zahl um rund 40%
héher (siehe Box: Bedeutung des Schweizer Finanzplatzes und seine Wechselwirkungen
mit dem Werkplatz). Dies unterstreicht die grosse Bedeutung des Bankgeschéfts fur die
Schweiz. Der Rickgang des Wertschdpfungsanteils des Bankgeschéfts zwischen 2006
und 2010 von 8.3% auf 6.7% war vor allem auf Verluste in den Handelsgeschéften einiger
Banken wahrend der Finanzkrise zurtickzufuhren.

Abbildung 3: Anteil des Bankensektors am BIP

in CHF Mia ‘

546.2 Mia“

wem | Finanzsektor 10.5% (CHF 57.6 Mia.)
Bankensektor 6.7% (CHF 36.7 Mia.)
Versicherungen 3.8% (CHF 20.9 Mia.)

Off. Verwaltung & Sozialversicherung 25%
Handel und Gastgewerbe 21%

Industrie 20%

Sonstiges Gewerbe 11%

mmm | Finanzsektor 1%

Giutersteuer 6%

Baugewerbe 5%

Landwirtschaft 1%

1Nominal
Anmerkung: BIP nach Produktionsansatz
Quelle: Staatssekretariat fur Wirtschaft SECO

Per Ende 2010 waren im Bankenplatz Schweiz ungefahr 141'900 Erwerbstatige angestellt
(in Vollzeitaquivalenten). Unter Einschluss von sekundaren Effekten und von in Sekundar-
geschaften angestellten Erwerbstéatigen betragt die Anzahl Erwerbstétiger sogar rund das
Dreifache davon.

Die Steuerertrage der 6ffentlichen Hand aus den Aktivitdten des Bankensektors inklusive
der unabhangigen Vermogensverwalter beliefen sich 2010 auf 11.2 Milliarden Schweizer
Franken®. Der Riickgang des Steueraufkommens seit dem Jahr 2006 als 14.3 Milliarden
Schweizer Franken entrichtet wurden, ist nahezu vollstandig auf die Steuerausfalle in Fol-

Inklusive Filialen auslandischer Banken (32)

Raiffeisenbanken (1; ein Verband mit 339 angeschlossenen Instituten), Bérsenbanken (47), andere (10)

Erfolg Zinsgeschaft plus Kommissionsertrag minus Sachaufwand (um Auslandsertréage bereinigt)

Erfasst sind direkte Steuern (Ertrags- und Kapitalsteuern, Einkommensteuern der Erwerbstatigen, Einkommensteuern auf
Dividenden) und indirekte Steuern (Stempelsteuer, Verrechnungssteuer und Mehrwertsteuer; EU-Steuerriickbehalt).

o 0~ oW
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ge der niedrigeren Bankengewinne wahrend der Finanzkrise zurtickzufiihren. Abbildung 4
ermdglicht einen Uberblick tiber die Bedeutung des Bankenplatzes fur die Schweizer
Volkswirtschaft und lasst einen Vergleich zur Gesamtschweiz in den Bereichen Wert-
schopfung, Produktivitdt sowie Steuerertrag zu.

Box: Bedeutung des Schweizer Finanzplatzes und seine Wechselwirkungen
mit dem Werkplatz

In ihrer Studie vom Marz 2011 dber die volkswirtschaftliche Bedeutung des Finanzplatzes
Schweiz und die Wechselwirkungen mit dem Werkplatz kam BAKBASEL zum Schluss, dass ein
funktionierender Finanzplatz eine unabdingbare Voraussetzung fiir die Prosperitat der Schwei-
zer Volkswirtschaft darstellt. Mit der wirtschaftlichen Tétigkeit des Finanzsektors war 2009 direkt
oder indirekt eine Wertschopfung von insgesamt 88 Milliarden Schweizer Franken verbunden.
Dies entspricht fast einem Funftel der gesamtwirtschaftlichen Wertschopfung der Schweiz, die
von 529'000 Personen oder 12% der Beschéaftigten in der Schweiz erbracht wurde. Der Beitrag
an die offentliche Hand (Steuern an Bund, Kantone und Gemeinden) belief sich auf 14.4 Milliar-
den Schweizer Franken oder etwa 14% der gesamten jahrlichen Steuereinnahmen in der
Schweiz.

Zusétzlich zur direkten Wertschopfung des Finanzsektors schloss die Studie in ihren Schéatzun-
gen auch die vom Finanzsektor in anderen Schweizer Branchen nachgefragten Vorleistungen
wie beispielsweise Beratungsdienstleistungen durch Anwélte oder Vorleistungen von Mébelliefe-
ranten mit ein. Diese betrugen 2009 15 Milliarden Schweizer Franken und generierte eine Be-
schéaftigung von 163‘000 Personen. Ebenfalls einbezogen wurde die zusatzliche Nachfrage der
im Finanzsektor beschéftigten Personen, die 13 Milliarden Schweizer Franken betrug und
129'000 Personen ihr Auskommen sicherte. Der Unterschied zu den von der Schweizerischen
Bankiervereinigung veroffentlichten Beschaftigungszahlen liegt darin, dass BAKBASEL die An-
zahl der Beschaftigten schatzt und nicht die teilzeitbereinigten Vollzeitaquivalente.

Neben diesen quantifizierbaren Effekten, erbringen Banken zuséatzlich Gbergeordnete, wichtige
Funktionen fur die Volkswirtschaft. Durch die mdglichst effiziente Allokation von Vermégen und Kre-
diten Gbernimmt der Finanzsektor eine wichtige Scharnierfunktion fir die gesamte Volkswirtschaft.
Unternehmen und Bevélkerung werden mit notwendigen Finanzdienstleistungen wie beispielsweise
Kreditfinanzierung, Zahlungsverkehr oder Beratungstatigkeiten versorgt. Bei der Kreditfinanzierung
zeichnet sich der Schweizer Bankenmarkt durch ein deutlich niedrigeres Zinsniveau als das Ausland
aus. Dies fuhrt zu einer gunstigeren Finanzierung fur Unternehmen und erlaubt somit hdhere Investi-
tionen, was schliesslich das Wachstum der schweizerischen Volkswirtschaft positiv beeinflusst. Er-
ganzend konnten in der BAKBASEL-Studie sogenannte katalytische Effekte festgestellt werden.
Hierzu sind Nachfrage-Effekte im Tourismus oder Cluster-Effekte zu zéhlen, die den Brand ,Made in
Switzerland“ nachhaltig férdern.

Im Kennzahlenvergleich (siehe Tabelle 2) mit den wichtigsten internationalen Bankenplat-
zen wird deutlich, dass die absoluten Zahlen der Wirtschaftskraft in den zwei globalen
Zentren Grossbritannien und USA zwar hoher liegen als in der Schweiz, der Bankensektor
dort aber nicht dieselbe volkswirtschaftliche Relevanz erreicht. Bei Betrachtung der Kenn-
zahlen mit direkten Konkurrenten fuir gewisse Geschéftsfelder (Luxemburg, Singapur und
Hongkong) fallt auf, dass die Schweiz den geringsten Anteil der Bankenplatzwertschop-
fung am gesamten Bruttoinlandsprodukt aufweist. Pro Mitarbeiter ist die Wertschdpfung in
der Schweiz jedoch sehr hoch. In Luxemburg tragt der Bankensektor bemerkenswerter-
weise mehr als einen Funftel zur gesamtwirtschaftlichen Wertschépfung bei. Auffallend bei
den Wettbewerbern aus dem asiatischen Raum ist die Bedeutung des Bankensektors fur
die Volkswirtschaft (>10% Beitrag des Bankensektors an Wertschépfung) und der zur
Schweiz vergleichsweise tiefe Steuerertrag pro Mitarbeiter von 24700 bzw. 23'200
Schweizer Franken.
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Abbildung 4: Bedeutung des Bankgeschafts fiir die Schweizer Volkswirtschaft
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Quellen: Swiss Banking, SECO, SNB, BFS, UBS, UK National Statistics, Heritage Foundation and Wallstreet Journal, Bu-
reau of Economic Analysis (BEA), U.S. Department of Commerce, Heritage Foundation and Wallstreet Journal, Le Porteil
des Statistiques, Ministry of Manpower, Department of Statistics Singapore, Hongkong Census and Statistics Department,
EZB Pressemitteilungen, Monetary Autority Singapore, HK Monetary Authority, FDIC statistics at a glance, BCG Analyse.

Singapur-Daten basieren auf Finanzsektor, inklusive Versicherungen. Aktuellste Zahl Wertschopfung Bankenplatz Grossbri-
tannien aus dem Jahr 2006. 2009er Zahl gemass UK national Statistics ab Oktober 2012 veroffentlicht.

Tabelle 2: Kennzahlenvergleich der wichtigsten internationalen Bankenplatze
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Die Schweiz kann sich im Vergleich zu anderen internationalen Bankenplatzen vor al-
lem auf ihre traditionellen Werte wie die gesamtwirtschaftliche und politische Stabilitat,
das hohe Ausbildungsniveau oder die historisch starke Positionierung im Private Ban-
king verlassen. Zudem hat sich die Schweiz seit jeher offen fur die Ansiedlung von
neuen oder auslandischen Banken gezeigt und den Ausbau des Bankenmarktes vo-
rangetrieben. Das stabile Rechtssystem geniesst einen guten Ruf. Eine grosse Her-
ausforderung des Bankenplatzes Schweiz ist die Wiederherstellung der Reputation, die
rund um die Diskussion zur Lockerung des Bankgeheimnisses gelitten hat.

2.2 Internationale Standortattraktivitat

Die beiden Bankenplatze Zirich und Genf befinden sich gemass dem Global Financial
Centres Index (GFCI) bezlglich internationaler Standortattraktivitdt nach wie vor in der
Gruppe der global fihrenden Finanzplatze (siehe Tabelle 2). Im Ranking von Marz
2011, das die Wettbewerbsfahigkeit der internationalen Bankenplatze misst, liegt Zu-
rich auf dem achten und Genf auf dem neunten Rang. Beide Bankenplatze haben in
den letzten Jahren Range verloren. Dies beispielsweise wegen Shanghai, welches von
Rang 11 (Marz 2010) auf Rang 5 vorgestossen ist.” Ein Hauptergebnis der diesjahrigen
Standortstudie war die Erwartung, dass die asiatischen Finanzplatze weiter an Bedeu-
tung gewinnen werden.

Finanzplatz . 5 Rang . .
Marz 2011 Marz 2010 Marz 2009 Marz 2008

London 1 1 1 1
New York 2 1 2 2
Hongkong 3 3 4 3
Singapur 4 4 3 4
Tokyo 5 5 15 9
Shanghai 5 11 35 31
Chicago 7 6 7 8
Zirich 8 7 5 5
Genf 9 8 6 7
Sydney 10 9 16 10

Tabelle 3: Ranking der internationalen Finanzplatze (Global Financial Centres Index (GFCI), Marz 2011)

Die Bankenplatze New York, London und Zurich werden als universelle Finanzplatze
wahrgenommen. Auf diesen sind eine grosse Anzahl unterschiedlicher Bankinstitute, Han-
delshauser und Finanzintermediare angesiedelt. Der Finanzplatz Genf dagegen wird als
qualitativ hochwertiger, hochgradig spezialisierter Bankenplatz wahrgenommen, welcher
sich primér durch seine Asset Management, Private Banking sowie Commodity Trade Fi-
nance Expertise auszeichnet. Ihm kommt der Status eines globalen Spezialisten zu, gilt
jedoch als nicht diversifiziert genug, um den Status eines globalen Bankenplatzes zu er-
langen.

" Der ,Global Financial Centres Index“ wird alle sechs Monate von der Z/Yen Group in Zusammenarbeit mit Gresham Col-
lege ermittelt. Zwei Arten von Faktoren werden fiir die Errechnung der Rankings verwendet: ,instrumentale Faktoren“ (ob-
jektive Daten zu den funf Bereichen: Leute, Geschéaftsumfeld, Infrastruktur, Marktzugang, und allgemeine Wettbewerbsfa-
higkeit) sowie ,Financial Centre Assessments” (subjektive Einschatzungen von Finanzexperten, die Online-Surveys
ausfullen. All diese Daten werden zusammengetragen und es entsteht ein Rating pro Finanzplatz. Diese Ratings werden
in der Berechnung das Ranking verwendet.
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London und New York haben ihre Vormachtstellung in den letzten Jahren behaupten kén-
nen und blieben hinsichtlich Geschaftsumfeld, Mitarbeiter, Infrastruktur und Marktzugang
unerreicht. Doch haben vor allem asiatische Bankenplatze rasant aufgeholt. Hongkong
zahlt heute neben New York und London bereits zu den globalen Finanzzentren. Zudem
ist es nur noch eine Frage der Zeit, bis Singapur und mdglicherweise auch Shanghai zur
Spitzengruppe aufschliessen werden.

Ein wesentlicher Vorteil gegeniiber London und New York ist die Nahe der Banken in der
Schweiz zu den vermogenden Kunden. Durch eine starke Ausrichtung des Asset Mana-
gements und des Investment Bankings auf das Vermoégensverwaltungsgeschéft, kbnnen
Produktentwicklung und Distribution stark unterstiitzt werden. Demgegeniber sind die
Bankenplatze London und New York in den Beratungs- und Emissionsgeschaften breiter
und umfassender aufgestellt. Am internationalsten wird das Geschaft von London aus be-
trieben, da London unter anderem aufgrund der Zeitzone im globalen Geschaft besser
positioniert ist als New York. Zudem verfiigt London tber eine im Moment einzigartige glo-
bale Expertise und kann dank der historisch starken Beziehungen zu Asien auch vom dor-
tigen Wachstum profitieren. Die hohen Einkommenssteuern und die steigenden Regulie-
rungstendenzen in Grossbritannien belasten die Standortattraktivitat fur gewisse
Geschatfte.

Im internationalen Standortwettbewerb der Bankenplatze sind die Rahmenbedingun-
gen ist fur Private Banking und Asset Management von besonderer Relevanz, da hier
der globale Wettbewerb ausgepragter als in anderen Geschéaftsbereichen. Tabelle 4
macht stellt wirtschaftliche, politische und regulatorische Starken und Schwéachen von
Konkurrenzplatzen gegeniber. Dabei werden auch Aspekte aufgelistet, welche die tb-
rigen Bankgeschéfte betreffen, sofern sie fiir den Wettbewerb zwischen internationalen
Bankenzentren relevant sind.
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Bankenplatz Starken Schwéchen

e Limitierter Zugang zu Fachkraften™
e Begrenzt entwickelter Aktienmarkt (Ruck-

¢ Positionierung als wichtigstes Bu-

Singapur chungs- und Bankenzentrum in

Hongkong

Luxemburg

Asien (seit den 1970er Jahren)
Geographische Nahe zu asiatischen
Wachstumsmarkten

Keine Erbschafts-, Vermdgens- und
Schenkungssteuer

Starke Unterstutzung und Forderung
des Bankenplatzes seitens der Re-
gierung

Hohe Anpassungsfahigkeit, struktu-
reller Wandel wird als Chance begrif-
fen®?

Rasche und effiziente Vergabe von
Lizenzen sowie Arbeitsvisa (kaum
birokratische Hurden)

e Geographische und kulturelle Néhe

zum
Wachstumsmarkt China

Renminbi Transaktionen maglich
Financial Hub und Tor fir internatio-
nales Bankgeschaft von chinesi-
schen Firmen

Keine Erbschafts-, Vermdgens-,
Schenkungs- und Mehrwertsteuer
EU-Marktzugang durch EU-
Mitgliedschaft

Vorteilhafte steuerliche und gesetzli-
che

Grundlage fur Fonds (ca. 50% aller
UCITS Fonds sind in Luxemburg
beheimatet)

Schnelle Fondsbewilligung und
Fondsregistrierung

Effiziente und praxisnahe Aufsichts-
behdrden (unbirokratische Umset-
zung von EU-Richtlinien, unkompli-
Zierte Registrierung, geringe Kosten
etc.)

Einfache grenziiberschreitende
Fonds-Zusammenfihrung
VerknlUpfung Private Banking und
Fondsindustrie fortgeschritten
Kompetenz bzgl. SICAV Fonds

8

zug einiger chinesischer Firmen nach
Bdrsenkotierung in Singapur und geschei-
terter Versuch der Ubernahme der austra-
lischen Borse)

Im Vergleich zu Hongkong: keine Ren-
minbi-Transaktionen

Einparteiensystem

Limitierter Zugang zu Fachkraften

o Hohe Betriebskosten (insb. Infrastruktur)

Starke Fokussierung auf westeuropéische
Kunden

Starker politischer Druck von anderen
EU-Staaten

Bankenlandschaft besteht zu 95% aus
Auslandsbanken — nur 5 von 144 Institu-
ten mit Luxemburger Ursprung, die bei
sinkender Standortattraktivitat inre Lu-
xemburger Aktivitaten verlagern oder auf-
geben kénnten

Als die USA 1971 den Dollar vom Goldstandard Isten, nutzte Singapur die Chance, einen regionalen FX-Hub aufzu-

bauen. 1997 antizipierte Singapur die Auswirkungen der Ubergabe Hongkongs und wurde fiir viele Asset Manager zum
Buchungszentrum. In der Zwischenzeit hat Singapur mehr AuM von institutionellen Kunden als Hongkong. Gemass
Economist versucht sich die Singapur Monetary Authority bereits so zu positionieren, dass Singapur aus den regulatori-

schen Veranderungen im Nachgang zur Finanzkrise bestmdglich profitiert.

® Wahl zum Standort mit der pragmatischsten Regulation nach der Finanzkrise fiir Fondsindustrie, basierend auf einer
Umfrage von Asianinvestor and Clifford Chance

'° bie singapurische Regierung adressiert die limitierte Verfiigbarkeit von Fachkraften durch ein in Zusammenarbeit mit den
Banken konzipiertes Akkreditierungs- und Zertifizierungssystem, welche die Aus- und Weiterbildung aller finanzplatzrele-
vanten Kompetenzen und Qualifikationen regelt und dessen Qualitat sicherstellt (Financial Industry Competency Stan-

dards).
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Gross-
britannien

USA

Dubai

Schweiz

EU-Marktzugang durch EU-
Mitgliedschaft

Hohe Anziehungskraft fur "Non-
domiciled residents"

Politische Stabilitat und lange Tradi-
tion des Bankgeschéftes

Zugang zu breitem Talentpool fur
gesamtes Bankgeschaft

Langjahrige Reputation als global
fuhrendes Finanzzentrum

Zugang zu breitem Talentpool fur
gesamtes Bankgeschaft

Breites Know-how und Innovations-
Zentrum flr Finanzprodukte

Global fihrendes Investment Ban-
king und Handelszentrum
Diversifizierte Bankenstruktur

Sehr geringe Steuerlast
Geographische und geopolitische
Lage

Kombination aus Zuganglichkeit ftir
internationale Banken und arabi-
scher/islamischer Tradition
Geographische und kulturelle Nahe
zu westlichen Landern / Kunden
Gesamtwirtschaftliche und politische
Stabilitat

Stabile Wahrung

Langjahrige Tradition und Erfahrung
Diskretion und Verlasslichkeit als
Schweizer Gut

Hohe Beratungskompetenz
Attraktiver Steuerstandort fur in der
Schweiz Niedergelassene
Attraktive Ferien- und Migrations-
destination

Erhohung des Einkommensteuersatzes
far

héchste Einkommensstufe

Unsicheres regulatorisches Umfeld im
Nachgang der Finanzkrise: Umsetzung
Basel Ill, TBTF, Boni-Besteuerung
Erhohte offentliche und politische Kritik
am Bankensektor

Starke Regulierung des Geschaftes durch
RDR (Retail Distribution Review)
Allgemeine Unsicherheit bezuglich hohem
Haushaltsdefizit und ungeldster Probleme
der Staatsverschuldung

Kompliziertes regulatorisches System mit
unterschiedlichen Verantwortlichkeiten
Einhaltung regulatorischer Auflagen und
rechtlicher Hirden sehr kostspielig
Strenges Regelwerk beziglich Kapitalun-
terlegung, Derivativgeschaft, Beschrén-
kung des Eigenhandels, Konsumenten-
schutz und grenziberschreitendes
Private Banking und Asset Management
Grosse Unsicherheiten durch Dodd-Frank
Act und Folgen von FATCA (mdégliche
Kapitalabfliisse infolge US-Auflagen)

o Begrenzt entwickelter lokaler Kapitalmarkt

Kurzer politischer und regulatorischer
Track-Record

Restriktionen durch Notwendigkeit der
Scharia-Vereinbarkeit

Starker politischer Druck auf die Schweiz
von aussen (insbesondere USA und EU)
Unklare Rechtssituation bezliglich Regu-
larisierung von Vermégen und Zugang zu
EU-Markten

Vom Ausland abgekoppelte Bankenregu-
lierung

Quellen: Association of Banks in Singapore, Monetary Authority of Singapore, The Economist, Securities and Futures Com-

mission (Hongkong), Government Hongkong, Association of the Luxemburg Fund Industry (ALFI), European Fund and Asset
Management Association, Commission de Surveillance du Secteur Financier, Financial Services Authority, HM Revenue and
Custom, The Economist, Securities & Exchange Commission, Federal Reserve, The Wallstreet Journal, FINMA, SNB, BCG.

Tabelle 4: Regulatorische und geopolitische Starken und Schwéchen ausgewahlter Bankenplatze
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2.3 Veranderungen der Rahmenbedingungen

2.3.1 Okonomische Entwicklung

In der Schweiz wird in den nachsten Jahren von einem realen Wirtschaftswachstum
von 1.8% pro Jahr ausgegangen. Das erwartete reale Wirtschaftswachstum wird fur
Westeuropa auf 0.9%, Nordamerika auf 1.8%, Asian und Pazifik (inklusive Japan) auf
4.2% sowie Lateinamerika auf 3.4% geschatzt™.

Wahrend das Wachstum der Schweizer Volkswirtschaft ein wesentlicher Treiber der
lokalen Bankgeschafte ist, spielt das Wachstum auslandischer Volkswirtschaften fir die
Dynamik des grenziberschreitenden Vermdgensverwaltungsgeschafts, des globalen
Fund of Hedge Fund Geschéfts oder fur die internationale Handelsfinanzierung eine
grosse Rolle.

Fur das von privaten Haushalten gehaltene Finanzvermégen wird global bis 2015 von
einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von 5.9% und einer Erhéhung von etwa
122 Billionen Dollar im Jahr 2010 auf etwa 162 Billionen Dollar im Jahr 2015 ausge-
gangen. Die Basis des Vermoégensverwaltungsgeschéfts wird sich demzufolge weiter
verbreitern. Die starksten Wachstumsraten werden fir Asien (11.4%), Lateinamerika
(9.3%) und den Nahen Osten & Afrika (8.2%) erwartet. Diese Regionen spielen auch
far das grenziuberschreitende Vermdgensverwaltungsgeschéft eine erhebliche Rolle.
DarlUber hinaus ist festzuhalten, dass das starkste Wachstum im Segment der Haus-
halte mit einem Finanzvermégen von mehr als 20 Millionen Dollar zu erwarten ist.*?

2.3.2 Regulatorisches und steuerliches Umfeld

Nach dem H6hepunkt der Finanzkrise im Herbst 2008 haben sich die wichtigsten In-
dustriestaaten und Schwellenlander relativ rasch darauf geeinigt, das internationale
Finanzsystem durch verschiedene Initiativen im regulatorischen Bereich zu reformie-
ren. Ziel dieser Reformen ist die Erhéhung der Stabilitat und der Integritat des Finanz-
systems. Die Initiativen, die fir den Bankenplatz Schweiz von besonderer Bedeutung
sind, lassen sich in folgenden Themengruppen zusammenfassen:

a. Prudentielle Standards (Eigenkapital-und Liquiditatsvorschriften, inklusive systemrele-
vante Banken)

b. Verbesserter Konsumentenschutz und héhere Markttransparenz
c. Entlbhnungssysteme
d. Bereich Steuern

Die Umsetzung der internationalen Standards in den verschiedenen Landern hat auch
erhebliche Auswirkungen auf den internationalen Standortwettbewerb unter Banken.
Fur die Ausgestaltung der Rahmenbedingungen in der Schweiz ist deshalb die Kennt-
nis der jeweiligen Entwicklungen in anderen Landern von grosser Bedeutung. Die Aus-
wirkungen sind dabei fir die einzelnen Geschaftsfelder unterschiedlich, wie in den ein-
zelnen Kapiteln (Kapitel 3 bis 7) dargestellt.

™ Economic Intelligence Unit, Seco
12 Gemass The Boston Consulting Group, Global Wealth Report 2011
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a. Prudentielle Standards (Eigenkapital-und Liquiditatsvorschriften, inklusive systemrele-
vante Banken)

Die Krise hat gezeigt, dass zur Erh6hung der Finanzstabilitat eine bessere Kapitalun-
terlegung der Banken notwendig ist. Die neuen regulatorischen Standards fir die Aus-
gestaltung des Eigenkapitals — bekannt als Basel Il — wurden im Dezember 2010 vom
Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht verabschiedet. Die minimalen Kapitalanforderun-
gen bei Basel Il steigen von 8.0% auf 10.5% an (Total Capital). Das Aktien- oder Kern-
kapital, das zudem strengeren Anforderungen gentigen muss, muss dabei mindestens
7% der risikogewichteten Aktiven betragen. Zusatzlich ist auch die Einfihrung einer
oberen Verschuldungsgrenze ohne Risikogewichtung (Leverage Ratio) vorgesehen.
Die Kapitalauflagen nach Basel Ill fuhren geméass Schatzungen von Standard & Poors
fur die 75 grossten globalen Banken zu einer Kapitalerhéhung von USD 763 Milliarden
allein von Aktienkapital. Die Basel Ill Regeln sind fiir die Kapitalerfordernisse per 1.
Januar 2013 in nationales Recht zu tUberfihren und voraussichtlich bis Anfang 2019
umzusetzen. Die Einfihrung der einzelnen Elemente folgt dabei einem gestaffelten
Zeitplan.

Die Basel llI-Vorgaben werden allerdings im internationalen Vergleich unterschiedlich
umgesetzt werden. In der Schweiz wird die Umsetzung gegenwartig unter Federfih-
rung der FINMA (Nationale Arbeitsgruppe ,Umsetzung Basel I11¥) vorbereitet. Es ist zu
erwarten, dass die schweizerischen Anforderungen die Empfehlungen des Basler Aus-
schusses deutlich Ubertreffen und weltweit zu den strengsten Auflagen gehéren wer-
den'®. Daneben wird voraussichtlich auch Grossbritannien strengere Vorschriften mit
einem erwarteten minimalen Aktienkapital von 10% fir Retail Banking Aktivitaten ein-
fuhren. Es ist generell jedoch nicht absehbar, dass viele Lander ihren Banken Kapital-
vorschriften auferlegen, die Uber die Mindestvorschriften hinausgehen. Fur den am
20.7.2011 von der EU-Kommission vorgelegte Entwurf der Capital Requirements Direc-
tive (CRD 1V) wird befiirchtet, dass in der Umsetzung die Basel Ill Standards teilweise
unterlaufen werden kénnten (vgl. Tabelle 1).

Basel Il betrifft nebst Anforderungen an die Eigenkapital-Ausstattung auch neue Stan-
dards im Bereich Liquiditat. Zentrale Stossrichtung der neuen Methodologie bildet die
Einfihrung von zwei neuen Liquiditats-Kennzahlen. Wéahrend die sogenannte ,Liquidity
Coverage Ratio" (LCR) die kurzfristig zur Verfigung stehende Liquiditat abbildet, be-
zieht sich die ,Net Stable Funding Ratio* (NSFR) auf die mittel- und langerfristige Li-
quiditat. Mit Blick auf die moglichen Implikationen dieser neuen Anforderungen haben
der Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht bzw. die Group of Governors and Heads of
Supervision im Herbst 2010 beschlossen, auf eine offizielle Einfihrung im Moment zu
verzichten und stattdessen jeweils eine ,Observation Period“ vorzusehen. Diese soll
far die Liquidity Coverage Ratio bis Ende 2014 dauern, so dass mit der Einfihrung als
verbindlicher Standard frihestens 2015 zu rechnen ist. Fir die Net Stable Funding Ra-
tio ist eine Beobachtungsperiode bis Ende 2017 geplant, mit verbindlicher Einfiihrung
voraussichtlich ab 2018.

Die Umsetzung der neuen Liquiditats-Standards auf nationaler Ebene ist derzeit noch
offen. Voraussichtlich wird die schweizerische Regulierung in inhaltlicher Ausgestaltung
und zeitlicher Planung auf den Empfehlungen des Basler Ausschusses basieren. Damit
stehen verglichen mit der bestehenden Liquiditats-Regulierung substantielle Anderun-
gen und Verscharfungen bevor.

! Das FINMA Rundschreiben 2011/2: ,Eigenmittelpuffer und Kapitalplanung bei Banken”, welches ab 1. Juli 2011 in Kraft
tritt, regelt die zusatzlichen Eigenmittelanforderungen unter Saule Il. Die FINMA teilt die einzelnen Institute und Finanz-
gruppen aufgrund der Kriterien Bilanzsumme, verwaltete Vermdgen, privilegierte Einlagen und erforderliche Eigenmittel in
flinf Kategorien ein.
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Wahrend Basel Il — bzw. seine nationale Implementierung — fur alle Banken bindend
sein wird, werden gegenwartig in internationalen Gremien erhdhte Standards flr sys-
temrelevante Banken erarbeitet, vgl. die Konsultationspapiere vom 19.7.2011 vom Bas-
ler Ausschuss fur Bankenaufsicht und Financial Stability Board. Die diesbeziglichen
Arbeiten in der Schweiz sind bereits weit fortgeschritten. Ein spezielles Regime fiir sys-
temrelevante Banken befindet sich in der parlamentarischen Beratung. Dieses soge-
nannte , Too-Big-to-Fail* (TBTF) Reformpaket umfasst Auflagen in den Bereichen Kapi-
tal, Liquiditat, Risikoverteilung und Organisation. Als systemrelevant gelten in der
Schweiz heute die beiden Grossbanken.

In Bezug auf die geforderte Kapitalunterlegung stellen die vorgesehenen 19% des risi-
kogewichteten Kapitals im internationalen Vergleich den mit Abstand héchsten Wert
dar. Es gibt die Mdglichkeit, einen Teil des vorgeschriebenen Kapitals in bedingten
Pflichtwandelanleihen (Contingent Convertible Bonds oder CoCo Bonds) zu halten.
Diese werden bei Unterschreiten gewisser Kapitalisierungsgrenzen (Trigger) automa-
tisch in Eigenkapital gewandelt. Zudem wird von systemrelevanten Banken ein Nach-
weis verlangt werden, dass systemrelevante Funktionen in eine separate juristische
Einheit (z.B. Bridge Bank) tberfuhrt und von dort auch in einem Insolvenz-Szenario
weitergefuhrt werden kénnen. Wahrend sich internationale Gremien fur scharfere Vor-
schriften fur systemrelevante Banken einsetzen, zeigen sich die einzelnen Lander bis-
her kaum bereit, strikte Vorschriften zu erlassen. Um die internationale Wettbewerbsfa-
higkeit ihrer Grossbanken sicherzustellen, sollten die in der Schweiz geltenden
Auflagen nicht unabhéangig von auslandischen Entwicklungen definitiv festgelegt
werden (Notwendigkeit einer Review-Klausel).

Das schweizerische TBTF-Paket umfasst als Kernbereich auch neue Bestimmungen
zur Liquiditat. Dabei ist insbesondere vorgesehen, das im Sommer 2010 fir die Gross-
banken eingefihrte neue Liquiditats-Regime in ordentliches Recht zu Gberfihren. Als
Zielrichtungen sollen die (quantitative) Widerstandsfahigkeit gegenuber Liquiditats-
Schocks (Stressszenario) erhéht und das (qualitative) Management von Liquiditats-
Risiken verbessert werden.

Generell haben die strengeren Anforderungen zur Folge, dass die betroffenen Banken
hoheren Kapitalkosten (absolute Eigenkapitalkosten) ausgesetzt sind, jedoch einen
tieferen Verschuldungsgrad ausweisen. Fur die Schweizer Grossbanken fuhrt das zu
erwartende Kapitalregime voraussichtlich zu einem zusatzlichen Kapitalbedarf im zwei-
stelligen Milliardenbereich. Analog zu den Verscharfungen im Bereich des Eigenkapi-
tals kdnnten Uber den Kreditkanal auch von neuen Anforderungen an die Liquiditats-
Ausstattung erhebliche Implikationen auf die Realwirtschaft ausgehen. Eine sorgféltige
Analyse und Quantifizierung moglicher Effekte (Wirkungsanalyse bzw. Regulierungs-
folgenabschatzung) ist deshalb von hoher Bedeutung.

Basel Ill bzw. die Diskussionen Uber zusatzliche Auflagen fir systemrelevante Institute
stellen internationale Standards dar. Unterschiede in der nationalen Ausgestaltung
kénnen sowohl zwischen verschiedenen Landern als auch zwischen einzelnen Institu-
ten zu Wettbewerbsverzerrungen fuhren.

In Geschéftsbereichen flr die eine hohe Kapitalunterlegung verlangt wird (z.B. Roh-
stoffhandelsfinanzierung), bedeuten die hoheren Kapitalanforderungen fir systemrele-
vante Banken im Vergleich zu anderen Schweizer Instituten hohere Kosten. Internatio-
nal stehen Schweizer Banken im Wettbewerb mit auslandischen Banken ohne
Tochtergesellschaft in der Schweiz. Diese unterstehen ihren nationalen Aufsichtsbe-
horden, die voraussichtlich geringere Mindestauflagen erlassen. Im Wettbewerb mit
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solchen Banken kénnen sich die hohen Kapitalanforderungen in der Schweiz im inter-
nationalen Wettbewerb dann nachteilig auswirken, wenn der Unterschied der Auflagen
und damit die zusatzlichen Kapitalkosten grésser sind als der dadurch erzielte Stabili-
tats- und Vertrauenszuwachs. Auslandische Bankenttchter in der Schweiz hingegen
unterliegen der FINMA Regulierung.

b. Verbesserter Konsumentenschutz und héhere Markttransparenz

Regierungen und Finanzindustrie haben die unterschiedlichsten Massnahmen ergrif-
fen, um verlorenes Vertrauen bei Kunden und Anlegern zuriickzugewinnen und die In-
tegritat und Stabilitat des Finanzsystems zu erhéhen. Unter der Agide der G20 wurden
zahlreiche Reformen angestossen. Die Banken haben diese Reformen unterstitzt,
aber auch auf ihre Risiken hingewiesen. Damit ein volkswirtschaftlicher Nutzen resul-
tieren kann, muss die Umsetzung mit Augenmass und ausreichenden Umsetzungsfris-
ten erfolgen und die kombinierten Effekte der zahlreichen Einzelregulierungen bertck-
sichtigt werden. Andernfalls kdnnen umfassendst regulierte Finanzinstitute viele
Geschafte nur noch in stark eingeschrédnktem Umfang und zu hohen Preisen anbieten,
zulasten von Investitionen, Wachstum und Arbeitsplatzen.

Fur den Bankenplatz Schweiz sind die Reformen in den USA und in der EU von be-
sonderer Bedeutung, da sie direkt und indirekt die Schweiz selbst, aber auch wichtige
Wettbewerber wie Luxemburg, Grossbritannien, Singapur oder Hongkong betreffen.

In den USA wurde mit dem Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection
Act (DFA) vom Juli 2010 die umfassendste Neuregulierung des Finanzsektors seit den
1930er Jahren angestossen.

Box: US Regulierung - Dodd-Frank Act

Wichtige Reformen des Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act sind:

e Der neue, 15 Mitglieder umfassende Financial Stability Oversight Council Gberwacht das
systemische Risiko fiir den Finanzplatz und greift bei Bedarf ein. Der Rat wird unterstiitzt vom
neuen Office of Financial Research.

e Einflihrung einer resolution authority, die dem Regulator ermdglicht, Finanzdienstleister in
Schieflage zu Gibernehmen und gegebenenfalls abzuwickeln

o Auflésung der Aufsichtsbehdrde fur den Sparkassenbereich (Office of Thrift Supervision).
Deren Aufgaben liegen neu im Verantwortungsbereich eines unabhangige Biros des US
Treasury, dem Office of the Comptroller of the Currency.

e Schaffung eines eigenstandigen Bureau of Consumer Financial Protection unter dem Dach
der Federal Reserve. Die Behdrde hat weitreichende Kompetenzen fur den Konsumenten-
schutz in Finanzangelegenheiten.

o Der permanente Einlegerschutz fir Mitgliedsbanken des Federal Deposit Insurance Corpora-
tion (FDIC) wird von USD 100'000 USD 250'000 erhdht.

Weitere Massnahmen:
Der DFA:

o starkt die Kompetenzen der Wertpapieraufsicht (SEC) und erhéht den Anlegerschutz durch
erweiterte Klagebefugnisse (private rights of action) und durch zuséatzliche ,aiding-and-
abetting” Befugnisse fir die SEC bei Verstéssen gegen das US-Wertpapierrecht. Zudem
kann die SEC besondere Treuepflichten (fiduciary duties) fur Effektenhandler erlassen,

o erweitert die Registrierungs- und Bewilligungspflichten von Anlageberatern bei der SEC,
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e starkt corporate accountability-Bestimmungen; gibt Aktion&ren ein ,say on pay“ und andere
Rechte beziiglich Corporate Governance und ermdglicht Einschrankungen bei den Manager-
saléren,

o erlasst ein Verbot von Eigenhandel (ausser Kundengelder) mit einigen Schlupfléchern (Per-
mitted Activities) im Handel mit Staatspapieren, Market Making und Absicherungsgeschéften,

e senkt die Kontoliberziehungskosten bei Kreditkarten (Analysten rechnen mit einer Ab-
schwachung von 10-15% der damit verbundenen Einnahmen),

e erhéht den Konsumentenschutz im Fall von Kontotiberziehung und

e starkt die Rechte von Hypothekarkunden und Schuldnern von Studentenkrediten durch
mehr Transparenz in der Vertragsgestaltung.

Der DFA bringt zahlreiche Neuerungen, deren Umsetzung jedoch noch Jahre bean-
spruchen werden und die durch sich &ndernde politische Mehrheiten mdglicherweise
sogar fraglich sind. Aus Sicht des Bankenplatzes Schweiz sind vor allem drei Aspekte
wichtig:

1. die Einflisse der US-Gesetzgebung und ihre Umsetzung auf die Arbeit des Basler
Ausschuss fiur Bankenaufsicht, IOSCO, IASB und anderen internationalen Standard
Setters,

2. die Einflusse auf schweizerische und europaische Regulierungen, namentlich im Be-
reich des OTC-Derivatehandels und -abwicklung, Kreditratingagenturen sowie Leer-
verkaufe und

3. konkrete Auswirkungen einzelner Neuregelungen auf auslandische Finanzinstitute. Zu
letzteren gehdren v.a.

e konzernweite Mindestkapitalanforderungen (siehe Tabelle 1)

e der Zugang zum ,Discount Window" der Federal Reserve, falls bestimmte
Derivategeschafte fortgefuihrt werden (,Lincoln Amendment®)

e Beschrankungen des Eigenhandels sowie des Hedge Fonds- und Private Equity-
Geschaéfts unter der Volcker Rule

o verschérfte Bewilligungs- und Treuepflichten in der grenziiberschreitenden Anlage-
beratung

¢ erhoéhter Einleger- und Anlegerschutz

Die meisten Konsumentenschutzbestimmungen betreffen jedoch primér in den US-
domizilierte Retailkunden, die flir Schweizer Banken nicht direkt relevant sind, da sie in
den USA kein Retailgeschéaft betreiben.

Auch die Europaische Union hat ihre Reformanstrengungen in zahlreichen Bereichen
verstarkt. Diese haben teils erhebliche Implikationen fir den Bankenplatz Schweiz. Im
einzelnen handelt es sich um Verbesserungen des Einlegerschutzes, des Anleger-
schutzes, der Neuregelung der MiFID-Richtlinie (Markets in Financial Instruments Di-
rective, MiFID Il), um Erweiterungen der Fondsregulierung (Undertakings for Collective
Investment in Transferable Securities, UCITS IV und V), die Regulierung alternativer
Investmentmanager durch die Alternative Investment Fund Management Directive
(AIFMD) sowie die Regulierung des OTC- und bérsengehandelten Derivategschéfts
und seiner Infrastrukturen (European Markets Infrastructure Regulation, EMIR).
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Einlegerschutz: Im Zuge der Finanzkrise und der allgemeinen Verunsicherung der An-
leger wurde in zahlreichen Landern der Einlegerschutz einer Revision unterzogen. Seit
Ende 2010 sind EU-Mitgliedsbanken verpflichtet, Einlagen bis zum Umfang von EUR
100000 zu garantieren (vgl. Kap.4.2 fir detaillierte Informationen).

Anlegerschutz: Die Hauptelemente der geplanten Verstarkung des Anlegerschutzes
sind die Ausdehnung des Schutzes auf von Custodians oder UCITS-Depotbanken
verwahrte Vermdgen, harmonisierte Finanzierungsmodalitaten, schnellere provisori-
sche Teilauszahlungen sowie eine EU-weite Kompensation von EUR 50'000. Diese
fallt an, wenn eine Investmentgesellschaft den Verpflichtungen gegeniber Anlegern
nicht mehr nachkommen kann. Die Vorschlage stiessen auf entschiedenen Widerstand
der Industrie und viele Details sind derzeit offen.

MIFID: Seit ihrer Einfihrung in 2007 hat MiFID die Bérsenlandschaft in Europa nach-
haltig verandert. Sie erhéhte den Wettbewerb und die Marktliquiditat, senkte die
Transaktionskosten und hat insgesamt zu mehr Markttransparenz und erhéhtem
Verbraucherschutz gefuhrt. Die anstehende MIFID II-Reform wird durch weitere (Typen
von) Handelsplattformen, verbesserte Daten zum Aktienhandel, erhdhte Transparenz
beim Handel von nicht-Aktien-Produkten, neue Regelungen fur Hochfrequenzhandel,
verbessertes Transaktions-Reporting, und weitere Regulierungen fir Commodities ein-
schneidende Veranderungen auf den Finanzmaérkten zur Folge haben. MiFID und an-
dere Regulierungen werden zudem die neue Wertpapieraufsichtsbehérde der EU (Eu-
ropean Securities and Markets Authority, ESMA) deutlich aufwerten. Besonders
bedeutsam aus schweizerischer Sicht sind Vorschlage, wonach der Marktzugang zum
europaischen Wirtschaftsraum unter MiFID neu nicht mehr den Mitgliedsstaaten tber-
lassen, sondern Uber eine Harmonisierung geregelt werden soll. Die Kommission wird
verpflichtet, eine Liste von ,gleichwertigen Drittlandmarkten“ fir das ,execution-only*
Regime zu veroffentlichen. Zudem wird auf EU-Ebene ein Regime flr die Zulassung
von Finanzintermediaren (,investment firms and market operators®) aus DrittlAndern
basierend auf ,strikter Aquivalenz* vorgeschlagen. Die Kommission soll dabei die ge-
nauen Kriterien und Parameter definieren, nach denen die Aquivalenz einer Drittland-
regulierung festgestellt wird. Wie in den Kapiteln 3 und 6 dargelegt, ergibt sich dadurch
namentlich im Fondsbereich und fiir das Geschaft mit unabhéngigen Vermégensver-
waltern auch Handlungsbedarf fir die Schweiz.

UCITS: Mit Inkrafttreten von UCITS IV im Juli 2011 wurde ein EU-Pass fur Fondsver-
waltungsgesellschaften eingefiihrt. Dieser ermdglicht es, Fonds im ganzen europai-
schen Wirtschaftsraum (EWR) aufzulegen, ohne dass eine Fondsgesellschaft mit Nie-
derlassung in einzelnen Landern gegrindet werden muss. Grenziberschreitende
Fondsverschmelzungen erlauben Anbietern, ihre Produktpalette zu vereinheitlichen.
Neu werden sogenannte Master-Feeder-Strukturen* méglich, mit denen sich Skalen-
effekte erzielen lassen. Dabei werden Uber Feederfonds in einzelnen EWR-L&ndern
Anlagegelder eingesammelt, die im Masterfonds gemanagt werden. Fir den grenz-
Uberschreitenden Vertrieb gilt neu ein verkiirztes Zulassungsverfahren unter aus-
schliesslicher Aufsicht des Herkunftsstaates. Dem Anlegerschutz dient insbesondere
ein vereinheitlichter und komprimierter Prospekt, die Key Investor Information. UCITS
IV schafft fir etablierte Fondsstandorte wie Luxemburg oder Dublin klare Vorteile, da in
diesen Landern domizilierte Fonds von EU-Pass profitieren kénnen, der Drittlandfonds
verwehrt ist (siehe auch Kapitel 6). Eine weitere Revision steht mit UCITS V bevor, de-
ren Richtlinienvorschlag im Herbst 2011 erwartet wird. Sie soll in Anlehnung an AIFMD

* Eine Master-Feeder Struktur bildet ein Auffangbecken fiir Investmentfonds, die ihr gesamtes Vermoégen in einem Sammel-

fonds biindeln wollen, um hierdurch Skaleneffekte zu erzielen.
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insbesondere die Rechte und Pflichten von Depotbanken klaren, Aufsicht und Haf-
tungsregeln fir Depotbanken verscharfen und ihnen grenziiberschreitende Dienstleis-
tungen ermdglichen. Mit dem Ziel der Vermeidung tUbermassiger Risiken sollen Vergu-
tungsstandards fur Depotbanken festgelegt werden. Zusatzlich zu den neuen Pflichten
fur Depotbanken werden auch UCITS-Fondsmanager erweiterten Auflagen geniigen
mussen.

e AIFMD: Die AIFM-Richtlinie betrifft alle nicht-harmonisierten (also nicht-UCITS) Fonds,
insbesondere Hedge Fonds, Beteiligungsgesellschaften, Immaobilien- und Rohstoff-
fonds. AIF Managementgesellschaften benétigen ab 2013 die Zulassung durch eine
nationale Behdrde. Sie missen zudem Eigenkapitalvorschriften und Informationspflich-
ten gegenuber Aufsichtsbehdrden erfullen. Fir jeden AlF gilt eine Fremdfinanzie-
rungsobergrenze. Zudem erschwert AIFMD (zusammen mit Regulierungsanderungen
fur die Kapitalunterlegungsanforderungen bei Versicherungen sowie fir Pensionskas-
sen) Anlagen in Beteiligungsgesellschaften. Im Gegenzug erhalten sie den EU-Pass,
kénnen also EWR-weit téatig werden. Ab 2015 kdnnen auch Fonds bzw. ihre Manage-
mentgesellschaften aus Drittstaaten den EU-Pass erhalten. Voraussetzung ist, dass ihr
Herkunftsland bestimmte Kriterien hinsichtlich aufsichtsrechtlicher Kooperation, Zu-
sammenarbeit in Steuerfragen und bei der Geldwaschereibekampfung erflllen. Insge-
samt haben sich fir schweizerische Fondgesellschaften die AIFMD-Bestimmungen
gegenlber den urspringlichen Vorschlagen verbessert, wenn auch gewisse Anpas-
sungen schweizerischer Regelungen (nicht zuletzt beim Kollektivanlagengesetz) un-
vermeidlich sind (siehe auch Kapitel 6).

¢ EMIR: Die EU plant eine Verordnung zur Regulierung von ausserbdrslich gehandelten
(OTC) Derivaten, zentralen Abwicklungsstellen und Transaktionsregistern (European
Markets Infrastructure Regulation, EMIR). Im Einklang mit G-20-Verpflichtungen soll
EMIR den Handel von OTC-Derivaten in der EU einheitlich regeln. Fir Schweizer Ban-
ken ist es insbesondere wichtig, dass gruppeninterne Derivategeschafte von Clearing-
und Risikomanagement-Verpflichtungen ausgenommen sind. Dies gilt nicht nur fur
Transaktionen innerhalb der EU oder nur fur EU-Unternehmen, sondern auch fir Un-
ternehmen und ihre Tochtergesellschaften aus Drittstaaten.

Die Bestrebungen der Aufsichtsbehérden, den Anlegerschutz auf nationaler Ebene zu
verstarken, lasst sich an der Vielzahl von weiteren neuen Regulierungen auf dem deut-
schen und britischen Markt illustrieren. In Deutschland besteht eine Protokollpflicht bei
Anlageberatung zur schriftichen Dokumentation jedes Beratungsgespraches (WpHG).
Weiter wird in Grossbritannien eine erhéhte Transparenz bei Verbraucherkrediten
durch ein Verbot von Lockangeboten ("Distance Marketing Directive", die Transparenz
Uber tatséchliche Kosten sowie die Aufklarung tber Rechte und Pflichten (Verbrau-
cherkreditrichtlinie, "Consumer Credit Directive") erwartet. Im deutschen Bundesdaten-
schutzgesetz erfolgte zudem eine Anpassung zur Beschrankung der Weitergabe von
Kundendaten ohne explizite Zustimmung des Kunden auch innerhalb von Konzernge-
sellschaften. Betreffend Vertrieb von Finanzprodukten nimmt Grossbritannien eine pro-
aktive Rolle ein mit dem Ziel, das Vertrauen von Konsumenten in Finanzprodukte und
Finanzdienstleistungen zu starken. Die ,Retail Distribution Review" (RDR) hat zum
Ziel, eine verstarkte Klarheit fiir den Konsumenten (verbesserte Beschreibung von
Bankdienstleistungen), eine Erh6hung der Standards fur unabhangige Beratung sowie
eine Modernisierung der Bezahlung von Beratungsdienstleistungen zu erwirken. Zur
Vereinfachung des Zahlungsverkehrs innerhalb Europas soll zudem die ,Payment Ser-
vice Directive" (PSD) beitragen, welche die freiwillige ,Single European Payment Area"“
(SEPA) Vereinbarung verbindlich macht. Die PSD wiederum soll in Grossbritannien zu
erhohter Preistransparenz und zum Schutz im Betrugsfall ("Payment Protection Insu-
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rance") fuhren. Diese Richtlinie ist fur alle Wahrungen anwendbar, nicht nur fir den
Euro.

c. Entlbhnungssysteme

Falsch gesetzte Anreize™ in der Entldshnung von Filhrungs- und Spitzenkréaften bei
Banken verstarkten gemass G20 die Finanzkrise. Deshalb sollen Verglitungssysteme
angepasst und starker mit langfristigen Unternehmenszielen in Verbindung gebracht
werden. Im April 2009 hat das Financial Stability Board international giltige Vergu-
tungsstandards publiziert. In der Schweiz verdffentlichte die FINMA im November 2009
das Rundschreiben "Vergiitungssysteme"*°. Dieses erlasst Vorschriften beziiglich der
Offenlegung von Gehaltern des Verwaltungsrates und der Geschaftsleitung sowie zur
Zusammensetzung der variablen Vergitung von Bankmitarbeitenden. Bei kinftigen
Verlusten kénnen die Zahlungen auch reduziert oder gestrichen werden. Verschiedene
weitergehende Vorschlage wie die Abzockerinitiative, befinden sich in der politischen
Diskussion. In Europa werden die Vergitungsstandards generell am strengsten umge-
setzt. In Grossbritannien kam es im Dezember 2010 zu einer Anpassung der Vergu-
tungsrichtlinie (FSA Code of Practice for Renumeration Policies) an die EU-Richtlinie
von 2009. Weiter wurde in Grossbritannien eine einmalige "Bank Payroll Tax" (Dezem-
ber 2009) von 50% fir Boni, die GBP 25'000 ubersteigen, eingefihrt. In Deutschland
wurde das Vergltungsgesetz fir Finanzinstitute gedndert (KWG und VAG), zudem
wurde festgelegt, dass die Vergltung von Vorstandsmitgliedern von Instituten, die
staatliche Beihilfe zur Bewadltigung der Finanzkrise erhalten und noch nicht zurtickbe-
zahlt haben, den Betrag von EUR 500'000 nicht Gberschreiten darfen. In den USA tra-
ten im Februar 2011 die SEC Regeln zu "Say on Pay and Golden Parachute" in Kraft.
Sowohl in Hongkong (Hongkong Monetary Authority) als auch in Singapur (Monetary
Authority Singapore) kommt es zu Anpassungen der Vergutungsrichtlinien nach FSB
Standards.

d. Bereich Steuern

Steuerfragen sind fir die Wettbewerbsfahigkeit des Schweizer Bankenplatzes von sehr
grosser Bedeutung. Die letzten beiden Jahre haben weitreichende Veranderungen in
der Schweiz und international eingelautet. So hat im Marz 2009 die Schweiz erklart,
das OECD-Musterabkommen fiir die Amtshilfe in Steuersachen vollstandig zu tber-
nehmen (“OECD 26 Standard“). Demnach ist nach erfolgter Revision der Doppelbe-
steuerungsabkommen (DBA) die Amtshilfe mit dem Ausland'’ nicht mehr nur bei Steu-
erbetrug, sondern neu auch bei einfacher Steuerhinterziehung méglich. Die
Sicherstellung der Privatsphare der Kunden bleibt allerdings auch nach Ubernahme
des OECD 26 Standards bestehen. Somit werden auch in Zukunft keine sogenannten
"fishing expeditions”, d.h. die Offenlegung von Kundendaten von Schweizer Banken
ohne konkrete Verdachtsmomente, zuldssig sein. Zurzeit hat die Schweiz mit mehr als
30 Landern bereits Doppelbesteuerungsabkommen auf Basis einer vollstdndigen
Ubernahme des Artikels 26 des OECD-Vertrages ausgehandelt und teilweise in Kraft
gesetzt.

Ferner wurde am 10. August 2011 mit Deutschland und am 24. August 2011 mit Gross-
britannien ein Steuerabkommen betreffend eine Abgeltungsteuer paraphiert. Demnach
wird zukinftig auf Kapitalertrage und Kapitalgewinne deutscher bzw. britischer Kunden

5 Kurzfristige Gewinne wurden belohnt, ohne die daraus entstehenden langfristigen Risiken zu beriicksichtigen.

® FINMA Rundschreiben "Vergiitungssysteme" (11.11.2009) und Wegleitung betreffend Offenlegung nach Grundsatz 9
(19.01.2011)

" OECD 26 betrifft lediglich den Informationsaustausch in Steuerfragen fiir auslandische Kunden. Bei Schweizer Kunden ist
die Bank nach wie vor nur bei Steuerbetrug auskunftspflichtig.
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in der Schweiz eine Abgeltungsteuer erhoben und anonym an die Herkunftslander ab-
gefihrt werden. Alternativ bleibt eine Meldung der Kunden an ihre Steuerbehdérden
weiterhin maglich. Des Weiteren soll auf das undeklarierte Altvermdgen von Kunden
aus diesen Domizilen anonym eine einmalige Steuer erhoben werden, durch welche
die historischen Steuerschulden abgegolten werden. Durch die Einfuhrung der Abgel-
tungsteuer sollen Forderungen der EU nach dem automatischen Informationsaus-
tausch obsolet, Schweizer Banken und ihre Mitarbeitende entkriminalisiert und zudem
Erleichterungen beim grenziiberschreitenden Marktzugang vereinbart werden. Solange
der Zugang zum EU-Markt nicht vollstandig gewahrleistet ist, bleibt ein gewichtiges
Problem insbesondere flr kleinere und mittlere Finanzinstitute in der Schweiz beste-
hen. Nennenswert im Zusammenhang mit der Abgeltungsteuer ist auch der durch die
Europaische Kommission im 2008 angenommene Vorschlag zur Anderung der Zinsbe-
steuerungsrichtlinie, um so genannte ,Schlupflécher” zu schliessen. Die EU-
Mitgliedstaaten haben bis jetzt keinen Kompromiss gefunden und haben kein Verhand-
lungsmandat fur Vereinbarungen mit Drittstaaten erteilt.

Die Einfiihrung einer Abgeltungsteuer erfordert den Ubergang vom Schuldner- zum
Zahlstellenprinzip. Eine giinstige Folge davon kénnte die Aufhebung der Quellenbe-
steuerung fur juristische Personen und fur nattirliche Personen sein, die ausserhalb
der Schweiz domiziliert sind. Pragmatische Umsetzungsmodalitaten dirften die Attrak-
tivitat des Schweizer Finanzplatzes steigern.

Ein weiteres wichtiges Steuerthema ist der Foreign Account Tax Compliance Act (FAT-
CA) der USA. Weltweit sollen Finanzunternehmen ihre in den USA steuerpflichtigen
Kunden erfassen und deren Daten der US-Steuerbehdrde ausliefern. Kunden von Ban-
ken, die hierzu nicht bereit sind, unterliegen einer Quellensteuer von 30% auf Ertrage
und Verkaufserlése von US-Wertschriften. Betroffen ist eine Vielzahl von Finanzinter-
medidren. FATCA tritt ab 2013 in Kraft und kann voraussichtlich nur mit grossem Auf-
wand von den Banken weltweit umgesetzt werden. Von FATCA erfasst sind auch alle
Konkurrenzfinanzplatze der Schweiz.

Mit der Ubernahme des OECD 26-Standards und den bilateralen Vereinbarungen mit
Deutschland, Grossbritannien und eventuell weiteren europaischen Landern werden in
der Schweiz in Zukunft weitestgehend nur noch deklarierte und versteuerte Vermogen
verwaltet werden. OECD 26 (wie auch FATCA) sind fur andere Konkurrenzfinanzplatze
gleichermassen verbindlich. Diese Lander unterliegen wie auch die Schweiz alle dem
Peer Review des OECD-nahen Global Forum on Transparency and Exchange of In-
formation for Tax Purposes. Tabelle 5 zeigt, dass die Schweiz und wichtige Konkur-
renzplatze wie Hongkong, Luxemburg und Singapur mit den wichtigsten Landern
OECD 26-konforme DBAs abgeschlossen haben. Insofern gelten flr diese Lander zu-
mindest auf dem Papier vergleichbare Rahmenbedingungen hinsichtlich des steuerli-
chen Informationsaustauschs. Die Umsetzung der Bestimmungen in jedem der vier
Lander soll von erneuten Peer Reviews (Phase 2) im zweiten Halbjahr 2012 Uberpruft
werden.
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Schweiz Hongkong Luxemburg Singapur
China Ja Ja
Deutschland Ja Ja
Frankreich Ja Ja Ja Ja
Grossbritannien Ja Ja Ja Ja
Hongkong Ja Ja
Italien Ja
Indien Ja
Japan Ja Ja Ja Ja
Kanada Ja
Luxemburg Ja Ja
Niederlande Ja Ja Ja Ja
Katar Ja Ja Ja
Russland Ja
Singapur Ja
Schweiz Ja Ja Ja
Spanien Ja Ja Ja
USA Ja Ja

Die Liste umfasst ab Méarz 2009 paraphierte, unterzeichnete oder bereits in Kraft getretene Abkommen.

Tabelle 5: Liste von Doppelbesteuerungsabkommen geméass OECD26 mit ausgewéahlten Landern

Kosten

Okonomisch fiihren die dargestellten Verscharfungen der Auflagen an Banken in ihrer
Gesamtheit zu erheblichen Zusatzkosten. Wahrend diese bei den prudentiellen Aufla-
gen vorab die Kapitalkosten erh6hen und bei den Liquitatsauflagen zu Opportunitats-
kosten fuhren, fallen in den Ubrigen regulatorischen Bereichen vor allem die Umset-
zungskosten ins Gewicht.

Die Schatzungen Uber die volkswirtschaftlichen Kosten der Reformen im Kapitalbereich
gehen auseinander. Gemass dem Macroeconomic Assessment Group (MAG) des Bas-
ler Ausschuss fur Bankenaufsicht und Financial Stability Board wird jeder zusatzliche
Prozentpunkt vorzuhaltendes Kapital bei einer achtjahrigen Einfihrungsperiode das
volkswirtschaftliche Wachstum international nach 35 Quartalen um insgesamt 0.11-
0.51% verringern. Die MAG schéatzt einen zusatzlichen Kapitalbedarf der Banken von
1.3 Prozentpunkten, was die Reduktion des Wachstums entsprechend beeinflusst. Die
OECD schatzt die kumulativen volkswirtschaftlichen Kosten der Kapitalerfordernisse
von Basel Il bei einer Einfuhrung bis 2019 auf 0.79%. Das Institute of International
Finance (IIF) schatzt im Vergleich zu den bisherigen Kapitalerfordernissen den relati-
ven Rickgang des BIP auf -1.80% bis 2015 (bzw. 1.28% bis 2020). Fur die Schweiz
rechnet das IIF mit kumulativen Kosten von 0.85% (bzw. 0.58% bis 2020). Wé&hrend
sich die Studien Uber das Ausmass des zuséatzlich notwendigen Kapitals einig sind,
sind fur die grosse Variation der Resultate — nebst verschiedener methodischer Unter-
schiede — insbesondere die Annahmen zu den anstehenden Anderungen sowie die
Ausgabebedingungen des Kapitals und somit der Verteuerung der Bankdienstleistun-
gen verantwortlich. Zudem antizipiert die MAG eine Anpassung der Geldpolitik um die
negativen Auswirkungen zu mildern.

In Bezug auf die Umsetzungskosten in den Ubrigen regulatorischen Bereichen ist eine
Kostenschatzung aufgrund der Unwéagbarkeiten der Ausgestaltung der zahlreichen Re
formen noch schwieriger. Weltweit belaufen sich beispielsweise die Schatzungen fir
die mit FATCA verbundenen Kosten auf ein Vielfaches der zusatzlich zu erwartenden
Einnahmen. Wéhrend die US-Regierung mit jahrlichen Mehreinnahmen von knapp ei-
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ner Milliarde US-Dollar rechnet, schatzt der Européische Bankenverband die damit
verbundenen Kosten auf 10 US-Dollar pro Konto. Hochgerechnet ergabe dies global
einen zweistelligen Milliardenbetrag. Es besteht somit das Risiko, dass durch eine inef-
fizient ausgestaltete Initiative der Wirtschaft Gbermassige Kosten aufgebirdet werden.
In Bezug auf die Kosten der Einfiihrung der Abgeltungsteuer in der Schweiz darf auf-
grund der bisherigen Erfahrungen in ahnlichen Projekten von einer groben Richtgrésse
von rund 500 Millionen Schweizer Franken ausgegangen werden. Massgebend flr die
Belastung der Banken und der Volkswirtschaft ist jedoch die Summe der zusétzlich
anfallenden Kosten aller Reformen.

Dariiber hinaus fuihren die regulatorischen Veranderungen auch zu strategischen und
strukturellen Anpassungen und damit einhergehenden Anpassungskosten. Dies betrifft
Anpassungen des Markt- und Produktportfolios sowie die erforderliche Befahigung der
betroffenen Mitarbeitenden. Diese Veranderungsprozesse fihren zu echten Ausgaben,
aber sie absorbieren zudem insbesondere Management Kapazitat und verursachen
insofern Opportunitatskosten. Unter den Ausgaben spielen insbesondere Infrastruktur-
projekte eine grosse Rolle. In diesem Kontext ist zu erwarten, dass die gemeinsame
Durchfiihrung von Infrastrukturprojekten, sofern es sich hierbei um nicht-
differenzierende Bereiche handelt, zumindest seitens mittelgrosser und kleiner Banken
als Mdglichkeit evaluiert werden wird, gréssenbedingte Kostennachteile zu eliminieren.

Schlussfolgerungen

Die Veranderungen der regulatorischen Rahmenbedingungen gelten in vielen Berei-
chen grundsatzlich fir die meisten mit der Schweiz konkurrierenden Bankenplatze.
Grosse Finanzplatze und Finanzplatze wie die Schweiz, die im Vermégensverwal-
tungsgeschéft als internationaler Benchmark gilt, stehen aber besonders im Rampen-
licht. Stellenweise ist mit erheblichen Unterschieden in der Umsetzungskonsequenz zu
rechnen.

Traditionell gehort die Schweiz zu den am besten regulierten Finanzplatzen — sowohl
auf dem Papier wie auch in der konkreten Umsetzung. Die Lawine an Neu- und Umre-
gulierungen bietet fir den Schweizer Bankenplatz Chancen wie Risiken. Die Chancen
liegen darin, dass ein guter und mit Augenmass regulierter (und im Falle der Schweiz
auch selbstregulierter) Finanzplatz auch fir wichtige Konkurrenzfinanzplatze die Mess-
latte erhdht und die schweizerischen Finanzintermediare von ihren Starken bei der Re-
gulierungsexekution profitieren dirften. Hohes Kundenvertrauen ist fast unweigerlich
die Folge. Umgekehrt kann aber der Schritt von guter Regulierung zu Uberregulierung
klein sein. Es gibt gentigend Beispiele in der Geschichte von gut gemeinter, aber die
Marktreaktionen falsch einschatzender Regulierung (Besteuerung der Eurobonds in
den USA in den 60er Jahren; der Goldhandel in der Schweiz), welche nachhaltig die
Wettbewerbsfahigkeit eines Finanzplatzes geschadigt haben.

Regulatorische Veranderungen haben auf die verschiedenen Geschéftsaktivitaten der
Banken in der Schweiz einen unterschiedlichen Einfluss. Fiur das Private Banking so-
wie Privatkundengeschéft ist der Einleger- und Konsumentenschutz von grosser Be-
deutung. Im Asset Management ist der européaische Marktzugang (MiFID, UCITS IV
und AIFMD, EMIR) zentral fur die Wettbewerbsfahigkeit der Schweiz. Im Steuerbereich
kdnnen eine mogliche schrittweise Abschaffung der Stempelsteuer sowie Anpassungen
bei der Verrechnungssteuer die Kapitalmarktaktivitat im Investment Banking deutlich
steigern.
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3 Private Banking

3.1 Charakterisierung und aktuelle Entwicklungen

Das Private Banking in der Schweiz lasst sich unterteilen in das lokale Vermégensver-
waltungsgeschéaft mit vermdgenden Personen in der Schweiz (ab 0.5 Millionen Schwei-
zer Franken verfigbarem Finanzvermégen) und in das grenziberschreitende Vermo-
gensverwaltungsgeschaft mit Kunden aus dem Ausland, die ihre Vermégen in der
Schweiz anlegen.

Das gesamte Private Banking in der Schweiz umfasst verwaltete Vermogen in der H6-
he von rund 2'600 Milliarden Schweizer Franken und generierte 2010 einen Bruttoer-
trag von 25.4 Milliarden Schweizer Franken. Davon entfielen auf den lokalen Private
Banking Markt mit Kunden aus der Schweiz (das sogenannte Onshore Geschaft) im
Jahr 2010 Bruttoertrage in der H6he von ca. 5.8 Milliarden Schweizer Franken bei ei-
nem Vermogensbestand (Assets under Management, AuM) von ca. 690 Milliarden
Schweizer Franken. Der Schweizer Heimmarkt ist damit ein wesentlicher Ertragspfeiler
des Vermogensverwaltungsgeschafts in der Schweiz.

Das grenzuberschreitende Private Banking in der Schweiz erwirtschaftete im Jahr 2010
Bruttoertrage von rund 19.6 Milliarden Schweizer Franken bei verwalteten Vermdgen
(AuM) von etwa 1'960 Milliarden Schweizer Franken. Die Schweiz ist damit mit einem
Weltmarktanteil von 27% der grésste Anbieter von grenziiberschreitendem Private
Banking und der grésste Verwalter von Privatvermdgen, die ausserhalb des Domizil-
landes angelegt werden. Wichtige Griinde hierfiir sind die mehr als 200-jahrige Traditi-
on der Schweizer Privatbanken, die finanzielle und politische Stabilitat der Schweiz, die
Rechtssicherheit, die hohe Kompetenz beziiglich Beratung und Anlageprodukten, Qua-
litdt und Fremdsprachenkenntnisse sowie die Zuverlassigkeit der Schweizer Banken
und der Schutz der Privatsphare.

Die wichtigsten Konkurrenten der Schweiz im grenziberschreitenden Private Banking
sind Grossbritannien (inkl. Kanalinseln und Dublin), Luxemburg, Singapur und Hong-
kong, sowie die Karibischen Inseln/Panama als Offshore Zentrum mit hoher Bedeutung
far Nord- und Stidamerikanische Kunden (siehe Tabelle 6).

Grenziuberschreitend angeleg- Wichtigste

Bankenplatz tes Vermogen in CHF Mia. Herkunftsregionen

Schweiz 1'950 Westeuropa, Naher Osten,

Osteuropa
Grossbritannien inkl. Ka- : Westeuropa, Naher Osten,
nalinseln, Dublin el Osteuropa
Karibik & Panama 850 Nordamerika, Lateinamerika
Luxemburg 550 Westeuropa
USA 650 Lateinamerika
Singapur 550 Asien
Hongkong 250 Asien

Quelle: BCG Analyse (gerundet auf 50 Milliarden)

Tabelle 6: Vergleich der Schweiz mit anderen wichtigen Bankenplatzen fiir grenziberschreitende Vermogensverwaltung
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3.1.1 Herkunft und Segmentierung der in der Schweiz verwalteten Vermdgen

Fast die Halfte der heute in der Schweiz gebuchten grenziberschreitenden Vermdgen
stammt aus Europa (siehe Abbildung 5). Dies lasst sich einerseits durch die geografi-
sche Lage der Schweiz im Zentrum Europas und andererseits durch den Entwick-
lungsstand und den Reichtum dieser Volkswirtschaften erklaren. Rund 24% der aus-
landischen in der Schweiz angelegten Vermdgen stammen aus dem Mittleren Osten
und Afrika. Der grosse Anteil der Vermogen aus dieser Region ist dem ausgezeichne-
ten Ruf der Schweiz in der arabischen Welt beziehungsweise dem friihzeitigen Enga-
gement der Schweizer Banken gegentiber reichen Privatpersonen aus diesen Landern
geschuldet. Der Rest der Gelder stammt aus Lateinamerika (~12%), Asien (~12%) und
Nordamerika (~3%).In den vergangenen Jahren wiesen die Vermdgen aus den soge-
nannten Emerging Markets, also aus Osteuropa (insbesondere Russland), dem Nahen
Osten, Lateinamerika und Asien (exklusive Japan) eine besondere Dynamik auf. Sie
stiegen deutlich starker als die Vermdgen aus Westeuropa und Nordamerika.

Abbildung 5: Aufteilung der Vermdégen im grenziberschreitenden PB-Geschéaft

AUM 2010° (in CHF Mia.)
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Die Kundenbedirfnisse hangen stark von der Kundengrdsse ab: So genannte UHNW-
Kunden (Ultra High Net Worth) mit Vermégen von mindestens 20 Millionen Schweizer
Franken erwarten eine genau auf ihre spezifische Situation zugeschnittene Beratung
und Produktldsungen. Diese werden durch flankierende Dienstleistungen wie Vermo-
gensstrukturierungen, Nachfolgeplanungen, Steuerberatung, Philanthropie oder auch
sogenannte Concierge Dienstleistungen®® ergéanzt.

Typische HNW-Kunden (High Net Worth) mit einem Vermdgen von bis 5 Millionen
Schweizer Franken nehmen insbesondere Anlageprodukte in Anspruch, die sich klar
von Retail-Produkten unterscheiden, Uber eine einfach Fondsanlage hinausgehen,
aber aus Bankenperspektive gleichwohl relativ standardisiert abgedeckt werden kon-
nen. Die oberen HNW-Kunden (Vermdgen von 5 bis 20 Millionen) fragen schon deut-
lich individuellere Leistungen nach und erwarten eine sehr spezifische sowie person-
lich zugeschnittene Betreuung.

'8 Komfort-Leistungen im Sinne einer intensiven und persénlichen Betreuung zum Beispiel bei Reisen, beim Besuch 6ffentli-
cher Veranstaltungen wie Sport- oder Musikereignissen, Reservation von Restaurants oder Unterstitzung bei Umzlgen
(relocation services). Darliber hinaus Zugang zu Lounges, Kreditkarten-Pakete, etc.
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Die Vermdgen der UHNW-Kunden machen etwa 31% der in der Schweiz im Private
Banking verwalteten Vermdgen aus, 50% entfallen auf Kunden mit einem Vermdgen
zwischen 1 und 20 Millionen Schweizer Franken und 19% auf Kunden mit einem Ver-
maogen unter einer Million Schweizer Franken. Im lokalen Geschéaft werden Kunden mit
einem Vermdgen unter 500'000 Schweizer Franken in dieser Studie dem Privatkun-
dengeschaft zugeordnet.

3.1.2 Entwicklung der Vermégen und Ertrage von 2006-2010

Das in der Schweiz verwaltete Kundenvermégen ist bis zum Krisenjahr 2008 aufgrund
von Mittelzuflissen (aus der ganzen Welt) und der positiven Entwicklung der Kapital-
markte stets gewachsen (siehe Abbildung 6). Im Jahr 2008 sind die Kundenvermdégen
in Folge der globalen Finanzkrise vor allem wegen Kurseinbriichen stark zuriickgegan-
gen (12% Reduktion von 2007 auf 2008). In 2010 hingegen haben die Kundenvermo-
gen wieder leicht zugenommen.

Die Ertragsentwicklung von 2006 bis 2008 verlief grundsatzlich ahnlich wie die Ent-
wicklung der verwalteten Vermégen. 2009 jedoch sind die verwalteten Vermdgen leicht
angestiegen, wahrend die Ertrage weiterhin abnahmen. Die Grinde fir die sinkende
Bruttomarge® lagen in der Verschiebung der Vermégen zu einfacheren und niedrig-
margigeren Produkten (z.B. in Exchange Traded Funds), einer starkeren Preissensitivi-
tat der Kunden sowie dem Nachlaufeffekt der Erlése, da sich ein Vermdgenszuwachs
zum Ende des Jahres erst im Folgejahr vollstdndig in Zusatzertrdgen niederschlagen.

Das Verhaltnis zwischen Kosten und Ertradgen, das sogenannte Aufwands-Ertrags-
Verhéltnis oder Cost-Income-Ratio stieg zwischen 2007 und 2010 an. Die durchschnitt-
liche Cost-Income-Ratio stieg von 63% im Jahr 2007 auf 77% im Jahr 2010. Diese Ver-
schlechterung ist auf sinkende Ertrage bei gleichzeitig steigenden Kosten vor allem
aufgrund erhdhter Ausgaben fir Risiko-Management, Infrastruktur und Kunden-
Reporting zuriickzuftihren.

Abbildung 6: Entwicklung der AuM , Ertrdge und Cost/Income-Ratio im Private Banking

AuM' in CHF Mia. (Wachstumsrate 2010 - 2015) Kennzahl 2008 2007 2008 2009 2010 CAGR
08-107

3600 . Ertrage (in CHF Mia ) 65 89 63 56 58 29
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—_— ™
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Quelle: BCG Global Wealth Market-Sizing 2010,
SMB-Statistik (fir Viermégenswerie von nicht

in der Schweiz lebenden Auslandem)

' Bruttomarge: Hohe der Ertrage im Verhaltnis zu dem verwalteten Vermogen
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3.2 Zukilnftige Wachstumstreiber

3.2.1 Erwartete Entwicklung im lokalen Vermogensverwaltungsgeschaft

Im lokalen Private Banking-Geschéft ist mit drei wesentlichen Entwicklungen zu rech-
nen. Erstens ist von einem erhéhten Wettbewerb im lokalen Vermdgensverwaltungsge-
schaft auszugehen. Viele Schweizer Banken wenden sich aufgrund der sich verschér-
fenden Rahmenbedingungen im grenziberschreitenden Private Banking wieder
vermehrt dem Heimmarkt zu. Der steigende Wettbewerb und die héheren Anspriiche
der Kunden wirken sich auf die erforderlichen Betreuungsmodelle und Produktangebo-
te der Banken sowie auf deren Preismodelle aus. Deshalb ist mit sinkenden durch-
schnittlichen Bruttomargen zu rechnen.

Die zweite Entwicklung betrifft das UHNW-Segment. Flr den Betrachtungszeitraum ist
ein Uberdurchschnittliches Wachstum im UHNW-Segment zu erwarten, getrieben durch
Vermoégensakkumulation (Vererbung) und Zuwanderung sehr vermdgender Nicht-
Schweizer. Dies ist eine gute Nachricht fur Institute, die sich auf das UHNW-Geschaft
fokussieren, fur darauf spezialisierte unabhéangige Vermodgensverwalter und sogenann-
te Multi-Family Offices, welche mehrere vermégende Familien betreuen. Der durch das
Uiberdurchschnittliche Wachstum induzierte Anstieg des UHNW-Anteils am Private
Banking-Geschéaft wird aufgrund der strukturell niedrigeren Profitabilitéat im Segment
der Top-Kunden zu einem zuséatzlichen Riickgang der durchschnittlichen Brutto-Marge
fuhren.

Die dritte Entwicklung betrifft das erwartete Volumenwachstum im lokalen Private Ban-
king. Das erwartete Wachstum erklart sich aus dem gesamtwirtschaftlichen Wachstum
der Schweiz, der am Kapitalmarkt erzielten Rendite sowie der demografischen Ent-
wicklung. Es wird hierbei davon ausgegangen, dass Personen mit einem verfiigbaren
Vermoégen von uber 0.5 Millionen Schweizer Franken (wie schon in der Vergangenheit)
starker an der Kapitalmarktrendite partizipieren als Personen mit einem kleineren Ver-
maogen. Auch birgt die in den n&chsten Jahren grosse Anzahl auslaufender Lebensver-
sicherungen ein betrachtliches Marktpotential. Aus bereits ausgefuhrten Griinden wird
erwartet, dass das Wachstum der Ertrage geringer ausfallt als das Vermégenswachs-
tum.

3.2.2 Erwartete Entwicklung im grenzuberschreitenden Vermégensverwal-
tungsgeschaft

Das grenziuberschreitende Vermogensverwaltungsgeschaft ist in besonderem Masse
von internationalen regulatorischen und wirtschaftlichen Entwicklungen abhangig (vgl.
Kap. 2.3). Die heutige Zeit grosser Umwalzungen und Unsicherheiten zeichnet sich
jedoch auch durch dynamische politische Prozesse sowie strategische Entscheidungen
von Konkurrenzplatzen aus. In der Summe werden diese Faktoren die Entwicklungs-
maoglichkeiten des Geschaftsbereichs verdndern und erhebliche Anpassungen der
Banken in der Schweiz erfordern.

Verédnderungen der internationalen regulatorischen Rahmenbedingungen sind hoch-
gradig wettbewerbsrelevant und beeinflussen deshalb das grenziiberschreitende Priva-
te Banking fundamental. Sie haben direkte Auswirkungen auf Mittelzufllisse und Ver-
mogensanteile unter den Herkunftslandern. Namentlich spielen hier die paraphierten
Abkommen mit Deutschland und Grossbritannien betreffend Abgeltungsteuer sowie die
Einfihrung des Foreign Account Tax Compliance Acts (FATCA) in den USA eine bedeu-
tende Rolle. Da FATCA weltweit gelten wird, diurfte es nicht zu einer wesentlichen Ver-
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schiebung von Vermoégen US-amerikanischer Kunden zwischen nicht-amerikanischen
Bankenplatzen kommen. Weiter hat die Schweiz durch die Ubernahme des OECD 26
Standards (siehe Abbildung 7) nur scheinbar Wettbewerbsvorteile im Geschaft mit
grenziuberschreitenden Vermdgen eingebusst. Im Vergleich zu Konkurrenzplatzen wie
Singapur oder Luxemburg, welche den OECD 26 Standard ebenfalls erst vor kurzer
Zeit Ubernommen haben und sich wie die Schweiz der Landeriberprifung des Global
Forum unterziehen, hat sich die Position nicht verandert.

Die Ubernahme des Standards hat jedoch fiir die Schweiz Reputationsrisiken vermin-
dert und die Planungssicherheit erhdht. Dadurch wird das grenziberschreitende Ge-
schaft auf eine solidere Basis gestellt, was mittel- bis langfristig positive Auswirkungen
auf das grenziberschreitende Private Banking in der Schweiz haben wird. Nebst den
direkten Auswirkungen auf das Geschéftsvolumen erh6hen die regulatorischen Ver-
scharfungen den Druck auf die Margen. Einerseits fallen fir die Banken erhebliche
Kosten fir die betrieblichen Anpassungen an FATCA oder die Abgeltungsteuer an. An-
dererseits verlangt der verstarkte internationale Wettbewerb zuséatzliche Anstrengun-
gen der Marktteilnehmer zur Befriedigung der Kundenbedirfnisse.

Abbildung 7: Stand der rechtlichen Entwicklungen fur ausgewahlte Lander

Land DBA/OECD 26 Sonstige

Entwicklungen

Italien — DBA in Kraft, jedoch ohne Amts-

hilfebestimmung nach OECD 26

Frankreich — DBA mit Amtshilfebestimmung
nach OECD 26 in Kraft'
Russland — DBA mit Amtshilfebestimmung

nach OECD 26 in paraphiert'-?

VAE — DBA mit Amtshilfebestimmung
nach OECD 26 in paraphiert?

Mexiko — DBA mit Amtshilfebestimmung
nach OECD 26 in Kraft!
China — DBA in Kraft, jedoch ohne Amts-

hilfebestimmung nach OECD 26
— DBA mit Amtshilfebestimmung

Deutschland — Abgeltungsteuer

nach OECD 26 unterzeichnet’ paraphiert
Grossbritannien - DBA mit Amtshilfebestimmung — Abgeltungsteuer
nach OECD 26 in Kraft' paraphiert

USA — DBA mit Amtshilfebestimmung — FATCA?; IRS fordert
nach OECD 26 von eidg. Raten Information Uber Konten
genehmigt’ mit US Bezug

Saudiarabien — Kein DBA

Brasilien — Kein DBA

Indien — DBA mit Amtshilfebestimmung

nach OECD 26 unterzeichnet'

1 Revision oder Ersatz von bereits bestehenden DBA

2 Paraphierung: Zustimmung zu einem Vertragstext durch Anbringen der Initialen. Damit legen die Verhandlungsfihrer den

ausgehandelten Vertragstext vorlaufig fest

3 Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA); falls Information nicht geliefert wird, wird Quellensteuer von 30% fallig
Stand: 5. August 2011; Quellen: Eidgendssisches Finanzdepartement (EFD); Staatssekretariat fir internationale Finanzfragen (SIF);

Rechtsquellen (DBA etc.);
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Betreffend die Marktentwicklung sind Finanzzentren wie Singapur, das sich inzwischen
als internationales Zentrum flr Private Banking etabliert hat und aufgrund der geografi-
schen Lage fur Kunden aus dem stark wachsenden asiatischen Raum besonders att-
raktiv ist, in der kurzen Frist begtinstigt. Es wird aufgrund der Wirtschaftsentwicklung
davon ausgegangen, dass bis auf absehbare Zeit das Vermdgen asiatischer Private
Banking Kunden am schnellsten wachst (siehe Ziffer 2.3.1). Langfristig bleiben im
Wettbewerb der Banken die Qualitéat der Dienstleistungen, die politische Stabilitat und
das Vertrauen der Kunden in die Bank die wesentlichsten Erfolgsfaktoren. In diesen
Dimensionen hat sich die Schweiz seit jeher profiliert.

Singapur und Hongkong kénnen heute die Nahe zu den asiatischen Wachstumsmark-
ten ausnutzen, Grossbritannien geniesst weiterhin hohe Attraktivitat bei grossen Kun-
denpopulationen im Nahen Osten und Indien. Kleinere und spezialisierte Private Ban-
king Zentren werden durch die aus den markant verscharfenden regulatorischen
Anforderungen der Kundendomizil-Lander veranderten Rahmenbedingungen und der
resultierenden hohen Anpassungskosten vor grosse Herausforderungen gestellt. Ange-
sichts des zunehmenden globalen Wettbewerbs wird es fiir diese Zentren zunehmend
schwierig, einen Mehrwert fir Kunden zu schaffen. Fir diese Zentren kann die Lésung
nur darin liegen, sich auf ganz wenige Domizillander (oder sogar nur eines) zu kon-
zentrieren und eng mit den Regulatoren zusammen zu arbeiten.

Neben dem Wettbewerb untereinander sind die Zentren fur grenziberschreitende Ver-
mogensverwaltung auch der verstarkten Konkurrenz durch lokale Wettbewerber (Ons-
hore) in den Herkunftslandern bzw. Domizillandern der Kunden zu erwarten, die vieler-
orts inzwischen ebenfalls solide Vermdgensverwaltungsleistungen anbieten kénnen.
Dies gilt nicht nur fur entwickelte Markte (z.B. Deutschland, Frankreich, Skandinavien
etc.) sondern zunehmend auch fir Emerging Markets. Dort verbessern lokale Wettbe-
werber ihr Angebot fur Private Banking Kunden, um sie von grenziberschreitenden
Vermdgenstransfers abzuhalten.

Im grenziberschreitenden Vermdgensverwaltungsgeschaft wird das UHNW-Segment
weiter an Wichtigkeit gewinnen. Zum einen werden die Vermdgen in den héheren
Segmenten auch in Zukunft starker wachsen als in den tieferen Segmenten. Zum an-
deren sind die hoheren Segmente weniger von regulatorischen Verscharfungen betrof-
fen, da ihre Vermogen aufgrund ihrer schieren Grosse und der oftmals bekannten Her-
kunft ohnehin weitestgehend transparent angelegt waren.

Die jungsten politischen Entwicklungen in der arabischen Welt werden die Vermoégens-
bewegungen aus der arabischen Welt in einer noch nicht abschliessend zu beurteilen-
den Weise beeinflussen. Nachhaltige Demokratisierungen kénnten lokale Investitions-
maoglichkeiten (Immobilien, unternehmerische Mdglichkeiten etc.) schaffen und zu einer
Vermogensverlagerung in Domizillander fihren. Politisch unklare Verhéltnisse hinge-
gen wirden zu einer weiteren Verlagerung des Vermdgens in auslandische Private
Banking Zentren fuhren. Aufgrund der zurzeit in der arabischen Welt vorherrschenden
Unsicherheiten gehen wir von einem Wachstum der in der Schweiz angelegten Vermo-
gen aus dem Nahen Osten und Afrika aus. Die Vergangenheit hat gezeigt, dass wéah-
rend geopolitisch unruhigen Zeiten traditionelle Kernelemente wie Sicherstellung der
wirtschaftlichen und politischen Stabilitat, durch die sich der Bankenplatz Schweiz aus-
zeichnet, noch mehr an Bedeutung gewinnen.

Fur den Schweizer Bankenplatz erscheint es wichtig, die Unsicherheiten in Bezug auf
den Umgang mit politisch exponierten Persdnlichkeiten rasch abzubauen. Massnah-
men rund um die Sperrung der Konten von Kunden aus dem Umfeld politisch diskredi-
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tierter Machthaber und zahlenmassige Angaben Uber gesperrte Vermégenswerte soll-
ten im Rahmen eines koordinierten Vorgehens auf internationaler Ebene getroffen und
angemessen kommuniziert werden. Die Vero6ffentlichung ist demzufolge hdchst prob-
lematisch, insbesondere wenn nachtragliche Anpassungen vorgenommen werden
mussen und Personen sowie Unternehmen wieder aus etwaigen Listen entfernt werden
mussen. Weiter darf keineswegs eine solche Sperre mit der Vermutung verbunden
werden, Schweizer Banken seien ihren Sorgfaltspflichten im Umgang mit politisch ex-
ponierten Persdnlichkeiten in der Vergangenheit nicht nachgekommen. Das Vertrauen
der Anleger in die Rechtssicherheit der Schweiz und in die Verlasslichkeit der Schwei-
zer Banken dirfen nicht gefahrdet werden, ansonsten kénnten auch Zielkunden aus
den entsprechenden Regionen das Vertrauen in die Zuverlassigkeit des Bankenplatzes
Schweiz verlieren. Der Bundesrat plant gegenwartig ein Gesetz, das die konkrete
Handhabung von Vermdgenssperren bei politisch exponierten Personen regeln soll.

Im Bereich der geschéftstrategischen Herausforderungen fir Banken in der Schweiz
gewinnt das Angebot fur Losungen zum Thema Nachfolgeplanung stetig an Bedeutung.
In Singapur werden in diesem Bereich zukunftstrachtigen Stiftungsstrukturen (Private
Trust Company, PTC) verbreitet angeboten. Eine PTC agiert dabei als Treuhander ftr
Familienvermdégen in einer Stiftung. Die besondere Attraktivitéat und Beliebtheit beruht
darauf, dass in einer PTC-Struktur der Griinder eines Trusts typischerweise durch Teil-
habe an der PTC oder als Verwaltungsrat der Struktur die Kontrolle Uber die getatigten
Investitionen behélt.

Im asiatischen Markt konnte sich Singapur Uber die letzten Jahre bei Investoren auch ei-
nen Ruf als Standort aufbauen, der sich durch "geschaftsfreundliche" Rechtslage und
Rechtsprechung auszeichnet. Mehrere Auszeichnungen, die Singapur in den letzten Jah-
ren erhielt, belegen dies®. Die singapurische Regierung und ihre de facto Zentralbank
(Monetary Authority of Singapore, MAS) nehmen dabei in der Standortférderung fir das
Vermogensverwaltungsgeschaft eine proaktive Rolle ein. Konkret werden Institute, die im
Private Banking tétig sind durch den Banking Act reguliert, wahrend die Regulierung von
Treuhandgesellschaften durch den Trust Companies Act erfolgt. Im Banking Act ist ein
striktes Bankkundengeheimnis (Banking Act Section 47) verankert. Es herrscht ein gesetz-
liches Verbot, Kundeninformation offen zu legen oder weiter zu geben. Der Trust Compa-
nies Act enthalt ahnliche Bestimmungen fiir Stiftungen. Durch die gesetzliche Verfligung
zur Geheimhaltung und Diskretion bietet Singapur ebenfalls Schutz der Privatsphare von
Bankkunden sowie von Griindern und Anspruchsberechtigten von Trusts. Der globale
Druck zur Annahme internationaler Standards erfasste auch Singapur. Jedoch ist Singapur
kein unterzeichnender Vertragspartner der EU-Zinsbesteuerungs-Richtlinie. Rasche Wie-
derverhandlungen von Steuerabkommen fiihrten jedoch zur Streichung von der grauen
OECD-Liste der Steuerinseln. Bei Anfrage betreffend Informationsaustausch muss der
oberste Gerichtshof grundséatzlich eine Verfligung erlassen, um die geschiitzte Information
freizugeben. Regulatorisch hat Singapur so eine gute Balance zwischen internationaler
Zusammenarbeit und bestehendem Schutz der Privatsphare gefunden. Ein weiterer
Standortvorteil ist das attraktive Steuerumfeld fur natirliche und juristische Personen.

Im Vergleich zu Singapur, das auf eine proaktive Standortstrategie setzt, verfolgt
Hongkong eher einen "laissez-faire" Ansatz. Das Wachstum wird dem Markt Uberlas-
sen. Hongkong hat eine der héchsten Konzentrationen von internationalen Banken, fir
welche keine speziellen Hirden zum Markteintritt bestehen. Das rechtliche und regula-

20 1. Rang fir die offenste Wirtschatft fiir internationalen Handel und Investitionen" (The Global enabling Trade Report 2010,
World Economic Forum 2010), "Bestes Wirtschaftsumfeld in der Asien-Pazifik Region sowie Weltweit (Economist Intelli-
gence Unit, Dezember 2009), "Stadt mit dem weltweit zweitbesten Investitionspotential fur 16 aufeinanderfolgende Jahre"
(Beri Report 2010).
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torische Umfeld ist transparent und effizient. Es befolgt internationale Standards.
Hauptregulatoren fur das Private Banking ist die Hongkong Monetary Authority (HKMA)
und die Securities and Futures Commission (SFC). De facto gibt es in Hongkong ein
striktes Bankkundengeheimnis, auch wenn es nicht formell in einem Gesetz verankert
ist. Daflir sorgen eine Datenschutzverordnung (sog. ,Personal Data Privacy Ordinan-
ce") und ein "Code of Banking Practice", der zur Geheimhaltung auffordert. Obwohl
dieser keine eigentliche Gesetzeskraft hat, wird er von der HKMA bekraftigt und muss
eingehalten werden, um einen Lizenzverlust bei allfalliger Verletzung zu vermeiden. In
diesem Jahr wird in Hongkong das Stiftungsrecht (Trust Law) angepasst. Mit dem Ziel
die Positionierung als internationales Finanzzentrum zu starken, wird unter anderem
die Sorgfaltspflicht von Treuhdndern eingefiihrt. Eine weitere Starke stellt die Mdglich-
keit von Renminbi Transaktionen dar. Somit kénnen chinesische Festlandkunden in
Hongkong eine hoéhere Vielfalt von Investitionen (z.B. Lebensversicherungen, Mutual
Funds, Strukturierte Produkte) in ihrer Landeswéahrung tatigen. Momentan besteht je-
doch noch eine Tageslimite von RMB 20'000, die von Einzelpersonen in HKD (oder
umgekehrt) gewechselt werden dirfen. Wie in Singapur ist das Steuerumfeld in Hong-
kong fur natdrliche und juristische Personen ausserst attraktiv.

Neben Singapur verfugt auch Luxemburg Uber eine pro-aktive Standortstrategie. Mit
der offentlich-privaten Partnerschaft zwischen dem Luxemburger Staat und der Lu-
xemburger Vereinigung der Finanzindustrie soll das Image des Finanzzentrums Lu-
xemburg im Ausland gefdrdert werden. Diese wirtschaftliche Interessengemeinschaft
zwischen Behorden und der Finanzindustrie hat zum Zweck, durch eine koordinierte
sowie strukturierte Kommunikationspolitik einen Beitrag zur Entwicklung des Finanz-
platzes Luxemburg zu leisten.

Insgesamt kann festgehalten werden, dass die Kumulierung der Regulierungsfolgen
mit dem geringeren Wachstumspotenzial als in den Emerging Markets im globalen
Kontext somit vor allem Markte in Westeuropa und den USA vor grosse Herausforde-
rungen stellt. Als Folge davon dirfte in Zukunft die Bedeutung der Emerging Markets
als Standort fir Finanzdienstleistungen weiter zunehmen. Vor dem Hintergrund der
regulatorischen Verscharfungen sowie den aufgezeigten Marktentwicklungen nimmt
auch der Konkurrenz- und Margendruck fur den Bankenplatz Schweiz zu. Jedoch bie-
ten die weltweit stark wachsenden Vermdgen und neue Kundenbedurfnisse ein be-
trachtliches Geschaftspotential. Um im grenziberschreitenden Vermégensverwal-
tungsgeschéaft weiterhin die fuhrende Position inne zu haben, bedarf es somit einer
eingehenden Uberpriifung ihrer Betreuungs- und Ertragsmodelle seitens der hiesigen
Banken und der Sicherstellung von verlasslichen Rahmenbedingungen.

3.3 Basisprognose und Zusatzopportunitaten

3.3.1 Basisprognose im lokalen Private Banking

Das prognostizierte jahrliche Wachstum der verwalteten Vermdgen betragt 4.0%. Der
Anstieg basiert auf dem Wirtschaftswachstum, Marktperformance sowie Zufluss von
Assets im Segment vermdgenderer Kunden. Im lokalen Schweizer UHNW-Segment
wird ein Vermégenswachstum von 6% erwartet. Dies bietet Banken mit leistungsstarker
Infrastruktur und sophistiziertem Produktangebot die Mdglichkeit, ihre Ertrage zu stei-
gern. Das entsprechende Ertragswachstum bis 2015 wird auf rund 350 Millionen
Schweizer Franken geschétzt. In Betrachtung der zu erwartenden Entwicklungen und
identifizierten Wachstumstreiber fir das lokale Private Banking wird ein jahrliches Ba-
siswachstum der Ertrage von 3.5% erwartet, welches die Bruttoertrage auf 6.0 Milliar-
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den Schweizer Franken per Ende 2015 steigen lassen wird. Dies stellt eine absolute
Zunahme von 900 Millionen Schweizer Franken im Laufe des funfjahrigen Beobach-
tungszeitraums dar.

Diese Schatzungen basieren auf der Annahme, dass die Banken ihre Geschéaftsmodel-
le zlgig an den gestiegenen Kundenanforderungen ausrichten. Um die héheren Ge-
buhren zu rechtfertigen, muss sich beispielsweise der Service im Private Banking klar
vom Angebot im Privatkundengeschaft oder von Online Banken abheben. Den Heraus-
forderungen durch sich standig weiterentwickelnden oder neu entstehenden Ge-
schaftsmodellen, wie Online Private Banking oder Community Banking (Nutzung von
Social Networks), neue Arten von Finanzintermediaren und Engagement auslandischer
Banken im Onshore Geschaft muss Rechnung getragen werden. Der Wettbewerbs-
druck durch neue Anbieter bringt es mit sich, dass traditionelle Eigenschaften mit mo-
dernen Elementen der Kundenbedurfniserfassung (Customer-Relationship-
Management und Data-Mining), der Kundeninteraktion Uber klassische Kanéle (Kun-
dengesprach) und verschiedene moderne Kandale wie Online oder Mobile (Multi-Kanal
Wealth Management), Produktbereitstellung und Asset Allocation sowie Kunden-
Reporting in Zukunft verbunden werden. Diese Herausforderungen sind frithzeitig an-
zugehen, um den steigenden Kundenanforderungen zu entsprechen und der erwarte-
ten Margenerosion zu begegnen.

3.3.2 Zusatzopportunitaten im lokalen Private Banking

Im lokalen Private Banking in der Schweiz stehen zwei Bereiche im Zentrum, in wel-
chen namhafte zusatzliche Ertragspotenziale erschlossen werden kdnnten:

Im Geschéaft mit UNHW-Kunden besteht die Moglichkeit, durch eine Verbreiterung des
Angebots Zusatzertrage fur den Bankensektor zu erzielen. So liegt heute noch ein
grosses Potenzial fir Banken brach, flankierende Beratungsleistungen zu erbringen.
Hierzu wére es erforderlich, das Leistungsspektrum dergestalt zu erweitern, dass fur
die Kunden durch die Integration der Dienstleistungen durch die Bank ein spirbarer
Zusatznutzen entsteht und zu Zusatzertragen fuhrt. Beispiele solcher Dienstleistungen
sind die Beratung bei Unternehmenstransaktionen, Nachfolgeberatung, Vermégens-
strukturierung, Steuerberatung bis hin zur Mediation bei Familienstreitigkeiten und Phi-
lanthropie. Hierdurch kdnnte ein Zusatzertrag von bis zu 200 Millionen Schweizer
Franken entstehen.

Aufgrund des demografischen Wandels steigt die Nachfrage nach Produkten in der
Altersvorsorge sowie der Nachfolgeplanung. Gelingt es den Banken, Uiberzeugende
und umfassende Vermdgensplanung kostengerecht anzubieten und so eine gréssere
Anzahl wohlhabender Kunden fiir Vorsorgeprodukte zu gewinnen, kann ein zusatzli-
ches Ertragswachstum von etwa 200 Millionen Schweizer Franken erzielt werden.

Bei Ausschopfung der identifizierten Zusatz-Opportunitaten kdnnten die fur 2015 prog-
nostizierten Bruttoertrédge im lokalen Private Banking bis auf 6.7 Milliarden Schweizer
Franken steigen. Das durchschnittliche jahrliche Wachstum der Bruttoertrage kénnte so
sogar auf rund 4.2% gesteigert werden. Die nachstehende Abbildung illustriert die Er-
tragserwartung beziehungsweise das abgeleitete Ertragspotenzial:
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Abbildung 8: Ertragsentwicklung im lokalen Private Banking
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3.3.3 Basisprognose im grenzuberschreitenden Private Banking

Die Nachfrage im grenziberschreitenden Private Banking wird global gesehen auch in
Zukunft zunehmen. Die Vorziige der Schweiz wie Stabilitdt, hohe Kompetenz und Diskreti-
on der Banken behalten auch bei verschéarften regulatorischen Rahmenbedingungen ihre
Gliltigkeit. Hohe internationale Staatsverschuldung, Inflationserwartungen und politische
Unruhen in einigen anderen Staaten weisen darauf hin, dass die "Safe Haven"-Funktion
der Schweiz in Zukunft zumindest fir Kunden aus einigen Regionen weiter an Bedeutung
gewinnen wird. Dementsprechend wird auch unter den verscharften Rahmenbedingungen
von einer Zunahme der verwalteten Vermdgen um rund 1.9% pro Jahr auf rund 2'150 Mil-
liarden Schweizer Franken bis 2015 ausgegangen. Dies bedeutet, dass das grenziber-
schreitende Private Banking Geschéft in der Schweiz nominal wachsen wird, jedoch die
Wachstumsraten unter den erwarteten Kapitalmarkt- und Inflationseffekten bleiben wer-
den. Netto handelt es sich also um eine Schrumpfung, in der die Zuflliisse aus Emerging
Markets die Abfliisse in die sogenannten Mature Markets nicht kompensieren kdnnen.

Die Verscharfung der rechtlichen Rahmenbedingungen sowie limitiertes Wachstumspo-
tenzial in den entwickelten Regionen fihren dazu, dass die Vermdgen aus Westeuropa
und Nordamerika relativ an Bedeutung verlieren werden. Kundenvermégen aus West-
europa werden nach einem relativ pessimistischen Szenario mittelfristig um ca. 2.7%
pro Jahr von ermittelten 884 Milliarden Schweizer Franken per Ende 2010 auf rund 770
Milliarden Schweizer Franken bis 2015 zurlickgehen (siehe Abbildung 9). Bei dieser
Schatzung wird davon ausgegangen, dass die Abgeltungsteuer neben Deutschland
und Grossbritannien in einzelnen weiteren EU-Landern zur Anwendung kommen wird.
Ein Grossteil der Abfliisse ist dementsprechend auch auf die Zahlung der einmaligen
Abgeltungsteuer zum Zwecke der Regularisierung oder Vermogenstransformation zu-
rickzufihren. Nach einer derartigen Bereinigung ware langfristig jedoch wieder mit
einer Zunahme der Anlagen aus Westeuropa zu rechnen. Allerdings steigt der Wettbe-
werbsdruck auch aufgrund der bis dahin entstehenden Private Banking Angeboten in
den Domizil-Landern der Kunden. In Nordamerika ist vor allem aufgrund des hohen
regulatorischen Drucks von einer jahrlichen Abnahme der Vermdgen um rund 12% auf
rund 30 Milliarden Schweizer Franken auszugehen. Es ist hierbei zu erwarten, dass
sich ein Teil der Schweizer Banken aufgrund des hohen Aufwands, der mit FATCA ver-
bunden sein wird, ganz aus dem nordamerikanischen Markt zuriickziehen wird. Einzel-
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ne Banken haben sich bereits heute vom grenziberschreitenden Vermodgensverwal-
tungsgeschaft mit nordamerikanischen Kunden distanziert.

Bei den Vermdgen aus den Emerging Markets hingegen ist auch in den nachsten Jah-
ren von einem Wachstum auszugehen. Zum einen sind die Auswirkungen der regulato-
rischen Verscharfungen in den Emerging Markets geringer und zum anderen ist in die-
sen Markten von einem starkeren Vermdgensanstieg beziehungsweise
Wirtschaftswachstum auszugehen. Im Schnitt werden die Kundenvermogen aus Emer-
ging Markets in Zukunft um ca. 6% pro Jahr wachsen. Dieser Wachstumstrend kénnte
sich abschwachen, wenn sich durch regulatorische Anderungen die Rahmenbedingun-
gen fur grenziberschreitendes Vermégensverwaltungsgeschéft in den Emerging Mar-
kets so verschéarfen, dass sie die Geschéftsaktivitat von Schweizer Banken und ihren
Mitarbeitern in diesen Kundendomizil-Landern beschranken.

Abbildung 9: Prognose zu grenziiberschreitendem Private Banking
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Dem Vermoégenswachstum folgend, steigen auch die erzielten Ertrége leicht um 0.9% pro
Jahr auf etwa 20.6 Milliarden Schweizer Franken. Angesichts sinkender Bruttomargen in
Folge gestiegener Preissensibilitat, einem héheren Anteil an UHNW-Kunden und ver-
scharftem Wettbewerb fallt das Ertragswachstum jedoch geringer aus als das Wachstum
der verwalteten Vermdgen von jahrlich 1.2%. Das prognostizierte Ertragswachstum basiert
auf der Annahme, dass im grenziberschreitenden Private Banking eine umfassende An-
passung der Geschaftsmodelle erfolgt. Neben einer Verbesserung der Betreuung ist hier
insbesondere den verscharften regulatorischen Anforderungen Rechnung zu tragen. Na-
mentlich ist es in Zukunft notwendig, fur jedes wichtige Herkunftsland ein spezifisches An-
gebot von Produkten, lAnderspezifische Sachkenntnis des Kundenbetreuers und Vertraut-
heit mit regulatorischen Anforderungen zu offerieren. Dazu gehdren auch die notwendigen
Anpassungen der IT-Applikationen fir die Back-Office Funktionen.

Die Erstellung des landerspezifischen Angebots ist mit erheblichen Kosten zum Beispiel
fur Produktentwicklung, Ausbildung, Kundenbroschiren, Kundenreporting und Steuerde-
klarationen pro Land verbunden. Somit bedarf es einer gewissen kritischen Grésse an
Vermdogensvolumina fur die profitable Bereitstellung einer landerspezifischen Kunden-
betreuung. Im Falle komplexer westeuropaischer Domizillander ist ein Volumen von 2 bis 3
Milliarden Schweizer Franken erforderlich, um das Geschaft profitabel betreiben zu kén-

Banking im Wandel — Zukunftsperspektiven fur Banken in der Schweiz 43



*SwissBanking

nen. Fur kleinere Banken folgt daraus die Notwendigkeit der Fokussierung auf Kernmarkte
oder der Kooperation mit anderen Banken. Die rechtzeitige Vorbereitung auf regulatori-
sche Anderungen sowie die Bereitstellung erforderlicher Produkte und Kompetenzen bil-
den einen zentralen Erfolgsfaktor fir Banken, die im grenziberschreitenden Verméogens-
verwaltungsgeschaft tatig sind.

Box: Landerinformationen

Die Anforderungen an die Schweizer Finanzintermediére im Bereich des grenziber-
schreitenden Finanzdienstleistungsgeschéfts, insbesondere Private Banking, haben in
den vergangenen Jahren sukzessive zugenommen. Auf webbasierten Plattformen stel-
len diverse Anbieter den Finanzintermedidren landerspezifische Informationen gegen
Entgelt zur Verfliigung. Solche Landerinformationen enthalten spezifische Anforderun-
gen, welche es fur die ohne Auslandlizenz erbrachten grenziiberschreitenden Private
Banking Dienstleistungen im jeweiligen Land einzuhalten gilt. Die aufgelisteten Aufla-
gen umfassen die Anforderungen fur den Umgang mit bestehenden Kunden wie auch
Vorschriften, welche beim Kontakt mit potentiellen Kunden und bei der Er6ffnung einer
Kontobeziehung zu bertcksichtigen sind. Landerinformationen beschreiben zudem
das allgemeine Regulierungsumfeld in der betreffenden Jurisdiktion.

3.3.4 Zusatzopportunitaten im grenziberschreitenden Private Banking

Um uUber die prognostizierte Ertragsentwicklung hinaus zusatzliche Ertrage im grenziber-
schreitenden Geschéft zu generieren, bestehen fiir die Banken Opportunitaten im Ge-
schaft mit Kunden aus den Emerging Markets, im UNHW Segment sowie im Wealth Plan-
ning.

Die Vermdgenszunahme in den Emerging Markets wird aufgrund der Erwartung eines ho-
heren Wirtschaftswachstums (Vergleiche Kapitel 2.3.1) sowie einer entsprechenden
Marktperformance héher sein als in den Industriestaaten. Dies bietet Banken in der
Schweiz die Méglichkeit eines zusatzlichen Ertragswachstums. Bei einer stark auf Emer-
ging Markets ausgerichteten Strategie sind zusatzliche Ertrage von 800 Millionen Schwei-
zer Franken moglich. Dieses Wachstum basiert auf einem Ausbau des Marktanteils der
Schweiz bei der grenziiberschreitenden Vermoégensverwaltung um ca. 2.5 Prozentpunkte.
Voraussetzung fir die Realisierung des Zusatzwachstums ist eine klare Ausrichtung auf
das Kundendomizil und der Verzicht auf eine buchungszentrumspezifische Produktaus-
wahl. Diese Strategie umfasst eine systematische Analyse der Kundenbedirfnisse sowie
massgeschneiderte Beratungsansatze, Produktangebote und Serviceleistungen. Ein Bei-
spiel hierfur ist Fachwissen im Bereich Islamic Finance bzw. Islamic Banking, das fur den
Aufbau einer nachhaltigen Kundenbeziehung notwendig ist.

Gerade in den Emerging Markets kann sich die Schweiz nach wie vor auf eine hervorra-
gende Reputation, die langjahrige Tradition, Rechtssicherheit und Stabilitét stiitzen. Durch
die Attraktivitat als Aufenthaltsort ist die Schweiz beliebter als viele Konkurrenzplatze. Aus
diesem Grund ist die Strategie, Private Banking als Teil eines Ubergreifenden "Leistungs-
pakets" in der Schweiz anzubieten auch in der Zukunft vielversprechend?'. Solche Pakete
kommen bei sehr vermégenden Kunden auf regelméssiger Basis und bei unteren Seg-
menten als "Einstiegsaktion" zur Anwendung.

21 Kunden reisen im Rahmen derartiger Pakete in die Schweiz, um ihre Ferien zu verbringen, eine kompetente Bank- und
Anlageberatung zu erhalten, Gesundheitsleistungen in Anspruch zu nehmen, Immobilien zu evaluieren und Luxusguter
wie beispielsweise Schweizer Uhren zu erwerben.
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Eine zweite Geschéaftsopportunitét bietet sich im Bereich der UHNW-Kunden, den sehr
vermégenden Kunden, die ein Finanzvermdgen von mehr als 20 Millionen Schweizer
Franken in der Schweiz anlegen kénnen. Um in der Schweiz solche Betrage anlegen zu
koénnen, dirfte eine im Ausland lebende Person oder Familie insgesamt tiber ein deutlich
hoheres Finanzvermdgen verfigen. Im Segment noch reicherer Kunden wird in einigen
Kundendomizil-Landern, wie beispielsweise dem Nahen Osten, ein noch héherer "Offsho-
re-Anteil" beobachtet. Es ist aber davon auszugehen, dass sehr vermdgende Personen
oder Familien einen gewissen Teil ihres Vermogens im Heimatland belassen und das im
Ausland angelegte Vermogen tber mehrere Buchungszentren verteilen. Die Ertrage wer-
den gemass Ertragsprognose bis 2015 im UHNW-Segment stark wachsen. Das Ertrags-
wachstum in diesem Segment kdnnte allerdings nochmals um 900 Millionen Schweizer
Franken hoher ausfallen, u.a. durch einen verstarkten Vermoégenszufluss von UHNW-
Kunden, da die Schweiz mit einem differenzierenden UHNW-Angebot noch verstéarkt Kun-
den aus diesem Segment anzieht (zusatzliche Vermogen von ca. 100 Milliarden Schweizer
Franken). Zudem kann ein verbessertes Leistungsangebot eine Steigerung der Bruttomar-
ge bewirken (5-10 Basispunkte). Damit kénnte sich die Schweiz international als das fih-
rende Zentrum fur UHNW-Kunden etablieren.

In der Schweiz besteht heute bereits ein gut entwickeltes Geschéft mit sehr vermdégenden
Kunden. Diesen Kunden werden sorgfaltig ausgewahlte Anlagelésungen, von einigen An-
bietern aber auch ganzheitliche Leistungspakete angeboten, die dem Leistungskatalog
von "Multi-Family-Offices" entsprechen. Durch eine optimierte Betreuung konnte diese
Wettbewerbsposition weiter verbessert werden. Der Aufbau eines landerspezifischen An-
gebots entlang der wichtigsten Kundendomizillander kénnte den Banken in der Schweiz
einen signifikanten Wettbewerbsvorteil gegeniiber anderen Bankenplatzen verschaffen.
UHNW-Kunden, die ihr Vermogen oder einen Teil ihres Vermdgens in der Schweiz anle-
gen, kdnnen so auch im Falle eines Domizilwechsels oder eines Vermdgensibertrags an
Familienteile, die in anderen Regionen leben, ihre Bankbeziehung in der Schweiz belas-
sen, da die Schweiz fir alle Domizillander den regulatorischen Anforderungen entspre-
chende Angebote darstellen kann bzw. kénnen wird. Mit ahnlichen Fahigkeiten wird auch
in Zukunft kaum ein anderer Bankenplatz aufwarten kénnen.

Abbildung 10: Ertragsentwicklung im grenziiberschreitenden Private Banking

in CHF Mia,
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Wie im lokalen Geschaft ergeben sich auch im grenziiberschreitenden Private Banking
aufgrund der demografischen Entwicklung, insbesondere in Westeuropa, Opportunitaten
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im Bereich Wealth Planning. Dieser umfasst unter anderem Vermdgensstrukturierung so-
wie die Planung von Altersvorsorge und Nachfolgelésungen. Nach der bevorstehenden
Transformation grenziberschreitend angelegter Vermdgen kénnen die regularisierten und
in der Schweiz liegenden Vermogen starker in die persdnliche Vermdgensplanung einbe-
zogen werden. Die Vermdgensverwaltung wird demnach kiinftig ganzheitlicher sein, was
eine vielschichtige sophistizierte Finanzplanungskompetenz seitens der Banken verlangt.
Auch fur vermdgende Kunden aus den Emerging Markets, wie beispielsweise aus dem
Nahen Osten, die typischerweise einen weit h6heren Anteil ihres Vermogens grenziiber-
schreitend anlegen, bildet die Vermdgensplanungskompetenz in der Schweiz eine wichtige
Komponente. Fir derartige Kunden geht es insbesondere um die individuelle Planung des
Vermogenstransfers auf Nachkommen, der durch Scharia-konforme Strukturierungen und
Stiftungslésungen ermoglicht werden soll. Im Bereich "Wealth Planning" kann fur den Ban-
kenplatz Schweiz bis 2015 mit einem zusétzlichen Ertrag von etwa 200 Millionen Schwei-
zer Franken gerechnet werden, welcher durch eine héhere Durchdringung der Kundenpo-
pulation mittels einer umfassenden, kostenpflichtigen Finanzplanung erreicht wird.#

Des Weiteren besteht im UVV-Geschaft die Mdglichkeit fir ein Zusatzwachstum von weite-
ren rund 200 Millionen Schweizer Franken, die sowohl das lokale als auch das grenziber-
schreitende Geschéft betreffen. Durch eine breitere Betreuung der UVV und die Verfug-
barkeit von Arbeitsplattformen kann erreicht werden, dass diese verstarkt Leistungen der
Banken in Anspruch nehmen (v.a. regulatorisches Know-how wie bspw. Kunden-Reporting
und Steuerdeklaration sowie marktspezifische Produktangebote). Die Entwicklung des
Geschafts unabhangiger Vermogensverwalter in der Schweiz wird im Folgenden als Spe-
zialthema kurz erlautert.

Total werden bei maximaler Ausschdpfung der Opportunitdten zusatzliche Ertrage im
grenziiberschreitenden Private Banking von rund 2.1 Milliarden® Schweizer Franken er-
wartet. Das durchschnittliche jahrliche Ertragswachstum kénnte dadurch verdreifacht und
auf 3.0% pro Jahr gesteigert werden.

Spezialthema: Unabhangige Vermdgensverwalter (UVV)

Per Ende 2010 betreuten die bankunabh&ngigen Vermdgensverwalter (im Weiteren "UVV") rund 375
Milliarden Schweizer Franken®, was einem Anteil von 13% der in der Schweiz verwalteten Vermo-
gen entspricht. Der UVV-Markt ist sehr heterogen und stark fragmentiert. Ein Grossteil (ca. 80%) der
etwa 2'600 UVV beschaftigt weniger als finf Mitarbeiter, viele sind sogar Ein-Personen-Betriebe. Die
Schweizer UVV bilden ein breites Spektrum, das vom einfachen Finanzberater bis zum hochprofes-
sionellen und mitunter stark spezialisierten unabhangigen Asset Manager geht. Dementsprechend
reichen die angebotenen Dienstleistungen von der traditionellen Aktienempfehlung (Stock Picking),
Uber analytisch fundierte Portfolioanalyse und Anlagestrategieentwicklung (Asset Allocation) bis zum
Angebot hochspezialisierter und proprietarer Anlageldsungen in bestimmten Sektoren oder anderen
Nischen.

Die von UVV verwalteten Vermdgen wuchsen entgegen dem negativen Markttrend im lokalen sowie
im grenziiberschreitenden Vermégensverwaltungsgeschaft um etwa 3.1% (CAGR 2006-2010). Etwa
drei Viertel der von UVV betreuten Kunden kommt aus dem Ausland, gut die Halfte von ihnen
stammt aus Europa.

Das Uberdurchschnittliche Wachstum der UVV lasst auf eine zunehmende Bedeutung fiir den

Schweizer Bankenplatz schliessen. Bisher herrscht jedoch eine schwache Regulierung der UVV,
welche zwar dem Geldwaschereigesetz (GwG), nicht aber spezialgesetzlichen Regulierungen wie

22 Bej einer durchschnittlichen Vergiitung von 2000 bis 4000 Schweizer Franken im Falle von HNW-Kunden.

% Mogliche Doppelzéhlungen bei der Opportunitat Wealth Planning und UHNW-Segment wurden bereinigt.

 Der Verband unabhéngiger Vermogensverwalter schatzt, dass zusatzliche Vermdgenswerte von CHF 200 Mio. in Depots
liegen.
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dem Bankengesetz (BankG) oder dem Kollektivanlagegesetz (KAG) unterstellt sind. Dies obwohl
UVV das gleiche Geschéft wie andere unter staatlicher Aufsicht stehende Vermdgensverwalter (z. B.
Banken und Effektenh&ndler) ausiiben.

Die UVV sind von den regulatorischen Veranderungen (Bankkundengeheimnis/Abgeltungsteuer)
stark betroffen. Das dadurch veranderte Wettbewerbsumfeld und die resultierenden Anpassungskos-
ten - namentlich auch eine teurere Infrastruktur - stellen UVV vor grosse Herausforderungen und
durften zu einer neuen Marktstruktur flhren. Konkret kann eine Konsolidierung des UVV-Marktes
erwartet werden, da die Anpassungskosten fiir kleine und traditionelle UVV sehr hoch sein dirften
und deshalb die Geschéftsausibung nicht wie bis anhin erlauben werden. Angesichts der steigen-
den Anforderungen werden UVV vermehrt fusionieren um eine kritische Grosse zu erreichen oder
ihre Kundenportfolien verdussern.Dies gilt insbesondere fur jene zahlreichen Schweizer UVV, bei
denen die aktuelle Zasur ohnehin in eine Phase fallt, in der sie alteresbedingt Giber eine Geschafts-
verausserung, -weitergabe oder Aufgabe nachdenken Grossere, professionellere und spezialisierte
UVV werden hingegen vom wachsenden Markt profitieren und Marktanteile gewinnen.

Nebst der raschen internationalen Regulierungsentwicklung stehen gegenwartig auch Forderungen
nach einer prudentiellen Aufsicht (Bewilligungspflicht und Kniipfung der Bewilligung an Pflichten) fur
UVV in der Schweiz im Raum, beispielsweise durch ein Finanzdienstleistungsgesetz, eine Revision
des Borsengesetzes oder zumindest einer Erganzung der Borsenverordnung.

Aufgrund der markanten Zunahme vermdgender Privatpersonen weltweit bleibt die Zunahme der
Nachfrage nach UVV-Dienstleistungen ungebrochen. Es wird weiter von einem tberdurchschnittli-
chen Wachstum von etwa 5% (CAGR 2010-2015) in den von UVV betreuten Vermdgen ausgegan-
gen. Dieses Uberdurchschnittliche Wachstum ist vor allem darauf zurtickzufiihren, dass UVV die
entstandene Vertrauensliicke, die im Zuge der Krise entstanden ist, durch eine personlichere Bezie-
hung, individuellere Lésungen und unabhangigen Rat schliessen kénnen. Zweiter Treiber des kiunfti-
gen Ertragswachstums ist aufgrund der rasanten internationalen Regulierungsentwicklungen die
umfangreichere Inanspruchnahme von Bankdienstleistungen.

Abbildung 11: Entwicklung des Geschéfts mit UVV
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Die beschriebene Transformation der Marktstruktur fihrt auch zu einer zuséatzlichen Opportunitéat in
der Betreuung von UVV, auch wenn grossere und professionellere UVV sicherlich versuchen wer-
den, ihre starke Verhandlungsposition gegeniiber Banken auszunutzen. Banken kénnen UVV neben
den traditionellen Angeboten landerspezifisches regulatorisches Know-how, marktspezifische Pro-
duktangebote und Leistungen im Bereich Kunden-Reporting und Steuerdeklaration anbieten. Ge-
paart mit dem Wachstum im UVV-Bereich ermdglicht diese Opportunitat Grossbanken, grossen Pri-
vatbanken sowie Kantonalbanken zusatzliche Ertrage von bis zu 200 Millionen Schweizer Franken
aus dem Geschaft mit UVV.
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4 Privatkundengeschaft

4.1 Charakterisierung und aktuelle Entwicklungen

Das Privatkundengeschaft (,Retail Banking") wird definiert als das Kredit-, Einlagen- und
Zahlungsverkehrsgeschaft mit Schweizer Privatkunden sowie das Wertpapiergeschéft mit
Kunden mit einem verfiigbaren Vermdgen von bis zu 0.5 Millionen Schweizer Franken. Im
Jahr 2010 wurden insgesamt Ertrage in der Hohe von 17.6 Milliarden Schweizer Franken
erwirtschaftet. Dies entspricht einem Anteil von rund 30% der gesamten Ertrage am Ban-
kenplatz Schweiz. Das Privatkundengeschéft wird zu erheblichen Teilen von den beiden
Grossbanken (>40% Marktanteil), den Kantonalbanken, Raiffeisen und Postfinance abge-
deckt. Fur viele, insbesondere kleinere Banken, bildet das Privatkundengeschéft den Kern
ihres Geschéftsportfolios.

Innerhalb des Privatkundengeschéfts ist das Zinsdifferenzgeschaft mit 12.3 Milliarden
Schweizer Franken oder rund 70% der Ertrage der starkste Ertragspfeiler (siehe Abbildung
12). Die Ertrage aus dem Zahlungsverkehr (inklusive Kreditkartengeschaft) und der Konto-
fuhrung betragen ca. 3.2 Milliarden Schweizer Franken. Mit dem Wertpapiergeschéft fur
Privatkunden erwirtschaften Banken ca. 2.1 Milliarden Schweizer Franken. Damit ist die
relative Bedeutung der Ertrage aus dem Wertschriftengeschéft im Vergleich zum Private
Banking deutlich geringer. Der Gesamtertrag im Privatkundengeschéft war Uber die letzten
Jahre relativ stabil. Die Gesamtertrage sind seit 2006 um 1.5% pro Jahr gewachsen. Im
Vergleich zu anderen Geschaftsfeldern waren die Gesamtertrage im Privatkundengeschaft
wahrend der Finanzkrise insgesamt stabil. Lediglich auf die Ertragslage im Wertpapierge-
schéft hatte die Finanzkrise starke Auswirkungen. Dessen Ertrage gingen zwischen 2007
und 2008 um 600 Millionen Schweizer Franken zuriick.

Abbildung 12: Ertragskomponenten im Privatkundengeschaft
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Das Schweizer Privatkundengeschaft erarbeitet im internationalen Vergleich einen ho-
hen Ertrag pro Einwohner (siehe Abbildung 13). Die Effizienz gemessen durch das
Aufwand-Ertrags-Verhéaltnis (Cost-Income-Ratio) von 59.1% uber die Jahre 2006 bis
2009 ist im internationalen Vergleich durchschnittlich. Sie hat sich durch den zuneh-
menden Margendruck in den letzten Jahren leicht verschlechtert. Im Vergleich liegen in
Deutschland, Frankreich und Holland die Cost-Income-Ratios bei jeweils Uber 65%, in
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Grossbritannien und Spanien hingegen bei lediglich durchschnittlich 50.5% bzw.
45.4%. In Grossbritannien sind die Kosten zum einen dank einer starken Zentralisie-
rung und Effizienzsteigerung der Back-Office- und Overhead-Funktionen signifikant
tiefer. Hinzu kommen niedrigere Lohnkosten der im Vergleich zur Schweiz schlechter
qualifizierten Filialmitarbeiter. Die tiefe Cost-Income-Ratio in Spanien ist ebenfalls auf
eine starke Back-Office Zentralisierung, niedrigeres Lohnniveau sowie auf vergleichs-

weise hohe Margen zuriickzufiihren.?

Abbildung 13: Cost-Income-Ratio-Entwicklung und Bruttoertrag pro Einwohner im europaischen Vergleich
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4.2 Zukinftige Wachstumstreiber

Das Privatkundengeschaft in der Schweiz ist ein entwickelter Geschaftsbereich und wird
auch in Zukunft relativ stabile Ertrage erwirtschaften. Der Margendruck durfte sich auf-
grund des anhaltend hohen Wettbewerbsdrucks in den nachsten Jahren fortsetzen oder
sogar noch verscharfen. Insbesondere werden Banken deshalb verstarkt nach Wachs-
tumsmaoglichkeiten ausserhalb ihres angestammten Einzugsgebiets suchen missen. Zur
Tendenz der Abnahme der lokalen bzw. regionalen Verankerung tragt zudem die steigen-
de Nutzung des Online-Kanals bei. Zusatzlich ist bei Kunden eine abnehmende Verbun-
denheit mit der Hausbank festzustellen. Zusammen mit der durch héhere Markttranspa-
renz (Internet) zunehmenden Preissensibilitat ist im Schweizer Privatkundengeschéft ein
gewisser Margendruck entstanden. Es fallt auf, dass Kunden in jungster Zeit sowohl die
Qualitat der angebotenen Dienstleistungen als auch die Konditionen vermehrt kritisch hin-
terfragen.

Im Hypothekargeschaft sind in den nachsten Jahren die mdgliche Abschaffung des Ei-
genmietwerts sowie die Einfilhrung des papierlosen Schuldbriefs von grosser Bedeutung.
Bei Abschaffung des Eigenmietwerts wiirde nach dem Vorschlag des Bundesrates auch
die Abzugsfahigkeit von Hypothekarzinsen in der Steuererklarung reduziert werden. Dies
wilrde vermutlich zu einer Reduktion des Hypothekarkreditvolumens in der Schweiz fiih-
ren. Die entsprechende Vorlage sowie ein Gegenvorschlag werden wohl weiterhin Ge-
genstand von Diskussionen im Bundesrat sein. Die Einfihrung des papierlosen Schuld-

%% |m Jahr 2010 sind die Margen in Spanien allerdings im internationalen Vergleich tiberdurchschnittlich stark zuriickgegan-
gen, was sich auch in einer stark gestiegenen Cost-Income-Ratio niederschlagt.
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briefs (Register-Schuldbrief) bringt in der Praxis viele Erleichterungen (Wegfall von Ver-
lustrisiko, Ausfertigungs- und Aufbewahrungskosten sowie der Kosten fiir Ubermittlung
des Schuldbriefs zwischen Grundbuchamt, Notariat und Bank). Des Weiteren kann durch
die Einfuhrung des schweizweiten elektronischen Grundstiick-Informationssystems
(eGRIS) der Informationsaustausch zwischen Banken und Grundbuchamtern kiinftig elekt-
ronisch erfolgen. Dies ermdglicht Effizienzverbesserungen durch Standardisierung und
Automatisierung.

Weiterhin eine wichtige Rolle wird in den kommenden Jahren der globale Trend hin zu
alternativen Kandlen der Leistungserbringung spielen. Diese umfassen neben Online- und
Telefonkanalen sowie Geldautomaten und Multimaten auch Mobile Banking (Banking Uber
Mobiltelefone oder Smartphones) und soziale Netzwerke. Hohe Servicequalitat, gute Er-
reichbarkeit, Transparenz und tiefere Preise geben den Anstoss fir eine hohere Bedeu-
tung alternativer Kandle. Trotz friiher Einfilhrung von e-Banking bei vielen Schweizer Ban-
ken wird das Potenzial alternativer Kanéle heute bei weitem nicht ausgeschopft.
Alternative Kanéle werden gegenwartig in erster Linie als Erganzung zur Filiale wahrge-
nommen und positioniert. Die Mdglichkeiten, die Filiale starker auf Neukundenakquisition
und Beratung zu konzentrieren und andere Dienstleistungen eher auf alternative Kanéle
zu verlagern, sind heute noch nicht vollstandig ausgeschépft. Ebenfalls noch wenig ge-
nutzt wird die Opportunitat, durch eine starkere Integration der verschiedenen Kanale
Kundenbediirfnisse besser zu erkennen und anzusprechen sowie zusatzlichen Kunden-
nutzen durch grdssere Nutzerfreundlichkeit, Pro-Aktivitat und Effizienz zu stiften.

Im Zusammenhang mit der Finanzkrise und der allgemeinen Verunsicherung der
Schweizer Anleger, wurde auch der Einlegerschutz einer Revision unterzogen. Die
Schweiz handelte hier auch im Vergleich zu anderen Bankenplatzen sehr schnell und
passte das Niveau der gesicherten Spar- und Sichteinlagen von 30'000 auf 100'000
Schweizer Franken an.

Jurisdiktion Altes Niveau Neues Niveau Datum

Schweiz CHF 30'000 CHF 100'000 05. Nov 2008

Grossbritannien GBP 35'000 GBP 85'000 01. Januar 2011*

Singapur SGD 20'000 SGD 20'000 In Bearbeitung®
(~10'800 CHF) (~10'800 CHF)

Hongkong HKD 100'000 HKD 500'000 01. Januar 2011°
(~13'600 CHF) (~68'000 CHF)

Luxemburg EUR 20'000 EUR 100'000 17. Oktober 2008*

Spanien EUR ~25'000 EUR 100000 13. Oktober 2008*

Niederlande EUR 40'000 EUR 100'000 07. Oktober 2008*

Deutschland EUR 20'000 EUR 100'000 01. Januar 2011*

Quelle: International Association of Deposit Insurers (IADI), diverse Nationalbanken

1. Festgesetzt fur die néchsten 5 Jahre (2011-2016); 2. Geplante Erhéhung auf SGD 50'000 - Deposit Insurance and Policy
Owner's Protection Schemes Bill 2011; 3. Wahrend der Periode Oktober 2008 — Dezember 2010 eine Garantie von bereits
HKD 100'000 gegeben; 4. Limite fiir Euroraum EUR 100'000 ab 1. Januar 2011.

Tabelle 7: Internationaler Vergleich des Einlegerschutzes

Die relative Stabilitat des Privatkundengeschafts hat in letzer Zeit zu zusatzlichen An-
strengungen der Banken fiur die Akquisition und Betreuung von Wertschriftendepots
gefihrt. Diese Kundeneinlagen und -depots stellen nicht nur ein stabiles Ertragsfeld fur
Banken dar sondern sind fur die Banken auch im Hinblick auf die erhdhten Kapital- und
Liquiditatsanforderungen attraktiv. Diese Aktivitaten stellen eine wichtige Geschaftsba-
sis dar. Auf regulatorischer Ebene flihrte das erschiitterte Vertrauen von Privatperso-
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nen in die Finanzindustrie international zu verschiedenen Massnahmen, welche die
Rickgewinnung des Vertrauens unterstitzen sollen. Auf européischer Ebene hat na-
mentlich die Einfuhrung von MiFID (,Markets in Financial Instruments Directive®) zu
einer Erhéhung des Anlegerschutzes gefuhrt. Diese hat auf die Schweiz konkrete Aus-
wirkungen, welche die hiesigen Banken angehen miussen (vgl. Ziff. 2.3.2).

4.3 Basisprognose und Zusatzopportunitaten

Basisproghose

In Verbindung mit den zukinftigen Wachstumstreibern ist davon auszugehen, dass die
Ertrédge im Privatkundengeschéft bis 2015 etwa um 1.5% pro Jahr auf 18.9 Milliarden
Schweizer Franken ansteigen werden. Die Ertragsentwicklung bewegt sich somit leicht
unter dem antizipierten Wirtschaftswachstum in der Schweiz. Im Zahlungsverkehr ist ledig-
lich ein geringes Wachstum von 0.3% pro Jahr zu erwarten. Dieses im Vergleich zur Wirt-
schaft erwartete tiefere Wachstum basiert auf der Annahme, dass der Zahlungsverkehr in
der Schweiz sehr ausgereift und etabliert ist (sieche Regulation). Die Differenz zum antizi-
pierten Wirtschaftswachstum erklart sich durch leicht sinkende Margen, um mit nieder-
preisigen Online-Dienstleistern konkurrenzfahig zu bleiben.

Im Zinsdifferenzgeschéft ist von einem Wachstum von 1.6% auszugehen. Per August
2011 erwarten die meisten Okonomen bis auf Weiteres eine Fortsetzung der expansiven
Geldpolitik und des niedrigen Zinshiveaus. Erst mittelfristig wird mit einer moderaten Erho-
hung gerechnet. Den Ertragserwartungen fur 2015 liegt zwar ein leicht hoheres Zinsniveau
zu Grunde, von einem massgeblichen Ertragseffekt ist hier allerdings kaum auszugehen,
da die Durchsetzbarkeit leicht hoherer Margen mit zurtick gehenden Kreditvolumina ein-
hergehen wird.

Mit jahrlichen Wachstumsraten von 2.6% wird fir das Wertpapiergeschaft das hochste
Wachstum prognostiziert. Zu diesem Wachstum trégt das hohe Volumen auslaufender
Lebensversicherungen bei (jahrlich rund 30 Milliarden Schweizer Franken®®). Diese flies-
sen zu einem grossen Teil dem Bankgeschéft als Einlagen zu und werden dann in Wert-
schriften angelegt. Zuséatzlich basiert das Wachstum auf der Annahme, dass Schweizer
Banken ihr Angebot im Wertpapiergeschéaft mit Retailkunden starken. Dies betrifft vor al-
lem transparente Preismodelle und die auf Wertpapiere bezogene Beratungsqualitéat im
Sinne sachkundiger auf zentralen Marktmeinungen des entsprechenden Instituts aufset-
zender Anlageberatung. Als Folge darf von einer hdheren Handelsaktivitat und wieder
leicht héheren Wertschriftenbestdanden ausgegangen werden.

Zusatzopportunitaten

Im Schweizer Privatkundengeschéft bieten sich aus heutiger Sicht zwei konkrete Opportu-
nitdten zur Generierung von Zusatzertrdgen. Zum einen liegt in der Optimierung des Ka-
nalmixes (Multi-Kanal Management) unausgeschdépftes Potenzial. Diese Optimierung er-
laubt es, zusétzliche Kundenbedurfnisse friihzeitig zu erkennen und anzusprechen. Durch
eine gezieltere Kundenansprache und ein auf den einzelnen Kunden optimal abgestimm-
tes Angebot an Produkten und Dienstleistungen kdnnte das generelle Nutzungsverhalten
des Kunden beeinflusst und die Interaktion mit der Bank intensiviert werden. Eine Grund-
voraussetzung hierfur liegt in einem verbesserten Verstandnis von Kundenbedurfnissen
auf Basis systematischer Auswertungen vorhandener Kundendaten. Bei Optimierung des
Einsatzes sowie konsequenter Integration von Filiale und der beschriebenen alternativen

% Quelle: FINMA, BPV, Zeitungsberichte, BCG
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Kanale konnen zusatzliche Ertrage von rund 350 Millionen Schweizer Franken erreicht
werden.

Eine weitere Opportunitat im Privatkundengeschaft besteht auch im Bereich der struktu-
rierten Finanz- und Vorsorgeplanung. Hier existiert die Moglichkeit, neben den klassischen
Bankdienstleistungen auch Lebensversicherungen als alternatives Vorsorgeprodukt anzu-
bieten und dadurch Provisionen zu generieren. Beim Verkauf von Lebensversicherungen
darf von einer Steigerung des Marktanteils der Banken von 3-5 Prozentpunkten ausge-
gangen werden, wodurch ein zusatzliches Ertragswachstum von ca. 100 Millionen
Schweizer Franken bis 2015 erzielt werden kann. Die Steigerung des Geschafts wird
durch eine deutlich héhere Ansprache von Retailkunden bei den entgeltlichen Finanzpla-
nungen erreicht. Diese punktuelle erhdhte Bearbeitung der Produktepalette bedarf einer
Starkung der Produktkompetenz von Kundenberatern zum Thema Altersvorsorge. Keines-
falls sind diese Anstrengungen als Schritt zu dem in der Vergangenheit beobachteten All-
Finanz Geschaft sein.

In der Summe kdnnen bei maximaler Ausschopfung der beschriebenen Opportunitaten im
Privatkundengeschéft zusatzliche Ertrage von rund 450 Millionen Schweizer Franken er-
wirtschaftet werden. Dem zunehmenden Margendruck kann zudem mit Kostensenkungen
entgegengewirkt werden. Kostensenkungen kénnen im Privatkundengeschéft vielerorts
durch Prozessvereinfachungen (insbesondere Hypothekarprozesse) und Zentralisation
von administrativen und abwicklungstechnischen Funktionen realisiert werden. Durch ver-
einfachte Ablaufe kann die "Lieferzeit" zum Kunden verkiirzt, die Kapazitat der Abwick-
lungsabteilungen besser genutzt, die Fehleranfalligkeit verringert und infolgedessen auch
der Aufwand fir Risikomanagement und Beschwerdewesen reduziert werden. Ferner ber-
gen Outsourcing nicht differenzierender Leistungskomponenten sowie Partnerschaften bei
IT- und Abwicklungssystemen und eine systematische Optimierung des Filialnetzes signi-
fikante Einsparpotenziale. Eine Reduktion der Betreuungs- und Produktkosten um 10-15%
erscheint daher grundsatzlich realistisch. Hierdurch kdnnte die Profitabilitat des Privatkun-
dengeschafts deutlich gestarkt werden.

Abbildung 14: Ertragsentwicklung im Privatkundengeschaft

in CHF Mia,
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5 Firmenkundengeschaft

5.1 Charakterisierung und aktuelle Entwicklungen

Das Firmenkundengeschaft deckt das gesamte Spektrum von kleineren und mittleren
Unternehmen (KMU) lber grosse und multinationale Unternehmen bis hin zu 6ffentli-
chen Institutionen mit Sitz oder Dienstleistungsbedarf in der Schweiz ab. Hierbei
erbringen Banken vielfaltige Dienstleistungen fur Firmenkunden, wobei diese von der
einfachen Ausfihrung einer Zahlung bis hin zu komplexen, strukturierten Kreditfinan-
zierungen in verschiedenen Landern und Wahrungen reichen. Hinsichtlich der Betreu-
ung der verschiedenen Kundensegmente innerhalb des Firmenkundengeschaftes fo-
kussieren sich Kantonal-, Regional- und Raiffeisenbanken hauptsachlich auf KMU.
Aufgrund des spezifischen Dienstleistungsbedarfs von grossen und globalen Unter-
nehmen werden diese vor allem von Grossbanken sowie einzelnen grossen Kantonal-
banken betreut.

Daneben gibt es einige auslandische Banken beziehungsweise ihre in der Schweiz
zugelassenen Tochtergesellschaften, die mit speziellen Angeboten flir Unternehmen im
Schweizer Markt prasent sind. So haben etwa franzdsische Grossbanken auch in der
Schweiz eine fuhrende Rolle in der Rohstoffhandelsfinanzierung.

Typischerweise fokussieren sich Tochter von Auslandsbanken auf Unternehmenskun-
den, die einen engen Bezug zum Herkunftsland der Auslandsbanken haben, sei es als
wichtiger Absatzkanal oder aufgrund der Unternehmensherkunft, um sich auf diese
Weise von den Schweizer Anbietern zu differenzieren. So konzentriert sich die Firmen-
kunden-Aktivitat deutscher Grossbanken in der Schweiz auf Unternehmen, die stark
auf Deutschland ausgerichtet sind oder auf deutsche Unternehmen in der Schweiz.

Im Zuge der Finanzkrise haben sich einige Auslandsbanken jedoch zuriickgezogen, da
ihr Fokus zunéchst auf der Aufrechterhaltung bzw. Starkung des Kerngeschéfts im
Heimatmarkt lag. In den letzten Monaten hingegen kehrten diese (z.B. deutsche und
britische Banken) wieder vermehrt auf den Schweizer Markt zurtick, da sie hier Wachs-
tumsopportunitaten im Firmenkundengeschéaft (insbesondere im Mittelstand) sehen.

Die Ertrage im Firmenkundengeschaft in 2010 beliefen sich auf knapp 8 Milliarden
Schweizer Franken (siehe Abbildung 15). Der grosste Ertragspfeiler des Firmenkun-
dengeschafts liegt im Kreditgeschaft, das mit 4.6 Milliarden Schweizer Franken knapp
60% der Ertrage beisteuert. Im wirtschaftlich anspruchsvollen Umfeld des Jahres 2009
trugen die kurzfristigen Kredite beinahe 35% (2.7 Milliarden Schweizer Franken) zu
den Gesamtertragen bei. Dies spricht fur die vorhandene Liquiditat im Bankenplatz
Schweiz, welche die Banken den Unternehmen kurzfristig zur Verfligung stellen konn-
ten, um das Tagesgeschéaft und das Vertrauen in die Bankbeziehung aufrecht erhalten
zu kénnen.
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Abbildung 15: Aufteilung der Firmenkundengeschaftsertrage auf Produkte

in CHF Mia.
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Das Transaktionsgeschaft ist fur den Erfolg einer im Firmenkundengeschéft tatigen
Bank von sehr grosser Bedeutung. Es ist im Vergleich zum Kreditgeschaft grosstenteils
hohermargig und erfordert keine oder nur eine geringe Kapitalunterlegung. Banken, die
im Transaktionsgeschéft tatig sind, kbnnen sich so einen Wettbewerbsvorteil fir das
Kreditgeschaft durch "Quersubvention" erschliessen.

Ein Grossteil der Dienstleistungen der Banken wird fir Schweizer KMU erbracht: So
entfallen 50% der Ertrage auf Unternehmen mit einem Umsatz unter 50 Millionen?’
Schweizer Franken (siehe Abbildung 16). Bei den KMU tragen die Unternehmen mit
Umséatzen bis 25 Millionen Schweizer Franken knapp 80% zu den Ertragen bei, wovon
das Kleingewerbe (bis 5 Millionen Schweizer Franken Umsatz) 37% beisteuert. Im
Kleingewerbe ist das Kreditgeschéaft auch der hochste Ertragstreiber mit einem Beitrag
von 66% der Ertrage. Die Unternehmen mit einem jahrlichen Umsatz zwischen 50 Mil-
lionen und 500 Millionen Schweizer Franken tragen mit 26% deutlich weniger zu den
Gesamtertragen als die KMU bei. Mit den umsatzstarksten Unternehmen, das heisst
Unternehmen mit einem Umsatz von mehr als 500 Millionen Schweizer Franken, wer-
den knapp 25% der Bank-Ertrage erzielt. Bei diesen global tatigen Firmen macht das
Kreditgeschaft weniger als die Halfte der Ertrage aus, wohingegen das Derivate-
Geschaft, das heisst Produkte zur Zins- und Wahrungsabsicherung mit mehr als 27%
den hochsten Beitrag im Vergleich zu den anderen Umsatzgruppen leistet. Bei den
Beitrdgen der einzelnen Produktklassen fallt auf, dass der Beitrag von Derivaten zu
den Ertradgen pro Umsatzklasse mit zunehmender Grdsse ansteigt. Wahrend sich Deri-
vate bei Unternehmen mit Umsatz zwischen 5 und 500 Millionen Schweizer Franken in
der engen Bandbreite von 16% bis 18% bewegen, steigt dieser Anteil bei den gréssten
Unternehmen auf beinahe 30%.

7 Kleine und Mittlere Unternehmen (KMU) gehéren zur Umsatzgruppe < CHF 50 Millionen.
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Abbildung 16: Aufteilung der Firmenkundengeschéftsertrdge auf Umsatzklassen
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Die Ertrage im Kreditgeschaft Gber den beobachteten Zeitraum (2006-2010) entwickel-
ten sich im Rahmen der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung mit einem kontinuierlichen
Anstieg bis 2008. Dieser Anstieg setzte sich 2009 aufgrund der Finanzkrise nicht fort.
Das durchschnittliche jahrliche Wachstum der Ertrage fur den Zeitraum von 2006 bis
2010 betrug dennoch 2.3%. Das Transaktionsgeschaft wuchs in dieser Periode mit
2.9% pro Jahr starker als das Kreditgeschéft, das lediglich ein durchschnittliches
Wachstum von 1.9% aufwies. Der Zeitraum 2008 bis 2010 war insbesondere durch
einen deutlichen Anstieg im Transaktionsgeschéft, getrieben durch die Nachfrage nach
Produkten fur international tatige Unternehmen (Devisen, Auslandszahlungsverkehr,
Absicherungsgeschafte) gekennzeichnet.

Die durchschnittliche Cost-Income-Ratio im Firmenkundengeschéft liegt in der Schweiz
bei rund 60% und ist somit hoher als im européischen Mittel. Einerseits liegt dies in
hoheren Personalkosten begriindet, andererseits haben Schweizer Banken aufgrund
der geringeren Marktgrésse einen strukturellen Skalennachteil. Bei Grosskunden be-
tragt die Cost-Income-Ratio typischerweise 30 bis 40%, wahrend bei Kleingewerben,
welche allerdings zu einem grossen Teil der Ertrage beitragen, eher mit einer Cost-
Income-Ratio von 60 bis 70% gerechnet werden muss.

5.2 Zuklnftige Wachstumstreiber

Aus konjunktureller Sicht wird von einem Wachstum im Firmenkundengeschaft ausge-
gangen, das insgesamt leicht iber dem gesamtwirtschaftlichen Wachstum liegt. Die
Ursache hierfur liegt insbesondere in Dienstleistungen mit Auslandsbezug wie Absiche-
rungsgeschéafte (bspw. Zins- und Wahrungsabsicherung), die im Transaktionsgeschaft
angesiedelt sind. Fur den Beobachtungszeitraum wird ein leichter Anstieg des Zinssat-
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zes erwartet, welcher das Ertragspotenzial im Kreditgeschaft leicht erhoht. Die kon-
junkturelle Erholung fuhrt zu erhéhtem Wettbewerb, da die Risikobereitschaft von Ban-
ken generell zugenommen hat. Aggressivere Preisgestaltung fuhrt in der Folge zu tiefe-
ren Brutto-Margen. Dieser Effekt wird noch durch weitere Markteintritte ins Schweizer
Firmenkundengeschaft verstarkt — einerseits von Schweizer Retailbanken und ande-
rerseits von Banken aus dem Ausland. Letztere kehren vermehrt wieder auf den
Schweizer Bankenplatz zuriick, nachdem sie die Finanzkrise in ihren Heimmarkten
bewaltigt haben und wieder verstarkt international tatig sein kénnen.

Aus regulatorischer Sicht stellen die veranderten Rahmenbedingungen eine Verschér-
fung hinsichtlich minimaler Eigenkapitalquoten (,Basel 111*), der Definition anerkannter
Eigenmittel und der Berechnung der Risiken dar. Diese wirken sich unmittelbar auf die
Kreditvergabemdglichkeit der Banken sowie die Preisgestaltung aus. Insbesondere bei
den Grossbanken, die sich bereits auf die verscharften regulatorischen Anforderungen
far systemrelevante Institute vorbereitet haben (z. B. durch Reduktion der risikogewich-
teten Aktiva, Starkung der Kapitaldecke, Einschrankung der risikobehafteten und mit
viel Eigenkapital zu unterlegenden Geschafte), wird der Einfluss vor allem dann spiir-
bar sein, wenn die internationale Konkurrenz tiefere Kapitalauflagen zu erfillen hat.

5.3 Basisprognose und Zusatzopportunitaten

Basisprognose

Das erwartete Wachstum der Ertrage auf 8.9 Milliarden Schweizer Franken in 2015 mit
einer jahrlichen Wachstumsrate (CAGR) von 2.0% liegt leicht hoher als das erwartete
Wirtschaftswachstum. Dies erklart sich vor allem durch ein starkes Wachstum (>5%)
der komplexeren und héhermargigen Produkte (z. B. FX-Derivate zur Wechselkursab-
sicherung oder Exportfinanzierung), getrieben durch eine erhdéhte Nachfrage von Fir-
men mit Auslandsaktivitaten. Viele Unternehmen, die einen Teil des Umsatzes im Aus-
land erwirtschaften, sind den hohen Schwankungen des Wechselkurses ausgesetzt.
Damit Unternehmen den Einfluss der Wechselkursentwicklung auf ihre Ertragssituation
besser planen und steuern kénnen, bieten Banken vermehrt zielgerichtete Absiche-
rungsinstrumente an. Insgesamt wird fiir das Transaktionsgeschéaft mit einem jahrlichen
Wachstum von 2.2% gerechnet, so dass es 3.9 Milliarden Schweizer Franken zu den
Ertragen im Firmenkundengeschaft beisteuern wird. Das Kreditgeschéaft wird voraus-
sichtlich mit einem CAGR von 1.8% weniger stark wachsen, jedoch mit 4.9 Milliarden
Schweizer Franken weiterhin deutlich mehr als die Halfte (56%) zu den Bruttoertragen
beisteuern. Ergdnzend kdnnte durch verschérfte Regulierungen im Ausland (bspw. bei
Derivativ-Geschaften) fur das Schweizer Firmenkundengeschéaft ein zusatzliches Po-
tential entstehen.

Zusatzopportunitaten

Im Schweizer Firmenkundengeschaft kbnnen drei attraktive Zusatzopportunitaten ad-
ressiert werden.

Die erste Geschaftsopportunitat betrifft Commodity Trade Finance (vgl. Box), welche
zusatzliche Ertrage von bis zu 400 Millionen Schweizer Franken fir Schweizer Banken
ermoglicht. Die bankseitige Erschliessung dieses Geschafts, das stark wachst und wei-
ter fur die Schweiz an Bedeutung gewinnen wird, birgt das grosste Ertragspotenzial. In
Bezug auf dazu notwendige Rahmenbedingungen muss in Betracht gezogen werden,
dass das Ertragspotenzial stark von den Eigenkapitalanforderungen an Banken abhan-

Banking im Wandel — Zukunftsperspektiven fur Banken in der Schweiz 56



*SwissBanking

gen. Hohere Anforderungen beeintrachtigen die Attraktivitat des Commodity Trade Fi-
nance.

Die zweite Opportunitat betrifft das Geschéft von Banken mit KMU. Diese Kundengrup-
pe bedarf zunehmend sophistizierterer Produkte (z. B. FX-Derivate). Das verstarkte
Angebot von Absicherungsprodukten muss mit bedarfsgerechter Beratung gepaart
sein, die die Bedurfnisse dieser Kundengruppe genau anspricht. Weiter soll die Ange-
botspalette auf KMU-Bedirfnisse zugeschnittene Produkte umfassen, die KMUs einen
Zusatzservice bieten und ihnen gleichzeitig helfen, interne Abrechnungsprozesse zu
vereinfachen. Die Schnittstelle zwischen Bank und KMU im Bereich von Buchhaltung
und Rechnungsabwicklung kann beispielsweise durch sogenannte "Backend Connecti-
vity" Prozessablaufe auf beiden Seiten erleichtern und automatisieren. Dies flhrt zu
Effizienzsteigerungen auf beiden Seiten. Durch die bessere und breitere Bedienung
von KMU koénnten fur Banken Zusatzertrage von ca. 120 Millionen Schweizer Franken
erzielt werden.

Der dritte Hebel bietet eine Opportunitdt in der Betreuung von auslandsorientierten
Grossunternehmen. Bis anhin beschranken sich Banken hauptsachlich darauf, Dienst-
leistungen anzubieten, die fur das Auslandsgeschéaft notwendig sind (z.B. Auslandszah-
lungsverkehr), jedoch aus der Schweiz heraus betrieben werden kénnen. Zusatzlich ist
eine aktive Betreuung und Begleitung von Auslandsaktivitaten notwendig, welche die
Geschaftsaktivitaten im Ausland vereinfachen. Dies kann entweder durch Filialen aus
dem Ausland betrieben oder durch Partnerbanken gewéahrt werden. Das breitere Ange-
bot schliesst allgemein eine umfassendere Beratung ein, welche auch geschéftsfeld-
ubergreifend sein kann. Dies kann notwendiges Investment Banking-Know-how fur
einen Firmenkauf oder Asset Management Beratung fir die Pensionskassengelder
enthalten. Die dafur erforderliche Kompetenz bei Kundenberatern muss jedoch mit ge-
zielten Massnahmen geschult werden. Insgesamt ermdglicht diese Opportunitat Zu-
satzertrage von etwa 80 Millionen Schweizer Franken.

Zusammenfassend werden bei maximaler Ausschopfung der identifizierten Opportuni-
taten zusatzliche Ertrage von 600 Millionen Schweizer Franken erwirtschaftet. Die
durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate der Ertrage kénnte so auf 3.3% gesteigert
werden.

Es besteht zudem auch im Firmenkundengeschaft die Mdglichkeit, durch Prozessopti-
mierung, verbessere IT-Systeme und Filialnetz-Optimierungen (bessere Nutzung inklu-
sive Schulung der Berater fir breiteren Einsatz) Effizienzverbesserungen zu erreichen.
Insgesamt kann mit diesen Massnahmen die Cost-Income-Ratio um 3% bis 5% ge-
senkt werden.
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Abbildung 17: Ertragsentwicklung im Firmenkundengeschaft
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Spezialthema: Commodity Trade Finance

Angefangen in den 1920er Jahren mit Getreide, Sojadl, Nissen und Kaffee etablierte sich die
Schweiz als Rohwarenhandelsplatz wahrend des letzten Jahrhunderts. In den 50er und 60er
Jahren haben sich Familien aus Osteuropa, dem Orient und Nordafrika aktivim Handelsgeschaft
in der Genferseeregion niedergelassen. Zunehmend steigerte sich die Attraktivitat der Schweiz
als Handelsplatz, und erste Filialen grosser Handelsunternehmen wie Alcoa und Cargill griinde-
ten Niederlassungen in der Schweiz. Zur Zeit der Olkrise in den 1970er Jahren konnten Bezie-
hungen zu Olfirmen im Mittleren Osten geknlpft werden, welche die Bedeutung der Schweiz als
Drehscheibe des Handels weiter starkten. Nach dem Fall des Eisernen Vorhangs kamen zu-
nehmend russische Handler in die Schweiz. Im Zuge der Finanzkrise hat sich die Schweiz zum
global fuhrenden Standort fir den Rohwarenhandel entwickelt und London die Fiihrungsposition
streitig gemacht.

Aufgrund verschiedener Rahmenbedingungen konnte Genf diese Position erreichen: Die
Schweiz zeichnet sich durch eine hohe Standortqualitdt aus mit einem stabilen politischen und
sozialen Umfeld, welches auf Diskretion bedacht ist. Die Transportinfrastruktur bietet Komfort,
Zuverlassigkeit sowie raschen und punktlichen Service innerhalb der Schweiz. Uber die Jahre
haben sich Clustereffekte gebildet, das heisst es herrscht eine sehr hohe Dichte von Akteuren
neben den Handelshausern, welche im Rohwarenhandelsgeschéft tatig sind. In Genf gehen die
Handelsaktivitaten Hand in Hand mit den Logistikarbeiten fiur das Verfrachten der Rohstoffe und
der eigentlichen Finanzierung der transportierten Ware. Somit sind neben den Handelshausern
auch die unterstitzenden und einen sauberen Ablauf ermdglichenden Unternehmen wie Logis-
tikfirmen, Anwaltskanzleien, Internationale Organisationen, Banken, Versicherungen und Inspek-
tionsfirmen angesiedelt. Konkurrenzhandelsplatze wie London oder New York sind im Vergleich
zu Genf starker in spekulativen Geschaften (z.B. Derivative) tatig.

Drei Regionen (Genfersee, Innerschweiz und Lugano) dienen als Handelszentren, wobei die
Genferseeregion mit 370 Handelsfirmen die bedeutendste ist. In der gesamten Schweiz gibt es
rund 500 Handelsfirmen. Der Schweizer Markt beschaftigt rund 10'500 Mitarbeiter, welche in
diesem Sektor tatig sind, wovon ca. 7'500 in Handelsfirmen angestellt sind, 1'700 fir Banken
arbeiten, 700 im Frachtgeschaft angestellt sind und weitere 500 in der Inspektion arbeiten.
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Die Rohstoffhandelsfinanzierung in der Schweiz, welche von Banken gewahrleistet wird, belauft
sich auf ein geschétztes Volumen von ca. 4'000 Milliarden Schweizer Franken im Jahr 2010,
was einer Vervierfachung seit 2007 gleichkommt. Fihrend in diesem Geschéaft sind franzésische
Banken. Die anderen erfolgreichen Auslandsbanken stammen aus Russland und Grossbritan-
nien. Diese bedienen den Markt sowohl aus dem Ausland als auch aus der Schweiz heraus. Bei
den Schweizer Banken ist Credit Suisse fuhrend, gefolgt von UBS sowie schliesslich BCGE und
BCV. Die ZKB baut dieses Geschaftsfeld aus. Eine Herausforderung fir Schweizer Banken stellt
der Wetthewerb mit auslandischen Banken dar, falls diese nicht von der FINMA reguliert werden
und damit anderen Kapitalvorschriften unterliegen. Die Rahmenbedingungen sind entscheidend,
damit Schweizer Banken ihren Marktanteil in diesem attraktiven Geschéaftsfeld erhéhen kdnnen.
Der Einstieg in dieses Geschaft setzt weiter eine langjahrige Erfahrung und einen vertrauten
Umgang mit dem Rohstoffgeschéft voraus. Weiter muss die Bank Erfahrung im Kreditgeschéft
aufweisen, um das Gegenparteirisiko einschatzen zu kénnen und effektives Risikomanagement
zu betreiben. Zusatzlich ist dieses Geschéft kapitalintensiv, was die Bilanz beansprucht, und
eine gewisse Grosse der Bilanz vereinfacht die Kreditvergabe.

Insbesondere der Vorschlag zur Einfihrung einer Leverage Ratio im Rahmen von Basel Il wird
einen Einfluss auf das Commodity Trade Finance Geschéaft haben. Trade Finance wird vom ,Ba-
sel Committee for Banking Supervision den sogenannten ,Off-Balance Sheet" Positionen zuge-
rechnet. Der Kreditumrechnungsfaktor (Credit Conversion Factor, CCF) liegt fur diese Positionen
bei 100%. Im alten Regelwerk von Basel Il betrug dieser Faktor noch 20%. Somit wirde durch
Basel Il der Kreditumrechnungsfaktor verfiinffacht, und die damit einhergehenden héheren Ka-
pitalanforderungen wirden die Kosten der Bank fir solche Produkte erhéhen. Eine Erh6hung
des CCF fur Trade Finance Instrumente zur Berechnung des Leverage Ratio kdnnte somit auf
Trade Finance ausgerichtete Banken benachteiligen.

Abbildung 18: Uberblick Schweizer Rohwarenhandelsplatz im physischen Handel

Entwicklung Schweizer Markt und Ausblick Genf fiihrend im physischen Rohwarenhandel
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6 Asset Management

6.1 Charakterisierung und aktuelle Entwicklungen

Die Schweiz als einer der weltweit fihrenden Vermogensverwaltungsstandorte ist pra-
destiniert flr das Asset Management Geschéaft und bietet sowohl privaten als auch in-
stitutionellen Kunden professionelle Beratungsdienstleistungen sowie Produktangebote
rund um traditionelle und alternative Anlageinstrumente. Zu den traditionellen Anlage-
instrumenten zéhlen aktiv verwaltete Fonds (Aktien, Geldmarkt, festverzinsliche Pro-
dukte) sowie passive Produkte (Exchange Traded Funds (ETFs) auf Aktienindizes und
festverzinsliche Produkte), wéhrend zu den alternativen Anlagen Hedge Funds, Private
Equity und Andere (Rohstoffe, Infrastruktur, Strukturierte Produkte, Immobilien und Ab-
solute Return) gezahlt werden. Schweizer Asset Manager decken die gesamte Wert-
schopfungskette®® vom Investment Management (Fonds Management), iiber Fonds-
administration (Auflegung und Verwaltung), Vertrieb und Kundenbetreuung bis zur
Depotbankfunktion ab. Die Schweizer Asset Manager bieten sowohl Publikumsfonds
(Retail Asset Management) als auch auf professionelle Kunden? ausgerichtete institu-
tionelle Fonds an. Bei letzteren handelt es sich um sogenannte Asset Management
Mandate, in denen Anlagen gemass einer individuell abgesprochenen und vereinbarten
Anlagestrategie investiert werden. Zudem kdénnen auch Direktanlagen Bestandteil die-
ser Mandate sein, die dann allerdings nicht in der Statistik der Schweizerischen Natio-
nalbank erfasst und folglich hier ausser Acht gelassen werden.

In der Schweiz erfolgen im Asset Management insbesondere das Investment Manage-
ment und der Vertrieb von Fonds sowie die zugehérige Kundenbetreuung. Die Aufle-
gung und Administration von Fonds erfolgt haufig an Standorten wie Luxemburg oder
den Kanalinseln, die fur diesen Teil der Wertschopfungskette glinstigere steuerliche
und regulatorische Rahmenbedingungen aufweisen. Es bleibt aber festzuhalten, dass
die grosse Mehrheit der Wertschopfung in den Bereichen Investment Management und
Vertrieb bzw. Kundenbetreuung entsteht (ca. 90%) und somit in der Schweiz anfallt.

Fur das Schweizer Publikumsfondsgeschéft bildet das Schweizer Private Banking den
wichtigsten Absatzkanal. Typischerweise stammen mehr als 50% der verwalteten Ver-
maogen von Kunden aus dem gruppeneigenen Private Banking. Dariiber hinaus beste-
hen auch operative Synergien zwischen Asset Management und Private Banking. Dies
betrifft zu allererst die Anlagekompetenz, die Beschaffung und Auswertung von Invest-
ment Research, die Ausgestaltung sowie das Management von Anlageprodukten aber
auch die gemeinsame Erschliessung von Auslandsmarkten und den erforderlichen Auf-
bau von Reprasentanzen, die Investment Plattform und nattrlich Overhead-Kosten.
Auch wenn der Verkauf hauseigener Produkte voraussichtlich immer schwieriger wird,
gibt es also Synergien. Inbesondere geht es fir Banken darum, wechselseitig die Anla-
gekompetenzen zu starken und das hauseigene Asset Management im Sinne einer
Starkung der Kompetenzvermutung zu nutzen.

Das institutionelle Asset Management wird mittels institutioneller Fonds hauptséachlich
fur Pensionskassen und Versicherungen ausgefiihrt. Das Retail Asset Management
oder Publikumsfondsgeschaft richtet sich vor allem an Privatkunden. Privatkunden ma-
chen etwa 95% des Publikumsfondsgeschéftes in der Schweiz aus.

% Der Bereich der globalen Depotverwahrung (Sog. ,Global Custody*) wird in dieser Studie nicht abgedeckt.
# professionelle Kunden umfassen die Gruppe der institutionellen Anleger und richten sich an Vorsorgeeinrichtungen, Ban-
ken, Versicherungen, Krankenkassen, ¢ffentlich-rechtliche und kirchliche Organisationen sowie gemeinniitzige Stiftungen.
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Der Schweizer Asset Management Markt umfasst im Sinne des Kollektivanlagengeset-
zes verwaltete Vermdgen von rund 1'‘400*° Milliarden Schweizer Franken, die in
Schweizer Bankendepots liegen. Dabei handelt es sich um die von der SNB*" als kol-
lektive Kapitalanlagen erfassten Vermogen. Davon entfielen rund 63% auf verwaltete
Vermdogen von institutionellen Anlegern (893 Milliarden Schweizer Franken) und 37%
auf in Publikumsfonds angelegte Vermogen. Das in Publikumsfonds angelegte Vermo-
gen belief sich auf 513 Milliarden Schweizer Franken. Davon stammen etwa 65% von
auslandischen Depotinhabern. Von den gesamten verwalteten Vermégen sind etwa
32% in schweizerische Kollektivanlagen geméass dem Kollektivanlagengesetz inves-
tiert.

Im Zuge der Auswirkungen der Finanzkrise gingen die verwalteten Vermdgen im Asset
Management markant zuriick und zwar von 1'689 Milliarden Schweizer Franken in 2007
auf den Tiefststand von 1'199 Milliarden Schweizer Franken in 2008. Dieser Wert erholte
sich 2010 wieder auf 1'406 Milliarden Schweizer Franken. Die Tatsache, dass die verwal-
teten Vermogen auch 2010 noch unter den Werten von 2007 liegen, passt in das globale
Bild (siehe Abbildung 19).

Abbildung 19: Globales Asset Management — Entwicklung nach Regionen
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Die Ursachen fur die Abnahme sind vielfaltig. Die durch die Finanzkrise verursachte Ver-
unsicherung an den Finanzmarkten sorgte sowohl bei institutionellen als auch Privatkun-
den fur eine erhdhte Risikoaversion und eine Flucht in weniger volatile Anlageinstrumente.
Ein Blick auf die Portfolio-Strukturierung im Publikumsfondsgeschaft sowie auf institutio-
neller Seite zeigt das unterschiedliche Timing und die unterschiedliche Risikobereitschaft
bei Investitionsentscheiden. Wahrend institutionelle Anleger bereits 2009 wieder verstarkt
in Aktienfonds investierten, haben die in Publikumsfonds investierten Gelder diesen Weg
erst in 2010 eingeschlagen (siehe Abbildung 20). Dies erklart auch, weshalb sich die Ver-
mdagen der institutionellen Anleger nach der Finanzkrise vergleichsweise starker bzw.
schneller erholten als jene im Publikumsfondsgeschaft.

% Rund 200 Milliarden zusatzliche Assets sind in diskretiondren Mandaten von Private Banking Kunden investiert, welche
aufgrund von Doppelzahlungen im Private Banking (Kapitel 3) nicht beriicksichtigt werden. In Summe belauft sich der
Schweizer Asset Markt deshalb auf rund 1'600 Milliarden Schweizer Franken.

! Das Bundesgesetz tber die kollektiven Kapitalanlagen (Kollektivanlagengesetz (KAG)) I0ste das Bundesgesetz Uber die
Anlagefonds ab. Das KAG reguliert neben den bisherigen vertraglichen Anlagefonds auch neue Rechtsformen fur Kollek-
tivanlagen.
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Abbildung 20: Struktur des Publikumsfondsgeschéfts in der Schweiz 2006-2010
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Betreffend der Aufteilung der Vermoégenswerte in traditionelle, alternative Anlageprodukte
sowie in aktive und passive Anlagestile ergibt sich folgendes Bild: Im Jahr 2010 waren
knapp 91% der in Publikumsfonds angelegten Gelder in traditionelle Produkte investiert.
Der Anteil alternativer Anlageprodukte betragt etwa 9 Prozent. Hierin sind Immobilien-
fonds, Hedge Fonds und Fonds, Wandelanleihen, Rohstoffe und Hypotheken enthalten.

Obwohl in jungster Zeit viel Uber den Feldzug der passiven Anlagestile und zugehériger
Produkte (ETF, Exchange Traded Funds) gesprochen wird, liegt ihr Anteil derzeit erst bei
7% der in Publikumsfonds investierten Vermogen und damit bei etwa 2.5% der insgesamt
in der Schweiz im Asset Management angelegten Vermoégen. Das Schweizer Asset Mana-
gement-Geschaft wird also weiterhin von aktiven Anlagen dominiert. Innerhalb der aktiven
Kapitalanlagen konnten im Jahr 2010 globale Obligationenfonds und Emerging Market
Aktienfonds am starksten zulegen. Wahrend auf européischer Ebene Anlagestrategiefonds
weiterhin stark zulegen konnten, hielten sie in der Schweiz ihren Anteil von 2009.

Die Allokation auf Produktgruppen und Anlagestile hat einen direkten Einfluss auf die Er-
tragsgenerierung im Asset Management, da in den verschiedenen Produktklassen sehr
unterschiedliche Margen erzielt werden. Bei passiven Anlageinstrumenten liegt die Marge
abzglich der Vertriebskosten bei 5 bis 30 Basispunkten. Die Margen bei traditionellen
Instrumenten liegen bei 20 bis 60 Basispunkten®* und bei Alternativen Anlagen bei 50 bis
150 Basispunkten. Innerhalb der institutionellen Anleger in der Schweiz reprasentieren die
Pensionskassen mit 50% der verwalteten Vermdgen die grdsste Anlegergruppe. Finanzie-
rungs- und Vermogensverwaltungsinstitutionen folgen mit 27% und Versicherungen mit
20%.

Aus den in der Schweiz in kollektiven Kapitalanlagen angelegten Vermégen resultierten
2010 fur Banken Ertréage in der Hohe von 6.0 Milliarden Schweizer Franken. Knapp
50% dieser Ertrage entfielen auf institutionelle Anleger.

Ebenso wie der Verlauf der Bestdnde an kollektiven Anlagen in Schweizer Bankdepots
(Publikumsfonds und institutionelle Anlagen) weist die Entwicklung der Ertrage einen
von der Finanzkrise gepréagten Verlauf auf. Im Jahr 2007 wurde im Asset Management
ein Bruttoertrag von schatzungsweise 7.5 Milliarden Schweizer Franken erzielt. Wah-
rend im Jahr 2006 die institutionellen Kunden 38% zu den Ertragen im Asset Manage-
ment beisteuerten, erhdhte sich dieser Anteil auf 49% im Jahr 2010. Bei den Retail
Kunden kann dementsprechend der gegenteilige Verlauf beobachtet werden. 2006

32 pktienfonds sind in der Regel héhermargig als Geldmarktfonds.
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steuerte das Retail-Geschéft noch tiber 60% zu den Ertragen bei. Uber den Beobach-
tungszeitraum fiel dieser Beitrag auf rund 50%.

Abbildung 21: Ubersicht der Asset Management-Ertrage 2006-2010
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Nicht nur wegen der internationalen Private Banking Vermdgen und der erheblichen
Anlagen in Dach Hedge Fonds ist das Schweizer Asset Management Geschaft stark
international ausgerichtet. Fur einen grossen Teil der Inhaber der in der Schweiz ange-
legten Vermoégen spielen stark international ausgerichtete Anlagethemen wie Rohstof-
fe, internationale Aktien und Insurance Linked Securities eine gewichtige Rolle. Das
Schweizer Asset Management ist also keinesfalls nur auf Schweizer Anlageinstrumente
und Titel beschrankt.

6.2 Zuklnftige Wachstumstreiber

Das Asset Management tragt zwar nur einen recht kleinen Teil zu den Bruttoertragen der
Banken in der Schweiz bei (rund 10%), mit Blick auf die Diversifizierung und den An-
spruch, in der Schweiz alle Bankdienstleistungen selbst anzubieten sowie seiner Relevanz
fur das Schweizer Private Banking spielt das Asset Management aber durchaus eine wich-
tige Rolle fur den Schweizer Bankenplatz. Dies gilt insbesondere auch wegen der grossen
internationalen Bedeutung und der Moglichkeit, durch ein starkes Asset Management auch
Vermogen aus dem Ausland anzuziehen, wovon wiederum das Private Banking profitiert.

Als Treiber beziehungsweise Voraussetzung kiinftigen Wachstums kann das Schweizer
Asset Management auf einige strukturelle Starken zéhlen. Dabei handelt es sich zualler-
erst um das grosse Private Banking Geschaft am Buchungszentrum Schweiz und dem
damit einhergehenden Vertriebsvorteil, die hohe Qualitat des verfigbaren Personals bzw.
Humankapitals, die hohe Kompetenz in Portfolio Management, Asset Allokation und Pro-
duktentwicklung, die Tradition des Schweizer Bankenplatzes sowie die attraktiven steuerli-
chen Rahmenbedingungen fiir Fondsmanager (insbesondere Manager von Dach-Hedge
Funds) in einigen Kantonen wie z.B. Kanton Schwyz. Diese Anstrengungen sind umso
wichtiger, als nach dem Wegfall bisheriger Standortvorteile der Fokus der Kunden noch
starker auf die Qualitat und den Preis der Dienstleistungen gerichtet sein wird. Herausfor-
derungen und damit Wachstumshindernisse bestehen in der weiterhin erhobenen Ver-
rechnungssteuer und vor allem im fehlenden Zugang zu Auslandsmarkten fur in der
Schweiz registrierte Fonds. Schliesslich wirkt auch der im Vergleich zu anderen Standor-
ten langwierige Registrierungsprozess wachstumshemmend.
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Kundenseitig ist festzustellen, dass Investoren sowohl im Publikumsfondsgeschaft als
auch im institutionellen Asset Management immer anspruchsvoller werden. Institutionelle
Anleger wie Versicherungen und Pensionsfonds erwarten zunehmend noch individueller
zugeschnittene Losungen, intensivere Betreuung, haufigeres und detaillierteres Reporting
und hinterfragen gleichzeitig Nutzen und Wertbeitrag inres Anlageverwalters. Ahnlicher
Marktdruck ist auch im Publikumsfondsgeschéaft zu beobachten. Hier fihren zunehmende
Transparenz und erhohte Preissensibilitat zu Preis- und Qualitatsdruck fur Anbieter. Ge-
paart mit einer generell hoheren Wechselbereitschaft, sofern durch einen Wechsel
Leistungs-und/oder Preisvorteile erzielt werden kénnen, erhdhen diese fir Fondsanbieter
spurbar den Wettbewerbsdruck.

Die Ausweitung des Angebotes an passiven Produkten dient vielen Anbietern vor allem
dazu, die Produktpalette zu erweitern und Kunden zu halten, die ohnehin einen Wechsel in
passive Produkte anstreben. Aufgrund der tieferen Margen ist die Starkung von passiven
Produkten jedoch nicht eine Strategie zur Generierung von Zusatzertragen. Der Anteil von
Produkten mit passivem Anlagestil ist heute noch tief (7% des Publikumsfonds-
Vermogens). Traditionelle, aktiv verwaltete Produkte bleiben die Produktgruppe mit dem
héchsten Anteil.

Eine weitere Entwicklung ist ein zunehmend rigoroses Risiko-Management der Anleger.
Dies beginnt in der sorgfaltigen Prifung und Auswahl der Gegenpartei sowie der notwen-
digen Einschatzung des Ausfallrisikos. Bestehende Beziehungen zum bevorzugten Pro-
duktlieferanten werden nun Uberpriift. Dies spiegelt sich auch in einem professionellerem
"Einkaufsverhalten" von Drittprodukten bei Banken wider. Banken werden beziiglich der
Standardprodukte zunehmend mit einer recht engen Auswahl an Lieferanten (,Preferred
Suppliers®) zusammenarbeiten. Die Auswahl dieser so genannten "Preferred Suppliers"
erfolgt Uber Kriterien wie historische Performance, Anlagevolumen, Angebotsbreite, Servi-
cequalitat, Finanzkraft des Instituts und Reputation sowie Starke der Marke. Dartber hin-
aus werden noch vereinzelt Nischenanbieter genutzt, die das Produktangebot arrondieren.

Fir die Zukunft des Bereiches Alternative Investments kommt den regulatorischen Rah-
menbedingungen um die Richtlinie fir Alternative Investment Fund Managers (AIFM), die
im Juli 2011 in Kraft getreten ist, grosse Bedeutung zu. Ziel der Richtlinie ist es, einen re-
gulatorischen Rahmen zu bilden, der Sicherheit und eine aufsichtsrechtliche Ganzheitlich-
keit fir Alternative Investment Funds (AIF) gewahrleistet. Ihr Geltungsbereich umfasst ne-
ben alternativen Anlagen auch andere Anlagestrategien wie Private Equity-, Immobilien-
und Commodity Funds, die nicht durch die UCITS-Richtlinie abgedeckt werden (UCITS
»Undertakings for Collective Investments in Transferable Securities®, vgl. Box UCITS IV).
Genau in dieser Anlageklasse wird das héchste Wachstumspotenzial®® von rund 10% er-
wartet. Bis anhin bestanden auf dem EU-Markt mangels Harmonisierung noch keine ein-
schneidenden Wettbewerbsnachteile fir die Schweiz.

Die AIFM-Richtlinie hat Auswirkungen auf den Bankenplatz Schweiz. Im Gegensatz zur
EU ist der Vertrieb von auslandischen kollektiven Kapitalanlageprodukten an qualifizierte
Anleger in der Schweiz nicht reguliert, und es besteht auch keine zwingende Unterstel-
lungspflicht fir Vermogensverwalter von ausléandischen kollektiven Kapitalanlagen. Eine
Anpassung des Kollektivanlagengesetz (KAG) soll die gesetzliche Regelung an internatio-
nale Entwicklungen anpassen und stellt drei Ziele in den Vordergrund: Erstens soll es der
Erhéhung des Anlegerschutzes dienen, zweitens die Qualitat im Asset Management in der
Schweiz erhéhen und drittens der Aufrechterhaltung des EU-Marktzuganges fur Schweizer
Anbieter dienen. Die rasche Umsetzung ist auch notwendig, weil eine Anpassung des Ge-

* Global: Prognose CAGR: 2010-2015: 10% fur alternative Anlagen, (BCG Asset Management Datenbank)
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setzes Voraussetzung fur Verhandlungen mit der EU ist. Eine Vernehmlassung fir eine
Teilrevision des KAG wurde im Juli 2011 er6ffnet. Die Gesetzesrevision soll Mitte 2012 in
Kraft treten. Danach missen bis zum Inkraftreten der AIFM-Richtlinie der EU Mitte 2013
samtliche Vermogensverwalter von in- und auslandischen Kollektivanlagen tber eine Be-
willigung der FINMA verfigen.

Der Standort Schweiz hat fir Dachfonds (Funds of Hedge Funds, FoHF) grosse Bedeu-
tung. Der globale Marktanteil betragt hier iber 30%. Grund dafir sind die Schweizer
Standortqualitat, qualifizierte Arbeitskrafte, Infrastruktur, steuerliche Attraktivitat, der gros-
se Asset Pool sowie Cluster- und Netzwerkeffekte aus der bereits hohen Anzahl vertrete-
ner Dachfonds. Im Bereich der Single Hedge Funds ist die Schweiz mit einem Marktanteil
von rund 1% am globalen Volumen stark unterentwickelt.

Gemessen am verwalteten Volumen regulierter Investmentfonds ist der Finanzplatz Lu-
xemburg der mit Abstand grésste Fondsstandort in Europa. Er blickt auf eine langjahrige
Erfahrung in der Fondsadministration und Fondsauflage zuriick. Rasches Handeln bei der
Umsetzung von Gesetzesvorlagen ist ein internationaler Standortvorteil des Luxemburger
Fondsplatzes und ein wichtiger Grund fur dessen hervorragende Position. Der Trumpf ist
die enge Zusammenarbeit von Branchenvertretern, Politik und Aufsichtsbehérde, um die-
sen Platz zu starken. Als Beispiele dienen die UCITS Regelungen, welche viel schneller in
nationales Recht tberfihrt wurden als in anderen Landern, oder eine vereinfachte Ge-
setzgebung Uber Risikokapital, die einen neuen Nischenmarkt in Luxemburg schuf. In die-
sem Prozess ist ein gutes Gespdr fur Markttrends notwendig, welches durch die enge Zu-
sammenarbeit und regen Austausch der Interessengruppen gefordert und vereinfacht wird.
In der jliingeren Vergangenheit konnte Luxemburg sein Profil als internationaler, offener,
dynamischer und kompetenter Fondsplatz zunehmend scharfen. Fondsspezialisten aus
verschiedensten Landern arbeiten vor Ort, multikulturelle, mehrsprachige und an Anforde-
rungen im internationalen Umfeld ausgerichtete Teams konnten aufgebaut werden (zum
Beispiel Scharia-kompatible Anlagen). In diesem Zusammenhang haben sich auch Fonds-
Administratoren in Luxemburg angesiedelt, die eine umfassende Expertise auf dem Gebiet
der Verwaltung komplexer Fondsstrukturen (z.B. Master-Feeder Konstruktionen, Fonds-
Pooling oder Umbrella-Strukturen) aufweisen. Schliesslich zeichnet sich Luxemburg da-
durch aus, sich uber die letzten 25 Jahre als zentrale europaische Plattform zum weltwei-
ten Vertrieb sogenannter UCITS-Fonds entwickelt zu haben. Neben der Expertise bei In-
vestmentfonds, die mit EU-Richtlinien konform sind, ist es Luxemburg auch gelungen, sich
bezlglich nicht-richtlinienkonformer Investmentfonds und alternativer Anlagestrategien
international zu etablieren.

Im Vergleich zu Luxemburg weist die Schweiz hinsichtlich der Dauer von Fondsregistrie-
rungen, der Verrechnungssteuer sowie der Umsetzungsdauer neuer Richtlinien unginsti-
gere Rahmenbedingungen auf. Zudem sind in der Praxis beliebte und im Ausland verfig-
bare Fondsstrukturen in der Schweiz nicht zugelassen (bspw. luxemburgische SICAR).
Damit sich in der Schweiz neuere Fondsstrukturen durchsetzen kdnnen, bedarf es einer
Anpassung der Rahmenbedingungen sowohl im steuerlichen Bereich als auch in der Auf-
sichtspraxis der FINMA. Dies vorausgesetzt, besitzt der Schweizer Fondsstandort in die-
sen Bereichen ein grosses Potential, um den Anschluss an Luxemburg zu finden. Ein wei-
terer aufstrebender Konkurrent in diesem Geschéftsfeld stellt der Finanzplatz Singapur
dar. Dessen Potential ist als sehr hoch einzustufen, auch wenn Singapur noch nicht auf
eine so lange Erfahrung zurtickblicken kann wie beispielsweise Luxemburg.
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Box: UCITS IV

Die Einfihrung von UCITS (,Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities Direc-
tives") kann als Erfolg fur die Europaische Fonds-Industrie gewertet werden. Samtliche Reformen
fuhrten zu Verbesserungen und auch bei der vierten Auflage UCITS IV konnten Verbesserungen
erzielt werden unter der Berticksichtigung des Leitsatzes die europaische Fond-Landschaft weiter zu
vereinheitlichen. Die EU-Kommission legte in dem Weissbuch die drei Ziele der angepassten EU
Investment-Direktive dar: Erhéhung der Markteffizienz, Abbau burokratischer Hirden im grenziiber-
schreitenden Vertrieb und Verbesserung des Anlegerschutzes.

Neuerdings besteht die Méglichkeit fiir Asset Manager eine Konsolidierung der Aktivitaten unter ei-
nem Dachfund durchzufuhren (Master Feeder Fund). Falls beispielsweise ein Investment Manager
drei verschiedene Management Companies fuhrt (UK Umbrella Fund, UK Unit Trust und Luxemburg
SICAV) kdnnen diese in eine einheitliche Struktur eingefiigt werden, die mindestens 85% der Assets
halten muss. Der Vorteil solcher Strukturen liegt in moglichen Kosteneinsparungen. Daraus ergibt
sich die Frage, welcher Ort als Fonds-Domizil (und Rechtsprechung) gewahlt wird. Neben der steu-
erlichen Betrachtung wird ausschlagend sein, wo das Asset Management Hauptquartier domiziliert
ist und welche Beziehung zum Regulator aufgebaut wurde. Obwohl Malta ein steuerlich sehr attrak-
tives Umfeld anbietet, werden etablierte Markte wie Luxemburg und Irland sich sehr gut positionieren
kénnen. In beiden Landern wird deutlich, wie wichtig die enge Zusammenarbeit zwischen Regulator,
Verbanden und Gesetzgeber fur eine attraktive Positionierung ist. Irland passte in 2010 den Irish
Finance Act an, um Klarheit zu schaffen, dass von Auslandern in Irland domizilierte Funds verwaltet
von einer irischen Management Firma keiner Steuerpflicht unterstehen. In Luxemburg konnte &hnli-
ches beobachtet werden, dadurch, dass der Luxemburgische Fondsverband (ALFI) sehr stark im
UCITS IV Konsultationsprozess involviert war.

6.3 Basisprognose und Zusatzopportunitaten

Basisprognose

Aufgrund der Rahmenbedingungen wird die Schweiz in der Lage sein, die fihrende
Rolle im Dachfonds-Geschaft zu verteidigen und leicht auszubauen. So sprechen das
hohe Bildungsniveau, die hohe Wettbewerbsfahigkeit sowie ein hoher Standard in der
Kommunikations- und Informationstechnologie fir den globalen Charakter des Schwei-
zer Asset Management. Dennoch bleibt die Notwendigkeit bestehen, einige regulatori-
sche Rahmenbedingungen, insbesondere im Vergleich zu konkurrierenden Banken-
platzen, zu verbessern. Das Wachstum fiir Dachfonds wird voraussichtlich jedoch
geringer ausfallen, weil sich im Nachgang zur Finanzkrise die Nachfrage von Investo-
ren starker abschwéchte, als im Bereich der sogenannten Single Hedge Funds, fur die
global ein durchschnittliches jahrliches Wachstum von 10% fir den Zeitraum von 2010
bis 2015 erwartet wird. Es werden weitere Umsiedlungen, insbesondere von Single
Hedge Funds, in die Schweiz erwartet.

Gesamthaft ist mit einer Zunahme der im Asset Managementverwalteten Vermégen auf
1'660 Milliarden Schweizer Franken zu rechnen. Das Volumen der Publikumsfonds
wird sich von ca. 510 Milliarden auf etwa 600 Milliarden Schweizer Franken erhéhen
(CAGR 2010-2015: 3.3%). Im institutionellen Geschéft erhéhen sich die Vermdgen von
ca. 820 Milliarden auf 980 Milliarden Schweizer Franken (CAGR 2010-2015: 3.5%).
Dieses Wachstum ist getrieben durch Marktperformance sowie die allméahliche Ver-
schiebung der Vermdgensallokation aus in der Krise aufgebauter Cash-Positionen zu-
rick in Aktien und Anleihen bzw. in entsprechende Fondsprodukte. Im Publikums-
fondsgeschaft (vgl. Abbildung 20) wird diese Portfolio-Umschichtung starker ausfallen
als bei institutionellen Investoren, die bereits eine raschere Umschichtung im Jahres-
wechsel 2008-2009 vorgenommen haben (Institutionelle Kunden: 2008: 23% Aktien;
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2009: 27%). Ein weiterer Faktor ist das Vermdgenswachstum im Private Banking (vgl.
Kap. 3.3.1), das in Asset Management Produkte fliesst.

Fur die Ertrdge im Asset Management wird ein Wachstum von etwa 3.0% pro Jahr
(CAGR 2010-2015) geschatzt. Der Anstieg ist getrieben von der Erh6hung der verwal-
teten Vermdgen sowohl im Publikumsfondsgeschéft als auch im institutionellen Ge-
schaft. Bei leicht sinkenden Margen aufgrund erhdhter Nachfrage nach tiefermargigen
passiven Anlagestilen und héherem Preisdruck wird sowohl fur das Publikumsfondsge-
schaft als auch fir das institutionelle Asset Management eine Ertragszunahme um je
rund 450 Millionen Schweizer Franken erwartet. Insgesamt wird ein Bruttoertrag von
6.9 Milliarden Schweizer Franken per Ende 2015 im Asset Management prognostiziert.

Zusatzopportunitaten

Zwei zusatzliche Bereiche bieten Geschaftsopportunitaten fir das Schweizer Asset
Management: Erstens der Ausbau des Schweizer Standortes flr Alternative Invest-
ments und zweitens der Ausbau von Nischenkompetenz bei Themenfonds. Bei Letzte-
rem kommt es jedoch darauf an, kontinuierlich mit Innovationen aufzuwarten, da ein-
zelne Nischenprodukte nur geringe Volumen- und Ertragspotenziale aufweisen.

Die ertragsmassig grésste Zusatzopportunitat fur den Schweizer Asset Management
Markt bietet der Ausbau des Standortes fur Alternative Investments. Zentral ist ein un-
gehinderter EU-Marktzugang fur Schweizer Anbieter. Die erforderlichen Gesetzesan-
passungen sind als Voraussetzung fur die in diesem Zusammenhang erforderlichen
Verhandlungen mit der EU rasch vorzunehmen. Eine partielle Ubernahme der AIFM-
Richtlinie wiirde Differenzierungsmaglichkeiten zu anderen Finanzplatzen bieten. Fir
den Private Equity Bereich betrafe es beispielsweise eine "opting out" Klausel, bei der
unter Erfullung gewisser Voraussetzungen keine zwingende Unterstellung unter die
FINMA erfolgt. Nebst dem Marktzugang spielen auch steuerliche Rahmenbedingungen
fur die Weiterentwicklung dieses Geschaftes eine zentrale Rolle. Mit der momentan
noch provisorischen Erhéhung der Einkommensteuer (bei der héchsten Einkommens-
stufe) in Grossbritannien im Zuge der Finanzkrise erhélt die Schweiz einen Standort-
vorteil, der vor allem fur Inhaber von Single Hedge Funds und Private Equity Firmen
relevant ist. Daneben missen sich Schweizer Banken auf ihre bewéhrten Starken ab-
stitzen, um den Geschaftsbereich weiter auszubauen. Basierend auf der Annahme,
dass sich global das investierte Vermdgen in alternative Anlagen (Single- und Dach-
fonds sowie Private Equity) um jahrlich 10% erhdéhen wird, und die Schweiz die global
fuhrende Position im Bereich Dachfonds halten kann sowie im Bereich Single Funds
und Private Equity weiter erhéht®**, besteht fiir den Schweizer Standort im Bereich Al-
ternative Investments ein zusatzliches Ertragspotenzial von rund 700 Millionen
Schweizer Franken. Diese Abschatzung beinhaltet auch die Dislozierung von Produkti-
onseinheiten aus dem Ausland in die Schweiz, sofern eine Verlagerung der entspre-
chenden Anlagekompetenz méglich ist. Allerdings muss die Schweiz zur Erreichung
dieser Opportunitat dber einen ,EU-Passport* im Sinne der AIFM-Richtlinie der EU ver-
figen, um den betroffenen Asset Managers Zugang zum europdaischen Markt zu geben.

Eine zweite Zusatzopportunitat bietet der gezielte Ausbau von Know-how bei soge-
nannten Themenfonds bzw. Themenlésungen. Diese decken einerseits Spezialthemen
wie Nachhaltigkeit oder Luxusgtter ab, andererseits setzen sie den Fokus auf Innova-
tion in verschiedenen Vermdgensklassen. Als Beispiel kann die Einfihrung von ETFs

3 Im Jahr 2010 erdffneten unter anderem Brevan Howard als auch BlueCrest, zwei grosse Hedge Fund Manager Biiros in
der Schweiz.
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im Bereich Rohstoffe dienen.® Gepaart mit der Ausnutzung der Nahe zum grossen
Abnehmermarkt im Private Banking bietet sich fur die Schweiz die Opportunitat, eine
fuhrende Rolle in Nischen aufzubauen. Eine exklusive Position wird die Schweiz aller-
dings nur in jenen Bereichen nachhaltig erzielen, in denen eine thematische Nahe zur
Realwirtschaft besteht. Dies ist beispielsweise in den Bereichen "Luxusguter" oder
,hachhaltige Produktion* gegeben und kénnte auch den OI- und sonstigen Commodity-
Handel betreffen. Die Weiterentwicklung und der Ausbau von Themenfonds verspre-
chen zusatzliche Bruttoertrage von 200 Millionen Schweizer Franken. An diesen Pro-
dukten haben auch auslandische Investoren Interesse und es kommt zu einer Auswei-
tung des Vertriebes von in der Schweiz produzierten Asset Management Produkten.

Bei voller Ausschopfung der Opportunitaten kdnnen also zuséatzlich 900 Millionen Schwei-
zer Franken erwirtschaftet werden, die die durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate von
3.0% (Basisprognose) auf 5.7% anheben. Somit ist eine verstarkte Positionierung der
Schweiz als Asset Management Standort und eine starkere Integration der Wertschop-
fungskette sowohl aus ertragsseitigen Griinden wie auch aus strategischen Uberlegungen
im Hinblick auf die Starkung der Position im Private Banking anzustreben. Bankenseitig
geht es um eine engere Zusammenarbeit zwischen Private Banking und Asset Manage-
ment in den Bereichen Investment Research, Produktentwicklung, Produkt-Management
und Marktberarbeitung im Segment semi-intitutioneller Privatkunden. Hierdurch sollte es
madglich sein, den Kundenbediirfnissen noch besser zu entsprechen, die Wertschopfungs-
tiefe der Schweizer Banken zu vergréssern und Kostensynergien zu heben.

Um Wachstumsmadglichkeiten im Asset Management nutzen zu kénnen und den entspre-
chenden volkswirtschaftlichen Nutzen zu generieren, bedarf es kompetitiver Rahmenbe-
dingungen. Konkret sind zur Sicherstellung von "gleich langen Spiessen” im internationa-
len Standortwettbewerb Verbesserungen im steuerlichen Bereich und in der
Aufsichtspraxis notwendig (siehe oben).

Abbildung 22: Ertragsentwicklung im Asset Management
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% ETF kénnen nicht nur fir Rohstoffe ein Potential darstellen, sondern im gesamten ETF-Bereich.
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Spezialthema: Nachhaltigkeit

Die Aussenwirtschaftsférderung des Bundes (Osec) versteht unter Cleantech alle Produkte,
Dienstleistungen und Prozesse bzw. Geschéaftsmodelle sowie vorgelagerte Wertschépfungs-
stufen, die einen schonenden Ressourceneinsatz ermdglichen und/oder den Ausstoss von
Schadstoffen verringern bzw. vermeiden. Tiefere Kosten, héhere Effizienz oder gesteigerte
Leistung bei gleichbleibendem (oder sogar verringertem) Ressourcen-Verbrauch bilden den
Mehrwert. Die Nachfrage flr nachhaltige Anlagen ist in der Vergangenheit stark gestiegen.
Gemass einer Studie des ,European Sustainable and Responsible Investment Forum* (Eurosif)
hat sich Anlagevolumen des nachhaltigen Anlagemarktes in Europa zwischen 2007 und 2009
auf etwa 6'500 Milliarden Schweizer Franken fast verdoppelt (Steigerung von 87%).

Es davon auszugehen, dass dieser Trend anhélt und nachhaltige Anlagen von einem Ni-
schenmarkt zu einer verbreiteten Anlageform mit einem wesentlichen Marktanteil werden. Der
Marktanteil an den gesamten verwalteten Vermdégen wird weltweit auf 15- 20% geschatzt.
Griunde hierfir sind ein verstarktes Bewusstsein fr Nachhaltigkeit durch den Wertewandel in
der Bevolkerung, die Tatsache, dass institutionelle Anleger vermehrt Wert auf Nachhaltigkeit
legen und regulatorische Anderungen, die Nachhaltigkeit begiinstigen (z.B. Regulierung zur
Offenlegung von Investitionsrichtlinien institutioneller Anleger insbes. hinsichtlich Nachhaltig-
keit).

Die Schweiz verfligt Uber eine gute Position im Nachhaltigkeitsmarkt. Der Schweizer Markt fur
nachhaltige Anlagen hat sich von 2005 bis 2009 auf 30 Milliarden Schweizer Franken mehr als
verdreifacht. Mit einem Wachstum von 8% zwischen 2007 und 2009 erwies sich dieser Markt in
der Schweiz auch wéhrend der Finanzkrise als sehr stabil. Dennoch stellt der Markt fur nach-
haltige Anlagen auch in der Schweiz noch immer nur eine Nische dar. Geméass Eurosif stam-
men rund 45% von institutionellen Anlegern und die restlichen 55% von Privatanlegern. Im
europaischen Vergleich haben die institutionellen Anleger in der Schweiz einen dusserst tiefen
Anteil an den gesamten nachhaltig angelegten Vermdgen. Der Schweizer Bankenplatz verflgt
Uber den Wettbewerbsvorteil eines im internationalen Vergleich grossen Know-hows. Dies
zeigt sich auch an der Tatsache, dass sich bereits einige Bankinstitute und Vermégensverwal-
ter auf nachhaltige Investitionen spezialisiert haben und diese Produkte aktiv vermarkten. Zu-
dem ist die Performance nachhaltiger Anlagen mittlerweile mit der Performance traditioneller
Anlagen vergleichbar, sodass von den Anlegern keine ,Pramie” mehr bezahlt werden muss.

Im Bereich der Themenfonds bieten sich durch nachhaltige Anlagen Zusatzopportunitaten die
fur den Bankenplatz Schweiz zu einem differenzierenden Faktor und damit zu einer Starke im
Bereich des Asset Management werden kdnnten. Dieses Potenzial der Direktanlagen kann
insbesondere dann ausgeschopft werden, wenn sich ein liquider Markt fir nachhaltige Direkt-
anlagen entwickelt und diese Anlageform eine mit herkdmmlichen Anlagen vergleichbare Ren-
dite abwirft.

Spezialthema: Strukturierte Produkte

In den letzten Jahren durchliefen Strukturierte Produkte als Anlagekategorie Hoéhen und Tiefen.
Nach jahrelangem Wachstum erreichten Strukturierte Produkte im Jahr 2007 den Hdchststand
mit 334 Milliarden Schweizer Franken, gebucht in Schweizer Bankendepots. Im Zuge der Fi-
nanzkrise und des Lehman Brothers Konkurses reduzierte sich dieser Wert auf 251 Milliarden
Schweizer Franken (2008) beziehungsweise 220 Milliarden Schweizer Franken (2009). Nach
dieser Phase des Riickgangs und der gedusserten Kritik an Strukturierten Produkten beginnt
der Schweizer Markt, sich wieder zu normalisieren. Dies wird nicht nur durch die Erholung an
den Aktienmarkten getrieben. Zunehmend mdchten sophistizierte Anleger nicht auf die von
strukturierten Produkten gebotenen Investitionsmaoglichkeiten verzichten. Strukturierte Produk-
te ermdglichen einen einfachen Zugang zu Basiswerten wie Rohstoffen, Zinsen und Kredit.
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Weiter dienen sie der Risikoabsicherung durch Hedging via Leverage-Produkte oder dem
Management von Wechselkursrisiken durch Foreign Exchange (FX)-Produkte.

Zusatzlich zur Stabilisierung des Marktes wurden einige Massnahmen zur Verbesserung der
Transparenz ergriffen: Die Aufteilung der Instrumente in Produkte- und Risikoklassen (Swiss
Derivative Map) vereinfacht die Anlageentscheidung fur Investoren. Neu wurde wahrend der
Krise diese Ubersicht durch die Value at Risk Kennzahl (fir den grossten Teil der gelisteten
Produkte) von dem Schweizerischen Verband fur Strukturierte Produkte erganzt, um tber Risi-
ken aufzuklaren. Eine weitere Massnahme betrifft den Umgang mit dem Emittentenrisiko. Um
das Gegenparteirisiko zu reduzieren, wurden pfandbesicherte Instrumente, sogenannte "Colla-
teral Secured Instruments (COSI)", eingefuhrt. Seit Einfihrung dieser Verbesserungsmass-
nahmen sind bereits eine Milliarde Schweizer Franken von Kundengeldern in COSI-Produkte
investiert worden.

Zudem soll die Riickgewinnung des Kundenvertrauens in diese Anlageklasse durch systemati-
sche Schulung der Kundenberater unterstiitzt werden. Kundenberater missen Produkte identi-
fizieren, die den Bedirfnissen und dem Risikoprofil des Kunden entsprechen sowie zum jewei-
ligen Portfolio-Kontext passen. Gewisse Banken arbeiten an IT-Losungen, die die
Kundenberater diesbezlglich unterstiitzen.

Im internationalen Vergleich nimmt die Schweiz bei der Entwicklung Strukturierter Produkte
eine weltweit filhrende Position ein. Die Schweiz gilt als Innovationszentrum und kann das
bestehende Know-how international nutzen, um Zusatzgeschéaft anzuziehen. Ein Beispiel ist
eine elektronische Plattform (internetbasierte Anwendungsmaske), die es erlaubt, zusammen
mit dem Kunden massgeschneiderte Lésungen zu gestalten und zu modellieren. Wé&hrend vor
einigen Jahren eine massgeschneiderte Lésung eine Mindestinvestition von rund 3 Millionen
Schweizer Franken bendtigte, fiel dieser Mindestbetrag durch die beschriebene Innovation auf
20'000 Schweizer Franken. Mit einem solchen Tool wurde der gesamte "front-to-back"-Prozess
automatisiert, resultierend in einer Kostenreduktion und somit erhéhten Konkurrenzféhigkeit. In
diesem Automatisierungsprozess wurde auch der Service an den Kunden verbessert. Das
Termsheet in der vom Kunden gewlinschten Sprache (Deutsch, Franzésisch, Italienisch und
Englisch) schafft Vertrauen sowie die sofortige Kundeninformation beispielsweise bei Portfolio
Umschichtungen aufgrund von Corporate Actions (z.B. bei einer Fusion) oder Beriihrung von
der Barriere (z.B. Barrier Reverse Convertible). Zusétzlich kénnen Schweizer Banken, die in-
ternational tatig sind, dieses Tool auch im Ausland als Differenzierungsmerkmal im Kundenge-
winnungsprozess nutzen. Des Weiteren dient es als Verkaufsargument, um auslandische Kun-
den zu Uberzeugen, Gelder in der Schweiz anzulegen. Momentan bieten allerdings erst wenige
Banken eine derartige Leistung an.

Im internationalen Vertrieb sind auch regulatorische Anderungen zu beriicksichtigen, bei-
spielsweise betreffend Produktdokumentationen fir Kunden aus verschiedenen Domizilen. Die
sogenannte EU Prospect Directive (EUPD) ist grundséatzlich einheitlich aufgebaut, aber fur
jedes Land besteht die Moglichkeit zusatzliche Anforderungen zu stellen. Solchen Anderungen
kann am besten mit Investitionen in effiziente Prozesse und standardisierte IT-Losungen be-
gegnet werden.
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7 Investment Banking

7.1 Charakterisierung und aktuelle Entwicklungen

Mit einer Ertragskraft von 1.6 Milliarden Schweizer Franken im Jahr 2010 steuerte das
Investment Banking den geringsten Beitrag zu den Gesamtertragen des Bankenplatzes
Schweiz bei. Der hier betrachtete Geschaftsbereich umfasst die Anleiheemission
(DCM), die Aktienemission (ECM) sowie die Akquisitions- und Fusionsberatung (M&A).
Diese Geschaftszweige des Investment Banking sind nicht mit der Risikonahme ver-
bunden, welche am Anfang der globalen Finanzkrise stand. Handelsgeschéafte mit Ak-
tien, Anleihen und Derivaten werden hier nicht betrachtet. Grund dafir ist, dass sie
kaum in der Schweiz erfolgen und strukturell wenig mit dem Schweizer Bankenplatz zu
tun haben. Diese werden aber im Gegensatz zu den hier betrachteten Beratungs- und
Emissionsgeschéaften sehr wohl durch die Umsetzung von Basel Il negativ beeinflusst
werden. Ergéanzend besteht die Méglichkeit, dass wie auch im Firmenkundengeschéft
regulatorische Verscharfungen im Ausland zu einem Potential flir den Schweizer Ban-
kenplatz fihren kénnten.

Die Ertrage im Schweizer Investment Banking nahmen im Jahr 2007 um tber 13% zu
und verzeichneten 2008 dann krisenbedingt einen starken Rickgang von fast 60%,
bevor die Ertragskraft 2009 leicht zunahm (+10%) und 2010 wieder abfiel. Dieser vola-
tile Verlauf ist von der Finanzkrise und ihren Begleiterscheinungen getrieben und ty-
pisch fir das Investment Banking. Zudem wirkt sich bei der beschrankten Anzahl
Transaktionen bereits das Zustandekommen einzelner Deals statistisch aus.

Akquisitions- und Anleiheemission Aktienemission

Fusionsberatung DCM ECM
Kennzahl M&A

2006 2007 2008 2009 2010 | 2006 2007 2008 2009 2010 | 2006 2007 2008 2009 2010

Volumen 524 1520 621 267 225 | 1586 1053 529 100.6 689 | 127 202 08 103 10.0
(CHF Mia.)
Anzahl_ 318 396 425 404 269 267 188 131 130 140 32 37 10 19 21
Transaktionen
Ertrag
(CHF Mia.) 1.0 3.0 1.2 0.5 0.4 2.4 1.6 0.8 1.5 1.0 0.2 0.3 0.0 0.2 0.1

Quellen: Bloomberg, Thomson Reuters
Tabelle 8: Uberblick Kennzahlen Investment Banking Schweiz

Die Anleiheemissionen machten 2010 mit 1.0 Milliarden Schweizer Franken den gréss-
ten Anteil der Ertrage des Investment Banking aus, gefolgt vom sehr volatilen M&A-
Geschaft der Banken (0.4 Milliarden Schweizer Franken)*. Eigenkapitalemissionen
spielten in der Schweiz bislang nur eine nebenséchliche Rolle (2010: 0.1 Milliarden
Schweizer Franken). Ebenso wie der Verlauf der Gesamtertrage sind die Entwicklun-
gen der Ertrage der einzelnen Sparten durch die Finanzkrise gekennzeichnet. Allge-
mein niedrigere Bewertungsniveaus, Unsicherheiten in der Bewertung von Unterneh-
men sowie Finanzierungsengpasse konstituieren die Entwicklung des Bereiches M&A,
wogegen sich das DCM-Geschéft nach einem Rickgang um 50% in 2008 wieder erhol-
te. Die voriibergehende rasche Erholung des DCM-Marktes lasst sich durch einen in
der Nachkrisenzeit gestiegenen Fremdfinanzierungsbedarf von grossen Unternehmen
erklaren. Im Jahre 2010 konnte allerdings keine Fortsetzung dieses Effektes beobach-
tet werden.

% Ein Grossteil der Transaktionen wird ohne Bankinvolvierung abgewickelt.
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Die beschriebenen Ertragsentwicklungen spiegeln sich auch in den Transaktionsvolu-
men wider. Im Bereich M&A hat sich die durchschnittliche Transaktionsgrdsse tber den
Beobachtungszeitraum reduziert, wogegen die Anzahl Transaktionen ein relativ hohes
Niveau hielt. Die durchschnittliche Transaktionsgrosse im Jahr 2007 betrug etwas mehr
als 380 Millionen Schweizer Franken, wahrend diese im Jahr 2010 auf 84 Millionen
Schweizer Franken sank. Im Investment Banking Boom Jahr 2007 fanden 398 Transak-
tionen statt. Diese Anzahl fiel zwar auf 269 Transaktionen im Jahr 2010; die durch-
schnittliche Transaktionsgrosse fiel jedoch auf weniger als ein Viertel ab. Die Analyse
der involvierten Banken im Beratungs- und Emissionsgeschaft lasst folgende Schlisse
zu. In der Rubrik der M&A-Transaktionen nehmen Banken aus dem Ausland eine pro-
minente Rolle ein und begleiten ca. zwei Drittel der Transaktionen. Die Hélfte dieser
auslandischen Banken ist in den USA domiziliert, wahrend der zweite Teil aus Europa
stammit.

Im DCM-Geschéft konnten die héchsten Ertrage im Jahr 2006 (2.4 Milliarden Schwei-
zer Franken) erzielt werden. Die durchschnittliche Transaktionsgréosse &nderte sich von
594 Millionen Schweizer Franken im Jahr 2006 auf 492 Millionen Schweizer Franken
im Jahr 2010. Gleichzeitig fielen die Ertrage deutlich (-60%), weil die Anzahl Transakti-
onen von 267 (2006) auf 140 (2010) abnahm.

Die Ertrage des ECM-Geschéftes erreichten im Jahr 2008 mit einem Emissionsvolu-
men von etwa 800 Millionen Schweizer Franken den Tiefpunkt mit Bruttoertrdgen von
knapp 15 Millionen. Weil sich Firmen im Zuge der Finanzkrise neues Kapital durch Ak-
tienemissionen beschafften, erholte sich 2009 das Geschéft und erreichte ein Volumen
von 10.2 Milliarden Schweizer Franken. Dies widerspiegelt sich auch in der Verdopp-
lung der Anzahl durchgefihrter Transaktionen von 19 (2009) im Vergleich zu 10 (2008).
Diese Werte blieben auch fir 2010 stabil (Volumen von 10 Milliarden Schweizer Fran-
ken, 21 Transaktionen).

Abbildung 23: Ubersicht Corporate Finance Ertrage der einzelnen Geschéfte
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In Betrachtung der internationalen Transaktionsvolumen féllt auf, dass die drei Geschéfts-
felder krisenbedingt deutlich gefallen sind. Die USA erzielt in den drei analysierten Ge-
schéftsfeldern die hdochsten Transaktionsvolumen. Wéhrend sich in den beiden angel-
sachsischen Landern das M&A- und DCM Geschéft stark reduziert hat, fiel das M&A
Geschéftsvolumen in Hongkong leicht, wahrend sich das DCM Volumen erhéhte. In allen
drei Landern blieb das ECM Geschaft im Jahr 2008 ziemlich stabil, wahrend es in der
Schweiz beinahe zum Erliegen kam und sich erst 2009 wieder wenigstens auf die Halfte
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des Volumens von 2007 erholte. Insgesamt zeigen die generell tiefen Umsatze auch, dass
Unternehmungsfinanzierungen tber den Kapitalmarkt in der Schweiz weiterhin eine ver-
gleichsweise geringe Bedeutung haben. In den USA beispielsweise ist der Anteil Unter-
nehmen, die sich am Kapitalmarkt finanzieren bedeutend grésser.

in CHF USA Grossbritannien Hongkong
Mia 2006 2007 2008 2009 2010 | 2006 2007 2008 2009 2010 | 2006 2007 2008 2009 2010
M&A 1'823  1'701 860 797 683 368 426 265 159 107 28 36 52 21 25
Volumen
DEM 3'893 3460 1'578 1'869 1'786 767 687 262 321 303 13 ¢ 6 17 21
Volumen
ECM

327 417 301 276 225 60 64 81 87 37 30 40 7 19 51
Volumen

Quellen: Bloomberg, Thomson Reuters

Tabelle 9: Uberblick Kennzahlen Investment Banking International

7.2 Zukunftige Wachstumstreiber

Die Schweizer Wirtschaft befindet sich seit mehr als einem Jahr wieder in einer Phase
wirtschaftlichen Wachstums. Diese sich fortsetzende konjunkturelle Entwicklung sowie die
Erschliessung neuer Wachstumsopportunitaten durch Schweizer Unternehmen werden
auch zu einer weiteren Erholung des Investment Banking Geschéftes fiihren. Zur Realisie-
rung von Wachstumsopportunitaten werden schweizerische Unternehmen zusatzliches
Eigen- und Fremdkapital benétigen, sofern bestehende Gewinnriicklagen, laufende Cash
Flows und nicht ausgenutzte Kreditlinien nicht ausreichen. Das Aktien- und Anleihen-
Emissionsgeschéft spielt demzufolge eine bedeutende Rolle, Schweizer Unternehmen
weiteres Wachstum zu ermdglichen. Dies gilt genauso fur das Fusions- und Akquisitions-
beratungsgeschéft. Vor diesem Hintergrund wird die Bedeutung des Schweizer Investment
Banking in Zukunft zunehmen.

In den hier betrachteten Beratungsgeschaften spielen vermehrt auch kleinere Transaktio-
nen eine bedeutende Rolle. Dabei kann es sich um strategische An- oder Verk&ufe, Nach
folgelésungen fiir Unternehmer sowie Akquisitionen und Verkaufe durch Private Equity-
Hauser handeln. Diese Transaktionen sind nicht nur fiir Corporate Finance Boutiquen be-
deutend, sondern vermehrt auch fir Banken, die in verschiedenen Geschéaftsfeldern tatig
sind. Insbesondere bestehen Synergien bei Geschaftsbeziehungen mit Private Banking
Kunden, bei denen es sich um Unternehmer handelt.

Der Standortentscheid beim Emissionsgeschaft wird wesentlich von der Steuerbelastung
fuir solche Transaktionen gepragt. International erfolgt die Unternehmensfinanzierung
weitgehend ohne Belastung mit Quellensteuern. Wie das EFD feststellt, finanzieren auch
,die Schweizer Konzerne ihre Auslandtatigkeit heute weitgehend tiber Offshore-Lander"®'.
Die mdgliche schrittweise Abschaffung der Schweizer Stempelsteuer, welche eine Entlas-
tung des Standorts Schweiz zum Ziel hat, nimmt mittlerweile konkrete Formen an®. Mo-
mentan wird in der Schweiz eine Abgabe auf Aktienemissionen von 1%, Kassenobligatio-
nen und Geldmarktpapieren 0.6 Promille sowie Unternehmensanleihen 1.2 Promille (far
jedes volle und angefangene Jahr der Laufzeit) veranschlagt. Eine solche Abgabe wird in
den europaischen Nachbarlandern (Deutschland, Grossbritannien, Frankreich, Luxemburg
und Niederlande) und in den USA, Hongkong und Singapur entweder nicht oder nicht in

7 siehe Regulierungsfolgenabschatzung zur Anderung des Bankengesetzes (Too-Big-to-Fail), 31. Marz 2011
% |m April 2011 hat die standeratliche Wirtschaftskommission (WAK-S) als Zweitrat einen Vorstoss angenommen, der darauf
abzielt, die Stempelsteuer und die Abgabe auf Versicherungspramien schrittweise abzuschaffen.
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der gleichen Weise erhoben. Dazu kann folgendes Szenario betrachtet werden. Das
Emissionsvolumen des ECM und DCM Geschaftes betrug 2010 rund 80 Milliarden
Schweizer Franken. Unter der Annahme, dass Schweizer Unternehmen fir ein Drittel der
Transaktionen ausléndische Kapitalméarkte zur Kapitalbeschaffung nutzen, um diese Steu-
er zu umgehen, kdnnte mit einer Abschaffung der Emissionsabgabe das Schweizer Volu-
men um rund 27 Milliarden Schweizer Franken erhdht werden. Die Botschaft des Bundes-
rats zur Starkung der Stabilitat im Finanzsektor schlagt nun vor, in einem ersten Schritt die
Emissionsabgabe auf Fremdkapital und in einem zweiten Schritt die geplanten Anderun-
gen bei der Verrechnungssteuer zu prasentieren. Verrechnungssteuern fihren bekann-
termassen dazu, dass entsprechend belastete Wertschriften von internationalen Anlegern
gemieden werden, selbst wenn die Steuerbetrage zuriickgefordert werden kénnen. Der
administrative Aufwand in der Schweiz wirkt in diesem globalen Geschéft prohibitiv. Be-
zuglich der Umsatzabgabe kann festgestellt werden, dass die der Steuer unterworfenen
Obligationen kaum gehandelt werden und so der Sekundarmarkt wenig liquid ist. Liquide
Sekundarmarkte sind aber eine Voraussetzung fiir attraktive Primarmarkte.

Diese Anderungen sowie Steuererleichterungen firr das Eigenkapital sind unabdingbare
Voraussetzungen flr ein kréftiges Wachstum des Emissionsgeschéfts und wirden Hinder-
nisse beseitigen, welche einem zentralisierten Finanzmanagement in der Schweiz entge-
genstehen. Die zustandigen Behérden des Bundes erwarten zusatzliche Wertschépfung
fur die Schweizer Wirtschaft bei einer Belebung des Schweizer Kapitalmarkts und der An-
siedlung zusatzlicher Finanzierungsfunktionen. Fur die Ausdehnung des Geschafts spricht
auch, dass die hier besprochenen Beratungsgeschéfte nur eine sehr geringe Kapitalunter-
legung erfordern und deshalb von héheren Eigenkapital- und Liquiditatsregeln hingegen
kaum betroffen sind. Dies erhdht bankintern ihre relative Attraktivitdt gegenliber anderen
Geschaften. Weiter ist fir das Ausschdpfen des Potentials im Investment Banking ent-
scheidend, dass es in der Debatte Uber die Zukunft des Schweizer Bankenplatzes auf-
grund der in der Krise erlittenen Verluste im Handelsgeschaft nicht pauschal stigmatisiert
wird.

7.3 Basisprognose und Zusatzopportunitaten

Basisprognosen

Nach einem massiven krisenbedingten Riickgang der Ertrdge aus dem Beratungs- und
Emissionsgeschatt ist fur die ndhere Zukunft eine weitere Erholung zu erwarten. Bei Be-
trachtung der Volumina fur die drei Geschéftsfelder wird von einer Markterholung auf bis
zu 60% des Vorkrisenvolumens ausgegangen. Getrieben durch die Konjunkturerholung
sowie erhohte Stabilitat an den Finanzmarkten (d.h. reduzierte Volatilitdt von Aktienmark-
ten, insgesamt ginstige Gewinnerwartungen sowie wieder erhdhte Bereitschaft von Kre-
ditvergabe seitens der Banken) wird eine deutliche Erholung in der Akquisitions- und Fusi-
onsberatung erwartet. Bis 2015 wird von einem jahrlichen Wachstum des
Transaktionsvolumens von 11% auf rund 38 Milliarden Schweizer Franken ausgegangen.
In den Emissionsgeschaften hingegen wird in der Basisprognose ein geringeres Wachs-
tum von rund 5%erwartet. Fir das Fremdkapitalgeschaft wird ein durchschnittliches jahrli-
ches Wachstum von 1% erwartet. Dies basiert auf der Annahme, dass ein ausgleichender
Effekt zwischen reduzierter "nachkrisenbedingter" Nachfrage zur Kapitalbeschaffung und
erhohter Risikobereitschaft (z.B. Veranderung der Kapitalstruktur durch Erh6hung des
Verschuldungsgrades) zu beobachten sein wird. Dieser Effekt flhrt zu einem erwarteten
DCM Transaktionsvolumen von rund 73 Milliarden Schweizer Franken. Im Aktienemissi-
onsgeschatft ist die Erholung der Kapitalmérkte der treibende Faktor. Es wird erwartet,
dass sich das Aktienemissionsvolumen bis 2015 auf rund 13 Milliarden (5% Wachstum)
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Schweizer Franken erholen wird. Bei stabilen Margen wird in Folge der genannten Volu-
menerwartungen eine Zunahme des Investment Banking-Ertrags um 400 Millionen
Schweizer Franken bis 2015 erreichbar sein.

Zusatzopportunitaten

Zusatzlich besteht flr Banken eine Opportunitat in der engeren Verzahnung mit dem Fir-
menkundengeschaft. Dadurch kdnnen Banken verschiedene Finanzierungsmoglichkeiten
aus einer Hand anbieten und damit Zusatzgeschéaft ermdglichen. Dartberhinaus begiins-
tigt die ganzheitliche Betreuung mittelstandischer und grosser Unternehmungen auch die
systematische Initiierung von M&A-Aktivitaten. Zusammen mit der Starkung des Kapital-
marktgeschaftes erscheinen Zusatzertrédge von insgesamt 200 Millionen Schweizer Fran-
ken maoglich, die noch Uber das marktinduzierte Wachstum hinausgehen. Die prognosti-
Zierte Prognose konnte so von 4.2% auf 5.7% gesteigert werden. Die Realisierung dieser
Zusatzopportunitaten wirde durch die schrittweise Abschaffung der Stempelsteuer deut-
lich erleichtert.

Abbildung 24: Ertragsentwicklung im Investment Banking
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8 Schlussfolgerungen

Durch die wirtschaftlichen Entwicklungen und die dynamischen Veranderungen der inter-
nationalen Regulierungsstandards im Sog der Finanzkrise werden sowohl global als auch
am Bankenplatz Schweiz die Karten neu gemischt. Die Banken stehen vor der Herausfor-
derung, zukunftsgerichtete Antworten auf die sich verédndernde Attraktivitat einzelner Ge-
schéafte und die neuen "Spielregeln” zu finden. Die Schweizer Behdrden sind ihrerseits
gefordert, die notwendigen regulatorischen Anpassungen so vorzunehmen, dass der
Schweizer Bankenplatz im internationalen Standortwettbewerb nicht geschwécht wird.

Damit die sich durch verandernde Rahmenbedingungen darstellende Chancen auch ge-
nutzt werden konnen, bedarf es konkreter Vorstellungen tber die 6konomischen und regu-
latorischen Erfolgsfaktoren. Dabei bleiben Expertise, Nahe zu vermégenden Kunden, Si-
cherstellung der Privatsphére sowie 6konomische und politische Stabilitdt wichtige Treiber
des zukinftigen Ertragswachstums. Im Bereich der internationalen Steuerdiskussion weist
die Finanzplatzstrategie 2015 der Schweizerischen Bankiervereinigung den Weg. Punktu-
elle, weitsichtige Entscheidungen aller Verantwortungstrager sind fiir eine Starkung des
Schweizer Bankensektors im Dienste der gesamten Volkswirtschaft jedoch unabdingbar.

In der Summe kann festgehalten werden, dass die Position der Schweiz im globalen
Bankgeschéft in Zukunft noch gestarkt werden kann. Freilich nicht als Steueroase, son-
dern als professionelles Zentrum fiir international ausgerichtetes, innovatives, kundenori-
entiertes und diskretes Bankgeschéft. Dies bedingt auf der regulatorischen Seite, dass
dem Grundsatz der Wahrung der Standortattraktivitat, unter Sicherstellung von stabilen
Rahmenbedingungen, nachgelebt wird. Die Schweiz war bis anhin auch gerade deshalb
ein Erfolgsmodell, weil kurzfristige, politischer Opportunitat gehorchende Eingriffe als Ant-
wort auf kurzfristige Stérungen relativ selten waren. Eine Starkung des Bankenplatzes
beinhaltet auch die dezidierte Abschaffung von regulatorischen internationalen Wettbe-
werbsnachteilen gegentiber anderen Bankenplatzen und unter Umstanden sogar die ge-
Zielte Forderung des Standortes.

Kurzfristig ist allerdings vor allem entscheidend, Klarheit ber die regulatorischen Rah-
menbedingungen zu erhalten. Hierbei geht es vor allem um zwei Bereiche. Zum einen die
generellen prudentiellen Standards und Kapitalanforderungen, die sich aus der lokalen
Umsetzung von Basel Il sowie den TBTF Eckpunkten ergeben und zum anderen um die
Rahmenbedingungen der grenzuberschreitenden Vermogensverwaltung hinsichtlich Dop-
pelbesteuerungsabkommen, Abgeltungsteuerregelungen mit EU-Landern und Zugang zu
europaischen Markten. Diese Rahmenbedingungen werden von der Politik und dem
Schweizer Regulator bestimmt.

Daruber hinaus liegt die Verantwortung fir die weitere Entwicklung des Schweizer Ban-
kenplatzes bei den Banken selbst. Die identifizierten Opportunitéten, sei es beispielsweise
in der Ausnutzung des erwarteten Wachstums und der steigenden Nachfrage nach so-
phistizierten Bankleistungen in den Emerging Markets, sei es im Asset Management fir
Schweizer und auslandische Kunden oder auch in der Rohwarenhandelsfinanzierung,
mussen von den Banken adressiert werden. Hierzu bedarf es Investitionen in F&higkeiten,
Produkte und Markterschliessung bzw. —bearbeitung. Es liegt also auch an den Banken
selbst, die Chancen fur kiinftiges Wachstum zu nutzen. Die Unterstiitzung seitens Politik
und Bankenaufsicht bzw. ein geeintes Auftreten von Industrie und Behdorden ist fur die
Starkung des Kundenvertrauens zentral.
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