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Vorentwurf

und erliuternder Bericht

zur Teilrevision des Postorganisations-
gesetzes POG

Ubersicht

PostFinance AG ist eine 100%-Tochtergesellschaft der Schweizerischen Post AG,
welche ihrerseits zu 100% im Besitz der Schweizerischen Eidgenossenschaft ist.
Sie nimmt den gesetzlichen Grundversorgungsauftrag im Bereich des Zahlungs-
verkehrs wahr. Mit knapp 3 Millionen Kundinnen und Kunden und einem Kun-
denvermdégen von rund 120 Milliarden Franken ist sie eines der grossten Finanz-
institute der Schweiz.

PostFinance ist es heute untersagt, selbstindig Hypotheken und Kredite an Dritte
zu vergeben. Mit einer Anpassung im Postorganisationsgesetz (POG) soll das
Hypothekar- und Kreditvergabeverbot aufgehoben werden.

Ausgangslage

Die Schweizerische Post steht als Unternehmen vor grossen Herausforderungen.
Das gednderte Kundenverhalten und die fortschreitende Digitalisierung fiihren zu
einem kontinuierlichen Mengenriickgang im Briefgeschdft. Der Finanzdienstleis-
tungsmarkt leidet unter dem anhaltenden Tiefzinsumfeld. Die Mengenzunahme im
margenschwachen Paketmarkt bedingt grosse Investition in neue Verarbeitungska-
pazititen. Die Ertragskraft der Post schwindet. Die bereits heute im internationalen
Vergleich hochstehende Grundversorgung wird weiter ausgebaut. PostFinance ist
es heute gesetzlich verboten, Hypotheken und Kredite an Dritte zu vergeben. Sie
muss aber die regulatorisch notwendigen Eigenmittel als systemrelevante Bank auf-
bauen und den hohen finanzmarktrechtlichen Anforderungen im Rahmen der « Too-
big-to-faily-Vorgaben nachkommen. Unter diesen Umstdnden ist die eigenwirt-
schaftliche Sicherstellung der Grundversorgung mit Postdiensten und mit Dienst-

leistungen des Zahlungsverkehrs durch die Post und PostFinance gefihrdet.

Inhalt der Vorlage

Mit der Vorlage soll es PostFinance ermoglicht werden, selbstindig Hypotheken
und Kredite an Dritte zu vergeben. Dies bedingt die Aufhebung von Art. 3 Abs. 3 des
Postorganisationsgesetzes (POG), mit welchem PostFinance heute explizit untersagt

wird, Hypotheken und Kredite zu vergeben. Die Vergabe von Hypotheken und Kre-



diten soll neu explizit als Unternehmenszweck der Post aufgefiihrt werden. Das Kre-
dit- und Hypothekarvolumen soll gesetzlich auf Kundeneinlagen aus der Grundver-
sorgung Zahlungsverkehr begrenzt werden, um die Verfassungsmdssigkeit der Ge-
schdftstitigkeit von PostFinance zu gewdhrleisten. Als weitere Anpassung des POG
soll vorgesehen werden, dass der Bundesrat PostFinance im Rahmen der strategi-
schen Ziele Vorgaben zur Vergabe von Hypotheken und Kredite fiir klimavertrdgli-
che Projekte machen kann. Weitere Anpassungen des POG sind nicht vorgesehen. In
der Vorlage werden jedoch Themen zur Diskussion gestellt, die mit der Vorlage eng
verkniipft sind. So soll es zu einer Teilprivatisierung von PostFinance kommen, um
die Beteiligungsrisiken des Bundes zu reduzieren und die regulatorisch notwendigen
Eigenmittel auf nachhaltige Weise bereit zu stellen. Zur Erfiillung der regulatori-
schen Kapitalanforderungen durch PostFinance wird zudem als ergdnzende, befris-
tete Massnahme eine Kapitalisierungszusicherung des Eigentiimers Bund zur Dis-

kussion gestellt.
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Vorentwurf

und erliuternder Bericht

zur Teilrevision des Postorganisations-
gesetzes POG

1 Grundziige der Vorlage
1.1 Ausgangslage

Die Schweizerische Post AG (nachfolgend «die Post» genannt) steht vor grossen
Herausforderungen. Die Ertragskraft der Post, insbesondere der beiden grossten
Konzernbereiche PostFinance und PostMail, schwindet rasch. Die eigenwirtschaftli-
che Sicherstellung der Grundversorgung mit Postdiensten und mit Dienstleistungen
des Zahlungsverkehrs durch die Post und durch PostFinance ist gefdhrdet.

Fiir die schwindende Ertragskraft der Post sind im Wesentlichen folgende Griinde
verantwortlich.

Fiir PostFinance stellt das anhaltend niedrige Zinsniveau eine existenzielle Bedro-
hung dar. Die weitaus wichtigste Gewinnquelle von PostFinance ist das Zinsdiffe-
renzgeschift, d.h. die Marge zwischen den auf dem Anlagevermdgen erwirtschafte-
ten Aktivzinsen und den auf die Kundengelder ausbezahlten Passivzinsen. Wegen
des gesetzlichen Verbots, in einem wichtigen Bereich des klassischen Bankgeschéfts
tatig zu sein — ndmlich kurzfristige Einlagen der Kunden fiir langfristige Ausleihun-
gen zu verwenden —, besteht das Anlagevermdgen von PostFinance fast ausschliess-
lich aus in- und auslidndischen Obligationen. Solange das Zinsumfeld giinstig war,
liessen sich damit im Branchenvergleich angemessene Ertrége erzielen. Seit der Fi-
nanzkrise von 2008 sind jedoch die Renditen im Obligationenmarkt stark gesunken.
Mittlerweile weisen rund 60 Prozent aller inldndischen Obligationen eine negative
Rendite bei Verfall auf; dhnliche Werte gelten fiir wichtige Auslandsmaérkte wie z.B.
Deutschland oder Japan. Die Aktivzinsen auf dem Anlagevermdgen von PostFi-
nance sind entsprechend zuriickgegangen und werden in den néchsten Jahren weiter
sinken, weil verfallende Obligationen nicht zu gleich guten Bedingungen — oder
iiberhaupt mit einer positiven Rendite — reinvestiert werden kdnnen. Sinkende Ak-
tivzinsen konnen aber nur bis zu einem gewissen Punkt durch tiefere Passivzinsen
ausgeglichen werden. Eine negative Verzinsung von Kundengeldern auf breiter
Front wiirde zu einem massiven Abfluss von Kundengeldern fiihren. Als Folge die-
ser Asymmetrie ist die Marge zwischen Aktiv- und Passivzinsen unter Druck gera-
ten. Alle Banken stehen vor dieser Herausforderung. Doch PostFinance ist dem
Margendruck in besonderem Mass ausgesetzt, weil sie weit mehr als andere Banken
vom vergleichsweise renditeschwachen Obligationenmarkt abhéngig ist. Es deutet
nichts auf ein baldiges Ende der Tiefzinsphase hin.

Das Betriebsergebnis von PostFinance (EBIT) ist von 591 Millionen Franken im
Jahr 2011 auf 240 Millionen Franken im Jahr 2019 gesunken!. PostFinance weist

1 Vgl. Finanzberichte Post, Geschiftssegmente nach IFRS, kann abgerufen werden unter
https://www.post.ch/de/ueber-uns/aktuell/geschaeftsbericht (Stand 17.1.2020)


https://www.post.ch/de/ueber-uns/aktuell/geschaeftsbericht

eine im Branchenvergleich unterdurchschnittliche Rentabilitdt aus. Die Post geht da-
von aus, dass sich dieser Abwirtstrend weiter fortsetzt und dass PostFinance ohne
Anderung in den Rahmenbedingungen innerhalb von zehn Jahren in die Verlustzone
rutschen wird.

Es kommen noch zwei erschwerende Umsténde hinzu. Erstens muss PostFinance
zur Erfiillung der einschldgigen regulatorischen Finanzmarktvorschriften in grossem
Umfang zusitzliches (Notfall-)Kapital aufbauen (vgl. Kap. 1.4.2). Zweitens nimmt
die Last der Grundversorgung im Zahlungsverkehr tendenziell zu. Die Grundversor-
gungsdienstleistung «Bareinzahlung ohne eigenes Konto»2 kann nur iiber das Post-
stellennetz angeboten werden3, dessen Dichte nicht nach betriebswirtschaftlichen,
sondern nach politischen Kriterien bestimmt ist* Im Zuge der Digitalisierung nimmt
das Volumen der Bareinzahlungen — und damit der Umsatz mit den Grundversor-
gungsdiensten — stetig ab, wihrend der Aufwand fiir den Betrieb des Poststellennet-
zes aufgrund der regulatorischen Vorgaben im Wesentlichen gleich bleibt oder je-
denfalls nur schwer gesenkt werden kann. Zudem wurden die regulatorischen
Vorgaben an die Grundversorgung kiirzlich verschirft resp. werden weiter ver-
scharft5, was die von der Post zu tragenden Kosten der Grundversorgung erhéht und
den unternehmerischen Handlungsspielraum der Post zunehmend einschrénkt.

PostMail ist von einer dhnlichen Entwicklung in der Grundversorgung betroffen.
Die fortschreitende Substitution der klassischen Briefpost durch elektronische Kom-
munikationsformen l4sst das Briefvolumen kontinuierlich schrumpfen. Seit dem
Hochststand im Jahr 2002 hat die Briefmenge bis Ende 2019 um 39 Prozent abge-
nommen (pro Einwohner gerechnet um 48%). Angesichts der im europdischen Aus-
land schon weiter fortgeschrittenen Entwicklung muss davon ausgegangen werden,
dass dieser Trend anhalten wird. Die Post rechnet damit, dass unter den heute gel-
tenden Rahmenbedingungen das Betriebsergebnis von PostMail kontinuierlich ab-
nehmen und im Horizont bis 2030 ins Negative kippen wird.

Die Erosion der Ertragskraft von PostFinance und PostMail hat inzwischen ein fiir
den Konzern bedrohliches Ausmass angenommen. Denn die librigen am Markt téti-
gen Konzernbereiche kénnen die Einbussen nicht wettmachen. PostLogistics ver-
zeichnet zwar aufgrund des Booms im E-Commerce robuste Wachstumsraten bei
Mengen und Umsatz, doch das Paketgeschéft ist vom Umfang her wesentlich kleiner
als das Briefgeschift, die Margen sind deutlich tiefer und es fallt hoher Investitions-
bedarf fiir zusitzliche Verarbeitungskapazitdten an. SwissPostSolutions bewegt sich
als Anbieterin von Systemlosungen im digitalen und physischen Dokumentenma-
nagement flir verschiedene Branchen ebenfalls in einem Wachstumsmarkt, ist aller-
dings im Vergleich zu PostMail und PostLogistics mit grosseren Risiken und kleine-
ren Margen konfrontiert. Bei PostAuto ist Wachstum nur punktuell moglich,
ausserdem darf im abgeltungsberechtigten regionalen Personenverkehr (RPV) keine
Gewinnmarge eingeplant werden.

2 Art. 43 Abs. 1 Bst. ¢ VPG (Anweisung zur Gutschrift von Bargeld auf das Konto eines Drit-
ten)

3 In Gebieten, in denen nur eine Postagentur vorhanden ist, bietet die Post die Bareinzahlung
an der Wohnadresse oder in anderer geeigneter Weise an (Art. 44 Abs. 1% VPG).

4 Fiir 90% der Bevélkerung eines Kantons miissen die Barzahlungsdienstleistungen innerhalb
von 20 Minuten erreichbar sein. .

5 Verschirfung der Erreichbarkeitsvorgaben per 1.1.2019 mit VPG-Anderung, Zusatzkosten
fiir die Post ca. 5 Mio. p.a.; neue Vorgaben zu Mittagszustellung von Zeitungen und
Hauszustellung geméss per 1.1.2021 geplanter VPG-Anderung (Motionen 14.4075,
14.4091 und 16.3848), mittelfristige Zusatzkosten fiir die Post ca. 60 Mio. p.a.



In der Summe rechnet die Post damit, dass das Konzernergebnis im Horizont 2030
unter den geltenden Rahmenbedingungen und ohne strategische Weiterentwicklung
negativ werden wird. In dieser Projektion ist bereits beriicksichtigt, dass das vorhan-
dene Potenzial fiir Effizienzsteigerungen durch interne Massnahmen wie z.B. die
Einfiihrung kostensparender digitalisierter Produktionsprozesse zu jedem Zeitpunkt
weitestgehend ausgeschopft wird.

Ohne Gegenmassnahmen wird die Post in absehbarer Zukunft nicht mehr in der
Lage sein, ihre Grundversorgungsauftrige im bisherigen Umfang und in gewohnter
Qualitdt eigenwirtschaftlich, d.h. aus selbst erwirtschafteten Mitteln ohne Abgeltun-
gen der 6ffentlichen Hand, zu erfiillen. In vielen europédischen Landern ist diese Si-
tuation bereits eingetreten. Fast iiberall wurde der Umfang und die Qualitét der
Grundversorgung reduziert®, und fiir viele Postunternehmen sind Subventionen aus
dem Staatshaushalt mittlerweile zu einer wichtigen Finanzierungsquelle geworden’-

Der Bundesrat ist iiberzeugt, dass auch in der Schweiz eine politische Diskussion
iber die optimale Ausgestaltung und Finanzierung des Grundversorgungsauftrages
der Post im Zeitalter der Digitalisierung notwendig ist. Allerdings beansprucht die-
ser Prozess Zeit und sollte nicht unter dem Druck einer wirtschaftlichen Notlage der
Post gefilihrt werden. Aus diesem Grund sicht der Bundesrat die Prioritét bei der
Starkung der Ertragskraft der Post. Diese Vorlage leistet hierzu einen wesentlichen
Beitrag. Die Diskussion iiber die Weiterentwicklung der Grundversorgung wird zu
einem spéteren Zeitpunkt in einem anderen Rahmen erfolgen miissen, etwa anléss-
lich der alle vier Jahre erfolgenden Evaluation des Postgesetzes (vgl. Art. 3 PG, SR
783.0).

Die Ursachen der in Kapitel 1.1 geschilderten Herausforderungen sind durch die
Post selbst kaum beeinflussbar. Auch sind die Mdglichkeiten der Post, auf diese
Herausforderungen unternehmerisch zu reagieren — etwa mittels Investitionen in
neue Geschiftsfelder, Gebiihrenerh6hungen oder Kosteneinsparungen — insbeson-
dere auf Seiten PostFinance begrenzt. Der Bundesrat ist deshalb zum Schluss ge-
kommen, dass diese Herausforderungen zusétzlich auch auf der Ebene der Rahmen-
bedingungen angegangen werden miissen.

Im Fokus steht dabei die Aufhebung des in Art. 3 Abs. 3 Postorganisationsgesetz
(POG, SR 783.1) verankerten Verbots fiir PostFinance, Kredite und Hypotheken an
Dritte zu vergeben. Durch diese relativ rasch und einfach umsetzbare Massnahme
wird die einseitige Abhédngigkeit der PostFinance vom Obligationenmarkt und die
damit verbundene Benachteiligung gegeniiber anderen Banken hinsichtlich Risi-
koprofil und Ertragskraft beseitigt. Dies trégt zur finanziellen Stabilisierung von
PostFinance und des gesamten Postkonzerns bei. Die Massnahme hat keine anderen
(negativen) Auswirkungen (vgl. Kap. 4). Nach Ansicht des Bundesrates sind die
Griinde, die zum Zeitpunkt der Inkraftsetzung des POG fiir das Kreditverbot spra-
chen, inzwischen hinfillig geworden (vgl. Kap. 1.3).

6 Abbau Poststellennetz Deutschland; Reduktion Zustelltage und Aufhebung A-Post Dine-
mark.

7 Unter anderem Belgien, Didnemark, Frankreich, Vereinigtes Konigreich, Italien, Norwegen,
Spanien, Schweden, Tschechien.



1.2 Die beantragte Neuregelung

Der Bundesrat schlédgt vor, Art. 3 Abs. 3 POG aufzuheben. Damit wird PostFinance
erlaubt, die ihr aus dem Grundversorgungsauftrag im Zahlungsverkehr zufliessenden
Kundengelder kiinftig auch auf dem Kredit- und Hypothekarmarkt anzulegen.

Ergénzend soll im POG festgehalten werden, dass der Bundesrat im Sinne eines Bei-
trags zur Erreichung der CO2-Reduktionsziele der Schweiz auf Stufe der strategi-
schen Ziele fiir die Post Vorgaben zur Klimavertraglichkeit der Kredit- und Hypo-
thekenvergabe durch PostFinance machen kann (vgl. Kap. 3).

1.3 Begriindung und Bewertung der vorgeschlagenen Losung

Art. 3 Abs. 3 POG wurde anlésslich der Totalrevision der Postgesetzgebung einge-
fiihrt und ist seit dem 1. Oktober 2012 in Kraft. Im Rahmen der Vernehmlassung
und der parlamentarischen Beratung zum POG war damals eingehend dariiber disku-
tiert worden, inwieweit PostFinance im klassischen Bankgeschéft tétig sein sollte.
Letztlich gaben zwei Argumente den Ausschlag fiir das Kredit- und Hypothekar-
vergabeverbot. Zum einen wurde ein Eintritt von PostFinance in den Kredit- und
Hypothekarmarkt als unndtig erachtet, weil das Unternehmen damals nicht darauf
angewiesen und der inléndische Hypothekarmarkt durch die bestehenden Anbieter
bereits liickenlos versorgt war. Zum anderen wurden grundsétzliche Bedenken ge-
geniiber einer vollwertigen, staatlich beherrschten «Postbank» vorgebrachts.

Seit Inkrafttreten des POG hat sich die Lage entscheidend veréndert. Tiefgreifende
Umwilzungen im internationalen Kapitalmarktsystem als Folge der globalen Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise fiihrten zu einer nachhaltigen Erosion der Renditen im
Obligationenmarkt. Dadurch wurde das Geschéftsmodell von PostFinance untermi-
niert. Gleichzeitig hat PostFinance unabhéngig von der Diskussion iiber das Kredit-
und Hypothekenvergabeverbot Schritte in Richtung einer vollwertigen Geschéfts-
bzw. Universalbank vollzogen, indem sie 2013 von der FINMA eine Bankbewilli-
gung erhielt und 2015 von der Schweizerischen Nationalbank als systemrelevante
Inlandbank eingestuft wurde®. Seither untersteht PostFinance den speziellen «Too
big to fail»-Vorgaben der Bankengesetzgebung, wird also bereits heute in bankenre-
gulatorischer Hinsicht wie eine vollwertige inldndische Universalbank behandelt.

Aufgrund der nachfolgenden Erwédgungen ist der Bundesrat zum Schluss gekom-
men, dass Art. 3 Abs. 3 POG nicht nur obsolet geworden ist, sondern auch im Wi-
derspruch zu gewichtigen 6ffentlichen Interessen steht.

Folgen einer Beibehaltung des Kredit- und Hypothekenvergabeverbots

Ohne Aufhebung von Art. 3 Abs. 3 POG ist die Uberlebensfihigkeit der systemrele-
vanten Bank PostFinance, die finanzielle Stabilitit des Postkonzerns insgesamt und
die Eigenwirtschaftlichkeit des Grundversorgungsauftrages im Bereich Zahlungsver-
kehr in Frage gestellt. PostFinance kann keine brancheniibliche Rentabilitét errei-
chen, worunter ihre Investitionsfahigkeit und letztlich auch ihre Wettbewerbsfahig-
keit gegeniiber den anderen Banken und neuartigen Finanzdienstleistern aus dem

8 Vgl. auch Botschaft vom 20. Mai 2009 zum Bundesgesetz iiber die Organisation der Schwei-
zerischen Post (Postorganisationsgesetz, POG), BBI 2009 5265, insb. 5283.
9 Verfiigung der FINMA vom 6. Dezember 2012 und Verfiigung der SNB vom 29. Juni 2015



FinTech-Bereich leidet. Der Unternehmenswert sinkt, und mit ihm der Wert der Be-
teiligung der Post an PostFinance sowie der Wert der Beteiligung des Bundes an der
Post. Es wird sozusagen im Unternehmen investiertes «Volksvermodgen» vernichtet.
Weil PostFinance nicht im bisher gewohnten Umfang Gewinne erwirtschaften und
Dividenden an den Konzern ausschiitten kann, fillt sie als Finanzierungsquelle fiir
die Grundversorgungsauftrige weitgehend aus. Diese konnen nicht mehr aus dem
Markt heraus durch selbst erwirtschaftete Ertrdge der Post finanziert werden, was
letzten Endes eine Subventionierung bedingt.

Besonders schwer wiegt aus Sicht des Bundesrates, dass PostFinance keine Aussicht
hat, das fiir die Zwecke der Notfallplanung geméss FINMA erforderliche Kapital
aus eigener Kraft aufzubauen (vgl. Kap. 1.4.2). Auch der Konzern als Ganzer kann
nicht in diesem Umfang Kapital bereitstellen. Ohne nachhaltiges Geschiftsmodell
wird es PostFinance sehr schwerfallen, die bendtigten Mittel auf dem Kapitalmarkt
zu beschaffen. In dieser Situation konnte der einzige gangbare Weg darin bestehen
zu versuchen, den strengen Anforderungen an das Notfallkapital fiir systemrelevante
Banken zu entgehen, indem PostFinance die Einstufung als systemrelevante Bank
verliert. Zu diesem Zweck miisste die Bilanz stark gekiirzt werden, d.h. es miissten
in grossem Umfang Kundengelder mittels hoherer Gebiihren und/oder Negativzin-
sen «vertrieben» werden. PostFinance wiirde sich in Richtung einer reinen Zah-
lungsverkehrsbank entwickeln. Die wegbrechenden Ertrage aus dem Zinsdifferenz-
geschift kann PostFinance hochstens teilweise durch ergéinzende Angebote zu den
Grundversorgungsauftragen, hohere Gebiihren und Negativzinsen sowie eine risiko-
reichere Anlagestrategie kompensieren. Diese Entwicklung wiirde daher ohne Zwei-
fel mit einer rigorosen Kostenoptimierung — also mit dem Abbau von Personal und
der Schliessung von Standorten — einhergehen. Trotzdem ist es keineswegs gewiss,
dass die Schweizerische Nationalbank (SNB) unter diesen Umstdnden PostFinance
tatsdchlich die Systemrelevanz aberkennen wiirde, sollte PostFinance weiterhin flir
die Sicherstellung der Grundversorgung im Zahlungsverkehr zustdndig bleiben!0.

Folgen der Aufhebung des Kredit- und Hypothekarvergabeverbots

Indem PostFinance erlaubt wird, in das — verglichen mit dem Anleihengeschéft ren-
ditetrdchtigere — Kredit- und Hypothekargeschéft einzusteigen, verbessern sich ihre
Erfolgsperspektiven entscheidend. Der Markt fiir nicht grundpfandbesicherte Kre-
dite an Unternehmen, Privatpersonen und 6ffentliche Korperschaften spielt dabei
nur eine untergeordnete Rolle. Ausschlaggebend ist der (inldndische) Markt flir
grundpfandbesicherte Kredite (Hypotheken), der um ein Vielfaches grosser und zu-
dem wegen leichter standardisierbarer Geschiftsprozesse kostengiinstiger zu bewirt-
schaften ist als der iibrige Kreditmarkt. Mit dem Eintritt in den Schweizer Hypothe-
karmarkt kann PostFinance schrittweise eine nachhaltige Ertragskraft
zuriickgewinnen und eine brancheniibliche Rendite erzielen. Durch die breitere Di-
versifikation ihres Portfolios kann sie zudem ihre Anlagerisiken reduzieren. Dies
trdgt zur finanziellen Stabilisierung des gesamten Konzerns bei. Die Aussicht, dass
die Grundversorgungsauftrige der Post weiterhin eigenwirtschaftlich erbracht wer-
den konnen, verbessern sich. Ferner werden die Voraussetzungen dafiir geschaffen,
dass PostFinance die regulatorischen Kapitalanforderungen langfristig aus eigener
Kraft erfiillen kann.

10 vgl. Art. 8 BankG (Kriterien zur Feststellung der Systemrelevanz)
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1.4 Abstimmung von Aufgaben und Finanzen
1.4.1 Abgrenzung von Aufgaben und Verantwortlichkeiten

Mit dieser Vorlage nimmt der Bundesrat seine Aufgabe als Eigner der Post und als
Gewibhrleister der Grundversorgung wahr.

Die Umsetzung der Vorlage ist Sache der Post.

Die Entwicklung einer geeigneten Unternehmensstrategie fiir den Eintritt in den
Kredit- und Hypothekarmarkt liegt in der Verantwortung des Verwaltungsrates von
PostFinance und muss vom Verwaltungsrat der Post mitgetragen werden. Als Eigen-
tiimer der Post kann der Bundesrat mit den ihm zur Verfiigung stehenden Steue-
rungsinstrumenten — namentlich den strategischen Zielen — gewisse Leitplanken fiir
die Unternehmensstrategie setzen (vgl. Kap. 5.2.1).

1.4.2 Finanzielle Verflechtung zwischen Bund und Post

Ungeachtet dieser klaren Aufgabentrennung zwischen Eigner (Bundesrat) und Un-
ternehmen (Verwaltungsrat) gibt es auf finanzieller Ebene eine enge Verschrankung
zwischen Bund und Post. Diese bezieht sich im Wesentlichen auf drei Aspekte:

1. Risiko

Der Bund trégt als Alleinaktionér der Post das unternehmerische Risiko. Der Bun-
desrat ist iiberzeugt, dass dieses Risiko durch die Vorlage stark gemindert wird (vgl.
Kap. 4.1). Einerseits erlaubt sie die Diversifikation der Anlagen von PostFinance
und reduziert damit deren starke Abhéngigkeit vom Obligationenmarkt, auf dem
heute nur noch positive Renditen erzielt werden, wenn Kundengelder im grossen
Massstab in auslédndische Anleihen mit tiefen Bonitdts-Ratings und Fremdwéhrungs-
risiken investiert werden. Anderseits erhilt PostFinance Zugang zum margenstirke-
ren Hypothekargeschéft, was ihre Ertragskraft mittelfristig verbessert und damit das
Risiko eines Verlusts (an Unternehmenswert) massgeblich senkt.

2. Regulatorische Eigenmittelanforderungen

PostFinance geht davon aus, dass auf regulatorischer Ebene das durchschnittliche
Ausfallrisiko der neu iibernommenen Kredite und Hypotheken hoher zu gewichten
ist als jenes des bestehenden Obligationenportfolios. Das bedeutet, dass mit dem
Eintritt in den Kredit- und Hypothekarmarkt und der damit verbundenen Umschich-
tung des Anlageportfolios von Obligationen und aus den liquiden Mitteln zu Kredi-
ten und Hypotheken eine Zunahme der risikogewichteten Aktiva in der Bilanz von
PostFinance einhergeht. Dies wiederum schldgt sich in einem hoheren Eigenmittel-
bedarf von PostFinance nieder. PostFinance rechnet grob damit, dass pro 5 Milliar-
den Franken Anlagevermdgen, das aus dem bestehenden Obligationenportfolio ins
Hypothekenportfolio umgeschichtet wird, 150 Millionen Franken zusétzlicher Ei-
genmittelbedarf anfillt. Dieser zusitzliche Eigenmittelbedarf kann iiber die mit der
Kredit- und Hypothekenvergabe erwirtschafteten Mehrertrdge finanziert werden.
Dies ist fiir den Bund im Zusammenhang mit einem dritten Aspekt von Bedeutung,
auf den im Folgenden etwas ausfiihrlicher eingegangen wird.
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3. Haftung im Zusammenhang mit der « Too-big-to-faily-Gesetzgebung

Die «Too-big-to-fail»-Gesetzgebung zielt unter anderem darauf ab, dass systemrele-
vante Banken gegeniiber kiinftigen Finanzkrisen resistenter werden und dass im
Falle eines Konkurses die Eigentiimer der Bank und nicht die Allgemeinheit fiir de-
ren Verbindlichkeiten geradestehen. Zu diesem Zweck miissen systemrelevante Ban-
ken besondere gesetzliche Anforderungen erfiillen!!. Das Regulierungskonzept ba-
siert auf drei Sdulen: Prévention, Stabilisierung (sogenannte going concern-
Anforderungen)!? und Abwicklung im Notfall (sogenannte gone concern-Anforde-
rungen)!3. Die betroffenen Banken haben einen Stabilisierungs- und Notfallplan!4 zu
erstellen, der die Zustimmung der FINMA benétigt.

In ihrem von der FINMA genehmigten Stabilisierungsplan kann PostFinance den
Kapitalbedarf zur Erfiillung der going concern-Anforderungen durch die der Bank
zur Verfiigung stehenden Massnahmen decken!5. Die grosse Herausforderung stellt
der Notfallplan dar. Geméss Eigenmittelverordnung (ERV, SR 952.03) ist das gone
concern-Kapital bis 2026 schrittweise und unter Einhaltung von definierten Min-
destanforderungen zu gewichteter und ungewichteter Eigenmittelquote aufzu-
bauen!6. Laut Aussage von PostFinance werden die Anforderungen geméiss ERV
eingehalten. Demgegeniiber sieht die FINMA betreffend Notfallplan auf Basis einer
Einzelfallbeurteilung zusétzliche Anforderungen und Fristen vor!7. Laut FINMA er-
fiillt der Notfallplan von PostFinance die Anforderungen an einen umsetzbaren Not-
fallplan noch nicht!8. Fiir den Notfallplan zeichnet sich nach gegenwirtiger, von
PostFinance in Frage gestellter Beurteilung der FINMA aus heutiger Sicht eine Ka-
pitalliicke in der Grossenordnung von 3 Milliarden Franken (vor bevorzugter An-
rechnung) ab!®. Zur Schliessung dieser Liicke stehen aus Sicht des Bundesrates ver-
schiedene Optionen zur Wahl, die in Kapitel 2 erdrtert werden.

1.5 Rechtsvergleich, insbesondere mit dem europiischen Recht

Das Postgesetz iibertrdgt den Grundversorgungsauftrag fiir Dienstleistungen des
Zahlungsverkehrs an die Schweizerische Post (Art. 32 PG). In der Postverordnung
wird die Erfiillung an deren Tochtergesellschaft, PostFinance, iibertragen (Art. 2
Abs. 2 VPG, SR 783.01). Aufsichtsbehdrde ist das Bundesamt fiir Kommunikation

T Art. 9 BankG

12 Art. 128 ffERV

13 Art. 132 ffERV

14 Art. 9 BankG i.V.m. Art. 64 BankV (Stabilisierungsplan) bzw. Art. 9 Abs. 2 Bst. d BankG
1.V.m. Art. 10 Abs. 2 BankG (Notfallplan)

15 Der Kapitalbedarf zur nachhaltigen Stabilisierung der Bank (Erfiillung der going concern-
Anforderungen) betrdgt gemaiss aktuellem Stabilisierungsplan 0.7 Milliarden Franken
(Stand Mai 2020). Nach deren Deckung verbleibt laut PostFinance ein Potential an Mass-
nahmen, welches der Bank fiir eine allfallige Notfallphase noch zur Verfiigung steht. Der
Kapitalbedarf kann sich in den zukiinftigen Stabilisierungspldnen verédndern.

16 Art. 148j ERV

17 Art. 4 BankG

18 Vgl. Medienmitteilung FINMA vom 25.2.2020, kann abgerufen werden unter
https://www.finma.ch/de/news/2020/02/20200225-mm-resolution-bericht-2020/ (Stand
4.5.2020).

19 Wird der Bedarf an zusitzlich verlustabsorbierenden Mittel in Form von hartem Kernkapital
oder von Wandlungskapital (das die Anforderungen an zusitzliches Kernkapital erfiillt)
gedeckt, erfolgt eine Rabattierung der Anforderungen im Verhaltnis 3:2 (vgl. Art. 132
Abs. 4 ERV).
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(BAKOM). Die Finanzierung der Grundversorgung hat mit den Umsatzerlosen der
Post und der Postkonzerngesellschaften zu erfolgen (Art. 46 VPG).

Der Grundversorgungsauftrag umfasst das Angebot der Dienstleistungen nach

Art. 43 Abs. 1 Bst. a-e VPG. Es sind dies das Er6ffnen und Fiihren eines Zahlungs-
verkehrskontos (Bst. a), die Anweisung zur Gutschrift vom eigenen Konto auf das
Konto eines Dritten (Bst. b), die Anweisung zur Gutschrift von Bargeld auf das
Konto eines Dritten (Bst. c¢), die Bareinzahlung auf das eigene Zahlungsver-
kehrskonto (Bst. d) und der Bargeldbezug vom eigenen Zahlungsverkehrskonto
(Bst. e). Diese Dienstleistungen miissen allen natiirlichen und juristischen Personen
mit Wohnsitz, Sitz oder Niederlassung in der Schweiz angeboten werden. PostFi-
nance kann Kundinnen und Kunden von der Beniitzung der Dienstleistungen nach
Art. 43 VPG ausschliessen. Die Ausschliessungsgriinde sind in Art. 45 Abs. 1 VPG
festgehalten.

Der Auftrag der Schweizerischen Post zur Grundversorgung im Zahlungsverkehr ist
im europdischen Umfeld einzigartig. Mit Ausnahme von Frankreich gibt es kein
Postunternehmen mit einem gesetzlichen Auftrag, Zahlungsverkehrskonten oder da-
mit verbundene Zahlungsdienstleistungen anzubieten. La banque postale, eine
GmbH im Besitz der franzdsischen Post (Groupe La Poste), ist zur Kontofiihrung
verpflichtet. In einigen Landern gibt es zwar Postbanken, welche in mehr oder weni-
ger enger Zusammenarbeit mit dem nationalen Postunternehmen Zahlungsverkehrs-
dienstleistungen anbieten. Dies geschieht jedoch auf freiwilliger Basis. Die Osterrei-
chische Post hatte Finanzdienstleistungen im Rahmen einer Filialpartnerschaft mit
der BAWAG erbracht; diese Kooperation ist per Ende 2019 ausgelaufen. In Belgien
bietet die bpost banque in Zusammenarbeit mit BNP Paribas Fortis Finanzdienstleis-
tungen an. Die Marke Postbank ist seit 2015 Teil der Deutschen Bank AG und bietet
ihren Kunden eine Kombination aus einfachen Bankprodukten und postalischen
Dienstleistungen an. Sie kann dabei auch auf das flichendeckende Netz der Deut-
schen Post mit rund 4000 Agenturen zuriickgreifen. In Italien bietet der Geschéfts-
bereich BancoPosta der italienischen Post der Kundschaft diverse Finanzdienstleis-
tungen an. Das Angebot umfasst die Kontoer6ffnung und -fithrung, Spareinlagen
und Zahlungstransaktionen.

Stand und Entwicklung der Grundversorgung im Zahlungsverkehr

Gemiss Art. 33 PG ist die Post verpflichtet, dem Bundesrat periodisch iiber die Ein-
haltung ihrer gesetzlichen Verpflichtung zur Grundversorgung mit Dienstleistungen
des Zahlungsverkehrs Bericht zu erstatten. Sie stellt darin unter anderem anhand von
Fakten und Zahlen dar, wie sich die einzelnen, im Rahmen der Grundversorgung zu
erbringenden Zahlungsverkehrsdienstleistungen gegeniiber dem Vorjahr entwickelt
haben.

PostFinance stellt der Bevolkerung die Zahlungsverkehrsdienste in verschiedenen
Kaniélen zur Verfiigung. Neben den herkdmmlichen Kanédlen des Postnetzes (bedien-
ter Schalter), der Geldautomaten (unbedient) bietet sie mit E-Finance auch verschie-
dene elektronische Losungen an. Die Bevolkerung nutzt simtliche Angebote und
Zugangsformen. Seit Jahren wichst die Zahl der Benutzerinnen und Benutzer von
elektronischen Zahlungsverkehrsdiensten kontinuierlich. Gleichzeitig ist festzustel-
len, dass die papierbasierten Zahlungsauftrige und namentlich auch diejenigen, die
iiber die physischen Zugangspunkte des Postnetzes aufgegeben werden, jahrlich
deutlich abnehmen. Diese Entwicklung ist auf das allgemeine Wachstum des digita-
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len Zahlungsverkehrs und insbesondere die Substitution der klassischen Bareinzah-
lung am Schalter zuriickzufiihren. Der Riickgang betrifft sowohl die Anzahl der ge-
tatigten Transaktionen als auch das gesamte Transaktionsvolumen. Diese Entwick-
lungen widerspiegeln die zunehmende Verschiebung vom papierbasierten hin zum
elektronischen Zahlungsverkehr. Es ist zu erwarten, dass sich die elektronische Sub-
stitution in den néchsten Jahren noch verstirken und damit auch die Bedeutung der
Barzahlungsdienstleistungen tendenziell abnehmen wird.

Bedeutung des Zahlungsverkehrs in der Schweiz

Das Wirtschaftsforschungsinstitut BAKBASEL fiihrte 2016 im Auftrag des
BAKOM eine Studie durch, welche einen Uberblick iiber die Entwicklung des
Schweizer Zahlungsverkehrs seit 2000 und die Nutzung der verschiedenen Dienst-
leistungen und Zahlungsmittel gibt20. Die Studie zeigt auf, wie sich der Zahlungs-
verkehr seit 2000 entwickelt hat und welche Bedeutung PostFinance zukommt. Sie
kommt zum Schluss, dass PostFinance eine zentrale Stellung im Schweizer Zah-
lungsverkehr einnimmt und in den néchsten Jahren auch behalten wird. Die Bedeu-
tung von PostFinance ist nebst dem breiten Angebot insbesondere auch auf deren
hohe Kundenzahl und das dichte Filialnetz sowie die wahrgenommene Sicherheit als
bundesnahes Unternehmen zuriickzufiihren.

Einen grossen Einfluss auf das Nutzungsverhalten der Bevdlkerung im Zahlungsver-
kehr und auf die Entwicklung der einzelnen Dienstleistungen hat die Digitalisierung.
Technische Errungenschaften wie das Internet fordern die Verwendung von bargeld-
losen Zahlungsmitteln (E-Banking, Onlinehandel). Dies zeigt sich insbesondere da-
ran, dass die bargeldlosen Uberweisungen im Zeitraum von 2014 bis 2018 zugenom-
men haben, wihrend die Einzahlungen in Poststellen und am Automaten tendenziell
riicklgufig sind. Der Trend zu bargeldlosen Transaktion ist geméss der Studie nicht
nur bei PostFinance festzustellen, sondern hat generell stark zugenommen. So hat
sich beispielsweise die Gesamtzahl der Transaktionen, die mittels bargeldloser Zah-
lungsmittel abgewickelt wurde, zwischen 2001 und 2014 mehr als verdoppelt. Am
Verkaufspunkt spielen Debitkarten eine wichtige Rolle. Noch verstérkt an Bedeu-
tung gewinnen diirften in Zukunft auch die kontaktlosen Kartenzahlungen und neue
Bezahlformen via Zahlungs-Apps (z.B. Twint). Damit sinkt auch der Bedarf an phy-
sischen Kontaktstellen und dabei insbesondere an bedienten Schalter.

Trotz der riicklaufigen Transaktionen in Bargeld kommt diesem im schweizerischen
Zahlungsverkehr immer noch eine relativ hohe Bedeutung zu. Zu diesem Schluss
kommt die im Herbst 2017 durchgefiihrte Zahlungsmittelumfrage der Schweizeri-
schen Nationalbank (SNB)2!. Die Umfrage zeigt insbesondere auf, dass die durch
die privaten Haushalte verwendeten Zahlungsmittel sehr vielfiltig sind und das Ne-
beneinander von Bargeld und bargeldlosen Zahlungsmitteln gut funktioniert. Die
Wabhl und Priferenz des Zahlungsmittels wird insbesondere von Faktoren wie Zah-
lungsbetrag, Einfachheit des Zahlungsvorgangs, Zahlungsort (z.B. Tankstelle, Inter-
net) sowie soziodemografischen Merkmalen beeinflusst. Insgesamt deuten die Er-
gebnisse der Studie auf eine hohe Zufriedenheit mit der aktuellen Situation hin. Es

20 Analyse des Schweizer Zahlungsverkehrs, BAKBASEL, 2016. Kann abgerufen werden un-
ter: www.bakom.admin.ch > Post und Presseférderung > Evaluation (Stand: 17.12.2019).

21 Zahlungsmittelumfrage 2017, Umfrage zum Zahlungsverhalten und zur Bargeldnutzung in
der Schweiz, Schweizerische Nationalbank, 2018. Kann abgerufen werden unter:
www.snb.ch > Zahlungsverkehr > Wissenswertes > Zahlungsmittelumfrage (Stand:
17.12.2019).
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ist zu erwarten, dass sich die Zahlungsgewohnheiten und -préferenzen zumindest
kurz- und mittelfristig nicht in grésserem Ausmass verdndern werden. Die Entwick-
lung diirfte geméss Auskunft vieler der befragten Personen stark davon abhéngen,
wie sich der gesellschaftliche Trend weg vom Bargeld entwickelt und wie breit bar-
geldlose Zahlungsmittel akzeptiert werden.

Die Entwicklungen im Rahmen der Coronakrise bestitigen die Tendenz zur Nutzung
digitaler Losungen an Stelle von Bargeld.

1.6 Umsetzung

Die Entwicklung und Umsetzung einer geeigneten Unternehmensstrategie fiir den
Eintritt in den Kredit- und Hypothekarmarkt liegt in der Verantwortung der Post
bzw. von PostFinance (vgl. Kap. 1.4). Eine detaillierte Beschreibung der Umsetzung
der Vorlage ist daher nicht angezeigt. Im Folgenden wird jedoch der allgemeine
Rahmen abgesteckt, in dem die Umsetzung der Vorlage vonstattengehen wird.

Der Aufbau des Kredit- und Hypothekarportfolios von PostFinance kann entweder
organisch iiber die eigenen Vertriebskanéle (hauptsachlich digitale) oder anorga-
nisch mittels Ubernahme eines Portfolios von Dritten erfolgen. Das Portfolio kann
sowohl Erstkredite und -hypotheken an Geschifts- und Privatkunden als auch Uber-
nahmen bestehender Hypotheken von anderen Anbietern sowie Konsortialkredite im
Verbund mit anderen Banken umfassen. Im langfristigen Endzustand rechnet PostFi-
nance mit einem — ihrer Grosse entsprechenden — Anteil am schweizerischen Hypo-
thekarmarkt von rund 5 Prozent bzw. 50 Milliarden Franken (vgl. Kap. 3 und 4.3.1).

Das maximale Volumen an Krediten und Hypotheken, das PostFinance in einem ge-
gebenen Zeitraum vergeben kann, wird einerseits durch die verfiigbaren Mittel — ins-
besondere die Verfallsrate bestehender Obligationen und den Bestand an liquiden
Mitteln —, und anderseits durch den Fortschritt beim Ausbau der notwendigen Ver-
marktungs- und Vertriebskapazititen sowie beim Aufbau der zur Unterlegung der
Kredite erforderlichen zusitzlichen Eigenmittel (vgl. Kap. 1.4.2) bestimmt. PostFi-
nance veranschlagt dieses Volumen auf maximal 5 Milliarden Franken pro Jahr. So-
mit diirfte der Aufbau der angestrebten Marktposition mindestens 10 Jahre in An-
spruch nehmen. Gemadss der Einschétzung unabhéngiger Experten, die der Bundesrat
konsultiert hat, erscheint dieses Zielbild im Horizont 2030 als machbar, wenn auch
ambitios.

Beitrag zur Erreichung der klimapolitischen Ziele des Bundes

Im Einklang mit der vorgeschlagenen gesetzlichen Regelung (Art. 7 Abs. 1% POG)
soll PostFinance bei der Hypothekar- und Kreditvergabe im Rahmen der betriebs-
wirtschaftlichen Moglichkeiten die klimapolitischen Ziele des Bundes beriicksichti-
gen (vgl. Kap. 5.2.2). Der Bundesrat kann dazu auf der Ebene der strategischen Eig-
nerziele prazisere Vorgaben machen. Als Eigner der Post wird er darauf achten, dass
die Umsetzung dieser Vorgaben nicht im Widerspruch zum Hauptziel der Vorlage
steht, ndmlich die finanzielle Stabilitit und Ertragskraft von PostFinance zu stirken.
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2 Weitere mit der Vorlage verbundene Massnahmen
2.1 Erfiillung der regulatorischen Kapitalanforderungen

Wie in Kapitel 1.4.2 aufgezeigt, zeichnet sich in der Bilanz von PostFinance bei den
Eigenmitteln eine nach gegenwirtiger, von PostFinance in Frage gestellter Beurtei-
lung der FINMA aus heutiger Sicht eine Liicke in der Grossenordnung von 3 Milli-
arden Franken (vor bevorzugter Anrechnung) zur Erfiillung des gone concern-Kapi-
talbedarfs ab. Aus Sicht des Bundesrates stehen zur Schliessung dieser Liicke
verschiedene Varianten zur Wahl, die sich auch kombinieren lassen:

1. Einbehaltung der Gewinne

Der Aufbau von Eigenmitteln kann iiber die Einbehaltung von Gewinnen erfolgen.
Dies wird bereits heute getan und wird — im Hinblick auf die vorgeschlagene Authe-
bung des Hypothekar- und Kreditvergabeverbots — auf langere Sicht auch so blei-
ben. Allerdings ist diese Quelle nicht sehr ergiebig, denn die Gewinne von PostFi-
nance werden in den nichsten Jahren weiter abnehmen. Das gilt auch im Falle einer
Authebung von Art. 3 Abs. 3 POG, weil der Eintritt in den Kredit- und Hypothekar-
markt allméhlich erfolgt und erst mittelfristig einen relevanten Einfluss auf das Ge-
schiftsergebnis entfaltet (vgl. Kap. 1.6).

2. Bilanzkiirzung

Eine weitere Moglichkeit besteht darin, {iber eine massive Verkiirzung der Bilanz
die regulatorischen Kapitalanforderungen zu reduzieren (vgl. Kap. 1.3). Weil damit
aber eine Vernichtung von Unternechmenswert, der Abbau von Stellen und eine mas-
sive Verkleinerung der Kundenbasis einhergehen, ist dies keine nachhaltige Option.
Moglich ist hingegen eine gezielte und massvolle Optimierung der Bilanzstruktur
aus betriebswirtschaftlichen Griinden.

3. Finanzierung durch den Konzern

Der Postkonzern unterstiitzt PostFinance bei der Erfiillung der regulatorischen Kapi-
talanforderungen bereits heute mit von ihm gezeichnetem verlustabsorbierendem
Fremdkapital (rund 200 Mio. CHF per 31.12.2019) sowie mit einer Patronatserklé-
rung, d.h. mit der Zusage, im Krisenfall zusdtzliche Mittel bereitzustellen (1,5 Mrd.
CHF per 31.12.2019). Die Féahigkeiten des Konzerns, weitere Beitrdge zu leisten,
sind sehr begrenzt. Schon heute bindet der Kapitalbedarf von PostFinance einen
Grossteil des Kapitals der Post. Steigt dieser Anteil weiter, stehen entsprechend we-
niger Mittel fiir die Weiterentwicklung der iibrigen Konzernbereiche zur Verfligung,
die teilweise selbst mit grossen unternehmerischen Herausforderungen konfrontiert
sind (vgl. Kap. 1.1).

Angesichts dieser Ausgangslage miissen die zusétzlichen Eigenmittel teilweise von
ausserhalb des Konzerns beschafft werden. Dafiir gibt es im Prinzip die folgenden
Moglichkeiten.

4. Teilprivatisierung von PostFinance

Die sicherste und wirtschaftlich attraktivste Option fiir die Beschaffung von Eigen-
mitteln von ausserhalb des Konzerns besteht nach Ansicht des Bundesrates in einer
Teilprivatisierung von PostFinance (vgl. Kap. 2.2). Im Unterschied zu den vorge-
nannten Optionen beeintréchtigt sie das Entwicklungspotenzial von PostFinance
nicht, vielmehr kann das Unternehmen durch das Engagement Dritter gestérkt wer-
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den. Zwar verzichtet der Postkonzern mit der Reduktion seiner Beteiligung an Post-
Finance auf einen Teil seines Anspruchs auf Gewinn und Dividenden. Dies kann je-
doch durch einen addquaten Verkaufserlos aufgewogen werden. Fiir den Bund ist
eine Teilprivatisierung insofern attraktiv, als er die (indirekte) Kontrolle iiber Post-
Finance und die Erfiillung der Grundversorgung mit Zahlungsverkehrsdienstleistun-
gen behdlt, aber einen Teil der Unternehmensrisiken und der Haftungsrisiken im Zu-
sammenhang mit der «Too big to fail»-Gesetzgebung auf Dritte iibertragen kann.
Rechtlich ist die Offnung des Aktionariats bereits heute moglich (Art. 14 Abs. 2
POG). Wirtschaftlich werden die Voraussetzungen dafiir aber erst gegeben sein,
wenn potenzielle Investoren von der Nachhaltigkeit des Geschiftsmodells und vom
brancheniiblichen Gewinnpotenzial von PostFinance iiberzeugt sind. Dies diirfte erst
ab dem Eintritt in das Kredit- und Hypothekargeschift der Fall sein. Die Teilprivati-
sierung von PostFinance stellt damit eine erst mittelfristig realisierbare Massnahme
zur Erfiillung der regulatorischen Kapitalanforderungen dar.

5. Verlustabsorbierendes Fremdkapital

Als kurzfristige Massnahme kann PostFinance Fremdkapital aufnehmen, das aus re-
gulatorischer Sicht als Eigenmittel anrechenbar ist. Die fiir diesen Zweck zur Verfu-
gung stehenden «bail-iny-Instrumente sind z.B. Pflichtwandelanleihen, die bei Errei-
chen eines Schwellenwertes («Trigger») in Aktienkapital umgewandelt werden?22,
oder Obligationen mit Forderungsverzicht («write-off bonds»), die bei Erreichen des
Triggers abzuschreiben sind?3. Der Gesetzgeber sieht ausserdem sogenannte «bail-in
bonds» vor, bei denen der Entscheid iiber Wandlung oder Forderungsverzicht bei
der FINMA liegt?4.

Sowohl Pflichtwandelanleihen als auch «bail-in-Bonds» laufen im Krisenfall auf
eine spontane Teilprivatisierung von PostFinance hinaus. «Write-off bonds» haben
diese Folge nicht, sind aber mit vergleichsweise hohen Kosten verbunden, weil sich
das erhohte Ausfallrisiko im Zins niederschldgt. Der zusétzliche Zinsaufwand geht
zu Lasten des Gewinns und damit der Fahigkeit von PostFinance, Eigenmittel aus
eigener Kraft aufzubauen.

Der Bundesrat steht den bail-in-Instrumenten grundsétzlich skeptisch gegeniiber.
Bei einer drohenden Insolvenz von PostFinance diirfte der Druck auf den Bund als
indirekten Eigentiimer gross sein, alles zu unternehmen, um dieses Ereignis abzu-
wenden. Damit besteht die Gefahr, dass die Glaubiger der bail-in-Instrumente das
Verlustrisiko, fiir das sie entschidigt werden, am Ende gar nicht selber tragen miis-
sen. Das Risiko wird auf die Allgemeinheit abgewalzt. Dies ist zwar auch dann der
Fall, wenn der Bund als (indirekter) Eigentiimer fiir das Notfallkapital von PostFi-
nance geradesteht; nur wire dies dann nicht mit einem Mittelabfluss an Dritte ver-
bunden.

6. Kapitalisierungszusicherung durch den Bund

Vor diesem Hintergrund stellt der Bundesrat zur Diskussion, die Liicke zwischen re-
gulatorischen Kapitalanforderungen und anrechenbaren Eigenmitteln von PostFi-
nance im Sinne einer Ubergangsldsung mittels einer Kapitalisierungszusicherung
seitens des Bundes nach Massgabe von Art. 132a ERV zu fiillen. In diesem Szenario

22 Art. 27 Abs. 3 Bst. b ERV
23 Art. 27 Abs. 3 Bst. a ERV
24 Art. 126a ERV
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wiirde sich der Bund als Eigentiimer der Post und als Gewéhrleister der Grundver-
sorgungsauftrige im Post- und Zahlungsverkehr verpflichten, im Falle einer drohen-
den Insolvenz von PostFinance auf Anordnung der FINMA der Post zusétzliche fi-
nanzielle Unterstiitzung in Form eines Darlehens zur Verfiigung zu stellen. Dieses
wird gewihrt, sofern und soweit die Eigenmittel und finanziellen Méglichkeiten von
PostFinance und der Post nicht ausreichen, um das geforderte gone concern-Kapital
zu mobilisieren. Die Kapitalisierungszusicherung verursacht beim Bund keine Refi-
nanzierungskosten, solange die Zahlungsverpflichtung nicht tatséchlich eingeldst
wird.

Zur Diskussion stehen folgende zwei Varianten:

e In einer ersten Variante wird der Bundesrat durch eine entsprechende neue Be-
stimmung im POG erméchtigt, der Post im Krisenfall ein Darlehen aus Tresore-
riemitteln zu gewéhren. Bei dieser Variante konnte der Bund im Krisenfall di-
rekt gestiitzt auf die neue gesetzliche Grundlage im POG der Post das
erforderliche gone concern-Kapital als Darlehen zukommen lassen.

e Bei der zweiten Variante wird der Weg iiber das Bundesbudget gewahlt: In ei-
nem ersten Schritt ist ein Verpflichtungskredit zu beantragen, der den Bund er-
machtigt, eine entsprechende finanzielle Verpflichtung gegeniiber der Post ein-
zugehen. Gestiitzt auf diesen Verpflichtungskredit schliesst der Bund mit der
Post einen Darlehensvertrag ab. Im Krisenfall wird die Zahlung unter diesem
Darlehensvertrag durch die Eidgendssischen Réte per dringlichen Nachtragskre-
dit freigegeben. Zur Uberbriickung der Zeitspanne vom Eintritt des Krisenfalls
bis zur Bewilligung des Nachtragskredits gewéhrt der Bund der Post ein Darle-
hen aus Tresoreriemitteln.

Unabhéngig von der gewéhlten Variante muss die Kapitalisierungszusicherung den
folgenden Kriterien geniigen:

o Die Kapitalisierungszusicherung muss den Anforderungen von Art. 132a Bst. b
ERV geniigen. Das heisst, die Mittel miissen der PostFinance unwiderruflich, in-
nert kurzer Zeit und unbelastet zur Verfiigung stehen. Insbesondere muss sicher-
gestellt werden, dass das Darlehen vom Bund an die Post ausschliesslich zur Re-
finanzierung der PostFinance verwendet werden kann.

e Die Post muss die Kapitalisierungszusicherung marktgerecht abgelten, um eine
Wettbewerbsverzerrung zu vermeiden.

e Die Kapitalisierungszusicherung muss in Umfang und Zeitdauer limitiert sein,
um das Risiko fiir den Bund klar einzugrenzen.

¢ Die Kapitalisierungszusicherung erlischt, sobald die Eigenmittelanforderungen
auf andere Weise erfiillt sind — spétestens im Zeitpunkt der Teilprivatisierung
von PostFinance.

Als zusétzliche Massnahme zur Risikominderung fiir den Bund kann die Kapitalisie-
rungszusicherung vom Aufbau einer zweckgebundenen Gewinnreserve der Post
flankiert werden. Aufgrund des in den néchsten Jahren riicklaufigen Gewinns (vgl.
Kap. 1.1) ist das Potential dieser Massnahme beschrénkt.

Der Bundesrat wird im Lichte der Ergebnisse der Vernehmlassung iiber das weitere
Vorgehen hinsichtlich der Kapitalisierungszusicherung entscheiden.

18



2.2 Teilprivatisierung von PostFinance

Eine Teilprivatisierung von PostFinance ist aufgrund der geltenden Rechtsgrundla-
gen bereits heute zuldssig. Gemiss Art. 14 Abs. 2 POG muss die Post aber iiber die
kapital- und stimmenmassige Mehrheit an PostFinance verfiigen. Der Entscheid, ob,
wann, wie und in welchem Umfang eine Offnung des Aktionariats von PostFinance
gegeniiber Dritten erfolgt, liegt grundsétzlich beim Verwaltungsrat der Post. Selbst-
verstindlich muss dieser Entscheid aufgrund seiner Tragweite fiir den Eigentiimer
der Post aufs Engste mit dem Bundesrat abgestimmt werden.

Die Teilprivatisierung von PostFinance ist nicht Gegenstand dieser Vorlage, jedoch
eng damit verkniipft und bildet ein wichtiges, mittelfristig umzusetzendes Element
der langfristigen Stabilisierung des Postkonzerns (vgl. Kap. 1.4). Aus diesem Grund
werden hier die Uberlegungen des Bundesrates zum Thema Teilprivatisierung kurz
dargelegt. Dabei geht es primér um eine Auslegeordnung der moglichen und sinn-
vollen Vorgehensweisen.

Variante 1: Borsengang mit Aktienangebot (Initial Public Offering, IPO)

Bei einem IPO werden maximal 50 Prozent der Aktien minus einer Aktie erstmals
im Publikum platziert und gleichzeitig an der Borse kotiert. Die zu verdussernden
Aktien kdnnen entweder aus einer Neuemission mittels Kapitalerhohung (Primary
Offering) oder aus dem Aktienbestand der Post als Altaktionérin (Secondary Of-
fering) stammen. Beim Primary Offering verzichtet die Post als bisherige Alleinakti-
ondrin auf die Ausiibung ihres Bezugsrechts. Dadurch wird ihr Anteil an PostFi-
nance im gewiinschten Umfang verwissert. Der Emissionserlds fliesst direkt an
PostFinance. Diese muss die Mittel primér fiir den Aufbau der regulatorischen und
sonstigen Kapitalerfordernisse einsetzen. Beim Secondary Offering fliessen die
Emissionserlose nicht an PostFinance, sondern an die Post. Diese muss die Mittel
primér zur Erh6hung der regulatorischen Eigenmittel von PostFinance verwenden.
Ein allfilliger Uberschuss des Emissionserldses iiber die regulatorischen Kapitalan-
forderungen kann anderweitig im Konzern eingesetzt und/oder via Dividenden an
den Bund abgefiihrt werden.

Die Voraussetzungen fiir eine Kotierung an der SIX Swiss Exchange erfiillt PostFi-
nance bereits heute?5. Als borsenkotierte Gesellschaft muss PostFinance die ein-
schlagigen kapitalmarktrechtlichen Offenlegungs- und Verhaltenspflichten erfiillen.
Die vorgeschriebene Gleichbehandlung aller Aktiondre bedingt gewisse Anpassun-
gen im Fithrungsmodell des Konzerns. Gleichzeitig ist jedoch weiterhin eine einheit-
liche Fiihrung des Postkonzerns zu gewihrleisten, etwa um die Berichterstattungs-
pflichten an die diversen Aufsichtsbehdrden zu erfiillen.

Variante 2: Strategische Partnerschaft

Bei einer strategischen Partnerschaft beteiligt sich ein rechtlich und wirtschaftlich
von der Post unabhingiges Unternehmen finanziell an PostFinance (sog. Equity
Joint Venture). Dieses Partnerunternehmen kann entweder bestehende Aktien von
der Post ibernehmen oder im Rahmen einer Kapitalerh6hung neue Aktien von Post-
Finance erwerben. Je nach den konkreten Umstinden kann auch eine Sacheinlage

25 Technisch und personell muss PostFinance organisatorisch stabil sein, seit mindestens drei
Jahren die Jahresabschliisse nach einem anerkannten Rechnungslegungsstandard erstellen
sowie eine Geschiftsleitung und einen Verwaltungsrat aufweisen, die tiber die nétigen Er-
fahrungen und Kompetenzen, insbesondere im Bereich der Corporate-Governance verfii-
gen.
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des Partners (Hypothekarportfolio, Infrastruktur, Mitarbeitende, Knowhow) erfol-
gen. Denkbar ist ferner eine Kreuzbeteiligung unter den Partnerunternehmen oder
die Griindung einer gemeinsamen Tochtergesellschaft.

Eine strategische Partnerschaft konnte PostFinance Zugang zu neuen Kundenseg-
menten und zu speziellem Branchen-Knowhow verschaffen. Aus Sicht des Partners
diirften vor allem das schweizweite Infrastrukturnetz (Poststellen) sowie die breite
Kundenbasis von PostFinance attraktiv sein. Vor diesem Hintergrund kommen in
erster Linie Banken oder Versicherungen als strategische Partner in Frage.

Varianten 1 und 2 lassen sich auch kombinieren. So kénnte etwa bei einem IPO zu-
erst eine limitierte Anzahl von Aktien dem Publikum zugénglich gemacht werden,
wobei der fiir die Kotierung erforderliche minimale Streubesitz von 20 Prozent er-
reicht werden muss. Parallel dazu oder spéter konnte PostFinance ein Equity Joint
Venture mit einem strategischen Partner eingehen. Allenfalls verbleibender Spiel-
raum bis zur maximalen Quote von 50 Prozent minus 1 Aktie kdnnte in einem wei-
teren Schritt genutzt werden, um zusétzliche Aktien im Publikum zu platzieren.

Welches Modell der Teilprivatisierung letztlich realisiert wird, muss zum gegebenen
Zeitpunkt unter Beriicksichtigung der dannzumal herrschenden Umsténde in enger
Abstimmung zwischen dem Verwaltungsrat der Post und dem Bundesrat entschie-
den werden.

2.3 Riickzug der Post auf eine Minderheitsbeteiligung oder Vollpriva-
tisierung von PostFinance

Gemdss Art. 14 Abs. 2 POG muss die Post iiber die kapital- und stimmenmaéssige
Mehrheit an der PostFinance verfiigen. Eine Verdusserung von mehr als 50 Prozent
der Aktien von PostFinance ist daher nicht zulédssig.

Der Riickzug der Post auf eine Minderheitsbeteiligung an PostFinance oder eine
Vollprivatisierung von PostFinance hitte fiir den Bund gewisse Vorteile:

e Erstens konnte sich der Bund aus einer unternehmerischen Tétigkeit zuriickzie-
hen, fiir die es nicht zwingend ein staatliches Engagement braucht. Der Schwei-
zer Bankenmarkt funktioniert effizient und kann im Prinzip liickenlos durch pri-
vate Unternehmen bedient werden — auch wenn aus historischen Griinden
zahlreiche staatlich kontrollierte Akteure in diesem Markt tétig sind. Das
schliesst auch die Grundversorgung mit Zahlungsverkehrsdienstleistungen mit
ein; diese konnte anstatt durch einen gesetzlichen Auftrag an PostFinance auch
durch ein Konzessionsmodell gewéhrleistet werden. Die Diskussion um allfél-
lige Marktverzerrungen, die mit einer (indirekt) staatlich beherrschten «Post-
bank» verbunden sind, wire obsolet.

e Zweitens konnte sich der Bund weitgehend bzw. vollstdndig der unternehmeri-
schen Risiken sowie der Verlust- und Haftungsrisiken entledigen, die mit seiner
indirekten Beteiligung an PostFinance verbunden sind. Solange die 6ffentliche
Hand Eigentiimerin einer systemrelevanten Bank bleibt, lésst sich die Zielset-
zung der «Too-big-to-Fail»-Gesetzgebung, die Kosten fiir eine allenfalls nétige
«Rettungy» dieser Bank nicht der Allgemeinheit aufzubiirden, nur unvollstéindig
erreichen.
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o Drittens wiirde der Bund von der Aufgabe entlastet, ein grosses, komplexes und
in einem herausfordernden Umfeld tétiges Unternehmen strategisch zu fiihren.
Es entfielen damit auch die Zielkonflikte zwischen seinen Rollen als (indirekter)
Eigentiimer von PostFinance, als Gewihrleister der Grundversorgung mit Zah-
lungsverkehrsdienstleistungen und als sektorspezifische Aufsichtsinstanz.

Diesen Vorteilen steht jedoch ein entscheidender Nachteil gegeniiber:

¢ Ein Riickzug der Post auf die Position eines Minderheitsaktiondrs oder gar ein
vollstdndiger Verkauf hétte zur Folge, dass PostFinance aus dem Postkonzern
herausgeldst wird. Dadurch wiirde die heute bestehende enge betriebliche und
finanzielle Verflechtung zwischen den verschiedenen Konzerngesellschaften mit
Grundversorgungauftrag stark gelockert, wenn nicht gar vollstdndig aufgeldst.
Diese Verflechtung zeigt sich am augenfilligsten beim Poststellennetz, welches
von PostMail, PostLogistics und PostFinance gemeinsam zur Erfiillung der ver-
schiedenen Grundversorgungsauftrige genutzt und finanziert wird. Damit sind
bedeutende Synergien verbunden. Wird PostFinance aus dem Konzernverbund
herausgelost, fallen Synergien weg. Die Kosten der Grundversorgung steigen
entsprechend substanziell an. Gleichzeitig wird die wirtschaftliche Basis zur Fi-
nanzierung der Grundversorgung im Bereich der Postdienstleistungen durch den
Wegfall der Beitrdge von PostFinance verringert. Aus diesen Griinden kann eine
mehrheitliche oder vollstdndige Privatisierung von PostFinance nur im Rahmen
einer umfassenden Revision der Postgesetzgebung — einschliesslich einer grund-
legenden Neuregelung der Grundversorgung — realisiert werden.

Vor diesem Hintergrund erachtet der Bundesrat eine Aufhebung von Art. 14 Abs. 2
POG als langfristige Option, die im Rahmen einer Gesamtschau zur Zukunft der
Post und der Grundversorgung mit Post- und Zahlungsverkehrsdienstleistungen eva-
luiert werden muss.

2.4 Temporire Lockerung des Kreditvergabeverbots im Rahmen der
COVID-19-Solidarbiirgschaftsverordnung

Aufgrund der Verordnung zur Gewéhrung von Krediten und Solidarbiirgschaften in
Folge des Coronavirus vom 15. Mérz 2020 (SR 951.261) kann PostFinance am Pro-
gramm zur Gewihrung von Biirgschaften zur Abfederung der Auswirkungen des
Coronavirus teilnehmen. Sie ist berechtigt, nach Massgabe dieser Verordnung ihren
vor dem 26. Mérz 2020 bestehenden Kundinnen und Kunden Kredite von bis zu
500’000 Franken zu gewéhren; eine dariiberhinausgehende Vergabe von COVID-19-
Krediten ist ausgeschlossen. Im Ubrigen bleibt das Kreditvergabeverbot nach Art. 3
Abs. 3 POG bestehen.

In der ersten Phase (vom 26. Mérz bis zum 12. Mai 2020) hat PostFinance insgesamt
819 Millionen Franken Kontoiiberzugslimiten an 15'030 Firmenkunden gewéhrt. Da-
von wurden effektiv rund 265 Millionen Franken bezogen, d.h. als Kredit bean-
sprucht. Die ausgesetzte Limite betrigt durchschnittlich rund 50'000 CHF und ist da-
mit relativ zu anderen Banken tief, was Ausdruck der grossen Kundenbasis an kleinen
Unternehmen von PostFinance ist. PostFinance wird nach Abzug der Abschluss- und
Abwicklungskosten keine relevanten Gewinne aus diesen (nicht verzinsten) COVID-
19-Krediten erwirtschaften, was dem Sinn des Hilfsprogramms entspricht.
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Da die von PostFinance vergebenen COVID-19 Kredite vollumfanglich durch den
Bund verbiirgt werden, wirken sie sich nur marginal auf die Eigenmittelanforderun-
gen der Bank aus und tragen somit nicht zur Verschérfung der Kapitalsituation von
PostFinance bei?6.

Die COVID-19-Kredite wiirden inskiinftig zwar unter die volumenméssige Beschrén-
kung fiir die Kredit- und Hypothekenvergabe gemiss Art. 3 Abs. 1b% E-POG fallen.
Diese Auswirkungen sind jedoch aus Sicht PostFinance vernachléssigbar, da das Vo-
lumen an COVID-19-Krediten verhéltnisméssig gering ist und diese Kredite grund-
sdtzlich bis 2025 befristet sind.

PostFinance hat sich in der Krisensituation in der Lage gezeigt, innerhalb von kurzer
Zeit eine grosse Anzahl von Krediten zu vergeben. An der Ausgangslage und den
Zukunftsperspektiven von PostFinance, wie sie in Kapitel 1.1 dargestellt wurden, &n-
dert die tempordre Lockerung des Kreditvergabeverbots im Rahmen der COVID-19-
Solidarbiirgschaftsverordnung allerdings nichts.

3 Erliduterungen zu einzelnen Artikeln
Art. 3 POG Unternehmenszweck
Art. 3 Abs. 1 Bst. b Ziff- 4" und Abs. 3

Absatz 1 bestimmt die Geschiftstétigkeit der Post und bildet die gesetzliche Grund-
lage fiir die drei Hauptgeschéftsbereiche der Post. Der Geschéftsbereich «Finanz-
dienstleistungeny» (Abs. 1 Bst. b) wird durch PostFinance erbracht?7.

PostFinance soll es neu ermdglicht werden, Kredite und Hypotheken zu vergeben.
Entsprechend wird das Kredit- und Hypothekarvergabeverbot gemiss Absatz 3 auf-
gehoben und im Zweckkatalog in Absatz 1 Buchstabe b Ziffer 4% ergéinzt. Das Ge-
schiftsgebiet der PostFinance umfasst vorwiegend die Schweiz. Auslandgeschéfte
sind zuléssig, diirfen aber den Grundversorgungsauftrag im Bereich Zahlungsver-
kehr nicht durch eine im Vergleich zum Inlandgeschéft erh6hte Risikoexposition be-
eintrachtigen?8.

Art. 3 Abs. 17

Die Kompetenz zur Vergabe von Krediten und Hypotheken durch PostFinance wird
durch Absatz 1 volumenmissig begrenzt. Diese Limitierung griindet im Verfas-
sungsrecht. Demnach muss jede wirtschaftliche Tatigkeit des Staates in einem Kon-
nex mit der verfassungsrechtlich statuierten Bundesaufgabe stehen und wird durch
diese gleichsam begrenzt29.

26 Die COVID-19-Kredite haben keine Auswirkungen auf die gewichteten Eigenmittelanforde-
rungen (RWA-Sicht), da Kredite bis 500'000 Franken vollumfanglich durch den Bund
verbiirgt werden und dafiir keine Eigenmittel unterlegt werden miissen. Auf die unge-
wichteten Eigenmittelanforderungen (Leverage Ratio) ergibt sich eine marginale Auswir-
kung, da die ungenutzen Limiten als Ausserbilanzpositionen zu berticksichtigen sind und
damit zu einer moderaten Vergrosserung des Gesamtengagements fiihren.

27 Vgl. Art. 14 Abs. 1 POG betreffend Dienstleistungen im Zahlungsverkehr bzw. Grundver-
sorgungsauftrag

28 Diese Restriktion ist Ausfluss der Verfassungsmissigkeit, dazu hinten Kap. 6.1.

29 Zur Verfassungsmissigkeit hinten Kap. 6.1.
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PostFinance nimmt durch den Eintritt ins Kredit- und Hypothekargeschift eine wirt-
schaftliche Tatigkeit auf, welche im Konnex zum verfassungsrechtlichen Grundver-
sorgungsauftrag im Zahlungsverkehr (Art. 92 BV) steht. Die Vergabe von Krediten
und Hypotheken ist somit umfangmissig begrenzt auf diejenigen Kundeneinlagen,
welche PostFinance durch den Grundversorgungsauftrag im Zahlungsverkehr zu-
fliessen. In kontotechnischer Hinsicht handelt es sich hierbei um die Zahlungsver-
kehrskonten. Es sind dies diejenigen Konten, welche fiir die Ausfithrung von Zah-
lungsvorgingen auf tiglicher Basis genutzt werden und damit keinen
Kiindigungsfristen unterliegen. In bilanztechnischer Hinsicht entspricht dies den so
genannten «Sichteinlagen CHF Inland» (per 31. Dezember 2019: 65’243 Mrd.
CHF)30.

Auf der Aktivseite der Bankbilanz erfasst die Begrenzung geméss Absatz 1 ssimtli-
che Kreditpositionen. Es handelt sich dabei um die Bilanzpositionen «Forderungen
gegeniiber Bankeny, «Forderungen gegeniiber Kunden» sowie die «Hypothekarfor-
derungen»3! Von der Limitierung gemiss Absatz 1% erfasst werden somit insbeson-
dere kurzfristige Finanzierungen des Umlaufvermdgens von Bankkunden (Betriebs-
kredite), aber etwa auch hypothekarisch gedeckte Forderungen in der Form von
Kontokorrentkrediten sowie Baukredite vor der Konsolidierung. PostFinance war
bereits vor Erlass des Kreditvergabeverbots geméss geltendem Art. 3 Abs. 3 im Be-
reich der Vergabe von Schuldscheindarlehen (SSD) tétig. Es handelt sich bei den
SSD um (Kapitalmarkt-)Darlehen an Gegenparteien mit FINMA -anerkanntem Ra-
ting, mit welchen offentlich-rechtliche Korperschaften (Kantone, Kantonalbanken,
Stidte und Gemeinden sowie staatsnahe Unternehmen) langfristig finanziert werden.
Der Bundesrat hat sich im Rahmen der Botschaft zum POG32 im Zuge der Einfiih-
rung des Kredit- und Hypothekenvergabeverbots zum Geschéftsmodell der PostFi-
nance gedussert und festgehalten, dass die Finanzanlagen der PostFinance nicht an
Privatpersonen und KMU gehen sollen. Sie sollen sodann ein Rating ausweisen und
schneller als Hypotheken und Kredite verkauft werden kénnen. SSD erfiillen diese
Voraussetzungen, womit sie nicht vom geltenden Kreditvergabeverbot erfasst sind.
Sie werden technisch aber unter der Bilanzposition «Forderungen gegeniiber Kun-
den» sowie «Forderungen gegeniiber Banken» ausgewiesen. Aufgrund dieser bilanz-
technischen Zuordnung fallen SSD kiinftig ebenfalls unter die Limite gemédss Absatz
1% (SSD per 31. Dezember 2019: 3,889 Mrd. CHF [Forderungen gegeniiber Ban-
ken] sowie 12,075 Mrd. CHF [Forderungen gegeniiber Kunden»]).

Nicht erfasst werden von der Limitierung aber die «Forderungen aus Wertpapierfi-
nanzierungsgeschéften» (z.B. Securities Lending und Reverse-Repurchase-Ge-
schifte)33. Der Fokus liegt bei Securities Lending — im Gegensatz zu den Kreditge-
schéften — auf der Leihe der Wertpapiere und nicht auf einer Finanzierung.
(Reverse-) Repurchase-Geschifte sind Instrumente des Geld- und Kapitalmarkts und

30 Die «Sichteinlagen CHF Inland» entsprechen den Sichteinlagen (Verpflichtungen aus Kun-
deneinlagen) abziiglich den Sichteinlagen mit Domizil Ausland und Sichteinlagen in
Fremdwahrung. Vgl. auch Geschiftsbericht PostFinance 2019, Ziff. 20, Seite 74, abrufbar
unter: https://www.postfinance.ch/content/dam/pfch/doc/ueber_uns/re-
port2019 info_de.pdf (Stand 14.5.2020) sowie Gutachten von Prof. Vincent Martenet
(Universitat Lausanne) zur Verfassungsmassigkeit der Vergabe von Krediten und Hypo-
theken durch die PostFinance AG vom 15. Februar 2019, Ziff. IIT lit. C/1, abrufbar unter:
www.uvek.admin.ch/pog.

31 Bankenverordnung (SR 952.02), Positionen 1.2, 1.4 und 1.5.

32 Botschaft zum Postorganisationsgesetz vom 10. Juni 1996: BBI 2009 5265, 5283.

33 Anhang 1 Bankenverordnung, Position 1,3.
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damit weder vom geltenden Kreditvergabeverbot betroffen noch werden diese kiinf-
tig unter die Kreditpositionen fallen.

Der Bundesrat fiihrt die vom Bund beherrschten Unternehmen34 primér {iber strate-
gische Ziele (Art. 8 Abs. 5 RVOG bzw. Art. 7 POG). Der Verwaltungsrat des Unter-
nehmens rapportiert dem Bundesrat auf jahrlicher Basis iiber die strategische Zieler-
reichung (vgl. Art. 7 Abs. 3 POG sowie Art. 8§ Abs. 4 und 5 RVOGQG).

Der Bundesrat wird zu gegebener Zeit in den strategischen Zielen der Post die Er-
wartung festhalten, dass die Vorgaben zur Kredit- und Hypothekargewdhrung ge-
miss Absatz 1% jederzeit eingehalten und von einer externen Stelle iiberpriift wer-
den miissen (im Rahmen des Jahres- und allenfalls auch Halbjahresabschlusses etwa
durch die ordentliche Revisionsstelle). Die Post ihrerseits wird jahrlich beziiglich
Einhaltung dieser Zielvorgabe dem Bundesrat Bericht erstatten miissen.

Basis des strategischen Ziels «Kredit- und Hypothekarvergabebeschrankung» bilden
die Sichteinlagen sowie die Kreditpositionen (s. dazu oben). Diese Positionen wer-
den im Geschéftsbericht ausgewiesen und sind damit durch die Revisionsstelle ge-
priift. Die Zielvorgabe ist durch den Bundesrat messbar auszugestalten, d.h. sie ist
mit geeigneten Priifkriterien (Indikatoren) zu hinterlegen und es ist die jeweilige
Priiftechnik (Priifmodus) zu umschreiben. Solche Indikatoren kdnnen beispielsweise
die Ausgestaltung des Prozesses betreffen, mit welcher die Post bzw. PostFinance
die Kredit- und Hypothekarvergabebeschrankung priift (etwa Stichtage, Ausgestal-
tung des Puffers, Massnahmemechanismus [Trigger-Event]) oder die Ausgestaltung
der implementierten Gegenmassnahmen im Falle einer Uberschreitung der Be-
schrankung. Ausgehend von Sichteinlagen CHF Inland von rund 65 Milliarden
Franken (Stand 31. Dezember 2019) und einem geplanten Einstieg ins Kredit- und
Hypothekargeschéft bei organischem Wachstum von jéhrlich maximal 5 Milliarden
Franken diirften solche Uberschreitungen in den ersten zehn Jahren nach Aufhebung
des Kredit- und Hypothekarvergabeverbotes indessen kaum vorkommen, insbeson-
dere, weil die Bank einen entsprechenden Puffer implementieren wird. In der fortge-
schrittenen Phase des Aufbaus der Kredit- und Hypothekarposition ist indessen nicht
auszuschliessen, dass besondere Marktereignisse zu iiberdurchschnittlichen Geld-
riickziigen fiihren konnen. Solche starken Schwankungen kdnnen den Puffer verzeh-
ren und zu einer Limiteniiberschreitung fithren35. Solche Limiteniiberschreitungen
sind durch entsprechende Massnahmen zu korrigieren. Korrekturmassnahmen kon-
nen auf die Sichteinlagen (z.B. Akquisition) oder die Ausleihungen (z.B. Kredit-
stopp) abzielen.

Art. 3 Abs. 2

Durch die Einfiigung von Art. 3 Abs. 1% muss Abs. 2 in der deutschen Fassung
sprachlich angepasst werden (bisher «Sie» neu «Die Post»).

34 Die Begriffe «Staatsunternehmen», «staatsnahe Unternehmeny, «staatlich beherrschte Un-
ternehmeny, «Bundesunternehmen» oder «offentliche Unternehmen» werden meist syno-
nym verwendet. Darunter werden Trdger von Verwaltungsaufgaben des Bundes verstan-
den, welche nicht der (zentralen oder dezentralen) Bundesverwaltung angehdren (Art. 2
Abs. 4 Regierungs- und Verwaltungsorganisationsgesetz, RVOG, SR 172.010).

35 Dazu auch die Ausfiihrungen im Gutachten von Prof. Vincent Martenet (Universitt
Lausanne) zur Verfassungsmassigkeit der Vergabe von Krediten und Hypotheken durch
die PostFinance AG vom 15. Februar 2019, Ziff. III lit. C/1, abrufbar unter
https://www.uvek.admin.ch/pog «Diese Restriktion schliesst nicht aus, dass unter beson-
deren Umstidnden voriibergehend auch andere Gelder angelegt werden. Denn es ist wich-
tig, dass PostFinance generell gut funktioniert und finanziell stabil ist, damit das Institut
die staatliche Aufgabe erfiillen kanny.
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Art. 7 POG  Eignerstrategie
Art. 7 Abs. 1%

Unter Beriicksichtigung der oben gemachten Ausfiihrungen zu den Anpassungen in
Art. 3 POG ist PostFinance bei der Vergabe von Hypotheken und Krediten grund-
sdtzlich frei. Der Bundesrat ist jedoch der Ansicht, dass die Post (inkl. PostFinance)
als bundesnahes Unternehmen auch im Bereich des Klimaschutzes eine Vorbild-
funktion einnehmen, und einen Beitrag zur Erreichung der CO2-Reduktionsziele der
Schweiz leisten soll (vgl. die Ausfiihrungen unter Kap. 5.2.2). So ist die Post bereits
einer der Akteure der «Initiative Energie-Vorbild», welche eine der Massnahmen der
Energiestrategie 2050 ist. Sie richtet sich an bundesnahe und kantonsnahe Unterneh-
men, die im Bereich Energie innovativ und vorbildlich handeln wollen. Mit der Un-
terzeichnung einer Absichtserkldrung verpflichten sie sich zu einem ambitionierten
Beitrag zur Steigerung der Energieeffizienz und zum Ausbau von erneuerbaren
Energien in der Schweiz. Im Ubrigen erwartet der Bundesrat von der Post in den
strategischen Zielen 2017-20203¢ (Ziffer 2.6), dass sie im Rahmen ihrer betriebs-
wirtschaftlichen Moglichkeiten eine nachhaltige Unternehmensstrategie verfolgt.

Ein Marktversagen im Bereich von Krediten und Hypotheken im Klimabereich, wel-
ches eine Subventionierung dieser Instrumente rechtfertigen wiirde (sei es durch ei-
nen niedrigeren Zins als den Marktzins oder eine Garantie), ist flir den Bundesrat
nicht ersichtlich. Aber auch ohne Marktversagen im Kredit- und Hypothekarbereich
kann die Kredit- und Hypothekarvergabe zur Erreichung der Klimaziele beitragen.
Zu diesem Zweck soll dem Bundesrat die Kompetenz eingerdumt werden, dass er in
den strategischen Zielen der Post vorsehen kann, dass ein bestimmter Anteil der von
PostFinance vergebenen Hypotheken und Kredite fiir klimavertrdgliche Projekte,
d.h. fiir Projekte welche die Treibhausgasemissionen vermindern, auszurichten ist.
Denn nach Ansicht des Bundesrates ist es flir PostFinance moglich, mit der Vergabe
von Hypotheken und Krediten im Bereich Klima, Umwelt und E-Mobilitét einen
Beitrag an die Klimaziele des Bundes zu leisten. Dabei geht es aber nicht darum,
dass die Hypotheken und Kredite von PostFinance generell fiir klimavertrégliche
Projekte auszurichten sind; vielmehr soll dieser Vorgabe in einem bestimmten Ver-
hiltnis zum gesamten Vergabevolumen von PostFinance nachgekommen werden.
Dies gibt dem Bundesrat die Flexibilitét, das geforderte Volumen der klimavertragli-
chen Hypotheken und Kredite entsprechend den betriebswirtschaftlichen Moéglich-
keiten der Post, dem Stand der Erreichung der CO2-Reduktionsziele der Schweiz so-
wie unter Beriicksichtigung technologischer Entwicklungen festzulegen. Ebenso
kann in den strategischen Zielen und der diesbeziiglichen Indikatorenliste definiert
werden, welche Voraussetzungen resp. Standards erfiillt sein miissen, damit eine
Hypothek oder ein Kredit im konkreten Fall als klimavertridglich angesehen wird.
Die Uberpriifung der Vorgabe des Bundesrates im Bereich Klimaforderung erfolgt
jéhrlich im Rahmen der Berichterstattung des Verwaltungsrates der Post iiber die
strategische Zielerreichung gemiss Art. 7 Abs. 3 POG.

36 BB12017 125
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4 Auswirkungen
4.1 Auswirkungen auf den Bund
4.1.1 Finanzielle Auswirkungen

Die Authebung von Art. 3 Abs. 3 POG schafft eine wesentlich bessere Ausgangs-
lage fiir die Post, ihre finanzielle Stabilitit zu bewahren. Dies reduziert die finanziel-
len Risiken des Bundes als Eigner der Post und als Gewéhrleister der Grundversor-
gung. Eine Bezifferung der finanziellen Auswirkungen der Vorlage ist nicht
moglich, da eine Vielzahl von Faktoren mit ungewisser Entwicklung darauf Einfluss
hat. Immerhin lassen sie sich analytisch wie folgt gruppieren:

1. Haftung im Konkursfall («Too big to faily-Gesetzgebung)

Die Vorlage stérkt die Féhigkeit von PostFinance, die regulatorischen Kapitalanfor-
derungen aus eigener Kraft zu erfiillen. Dies reduziert die Kapitalliicke in der Phase
bis zur Teilprivatisierung, in der weder PostFinance noch die Post in der Lage sind,
das von der FINMA geforderte Notfallkapital in vollem Umfang bereitzustellen

(vgl. Kap. 1.4.2). Entsprechend geringer ist der Bedarf an Mitteln von ausserhalb
des Konzerns (verlustabsorbierendes Fremdkapital und/oder Kapitalisierungszusi-
cherung des Bundes). Noch entscheidender aber ist, dass dank der finanziellen Stabi-
lisierung von PostFinance die Wahrscheinlichkeit, dass der Notfallplan tatséchlich
jemals aktiviert werden muss, sinkt.

2. Finanzierung der Grundversorgung

Die besseren Ertragsaussichten von PostFinance fordern die Fahigkeit der Post, die
Grundversorgung eigenwirtschaftlich zu erbringen. Ein Blick ins Ausland zeigt, dass
die Subventionierung von Postunternehmen heutzutage eher die Regel als die Aus-
nahme darstellt. Die Wahrscheinlichkeit, dass diese Situation auch in der Schweiz
eintritt und der Bund Mittel zur Gewéhrleistung der Grundversorgung im Bereich
von Post- und Zahlungsverkehrsdienstleistungen aufwenden muss, wird durch die
Vorlage verringert.

3. Beteiligungswert und Beteiligungsertrag

Auch wenn der Bund mit seiner Beteiligung an der Post nicht primér Renditeziele
verfolgt, sondern in erster Linie die Erfiillung der Grundversorgungsauftrige sicher-
stellt, hat er einen legitimen Anspruch auf eine Entschidigung fiir die Risiken, die er
mit diesem finanziellen Engagement eingeht. Zwischen 2007 und 2019 hat die Post
einen Teil ihres Gewinns an den Bund abgefiihrt, in der Regel 200 Millionen Fran-
ken pro Jahr (2019 50 Mio. CH). Angesichts der in Kapitel 1.1 beschriebenen Her-
ausforderungen wird sich dies in den néchsten Jahren so nicht aufrechterhalten las-
sen; daran dndert auch die Authebung von Art. 3 Abs. 3 POG nichts. Dennoch wirkt
sich die Vorlage positiv auf den Bund als Eigentliimer der Post aus, indem sie den
Unternehmenswert — per Ende 2019 mit gut 7 Milliarden Franken bilanziert — zu sta-
bilisieren hilft.

4. Steuereinnahmen

Insoweit die Post durch die Aufthebung von Art. 3 Abs. 3 POG zusitzliche Gewinne
erwirtschaften kann, steigt entsprechend das (Gewinn-)Steueraufkommen des Bun-
des. Bislang entfallen rund 35 Prozent der Gewinnsteuern auf den Bund.

5. Teilprivatisierung von PostFinance
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Die Vorlage schafft die wirtschaftlichen Voraussetzungen fiir eine Teilprivatisierung
von PostFinance (vgl. Kap. 2.1.2). Eine erfolgreiche Teilprivatisierung wirkt sich fi-
nanziell in verschiedener Hinsicht positiv auf den Bund aus: Erstens wird das finan-
zielle Risiko, dass dem Bund aus der (indirekten) Beteiligung an PostFinance er-
wichst, reduziert respektive auf Dritte iibertragen. Zweitens nimmt die
Notwendigkeit eines finanziellen Engagements des Bundes im Zusammenhang mit
der «Too-big-to-fail»-Gesetzgebung ab. Drittens fallen im Zeitpunkt der Teilprivati-
sierung auf Bundesebene Ertrdge aus der Emissionsabgabe auf inldndischen Beteili-
gungsrechten (im Falle eines Primary Offering) bzw. auf die entgeltliche Ubertra-
gung von Eigentum an Wertschriften (im Falle eines Secondary Offering) an.
Viertens resultiert im Fall, dass der Emissionserlos tiber dem handels- bzw. steuer-
rechtlichen Buchwert der verkauften Aktien liegt, ein Buchgewinn, der der ordentli-
chen Gewinnsteuer unterliegt. Und fiinftens kann, sofern der Verkaufserlos aus der
Teilprivatisierung nicht vollstdndig zur Erfiillung der regulatorischen Eigenmittelan-
forderungen durch PostFinance oder anderweitig im Konzern benétigt wird, dessen
Ausschiittung an den Bund via (Sonder-) Dividende ins Auge gefasst werden.

4.1.2 Personelle Auswirkungen

Die Vorlage hat keine personellen Auswirkungen auf den Bund.

4.1.3 Andere Auswirkungen

Es sind keine anderen Auswirkungen auf den Bund zu erwarten.

4.2 Auswirkungen auf Kantone und Gemeinden
sowie auf urbane Zentren, Agglomerationen und Berggebiete

Die Vorlage starkt das Unternehmen Post und tragt dadurch zur Sicherung der fiir
den nationalen Zusammenhalt und die wirtschaftliche Chancengleichheit aller Lan-
desteile nach wie vor bedeutsamen Grundversorgung durch Post und PostFinance
bei. Die mit der landesweiten Prisenz von Post und PostFinance verbundenen Ar-
beitspldtze in den Regionen stehen weniger unter Druck.

Die Vorlage fiihrt zu einer hoheren Ertragskraft des Postkonzerns und damit zu ho-
heren Steuereinnahmen auf regionaler Ebene (insbesondere Gewinn- und Kapital-
steuern). Die Post ist in allen Kantonen steuerpflichtig, PostFinance in allen Kanto-
nen ausser Appenzell Inneroden und Obwalden. Rund 65 Prozent der
Gewinnsteuern entfallen bisher auf Kantone und Gemeinden.

Kommt es im Rahmen der Teilprivatisierung zu einer Kapitalerhohung, wirkt sich
dies positiv auf die Hohe der Kapitalsteuer auf dem steuerbaren Eigenkapital aus,
von dem auch die Kantone profitieren (die kantonalen Steuersitze variieren).

Allféllige Befiirchtungen, der Eintritt von PostFinance in den Kredit- und Hypothe-
karmarkt konnte die Ertragskraft der Kantonalbanken empfindlich schmélern und
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damit geringere Gewinnausschiittungen an die Kantone nach sich ziehen, erachtet
der Bundesrat als unbegriindet (vgl. Kap. 4.3.1).

4.3 Auswirkungen auf die Volkswirtschaft
4.3.1 Auswirkungen auf die Finanzstabilitit

Die lang anhaltende Tiefzinsphase birgt generell Risiken fiir die Finanzmarktstabili-
tat37. Insbesondere hat sie den Aufbau von Ungleichgewichten auf dem Hypothekar-
und Immobilienmarkt begiinstigt. Verschiedene vorsorgliche («makroprudenzielley)
Massnahmen wie die Verschirfung der Eigenkapitalanforderungen fiir Hypothe-
karkredite, die Anpassung der Selbstregulierungsrichtlinien betreffend Mindestan-
forderungen bei Hypothekarfinanzierungen oder die Aktivierung und spétere Erho-
hung des antizyklischen Kapitalpuffers haben zwar dazu beigetragen, den Aufbau
dieser Ungleichgewichte einzuddmmen. Nach Ansicht der Schweizerischen Natio-
nalbank (SNB) sind weitere Massnahmen notwendig33. Die SNB beurteilt jedoch die
Widerstandskraft der meisten inlandorientierten Banken als angemessen.

Der Bundesrat ist liberzeugt, dass der Eintritt von PostFinance in den Kredit- und
Hypothekarmarkt kein zusétzliches Risiko fiir die Stabilitit des Finanzsystems dar-
stellt. Er stiitzt diese Einschiatzung im Wesentlichen auf folgende Feststellungen:

e Die maximale Kapazitit von PostFinance fiir die Vergabe von Hypothekarkre-
diten wird durch den Umfang der Kundeneinlagen bestimmt, die PostFinance
im Rahmen des Grundversorgungsauftrags im Zahlungsverkehr entgegen-
nimmt, abziiglich gewisser Kreditpositionen (beispielweise Schuldscheindarle-
hen). Per Ende 2019 lag die maximale Kapazitit bei rund 50 Milliarden Franken
(vgl. Kap. 3). Gemessen am Gesamtvolumen des inlédndischen Hypothekar-
marktes von rund 1000 Milliarden Franken3? ist dies kein iiberméssig grosser
Betrag.

e PostFinance setzt diese Kapazitét nicht schlagartig frei, sondern baut sie schritt-
weise {iber einen Zeitraum von rund zehn Jahren auf. Das Hypothekarportfolio
wird jéhrlich um maximal rund 5 Milliarden Franken ausgeweitet, das entspricht
etwa 0,5% des Gesamtmarktes (vgl. Kap. 1.4.2 und 1.6). Der Aufbau wird durch
die damit einhergehenden zusétzlichen Eigenmittelanforderungen verlangsamt.
Alternativ konnte der Aufbau des Hypothekarportfolios auch mittels Uber-
nahme eines Portfolios von Dritten erfolgen.

e Der Schweizer Hypothekarmarkt ist nach wie vor ein Wachstumsmarkt. Das
Volumen der Ausleihungen nahm in den vergangenen Jahren konstant um rund

37 Siehe auch Bericht der SNB zur Finanzstabilitit 2019, abrufbar unter:
https://www.snb.ch/de/mmr/reference/stabrep 2019/source/stabrep _2019.de.pdf (Stand
11.11.2019). Der Bericht basiert auf den am 31.5.2019 verfiigbaren Daten.

38 Diese Massnahmen umfassen etwa eine Erhohung der Risikogewichte fiir Hypothekarkre-
dite mit hohem Loan to Value (LTV) zur Finanzierung von Wohnrenditeliegenschaften
sowie eine Reduktion des LTV und eine Verkiirzung der Amortisationsdauer fiir neue
Wohnrenditehypotheken im Rahmen einer Uberarbeitung der Selbstregulierungsrichtli-
nien. Die iiberarbeiteten Selbstregulierungsrichtlinien sind per Anfang 2020 in Kraft ge-
treten

39 Vgl. Datenportal der Schweizerischen Nationalbank, abrufbar unter: https://data.snb.ch/de;
Stand per Ende 2019 (Stand 13.1.2020)
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30 Milliarden Franken oder 3 Prozent pro Jahr zu0. Der Markteintritt von Post-
Finance fiihrt daher nicht zu grosseren Verdrangungseffekten.

e PostFinance ist nicht der einzige neue Akteur im Schweizer Hypothekarmarkt.
Seit einiger Zeit dringen auch Anbieter von ausserhalb des Bankensektors wie
z.B. Versicherungen und Pensionskassen in den Markt, ohne dass es deswegen
zu Verwerfungen gekommen wire. In Zukunft diirfte sich dieser Trend noch
verstirken, indem im Zuge der Digitalisierung mit dem Aufkommen génzlich
neuer Typen von Finanzdienstleistern zu rechnen ist.

Der Bundesrat erachtet es vor diesem Hintergrund als sachlich nicht gerechtfertigt,
PostFinance mit dem Hinweis auf eine mogliche Gefdhrdung der Finanzmarktstabili-
tit den Zugang zum Hypothekarmarkt zu verwehren. Er hilt dies auch politisch fiir
verfehlt. Die Finanzmarktstabilitdt soll nicht durch eine selektive Einschriankung des
Wettbewerbs — d.h. durch den Ausschluss einzelner Anbieter vom Markt — geschiitzt
werden, sondern durch regulatorische («makroprudenzielle») Massnahmen, die fiir
alle Marktteilnehmer gelten.

Als Folge der Vorlage wird die Nachfrage von PostFinance nach Anleihen in Schwei-
zer Franken zuriickgehen. Mit einem entsprechenden Portfolio von derzeit rund 50
Milliarden Franken z&hlt PostFinance zu den grossen institutionellen Anlegern in der
Schweiz. Damit steht PostFinance in Konkurrenz zu den Pensionskassen und Versi-
cherungen, die ihrerseits unter den tiefen Kapitalmarktzinsen leiden und ver-
schiedentlich bereits am Kredit- und Hypothekarmarkt aktiv sind.

Nicht zuletzt erhoht die Vorlage die Stabilitit des Schweizer Finanzsystems ganz
grundsétzlich in dem Sinne, dass sie dazu beitragt, die bedrohte Existenzgrundlage
einer systemrelevanten Bank zu sichern.

4.3.2 Auswirkungen auf den Wettbewerb

Die Vorlage fiihrt zu einer Belebung des Wettbewerbs auf dem Schweizer Kredit- und
Hypothekarmarkt. Der Bundesrat begriisst dies. Wirksamer Wettbewerb steht sowohl
im Interesse der Verbraucher, die tendenziell mit einem verbesserten Angebot und
besseren Preisen rechnen diirfen, als auch im Interesse der produzierenden Wirtschaft,
die auf innovativere und effizientere Finanzdienstleistungen zéhlen darf.

Nach Ansicht des Bundesrates verzerrt der Eintritt der staatlich beherrschten PostFi-
nance in den inldndischen Hypothekar- und Kreditmarkt den Wettbewerb grundsitz-
lich nicht. Eine gewisse Marktverzerrung kann bei einem bundesnahen Unternehmen
natiirlich nicht ausgeschlossen werden, weshalb denn auch eine Teilprivatisierung von
PostFinance angestrebt wird. Dank des dffentlichen Eigentiimers sind solche Unter-
nehmen einem geringeren Konkursrisiko ausgesetzt. Dieser Schutz wird jedoch nicht
willkiirlich gewihrt, sondern ist mit der offentlichen Aufgabe verbunden, welche
diese Unternehmen zu erfiillen haben. Das gleiche gilt zudem auch fiir die im Markt
tatigen Kantonalbanken mit Staatsgarantie.

Zur Einschitzung der grundsitzlich fehlenden Wettbewerbsverzerrung gelangt der
Bundesrat im Wesentlichen aufgrund der folgenden Feststellungen.

40 Vgl. Datenportal der Schweizerischen Nationalbank, abrufbar unter: https:/data.snb.ch/de;
Stand per Ende 2019 (Stand 13.1.2020)

29


https://data.snb.ch/de

e Ein Grossteil des inldndischen Hypothekar- und Kreditmarktes wird bereits
durch staatlich beherrschte Banken bedient. Der Marktanteil der 24 Kantonal-
banken liegt bei 37 Prozent (Hypotheken) respektive 29 Prozent (iibrige Kre-
dite)*!. Bei inldndischen Hypotheken sind die Kantonalbanken vor der Gruppe
der Raiffeisenbanken und den Grossbanken marktfiihrend. 21 Kantonalbanken —
darunter die als systemrelevant eingestufte Ziircher Kantonalbank — geniessen
eine Staatsgarantie, d.h. der jeweilige Kanton haftet fiir ihre Verbindlichkeiten.
Im Gegensatz dazu verfiigt PostFinance seit 2017 iiber keine Staatsgarantie
mehr®,

e Die Prisenz von staatlich kontrollierten Banken beeintréchtigt die Funktionalitit
und Effizienz des inldndischen Kredit- und Hypothekarmarktes offenkundig
nicht. Weder gibt es Angebotsengpésse noch ist ein Anbieter in der Lage, Mono-
polrenten abzuschopfen. Daran wird der Markteintritt von PostFinance nichts
andern. Ratingagenturen gehen zwar davon aus, dass PostFinance (wie alle
staatsnahen Unternehmen) von giinstigeren Finanzierungskonditionen profitie-
ren kann#3. Dabei féllt insbesondere die Einschitzung ins Gewicht, dass im
Konkursfall die Wahrscheinlichkeit einer finanziellen Unterstiitzung durch den
Bund zur Erfiillung des Grundversorgungsauftrags im Zahlungsverkehr sehr
hoch sei. Dieser theoretische Vorteil ist aber fiir PostFinance nicht von prakti-
schem Nutzen, solange sich das Unternehmen nicht am Kapitalmarkt refinan-
ziert. In diesem Zusammenhang ist bedeutsam, dass der Aufbau des Kredit- und
Hypothekarportfolios nicht iiber Kapitalmarktinstrumente, sondern iiber eine
Umschichtung der Aktiven in der Bilanz (d.h. Abbau des Obligationenportfolios
und der liquiden Mittel) erfolgt.

e Bei der Beschaffung von verlustabsorbierenden Fremdkapital zur Erfiillung der
regulatorischen Kapitalanforderungen (vgl. Kap. 2.1) diirfte PostFinance mut-
masslich von leicht giinstigeren Finanzierungskonditionen im Vergleich zu rein
privaten Banken (nicht aber den Kantonalbanken) profitieren. Dieser allféllige
Vorteil wird mittelfristig tiber die Teilprivatisierung und eine allféllige Riickzah-
lung des Fremdkapitals reduziert. Um einer Wettbewerbsverzerrung durch die
zur Diskussion gestellte Kapitalisierungszusicherung des Bundes vorzubeugen,
wird diese von der Post marktgerecht abzugelten sein.

¢ Dem weitgehend hypothetischen Vorteil giinstigerer Finanzierungskonditionen
im Vergleich zu rein privaten Banken (nicht aber den Kantonalbanken) steht der
tatsdchliche Wettbewerbsnachteil von PostFinance gegeniiber, die Lasten der

41 Vgl. Datenportal der Schweizerischen Nationalbank, abrufbar unter; https://data.snb.ch/de;
Stand per Ende 2019 (Stand 13.1.2020)

42 Vgl. Art. 15 Abs. 3 POG und Botschaft zum Postorganisationsgesetz vom 20. Mai 2009:
BB12009 5265

43 «Rating-Uplift», vorliegend um drei «notches». Vgl. Standard & Poor’s Rating PostFinance
vom 14. Dezember 2018, abrufbar unter: https://www.postfinance.ch/con-
tent/dam/pfch/doc/ueber_uns/pf sp_ratingreport_en.pdf (Stand 11. November 2019)
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Grundversorgung im Zahlungsverkehr tragen zu miissen. Diese Lasten veran-
schlagt die PostCom auf rund 100 Millionen Franken im Jahr44.

e Der Bund hat mit der rechtlichen, institutionellen und administrativen Trennung
seiner Rollen als Eigentiimer, Marktregulierungs- und Aufsichtsinstanz sowie
Gewibhrleister der Grundversorgung eine zentrale Voraussetzung dafiir geschaf-
fen, dass gleiche Wettbewerbsbedingungen fiir staatlich beherrschte und privat-
wirtschaftliche Unternehmen gelten. Die Corporate Governance des Bundes ent-
spricht den massgeblichen internationalen Standards, insbesondere den
einschldgigen Richtlinien der OECD.

4.3.3 Auswirkungen auf Wertschopfung und Beschéiftigung

Tendenziell wirkt sich intensiverer Wettbewerb positiv auf die Effizienz der Mérkte
aus, wodurch zusitzliche Wachstumspotenziale freigesetzt werden. Inwieweit diese
Potenziale tatsichlich realisiert werden, hdngt aber von sehr vielen anderen Faktoren
ab, die schwer zu identifizieren, geschweige denn zu prognostizieren sind. Eine aus-
sagekriftige Schitzung der Auswirkungen der Vorlage auf Wachstum und Beschéfti-
gung in der Schweiz ist daher nicht moglich.

Nach Ansicht der Experten, die der Bundesrat konsultiert hat, diirfte unter dem Strich
eine leichte Erhohung der Gesamtbeschiftigung resultieren, indem PostFinance zu-
sdtzliche Fachkrifte benotigt, wiahrend bei den Wettbewerbern nicht mit einem ent-
sprechenden Personalabbau zu rechnen ist.

4.4 Auswirkungen auf die Gesellschaft

Die Vorlage verbessert die Voraussetzungen fiir die nachhaltig eigenwirtschaftliche
Erflllung der Grundversorgungsauftrige von Post und PostFinance. Die Grundver-
sorgung mit Post- und Zahlungsverkehrsdienstleistungen stellt nach Uberzeugung des
Bundesrates nach wie vor ein unentbehrliches Element der sozialen Kohdsion und der
wirtschaftlichen Chancengleichheit in unserem Land dar. Die Vorlage steht deshalb
in unmittelbarem gesellschaftlichem Interesse. Dariiber hinaus verschaftt sie den po-
litischen Entscheidungstriagern die ndtige Zeit, um die langfristige Weiterentwicklung
der Grundversorgung im Zeitalter der Digitalisierung im Dienste der Gesellschaft zu
erdrtern und zu definieren.

Negative Auswirkungen auf die Gesellschaft, etwa im Sinne erhohter Risiken oder
unerwiinschter Umverteilungswirkungen, sind durch die Vorlage nicht zu erwarten.

44 Diese Zahl widerspiegelt die anteiligen Nettokosten der Grundversorgung mit Zahlungsver-
kehrsdienstleistungen, die gemaiss Art. 49 ff VPG definiert sind als Differenz zwischen
dem Ergebnis, das PostFinance mit dieser Verpflichtung erzielt, und dem Ergebnis, das
sie ohne diese Verpflichtung erzielen wiirde (vermiedene Kosten und entgangene Erlose).
Unter Einhaltung gewisser Rahmenbedingungen kann die Post die Nettokosten der
Grundversorgung mit Transferzahlungen zwischen einzelnen Unternehmensbereichen
und Konzerngesellschaften ausgleichen. PostFinance profitierte bislang von einem sol-
chen Nettokostenausgleich. Vgl. auch Jahresbericht PostCom, abrufbar unter:
https://www.postcom.admin.ch/de/dokumentation/jahresberichte/ (Stand 6. Februar
2020).

31


https://www.postcom.admin.ch/de/dokumentation/jahresberichte/

4.5 Auswirkungen auf die Umwelt
Die Vorlage hat keine unmittelbaren Auswirkungen auf die Umwelt.

Mittelbar wirkt sich eine an Kriterien der Nachhaltigkeit und Klimavertrdglichkeit
orientierende Kreditvergabe durch PostFinance nach Massgabe von Art. 7 Abs. 1%
POG positiv auf die Umwelt aus.

4.6 Andere Auswirkungen

Die Vorlage hat keine anderen Auswirkungen.

5 Verhiiltnis zur Legislaturplanung und zu Strategien des Bundesrates

5.1 Verhiltnis zur Legislaturplanung

Die Vorlage ist weder in der Botschaft vom 27. Januar 201645 zur Legislaturplanung
2015-2019 noch im Bundesbeschluss vom 14. Juni 201646 iiber die Legislaturplanung
2015-2019 angekiindigt.

Die Vorlage ist in der Botschaft vom 29. Januar 202047 zur Legislaturplanung 2019—
2023 nicht angekiindigt.

Der Bundesrat hat per 5. September 2018 das UVEK beauftragt, in Zusammenarbeit
mit dem EFD (EFV) eine Vernehmlassungsvorlage zur Teilrevision des Postorgani-
sationsgesetzes POG (Authebung von Art. 3 Abs. 3) auszuarbeiten und dem Bundes-
rat bis 30. Juni 2019 vorzulegen. Vor diesem Hintergrund war eine Aufnahme in die
Legislaturplanung 2015-2019 nicht moglich und eine Aufnahme in die Legislaturpla-
nung 2019-2023 nicht angezeigt. Gegeniiber dem urspriinglichen Zeitplan haben sich
aufgrund umfangreicher Abkldrungen jedoch Verzdgerungen ergeben. Die Vorlage
ist in den Zielen des Bundesrates 2019 enthalten4s.

5.2 Verhiltnis zu Strategien des Bundesrates

5.2.1 Verhiltnis zur Corporate Governance-Strategie des Bundes

Die Vorlage fligt sich nahtlos in die bestehende Corporate-Governance-Strategie des
Bundes ein#. Es sind keine Anpassungen am Steuerungsmodell fiir die ausgelagerten
Einheiten des Bundes erforderlich. Selbstverstindlich sind einzelne Anpassungen bei

45BB12016 1105

46 BB12016 5183

47 BB12020 1777

48 Vgl. Ziele des Bundesrates 2019, abrufbar unter: https://www.bk.admin.ch/bk/de/home/do-
kumentation/fuehrungsunterstuetzung/jahresziele.html (Stand 19.11.2019).

49 Vgl. Bericht des Bundesrates zur Auslagerung und Steuerung von Bundesaufgaben vom
13.9.2006 (Corporate-Governance Bericht, BBI 2006 8233); Zusatzbericht des Bundesra-
tes zum Corporate-Governance-Bericht — Umsetzung der Beratungsergebnisse des Natio-
nalrats vom 25.3.2009, BB1 2009 2659.
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der strategischen Steuerung der Post ndtig, namentlich auf der Ebene der strategischen
Ziele und — sobald die Teilprivatisierung erfolgt ist — auf der Ebene des Informations-
flusses zwischen Post und Bundesrat. Vom Zeitpunkt eines IPO an wird dieser Infor-
mationsfluss, soweit es um kursrelevante Tatsachen betreffend PostFinance geht, die
borsenrechtlichen Vorschriften zur ad-hoc-Publizitit sowie das aktienrechtliche Ge-
bot der Gleichbehandlung aller Aktionédre zu beachten haben. Dies stellt fiir die Cor-
porate Governance des Bundes kein Novum dar, befindet sich doch mit Swisscom AG
seit Jahren ein teilprivatisiertes, borsenkotiertes Unternehmen im Beteiligungsportfo-
lio des Bundes.

Auf die Steuerung der anderen bundesnahen Unternehmen SBB, Swisscom, RUAG
und Skyguide hat die Vorlage keinen Einfluss.

Die Offaung des Geschiftsmodells von PostFinance in Kombination mit einer Teil-
privatisierung ist konform mit der Strategie gegeniiber anderen bundesnahen Unter-
nehmen wie Swisscom, SBB Cargo und RUAG International, namentlich mit der an-
gestrebten Reduktion der mit den Beteiligungen verbundenen Risiken des Bundes und
der Starkung der unternehmerischen Basis durch den Einbezug Dritter.

5.2.2 Verhiltnis zur Klimastrategie des Bundes

Der Bundesrat hat sich am 28. August 2019 zum Ziel bekannt, dass die Schweiz bis
ins Jahr 2050 ihre Treibhausgasemissionen vollstdndig neutralisiert (Netto-Null-Ziel).
So sollen ab 2050 nicht mehr Treibhausgase in die Atmosphire ausgestossen werden,
als durch natiirliche und technische Speicher wiederaufgenommen werden kann
(«Netto-Null-Emissionen»). Dazu miissen hauptsichlich die Emissionen im Gebéu-
debereich, im Verkehr und in der Industriec umfassend vermindert werden.
Mit diesem Klimaziel wird sichergestellt, dass die Schweiz ihren Beitrag zur Begren-
zung der weltweiten Klimaerwarmung auf unter 1,5 Grad leistet. Um das Ziel zu er-
reichen, ist ein Biindel von freiwilligen und staatlichen Massnahmen nétig.

Mit einem Klimaforderauftrag, wie er unter Kapitel 3 beschrieben wurde, leistet Post-
Finance einen Beitrag zur Erreichung der CO2-Reduktionsziele der Schweiz.

6 Rechtliche Aspekte

6.1 Verfassungsmaissigkeit

Gemass Art. 94 Absatz 1 der Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossen-
schaft (BV)30 halten sich Bund und Kantone an den Grundsatz der Wirtschaftsfreiheit.
Dies ist unter anderem als Verpflichtung zu einer marktwirtschaftlichen, privatrecht-
lichen Wirtschaftsordnung zu verstehen. Daraus folgt, dass Bund und Kantone die
Giiterproduktion und das Erbringen von Dienstleistungen grundsétzlich der Privat-
wirtschaft iiberlassen und Abweichungen von diesem Grundsatz einer verfassungs-
mdssigen Grundlage bediirfen (Art. 94 Abs. 4 BV). Die vorliegende Vorlage stiitzt
sich auf Art. 92 Abs. 1 BV, welcher das Postwesen als Sache des Bundes erklart.
Diese Bestimmung erlaubt dem Bund, Dienstleistungen des Postwesens zu erbringen,

50 SR 101.
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wobei unbestritten ist, dass das Postwesen als Bundesaufgabe auch die Grundversor-
gung im Zahlungsverkehr umfasst5!. Art. 92 BV erméchtigt den Bund somit zu sol-
chen wirtschaftlichen Tétigkeiten, die man unter diesen Begriff «Postwesen» subsu-
mieren kann.

Mit der Authebung des Kredit- und Hypothekarvergabeverbotes soll PostFinance der
Einstieg in das Hypothekar- und Kreditgeschéft ermoglicht werden. Das ist gemaéss
obenstehenden Ausflihrungen verfassungsrechtlich zuléssig, sofern der Begriff «Post-
wesen» gemdéss Art. 92 BV die Kredit- und Hypothekarvergabe erfasst. In seinem
Gutachten vom 22. November 200652 kommt das Bundesamt fiir Justiz (BJ) zum
Schluss, dass dies nicht der Fall ist.

Das BJ fiihrt darin aus, dass der Bund aufgrund der bundesstaatlichen Kompetenzauf-
teilung eine Verfassungsgrundlage bendtigt, um eine Postbank zu betreiben. Diese
Grundlage fehlt aus Sicht des BJ jedoch, da weder Art. 92 noch die Art. 98 und 99
BV dem Bund eine entsprechende Kompetenz verleihen. Zwar gehdrt zum Postwesen
der Zahlungsverkehr, also der (6ffentliche) Transport von Geld zwischen raumlich
getrennten Personen. Nicht zum Zahlungsverkehr gehort aber das eigentliche Banken-
geschift, wozu insbesondere das Kredit- und Hvpothekargeschift zahlt. Damit fehlt
in der geltenden Bundesverfassung eine Grundlage fiir die Vergabe von Krediten und
Hypotheken an Dritte durch die Post. Da sich die Rechtslage nicht gedndert hat, gilt
dies nach Auffassung des BJ auch heute noch.

Die Eidgenossische Finanzverwaltung (EFV) hat Prof. Vincent Martenet, Ordinarius
an der juristischen Fakultdt der Universitit Lausanne, beauftragt, sich zur Verfas-
sungsmissigkeit der Vergabe von Krediten und Hypotheken durch PostFinance zu
dussern. Gestiitzt auf dieses Rechtsgutachten3 vertritt der Bundesrat die Auffassung,
dass die Kredit- und Hypothekarvergabe mit dem Verfassungsrecht in Einklang steht.

Gemiss diesem Gutachten ist die Kredit- und Hypothekarkreditvergabe durch Post-
Finance eine wirtschaftliche Tétigkeit>4. Eine solche Subsumtion der wirtschaftlichen
Tatigkeit unter Art. 92 BV setzt voraus, dass diese in einem Zusammenhang (Konnex)
zur Bundesaufgabe steht und die Bundesaufgabe nicht beeintréichtigtss. Des Weiteren
darf die Bundesaufgabe, welche die eigentliche Existenzberechtigung des 6ffentlichen
Unternehmens darstellt, durch die wirtschaftliche Tétigkeit nicht zu einer leeren Hiille
werdens6. Auf Gesetzesstufe ist daher die wirtschaftliche Tatigkeit in quantitativer

5IVPB 3/2009 vom 2. September 2009; Gutachten zur Verfassungsméssigkeit einer Postbank
vom 22. November 2006, EJPD, Ziff. 3.2.1.2 und 3.2.1.3.

52 VPB 3/2009 vom 2. September 2009; Gutachten zur Verfassungsmissigkeit einer Postbank
vom 22. November 2006, EJPD.

53 Gutachten von Prof. Vincent Martenet (Universitiit Lausanne) zur Verfassungsmissigkeit
der Vergabe von Krediten und Hypotheken durch die PostFinance AG vom 15. Februar
2019, abrufbar unter: https:// www.uvek.admin.ch/pog

54 Gutachten von Prof. Vincent Martenet (Universitiit Lausanne) zur Verfassungsmissigkeit
der Vergabe von Krediten und Hypotheken durch die PostFinance AG vom 15. Februar
2019, Ziff. 111 lit. A/3, abrufbar unter: https://www.uvek.admin.ch/pog

55 Gutachten von Prof. Vincent Martenet (Universitéit Lausanne) zur Verfassungsmissigkeit
der Vergabe von Krediten und Hypotheken durch die PostFinance AG vom 15. Februar
2019, Ziff. 11T 1it. C/1-3, abrufbar unter: https://www.uvek.admin.ch/pog

56 Gutachten von Prof. Vincent Martenet (Universitéit Lausanne) zur Verfassungsmassigkeit
der Vergabe von Krediten und Hypotheken durch die PostFinance AG vom 15. Februar
2019, Ziff. 11T 1it. C/1, abrufbar unter: https:// www.uvek.admin.ch/pog
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Hinsicht begrenzend zu umschreiben3’. Schliesslich muss der Eintritt in den Kredit-
und Hypothekarmarkt im 6ffentlichen Interesse liegen, verhiltnisméssig und wettbe-
werbsneutral ausgestaltet sein3s.

Der Grundversorgungsauftrag im Zahlungsverkehr wird von PostFinance wahrge-
nommen (Art. 14 Abs. 1 POG) und umfasst das Fiihren von Zahlungsverkehrskonten
und damit auch die Entgegennahme von Kundengeldern auf diesen Konten (Art. 43
VPQG). PostFinance ist demnach zur Entgegennahme der Kundeneinlagen im Umfang
des Grundversorgungsauftrages verpflichtet. Aus dieser Bundesaufgabe er6ffnen sich
im Wesentlichen zwei damit im Konnex stehende, wirtschaftliche Tétigkeitsfelder fiir
PostFinance. Zum einen das Dienstleistungsgeschéft, bei dem PostFinance eine Kom-
mission einnimmt (sog. Kommissionsgeschift, z.B. Kontofiihrungsgebiihren), zum
andern das Zinsdifferenzgeschift. Beim Zinsdifferenzgeschift ergeben sich die Er-
trdge aus der Differenz zwischen dem anlageseitigen Zinsgewinn und den passivsei-
tigen Zinskosten (sog. Zinsmarge).

Im Gegensatz zu andern Banken ist das Zinsdifferenzgeschéft von PostFinance heute
indessen beschriankt. PostFinance darf unter geltendem Recht keine Kredite und Hy-
potheken vergeben (Art. 3 Abs. 3 POG). Zur Verfiigung stehen PostFinance Finanz-
anlagen (Kauf von Obligationen, Anleihen, etc.) und die Ausleihung an Kundinnen
und Kunden im Rahmen marktiiblicher Kontoiiberziige im Zusammenhang mit dem
Zahlungsverkehr. Im Zeitpunkt des Erlasses des Kredit- und Hypothekarvergabever-
botes ist der Gesetzgeber aufgrund der damaligen Markt- und Zinslage davon ausge-
gangen, dass PostFinance trotz dieser Einschriankung des Zinsdifferenzgeschéftes al-
lein durch die erlaubten, weitgehend sicheren Finanzanlagen einen marktkonformen
Ertrag sicherstellen kann, um diesen den Kunden und Kundinnen als Zinsen weiter-
zugeben und zusétzlich einen Zinserfolg zwecks Sicherstellen der Eigenwirtschaft-
lichkeit zu erzielen%. Diese Einschétzung ist im heutigen Markt- und Zinsumfeld
nicht mehr zutreffend. Als Folge der tiefen, weitgehend sogar negativen Zinsen an
den nationalen und internationalen Finanzmérkten lassen sich kaum mehr rentable
und gleichzeitig sichere Anlagemoglichkeiten erschliessen. Es ist PostFinance daher
nicht mehr méglich, ohne Eintritt in den Kredit- und Hypothekarmarkt einen Ertrag
zu erwirtschaften, mit dem die Grundversorgung ldngerfristig alimentiert werden
konnte. Die Tatigkeit im Kredit- und Hypothekargeschift beeintrachtigt die Bundes-
aufgabe nicht: Sie ist insgesamt als weniger riskant einzustufen als die Investitionen,
die PostFinance unter der geltenden Rechtslage alternativ titigen miisste, um ver-
gleichbare Erlose zu erzielen. Umfangmassig ist die Kredit- und Hypothekarvergabe
auf diejenigen Kundeneinlagen beschrénkt, welche PostFinance aufgrund des Grund-
versorgungsauftrags im Zahlungsverkehr zufliessen (Art. 3 Abs. 1% (neu)).

57 Bundesamt fiir Justiz, Gesetzgebungsleitfaden, Leitfaden fiir die Ausarbeitung von Erlassen
des Bundes (Version 2019), Rz. 979, abrufbar unter: https://www.bj.ad-
min.ch/dam/data/bj/staat/legistik/hauptinstrumente/gleitf-d.pdf (Stand 13.1.2020). Vgl.
auch Gutachten von Prof. Vincent Martenet (Universitit Lausanne) zur Verfassungsmas-
sigkeit der Vergabe von Krediten und Hypotheken durch die PostFinance AG vom 15.
Februar 2019, Ziff. 111 lit. C/3, abrufbar unter: https://www.uvek.admin.ch/pog

58 Gutachten von Prof. Vincent Martenet (Universitéit Lausanne) zur Verfassungsmassigkeit
der Vergabe von Krediten und Hypotheken durch die PostFinance AG vom 15. Februar
2019, Ziff. V, insb. lit. C mit Verweis in Fussnote 129 auf BGE138 1378 E. 6.3-11, ab-
rufbar unter: https://www.uvek.admin.ch/pog

59 Botschaft zum Bundesgesetz iiber die Organisation der Schweizerischen Post vom 20. Mai
2009, BB12009 5265, 5283, 5289.
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Der Zugang zum Kredit- und Hypothekarmarkt ist von grosser Bedeutung fiir die
nachhaltige Entwicklung der Post als Ganzes und fiir eine eigenwirtschaftliche Finan-
zierung der Grundversorgung. Die Offnung des Kredit- und Hypothekarmarktes liegt
daher im 6ffentlichen Interesse und ist insbesondere auch durch die umfangmaéssige
Limitierung als verhéltnisméssig zu beurteilen.

6.2 Vereinbarkeit mit internationalen Verpflichtungen der Schweiz

Die Vorlage steht im Einklang mit allen bestehenden und mit allen bereits verhandel-
ten internationalen Abkommen der Schweiz.

6.3 Erlassform

Mit der vorliegenden Vorlage wird die Anderung eines Bundesgesetzes vorgeschla-
gen.

6.4 Unterstellung unter die Ausgabenbremse

Die Vorlage enthilt weder neue Subventionsbestimmungen noch Verpflichtungskre-
dite oder Zahlungsrahmen. Sie ist daher der Ausgabenbremse nach Art. 159 Abs. 3
Buchstabe b BV nicht unterstellt.

6.5 Einhaltung des Subsidiaritéitsprinzips und des Prinzips der fiskali-
schen Aquivalenz

Die Vorlage respektiert das Subsidiaritatsprinzip, indem die in Kapitel 1.1 beschrie-
benen Herausforderungen der Post ein Handeln auf Bundesebene ndtig machen.

Die Vorlage respektiert das Prinzip der fiskalischen Aquivalenz, da der Bund weitge-
hend die finanziellen Konsequenzen der Vorlage triagt (vgl. Kap. 4.1). Soweit es zu
finanziellen Auswirkungen auf der Ebene von Kantonen und Gemeinden kommt, sind
diese tendenziell positiv (vgl. Kap. 4.2).

6.6 Einhaltung der Grundsiitze des Subventionsgesetzes

Die Vorlage enthélt keine neuen Subventionsbestimmungen.

6.7 Delegation von Rechtsetzungsbefugnissen

Die Vorlage enthilt keine Delegation von Rechtssetzungsbefugnissen.
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6.8 Datenschutz

PostFinance verfiigt aufgrund ihres Grundversorgungsauftrags im Bereich des Zah-
lungsverkehrs iiber umfangreiche Kundendaten. PostFinance behandelt diese Daten
gemiss den Vorgaben der Datenschutzgesetzgebung. Dariiber hinaus untersteht Post-
Finance dem Bankkundengeheimnis (Art. 47 BankG).

Die gleichen Vorschriften und Verhaltensweisen gelten auch fiir Kundendaten, die
PostFinance im Zusammenhang mit der Vergabe von Hypotheken und Krediten er-
halten wird.
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