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1 Grundzige der Vorlage

1.1 Ausgangslage

2012 verabschiedete der Bundesrat die Liquiditatsverordnung (LigqV; SR 952.06), mit der die
Regulierung von Liquiditatsrisiken grundlegend neu gestaltet wurde. Zum einen wurden die
internationalen Vorgaben zu den qualitativen Anforderungen an das Liquiditatsrisikomanage-
ment! umgesetzt. Zum andern wurden die zuvor in der Bankenverordnung (BankV; SR 952.02)
geregelten, quantitativen Liquiditatsanforderungen (ehemals «Gesamtliquiditat») in die LigV
tubernommen und mit besonderen Bestimmungen fur systemrelevante Banken ergénzt. Im
Jahre 2014 wurde die LigV einer Revision unterzogen, bei der die Anforderungen an die Ge-
samtliquiditat durch die internationalen Vorgaben zur Liquiditatsquote (Liquidity Coverage Ra-
tio, LCR)? als neue quantitative Mindestanforderung ersetzt wurden. Die Bestimmungen zur
LCR traten am 1. Januar 2015 in Kraft.

Die heute geltende Verordnung setzt zwei der drei Teile der Liquiditatsvorschriften des Basler
Ausschusses fiuir Bankenaufsicht (nachfolgend: Basler Ausschuss) um. In einem letzten Schritt
sollen nun die Vorgaben zur Finanzierungsquote (Net Stable Funding Ratio, NSFR)? ins
Schweizer Recht tberfuhrt werden. Die NSFR soll als zweite quantitative Mindestanforderung
die LCR erganzen. Der Basler Ausschuss sieht eine nationale Umsetzung der NSFR per 1. Ja-
nuar 2018 vor.

LCR und NSFR dienen zwei unterschiedlichen Zielen, ergéanzen einander jedoch. Mit der LCR
wird die kurzfristige Widerstandskraft des Liquiditatsrisikoprofils von Banken gestarkt, indem
sichergestellt wird, dass sie Uber ausreichend qualitativ hochwertige und liquide Aktiva (High
Quality Liquid Assets, HQLA) verfligen, um eine akute, einen Monat dauernde Stresssituation
Uberstehen zu kdénnen. Wahrend mit der LCR also das Ziel verfolgt wird, die Krisenfestigkeit
der Banken im Falle von kurzfristigen Liquiditatsschocks zu starken, zielt die NSFR darauf ab,
eine langfristig stabile Finanzierung zu gewahrleisten. Hierzu werden fir die Banken Anreize
geschaffen, ihre Aktiv- und Ausserbilanzgeschéafte dauerhaft und nachhaltig zu finanzieren und
eine Ubermassige Fristentransformation zu vermeiden. Ziel ist ein ausgewogenes Verhaltnis
zwischen den Fristeninkongruenzen der Aktiv- und Passivseite der Bilanz einer Bank. Dies
wird erreicht, indem die Aktivseite (wie z.B. Kredite, Hypotheken) aus moglichst stabilen Mit-
telguellen der Passivseite finanziert wird (wie z.B. stabile Privatkundeneinlagen oder mehrjah-
rige Schuldverschreibungen). Mit der NSFR werden die langfristig verfigbaren Finanzierungs-
mittel auf der Passivseite (Available Stable Funding, ASF) in ein Verhaltnis zur erforderlichen
Finanzierung fur Positionen auf der Aktivseite und fir Ausserbilanzpositionen (Required Stable
Funding, RSF) gesetzt. Dies ermdglicht eine Aussage Uber die Stabilitdt der Finanzierungs-
struktur einer Bank.

Die Eckpunkte der NSFR wurden 2010 vom Basler Ausschuss als Teil des Reformpakets Ba-
sel 11l und als Antwort auf die Finanzkrise von 2008/2009 festgelegt.* Die definitive Kalibrierung
der NSFR wurde im Oktober 2014 durch den Basler Ausschuss verabschiedet.® Ende 2014
begannen die Arbeiten fir eine Umsetzung der NSFR ins Schweizer Recht. Zunachst erhob

1 Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2008): Principles for Sound Liquidity Risk Management and Supervi-
sion; Link: http://www.bis.org/publ/bcbs144.pdf

2 Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht (2013): Basel IlI: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitor-
ing tools, Link: http://www.bis.org/publ/bcbs238.pdf

3 Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2014): Basel Ill: The Net Stable Funding Ratio, Link:
http://www.bis.org/bcbs/publ/d295.pdf

4 Basler Ausschuss fir Bankenaufsicht (2010): Basel lIl: International framework for liquidity risk measurement,
standards and monitoring, Link: http://www.bis.org/publ/bcbs188.pdf

5 vgl.Fn. 3
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die FINMA nach Art. 3 Abs. 2 LigV ab dem 31. Dezember 2014 bei allen Banken der Katego-
rien 1-3°% Daten zur Berechnung der NSFR (sog. Test-Reporting). Die daraus gewonnenen
Erfahrungen flossen in eine verbindliche Berichterstattung zur NSFR fir alle Banken ab Mitte
2016 ein. Das Test-Reporting und die Berichterstattung stellten sicher, dass sich alle Banken
innert eines angemessenen Zeitraums auf die Einfihrung der NSFR vorbereiten konnten. Dies
sowohl hinsichtlich des Aufbaus der notwendigen IT-Infrastruktur zur Erfillung der system-
technischen Voraussetzungen fur die NSFR-Berechnung als auch hinsichtlich der Erfullung
der Anforderungen an die NSFR und der Verwendung der NSFR-Kennzahl im Rahmen des
laufenden Liquiditatsrisikomanagements. Dies entspricht dem bewahrten Vorgehen bei der
EinfUhrung der LCR.

Die vorbereitenden Arbeiten zur Umsetzung der NSFR auf Stufe Verordnung (Anpassung
LigV) und FINMA-Rundschreiben (Anpassung des Rundschreibens 15/2 «Liquiditatsrisiken
Banken») wurden unter Einbezug von Vertretern der Bankenbranche im Rahmen einer Natio-
nalen Arbeitsgruppe Liquiditat (NAG-Liq) durchgefihrt. Nach Abschluss vorliegender Ver-
nehmlassung werden der Bundesrat und der Verwaltungsrat der FINMA bis Mitte 2017 Uber
die die definitive Ausgestaltung von LigqV und FINMA-Rundschreiben entscheiden. Die Inkraft-
setzung der neuen Bestimmungen soll analog dem Fahrplan des Basler Ausschusses auf den
1. Januar 2018 erfolgen.

1.2 Neuregelung
1.2.1 Allgemeines

Bei der NSFR handelt es sich um einen vom Basler Ausschuss ausgearbeiteten internationa-
len Mindeststandard (auch: Basler Rahmenvereinbarung zur NSFR). In der Schweiz soll die
NSFR mit untenstehenden Eigenheiten grundsatzlich so umgesetzt werden, wie sie vom Bas-
ler Ausschuss verabschiedet wurde.

Wie bei der LCR werden die Definition der NSFR sowie alle Vorgaben zu Berechnung, Erfll-
lung und Finanzierungsnachweis im Kapitel «Liquiditatsanforderungen» in einem separaten
Abschnitt (3. Abschnitt: Quantitative Anforderungen — Finanzierungsquote) geregelt. Die Ka-
librierung der NSFR erfolgt mittels Anwendung von Gewichtungsfaktoren auf die einzelnen
Bilanzpositionen. Auf die Passiva einer Bank wird ein ASF-Faktor und auf die Aktiva ein RSF-
Faktor angewendet. Analog zur LCR werden die Gewichtungsfaktoren in zwei Anhangen zur
LigV (Anhange 4 und 5 E-LiqV) geregelt. Die FINMA wird auf Stufe Rundschreiben die techni-
schen Ausfiihrungsbestimmungen festlegen.

1.2.2 Abweichende Regeln fiir systemrelevante Banken

Die Basler Rahmenvereinbarung zur NSFR sieht eine quartalsweise Berichterstattung der
Banken zur NSFR vor (vgl. dort Absatz 49). Die Schweizer Umsetzung verlangt demgegen-
Uber fur systemrelevante Banken eine monatliche Berichterstattung. Diese rechtfertigt sich
zum einen aufgrund der im Vergleich zu nicht systemrelevanten Banken volatileren Geschéfts-
aktivitaten und zum andern aufgrund der wirtschaftlichen Bedeutung von systemrelevanten
Banken. Fur alle Gbrigen Banken gilt die quartalsweise Berichterstattung.

1.2.3 Erweiterter Geltungsbereich

Nach dem Wortlaut der Basler Rahmenvereinbarung zur NSFR sind die Anforderungen an die
NSFR grundsatzlich nur fiir international tatige Banken verbindlich vorgegeben (vgl. Absatz 50
der Rahmenvereinbarung zur NSFR). Es wird den Mitgliedstaaten Giberlassen, die NSFR auch

6 Bankenkategorien geméss Art. 2 Abs. 2 und Anhang 3 BankV

7 «The NSFR should be applied to all internationally active banks on a consolidated basis, but may be used for
other banks and on any subset of entities of internationally active banks as well to ensure greater consistency
and a level playing field between domestic and cross-border banks». In der Schweiz kénnen 98 Banken (rund
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auf andere Banken anzuwenden. In der Schweizer Umsetzung sollen die Basler Anforderun-
gen von allen Banken, d.h. sowohl von international ausgerichteten als auch von inlandorien-
tierten Banken, und sowohl auf Stufe Einzelinstitut als auch auf Stufe Finanzgruppe erfullt
werden. Aus Grunden der Proportionalitét sind jedoch fur kleinere Banken verschiedene Er-
leichterungen vorgesehen. Dieser Ansatz steht im Einklang mit dem in der Vergangenheit ge-
wahlten und bewahrten Vorgehen zur Umsetzung der Basel lll-Anforderungen (namentlich Ei-
genmittelregulierung und Umsetzung der LCR). Dass auch kleinere Banken bestimmte Anfor-
derungen an ihre Liquiditatshaltung und Finanzierung erfullen mussen, ist v.a. vor dem Hinter-
grund des Liquiditatsmangels in der letzten Finanzkrise sachgerecht. Die alle Banken erfas-
sende Anwendung einer Messgrosse wie der NSFR hat zudem den Vorteil, dass dadurch ein
einheitliches Monitoring der Finanzierungsinkongruenzen ermdglicht wird. Dies gewahrleistet
die Vergleichbarkeit aller Banken eines Finanzplatzes und schafft die Beurteilungsgrundlage
fur allenfalls notwendige aufsichtsrechtliche Interventionen. Zudem erscheint es aus Wettbe-
werbsgrinden geboten, dass fur alle Banken grundsatzlich (d.h. mit angemessenen Erleich-
terungen fur kleine Banken) einheitliche Anforderungen gelten.

Auch die Umsetzung in der EU folgt diesem einheitlichen Umsetzungsansatz unter Anwen-
dung des Proportionalitéatsprinzips.® Die européaische Capital Requirements Regulation (CRR)
und die Capital Requirements Directive (CRD) sind, ahnlich wie beim Schweizer Vorschlag,
auf alle Institute, die das Einlagen- und Kreditgeschéft betreiben, sowie auf CRR-Wertpapier-
firmen anwendbar, wobei in der Schweiz die Effektenhdndler ausgenommen sind. Die EU-
Regelung gilt ebenfalls sowohl auf Einzelinstituts- als auch auf Gruppenebene.

1.2.4 Wechselwirkung zwischen geldpolitischem Instrumentarium
der SNB und der NSFR

Die NSFR nach Basel Il sieht eine unterschiedliche Behandlung von Repo-Geschéften mit
einer Restlaufzeit von unter sechs Monaten vor, wenn sie mit HQLA der Kategorie 1 statt mit
HQLA der Kategorie 2a besichert sind. Die NSFR setzt nach Basel Ill damit Anreize fir Ban-
ken, der SNB nur noch Liquiditat gegen HQLA der Kategorie 1 anzubieten. Da die SNB ihre
Effektenpolitik auf einen Sammelbasket (den sogenannten «SNB GC») mit HQLA der Katego-
rie 1 und 2a stitzt und sich der gesamte Markt auf diesen Standard fokussiert, besteht die
Befurchtung der SNB, dass die besagte Anreizwirkung unter der NSFR eine Segmentierung
des Schweizerfranken-Repo-Marktes verursacht. Das heisst, die SNB beflrchtet, dass in
Folge dessen die Banken es bevorzugen werden, nur noch gegen HQLA der Kategorie 1 zu
handeln. Dies wirde der Liquiditat des ganzen Repo-Marktes schaden. Deshalb soll der RSF-
Faktor flr Forderungen aus Repo-Geschaften, die mit HQLA der Kategorie 2a besichert sind,
von 15 Prozent auf 10 Prozent gesenkt werden (vgl. Ziff. 3 Anhang 5 LiqV). Damit werden
Repo-Geschéafte mit Restlaufzeit von unter sechs Monaten gegen den SNB GC einheitlich
behandelt. Die Anpassung des RSF-Faktors beschrankt sich auf Forderungen aus Repo-Ge-
schéaften. Der RSF-Faktor fur lastenfreie oder fir weniger als sechs Monate belastete HQLA
der Kategorie 2a ist von dieser Anpassung nicht tangiert.

1.2.5 Nationaler Ermessensspielraum analog LCR-Regelung

Die Schweizer Umsetzung der NSFR sieht in bestimmten Bereichen die Ausschépfung von
nationalen Ermessensspielrdumen vor, wie sie bereits fir die Umsetzung der LCR-Regulie-
rung gewahlt wurden:

— Nach den Vorschriften zur LCR kann im nationalen Recht fiir bestimmte Einlagen von Pri-
vatkunden eine Abflussrate von mehr als 10 Prozent festgelegt werden (vgl. Absatz 79 der

1/3 der Bankenlandschaft) als «international tatig» angesehen werden.

8 Vgl. Den Entwurf der Capital Requirements Regulation und der Capital Requirements Directive vom 23. No-
vember 2016 (http://europa.eu/rapid/press-release_IP-16-3731_en.htm?locale=en)
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Rahmenvereinbarung zur LCR). In der Schweizer Umsetzung der LCR erhalten Kunden-
einlagen von mehr als CHF 1.5 Mio. eine Abflussrate von 20 Prozent (vgl. Ziff. 1.2, Anhang
2 LigV). Diese Regelung soll auch auf die NSFR angewendet werden. Dazu wird eine se-
parate ASF-Kategorie geschaffen (vgl. ASF-Kategorie Ziff. 4.1, Anhang 4), wonach Sicht-
und Termineinlagen von Privatkunden grésser als CHF 1.5 Mio. und einer Restlaufzeit von
weniger als einem Jahr einen ASF-Faktor von 75 Prozent statt 90 Prozent erhalten. Diese
Regelung lasst sich mit dem beobachteten Abzugsverhalten von vermégenden Privatkun-
den in Stresssituationen von Banken rechtfertigen. Die Erfahrungen aus vergangenen
Stressereignissen Schweizer Banken zeigen deutlich, dass Einlagen vermogender Privat-
kunden schneller abgezogen werden und somit nicht die gleiche Stabilitdt aufweisen wie
Einlagen anderer Retail-Kunden. Das Abzugsverhalten von vermégenden Privatkunden
entspricht eher demjenigen von Geschéfts- und Grosskunden. Entsprechend sollen solche
Einlagen auch in geringerem Masse zur ASF einer Bank angerechnet werden kdénnen.

— Weiter besteht im Rahmen der LCR-Regulierung die Mdglichkeit, bei der nationalen Um-
setzung bestimmte durch Hypotheken gesicherte Anleihen (Residential Mortgage Backed
Securities, RMBS), Unternehmensanleihen oder Aktien zusatzlich als HQLA der Kategorie
2 zuzulassen (vgl. Abséatze 53 und 54 der Rahmenvereinbarung zur LCR). Die LiqV uber-
tragt der FINMA die Kompetenz solche zusatzlichen Aktiva der Kategorie 2 zu bezeichnen
(vgl. Art. 15b Abs. 5 LiqV). Die FINMA hat Aktien als zusatzliche Aktiva der Kategorie 2
zugelassen (vgl. Rz 133 — 138, FINMA-Rundschreiben 15/2). Entsprechend sollen auch nur
diese Aktien einen bevorzugten RSF-Faktor von 50 Prozent erhalten (vgl. RSF-Kategorie
Ziff. 5.1, Anhang 5 E-LiqV), nicht aber die tbrigen in den Absétzen 53 und 54 der Rahmen-
vereinbarung zur LCR aufgelisteten RMBS oder Unternehmensanleihen (diese erhalten ei-
nen RSF-Faktor von 85 Prozent).

— Weiter besteht im Rahmen der LCR-Regulierung die Option, fir bestimmte Eventualver-
pflichtungen zur Mittelbereitstellung Abflussraten festzulegen (vgl. Abséatze 134-140 der
Rahmenvereinbarung zur LCR). In der Schweizer Umsetzung zur LCR wurden Abflussraten
fir Handelsfinanzierungen, Garantien und Akkreditive, die nicht mit Handelsfinanzierungen
zusammenhangen, sowie fir nicht vertragliche Verpflichtungen festgelegt (vgl. Ziff. 9, An-
hang 2 LigV). Analog kann fiur diese Positionen im Rahmen der NSFR eine stabile Finan-
zierung verlangt werden (vgl. Absatz 47 Rahmenvereinbarung zur NSFR). Entsprechend
der LCR Umsetzung sind 5, 10 oder 15 Prozent des innerhalb von sechs Monaten, zwi-
schen sechs Monaten und einem Jahr oder Uiber einem Jahr ausstehenden Nominalbetrags
stabil zu finanzieren. Auf einen vergangenheitsbezogenen Ansatz wird verzichtet. Nicht ver-
tragliche Verpflichtungen brauchen im Gegensatz zur LCR nicht stabil finanziert zu werden.

1.2.6 Nationaler Ermessensspielraum spezifisch fur die NSFR

Die Basler Rahmenvereinbarung zur NSFR sieht weitere nationale Ermessensspielraume vor.
Nach Absatz 45 der Rahmenvereinbarung zur NSFR kdnnen voneinander abhangige Verbind-
lichkeiten und Forderungen (Interdependent Assets and Liabilities) bestimmt werden, auf die
ein RSF- und ASF-Faktor von 0 Prozent angewendet werden kann. Dabei besteht die Schwie-
rigkeit darin, «Basel-konforme» Paare von Geschéftsaktivitdten zu finden, welche die in der
NSFR-Rahmenvereinbarung festgelegten Kriterien erfullen. Danach muss sich die Forderung
automatisch auflésen, sobald die zugehérige Verbindlichkeit fallig wird. Aufgrund dieser stren-
gen Vorgaben wurden in der «Working Group on Liquidity» des Basler Ausschusses auch
keine Beispiele gefunden, auf die ein Faktor von O Prozent anwendbar ware. Gegeben diese
Ausgangslage soll die FINMA die Kompetenz erhalten, voneinander abhangige Verbindlich-
keiten und Forderungen unter Berticksichtigung der internationalen Entwicklung zu bestimmen
(Art. 17p E-LiqV). Diese Regelung zielt in erster Linie auf die Investment Banking Aktivitaten
der Grossbanken ab. Sollte sich abzeichnen, dass an massgeblichen auslandischen Finanz-
platzen voneinander abhangige Verbindlichkeiten und Forderungen zugelassen werden, soll
dies auch in der Schweiz mdglich sein. Damit sollen Wettbewerbsnachteile vermieden werden.
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Fur inlandorientierte, kleine Banken wird die Zulassung nicht an das Kriterium der automati-
schen Auflésung von Forderung und Verbindlichkeit ankntpfen. Damit besteht Spielraum fur
die Zulassung von weiteren voneinander abhangigen Verbindlichkeiten und Forderungen. Die
NAG-Liqg hat bereits Beispiele flr inlandorientierte kleine Banken identifiziert.

1.2.7 Erleichterungen fiur kleine Banken und tbrige Anpassungen

Neben der Einfuhrung der NSFR-Regulierung enthalt die Vorlage auch punktuelle Anpassun-
gen der LigV bei den allgemeinen Bestimmungen, den qualitativen Anforderungen an das Li-
quiditatsrisikomanagement sowie bei der LCR. Neben einigen redaktionellen und terminologi-
schen Anpassungen sind an dieser Stelle insbesondere die Erleichterungen fir kleinere Ban-
ken zu erwahnen. Es sind folgende Anpassungen und Erleichterungen vorgesehen:

— Die FINMA erhalt die Kompetenz, kleinen Banken der Kategorie 4 und 5 gemass Art. 2
Abs. 2 und Anhang 3 BankV bei der Erfullung der Anforderungen an die LCR gewisse Kom-
plexitatsreduktionen zu gewéahren. Nach Einfuhrung der LCR fand im Rahmen der NAG-Liq
eine Anhoérung der Bankenverbande statt, in der diejenigen Bereiche herausgearbeitet wur-
den, die kleinen Banken bei der Erfullung der LCR-Anforderungen besonders grosse
Schwierigkeiten bereiten. Als Ergebnis dieser Anhérung soll die FINMA kiinftig kleinen Ban-
ken gewisse Erleichterungen gewdhren kdnnen. Dies namentlich in Bezug auf die Erfullung
der Anforderungen an die LCR auf Stufe Einzelinstitut und Finanzgruppe, bei der Konsoli-
dierung kleiner, aus Sicht der Gruppe unbedeutender Tochtergesellschaften sowie bezig-
lich der Erfullung Uber alle Wahrungen hinweg und in Schweizerfranken. Diese FINMA-
Kompetenz soll nicht nur fir die LCR, sondern auch fiir die NSFR gelten.

— Erleichterungen fiur kleine Banken sieht die FINMA auch beim Ausfullen des Liquiditats-
nachweises vor. Art. 17c Abs. 1 E-LiqV gibt der FINMA fur Banken der Kategorien 4 und 5
die dafiir notwendige Kompetenz. Ziel ist die Beibehaltung der gleichen Formulare fir kleine
wie fur grosse Banken. Vereinfachungen sollen durch Auslassen oder gegebenenfalls Zu-
sammenfassen von Formulareintrdgen erreicht werden, wie z.B. der Darstellung einzelner
Positionen in aggregierter Form (Zusammenlegung Gegenparteikategorien/Zusammenfas-
sung Einlagen) oder dem Verzicht auf die Berichterstattung fiir spezifizierte Formularberei-
che.

— Als weitere Vereinfachung ist vorgesehen, dass Banken bei in Fremdwahrung denominier-
ten, SNB-repofahigen Wertpapieren nicht mehr zusatzlich prifen missen, ob diese auch
im Ausland als HQLA anerkannt wurden.

— Anleihen des Europdischen Stabilititsmechanismus (European Stability Mechanism, ESM)
und der Europaischen Finanzstabilisierungsfazilitat (European Financial Stability Facility,
EFSF) werden nicht mehr zwangsweise als HQLA der Kategorie 2a eingestuft. Solange sie
die Kriterien an HQLA der Kategorie 1 erflllen, durfen sie neu auch dort angerechnet wer-
den.

— Die Aufgaben der Prifgesellschaften, die bisher fiir die qualitativen Anforderungen, die LCR
und weitere Berichterstattungen in den jeweiligen Abschnitten geregelt waren, werden neu
in einem einzigen Abschnitt geblindelt (Art. 18b E-LiqV). Inhaltlich ergeben sich keine An-
derungen, ausser dass neu auch die Erfullung der NSFR miterfasst sein wird.

1.3 Internationale Entwicklungen und Rechtsvergleich

Rechtsvergleichend wird im Folgenden auf die Eigenheiten der EU-Umsetzung eingegangen,
die demselben Ansatz folgt wie die Schweizer Umsetzung (vgl. oben Ziff. 1.2.3). Von der EU
wurden am 23. November 2016 die Vorschlage zur Uberarbeiteten CRR und CRD verdéffent-
licht®, die die NSFR-Umsetzung in der EU darlegen. Demnach soll die europaische Umsetzung

9 Vgl. http://ec.europa.eu/finance/bank/regcapital/crr-crd-review/index_en.htm
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grundsatzlich dem Basler Standard folgen. Ahnlich wie in der Schweiz wird auch auf Stufe EU
den Besonderheiten des eigenen Banken- und Kapitalmarktes Rechnung getragen:

— Die EU sieht eine Spezialregelung fur gedeckte Schuldverschreibungen (Covered Bonds)
vor. Diese Losung ist jedoch nicht mit der Schweizer Situation vergleichbar, da sich die
Schweizer Pfandbriefe von den Covered Bonds in der EU unterscheiden. Der fur die
Schweiz gewahlte Ansatz (vgl. Erlauterungen zu Art. 17m E-LiqV) wird den Eigenheiten des
Schweizer Pfandbriefs gerecht. Zwischen den Behdrden und der Bankenbranche konnte
ein Konsens gefunden werden, wie die Vorgaben geméss der Rahmenvereinbarung zur
NSFR auf Schweizer Pfandbriefe anzuwenden sind.

— Weiter werden in der EU die Derivataktivitaten im Kundenauftrag als abhangige Verbind-
lichkeiten und Forderungen behandelt. In der Schweiz besteht ein Konsens zwischen Be-
horden und der Branche, dass Derivataktivitdten im Kundenauftrag von kleinen Instituten
auch als voneinander abhangige Forderungen und Verbindlichkeiten betrachtet werden
dirfen.

— Des Weiteren wird in der EU der RSF-Faktor fir Verbindlichkeiten aus Derivatgeschéften
abweichend von Basel umgesetzt (10 Prozent statt 20 Prozent). Diese 20 Prozent-Vorgabe
gemass NSFR-Rahmenvereinbarung ist auch im Basler Ausschuss selbst umstritten. Die
derzeitige Regelung in der NSFR-Rahmenvereinbarung soll vorerst in der Schweiz umge-
setzt werden (vgl. Ziffer 8.3,Anhang 5 E-LiqV) und solange gelten, bis der Basler Ausschuss
eine Neuregelung beschlossen hat. Im Falle einer Neuregelung wirde auch fur die Schwei-
zer Umsetzung eine Neueinschatzung vorgenommen.

— FUr Repo- und Reverse-Repo-Transaktionen gegen Staatsanleihen wird durch die EU eine
Sonderregelung vorgeschlagen, die zu einem tieferen RSF fuhrt, um Anreize fur ein weite-
res Ansteigen der Zentralbankguthaben einzuschranken. Hierbei wird der RSF fur mit Ak-
tiva der Kategorie 1 besicherte Transaktionen auf 5 Prozent statt 10 Prozent reduziert und
fir andere Sicherheiten von 15 Prozent auf 10 Prozent. Aus Griinden der Wechselwirkung
zwischen dem geldpolitischen Instrumentarium der SNB und der NSFR soll in der Schwei-
zer Umsetzung fur Repo-Geschéfte, die mit HQLA der Kategorie 1 und 2a besichert sind,
ein einheitlicher RSF-Faktor angewandt werden (vgl. vorne Ziff. 1.2.4).

— Auch fir Nachschusszahlungen sieht die EU eine Sonderregelung vor. Die Schweizer Um-
setzung verzichtet hier auf eine Abweichung von der NSFR-Rahmenvereinbarung.

— FUr Eventualverpflichtungen aus Handelsfinanzierungen werden in der EU RSF-Faktoren
von 5, 10 oder 15 Prozent fir Laufzeiten bis 6 Monate, zwischen 6 Monaten und einem Jahr
oder Uber einem Jahr vorgesehen, was der Schweizer Umsetzung entspricht (Vgl. Ziffer
10.1 und 10.2 in Anhang 5 E-LiqV).

Der US-Vorschlag zur Umsetzung der NSFR stimmt inhaltlich im Grossen und Ganzen mit den
Basler Vorgaben tberein und weist keine offensichtlichen Abweichungen vom Standard auf.*°

2 Erlauterungen zu den einzelnen Bestimmungen

2.1 Redaktionelle Anpassungen

In den allgemeinen Bestimmungen (Art. 1-4 LiqV), den Bestimmungen zu den qualitativen An-
forderungen an das Liquiditatsrisikomanagement (Art. 5-11 LiqV) und den Bestimmungen zur
LCR (Art. 12-18 LigV) wurden vereinzelt terminologische Anpassungen vorgenommen (vgl.
namentlich Art. 14 Abs. 2 und 5, Art. 15b Abs. 3, Art. 18 Abs. 1 und Art. 25 E-LigV, die in der
Folge nicht weiter erlautert werden). Ziel ist eine engere Anlehnung an den Originaltext des

10 https://iwww.federalreserve.gov/newsevents/press/bcreg/bcreg20160503al.pdf
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Basler Ausschusses und an den ublichen Sprachgebrauch sowie eine Vereinheitlichung der
Ausdrucksweise. Inhaltlich ergeben sich dabei keine Anderungen. Es wurden namentlich fol-
gende sprachlichen Anpassungen vorgenommen:

— Umbenennung der LCR von «Quote fur kurzfristige Liquiditat» in «Liquiditatsquote» (Art. 12
E-LiqV): Diese Anderung erfolgte in Abstimmung mit dem neu eingefihrten Begriff fur die
NSFR («Finanzierungsquote»).

— Vereinheitlichung des Gebrauchs des Begriffs «Wertpapier»: Bisher wurden in der LiqV die
Begriffe «Wertschrift» und «Wertpapier» gleichwertig nebeneinander verwendet. Im Ein-
klang mit dem Ubrigen Finanzmarktrecht soll kiinftig nur noch der Begriff «Wertpapier» ver-
wendet werden.

— Ausschliesslicher Gebrauch des Begriffs «Finanzierung» (vgl. Art. 2, 14 Abs. 5, 17c Abs. 5
Bst. b, Ziff. 9.3.3 in Anhang 2 E-LiqV): Bisher wurden in der LiqV sowohl «Refinanzierung»
als auch «Finanzierung» verwendet. In der LiqV soll nur noch von «Finanzierung» die Rede
sein.

— Sprachliche Prazisierung der Offenlegungsanforderungen: In Art. 17e Abs. 1 LiqV wird er-
ganzt, dass die Offenlegungspflichten auch zusatzlich erhobene Informationen zur Liquidi-
tatssituation umfassen. Diese werden von der FINMA gestiutzt auf ihre Kompetenz in
Art.17e Abs. 4 LiqV eingefordert.

In den Anhéangen 2 und 3 zur LiqV werden zudem Prazisierungen bei den Abfluss- und Zu-
flusskategorien vorgenommen:

— Anhang 2, Ziff. 8.1: Die Position «Nicht beanspruchte, fest zugesagte Kredit- und Liquidi-
tatsfazilitaten» wird umformuliert in «bedingt widerrufliche und unwiderrufliche Kredit- und
Liguiditatsfazilitaten» und soll auch alle synthetisch konstruierten, vergleichbaren Transak-
tionen umfassen, um Arbitrage-Mdglichkeiten der Banken ausschliessen zu kénnen.

— Anhang 2, Ziff. 9.3.4: Die Position «Strukturierte Produkte» soll ebenfalls auch alle ver-
gleichbaren synthetisch konstruierten Produkte umfassen, die éhnliche Eigenschaften wie
strukturierte Produkte aufweisen, um Arbitrage-Mdglichkeiten der Banken ausschliessen zu
kénnen.

— Anhang 3, Ziff. 5, 6 und 7: Es wird der Verweis eingefligt, dass nur solche Zufliisse erfasst
werden durfen, die innert 30 Kalendertagen zu erwarten sind. Weiter erfolgt ein Hinweis
darauf, dass nur vertragliche Zuflisse erfasst werden durfen, also namentlich keine Zu-
flisse, die aufgrund von Verhaltensannahmen an Kunden oder Gegenparten erwartet wer-
den.

2.2 Qualitative Anforderungen und LCR

Artikel 2 und 12

Die Grundsatze in Art. 2 werden zur besseren Unterscheidung zwischen den kurzfristigen Vor-
kehrungen (Haltung einer dauerhaft ausreichenden Liquiditatsreserve) und den langfristen
Vorkehrungen (zur Vermeidung einer Gberméssigen Fristentransformation bzw. zur Gewahr-
leistung einer langfristig stabilen Finanzierung der Aktiv-und Ausserbilanzpositionen) umfor-
muliert.

Nach geltendem Recht ist die Pflicht der Banken, eine ausreichende Liquiditatsreserve zu hal-
ten, in Art. 2 Abs. 2 und Art. 12 Abs. 2 LiqV geregelt. Aus dem neu formulierten Art. 2 soll
nunmehr klarer hervorgehen, dass sich die Pflicht der Banken, jederzeit Uber eine dauerhaft
ausreichende Liquiditatsreserve zu verfugen, nicht in der Erflllung der LCR erschopft. Das
LCR-Stressszenario ist kein differenzierter Ansatz und koénnte aufgrund der spezifischen Ge-
schéaftsaktivitdten und eingegangenen Liquiditatsrisiken fir eine Bank nicht das angemessene
Szenario sein, um die Hohe des erforderlichen Liquiditatspuffers abzuleiten. In diesem Fall
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muss die Bank mit internen Stresstests (Art. 9 LiqV) zusatzlich sicherstellen, dass ihr Liquidi-
tatspuffer gemessen an den individuellen Geschéaftsaktivitdten der Bank hoch genug ist. In-
haltlich bedeutet die Anpassung der Artikel 2 und 12 keine materielle Anderung gegeniiber der
geltenden Regelung, sondern lediglich eine Verdeutlichung. Aufgrund der Neuregelung von
Art. 2 kann Art. 12 Abs. 2 LiqV aufgehoben werden.

Analoges soll auch fur die Anforderungen an die NSFR gelten, was in Art. 2 Bst. b abgebildet
wird. Die Banken sind verpflichtet, zusatzlich zur Liquiditatsreserve fur eine angemessene mit-
tel- bis langfristig stabile Finanzierung zu sorgen. Auch die NSFR ist nur eine pauschale Me-
thode zur Begrenzung von Fristeninkongruenzen auf der Aktiv- und Passivseite, die nicht auf
die spezifischen Geschéaftsaktivitdten und eingegangenen Finanzierungsrisiken einer Bank ge-
munzt sind. Die anzustrebende langfristig angemessene Fristenstruktur der Finanzierung darf
sich nicht ausschliesslich an der NSFR orientieren. Die Bank muss zusatzlich ihren individuel-
len Risikoappetit und ihr Geschaftsmodell beriicksichtigen.

Artikel 3

Nach Art. 3 Abs. 2 LigV verfiigt die FINMA bereits heute lber die Kompetenz, Daten zur Be-
rechnung der NSFR zu erheben, um im Rahmen einer vom Basler Ausschuss geforderten
Beobachtungsperiode die Einflihrung der NSFR vorzubereiten. Mit der Einfihrung der materi-
ellen NSFR-Regulierung wird diese Regelung Uberflissig. Neu mussen Banken den Nachweis
erbringen, dass sie die Anforderungen an die NSFR erfullen (Vgl. Art. 17q E-LiqV, Finanzie-
rungsnachweis).

Die Kompetenz der FINMA zur Erhebung von Daten zu weiteren Beobachtungskennzahlen
soll erhalten bleiben, aber aus systematischen Griinden neu in einem separaten Abschnitt im
Anschluss an die qualitativen und quantitativen Anforderungen geregelt werden (5. Abschnitt,
Art. 18a E-LiqV). Inhaltlich ergeben sich dabei keine Anderungen.

Artikel 4, 11 und 17f

Bisher wurden die Aufgaben der Prifgesellschaft jeweils in den einzelnen Abschnitten des
2. Kapitels der Verordnung geregelt. Mit der Revision der LiqV sollen die Regelungen an einem
Ort zusammengefasst (vgl. 6. Abschnitt, Art. 18b E-LigV) und die bisherigen Vorschriften in
Art. 4, 11 und 17f LigV aufgehoben werden. Inhaltlich ergénzt wird die neue Bestimmung mit
den Anforderungen an den Nachweis der NSFR (Art. 18b Bst. b E-LigV).

Artikel 14 Abs. 3 Bst. c

Die FINMA soll in Art. 14 Abs. 3 Bst. c die Kompetenz erhalten, kleinen Banken der Kategorie
4 und 5 bei der Erfullung der Anforderungen an die LCR gewisse Erleichterungen zu gewéah-
ren. Sie betreffen die Erflillung der Anforderungen an die LCR einerseits auf Stufe Einzelinsti-
tut und Finanzgruppe sowie andererseits Uber samtliche Wéhrungen und in Schweizerfranken.
Diese Erleichterungen fir kleine Banken sollen auch fir die NSFR gelten (vgl. hierzu Art. 17h
Abs. 3 E-LigV).

Die Erleichterungen rechtfertigen sich, weil bei bestimmten Konstellationen keine materiellen
Gefahren fur die Liquiditatshaltung ausgehen und die Kosten der LCR- und NSFR-Regulierung
fur kleine Banken den Nutzen Uberwiegen. Dies ist zum einen dann der Fall, wenn bei kleinen
Banken zwischen einer Finanzgruppe und dem Einzelinstitut keine massgeblichen Abhangig-
keiten hinsichtlich der Liquiditat oder der langfristigen Finanzierung bestehen. Zum andern ist
dies der Fall, wenn sichergestellt ist, dass bei kleinen Banken die Tochtergesellschaften einer
Finanzgruppe im Falle einer Liquiditatskrise vom Einzelinstitut weiterhin vollumfanglich mit Li-
quiditat unterstitzt oder langfristig finanziert werden. Die Unterstitzung der Tochtergesell-
schaften kann sich aus einer vertraglichen Verpflichtung des Einzelinstituts ergeben oder sie
erfolgt aus Reputationsgriinden. Unter diesen Umstanden soll der Liquiditatsnachweis auf
Stufe Finanzgruppe ausreichen.
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Ahnliches soll auch fir die Konsolidierung von Tochtergesellschaften kleiner Banken bei der
Berechnung der LCR auf Stufe Finanzgruppe gelten. Es soll der FINMA obliegen zu regeln,
inwieweit Tochtergesellschaften, die in Bezug auf ihre Grosse und ihren Nettomittelabfluss fur
die Finanzgruppe als Ganzes unbedeutend sind, bei der Berechnung der LCR auf Stufe Fi-
nanzgruppe nicht in die Konsolidierung einbezogen werden mussen. Der Einbezug von unbe-
deutenden Tochtergesellschaften in die Konsolidierung ist unter Umstéanden mit einem hohen
Aufwand verbunden; der zusatzliche Nutzen fir die Berechnung der LCR ist hingegen be-
grenzt.

Schliesslich soll die FINMA auch den Fall regeln, wonach kleine Banken mit unwesentlichen
Fremdwahrungspositionen die LCR nur Uber samtliche Wahrungen (vgl. Art. 14 Abs. 2 Bst. a
E-LiqV) berechnen missen, nicht aber in Schweizerfranken (Art. 14 Abs. 2 Bst. b LiqV). Bei
unwesentlichen Fremdwéahrungspositionen sind der Zahler und der Nenner der LCR-Kennzah-
len in s&dmtlichen Wahrungen und in Schweizerfranken &hnlich und der Aufwand einer sepa-
raten Berechnung rechtfertigt den zuséatzlichen Nutzen nicht.

Artikel 15b Abs. 1 Bst. a

Die Zuweisung von Anleihen des ESM und der EFSF an die HQLA-Kategorie 2a wird aufge-
hoben. Neu sollen diese Anleihen als HQLA der Kategorie 1 angerechnet werden dirfen, so-
lange sie deren Kriterien erfiillen. Diese Anpassung lasst sich wie folgt begriinden:

— Im Marz 2014 entschied der Basler Ausschuss, den Anleihen von ESM und EFSF fir die
Zwecke der Eigenmittelregulierung ein Risikogewicht von 0 Prozent zuzuweisen und sie im
Rahmen der LCR-Regulierung als HQLA der Kategorie 1 zuzulassen.'! Die EU wie auch
die USA anerkennen Anleihen von ESM und EFSF bereits als HQLA der Kategorie 1.

— Als internationale Finanzinstitutionen ist es die Aufgabe des ESM und der EFSF, im Finanz-
system stabilisierend zu wirken. Diese Funktion sollte vonseiten der nationalen Aufsichts-
behdrden unterstitzt werden.

— Die Anleihen des ESM sollen gleichbehandelt werden wie Anleihen vergleichbarer Organi-
sationen. Der ESM ist als supranationale Institution mit der Europaischen Union (EU) und
der Européischen Investitionsbank (European Investment Bank, EIB) vergleichbar. Anlei-
hen der EU und der EIB sind bereits als HQLA der Kategorie 1 zugelassen (vgl. Absatz 50
der Rahmenvereinbarung zur LCR). Zudem ist der Garantiemechanismus des ESM ver-
gleichbar mit jenem der EIB, wobei der Kreis der Staaten, der fiir die ausstehenden Schul-
den der EIB garantiert (alle EU-Staaten), grosser ist als derjenige, der fiir Schulden von
ESM (Euro-Staaten) haftet. Mit dem Austritt Grossbritanniens aus der EU verliert die EIB
jedoch den gréssten zusétzlichen Garantiegeber, der selbst kein Mitglied der Euro-Zone ist.
Damit wirden sich die Kreise der Garantiegeber von EIB und ESM angleichen.

Artikel 15c Abs. 5Bst.aund b

Mit der Umformulierung von Bst. a soll sprachlich klargestellt werden, dass keine férmliche
Anerkennung oder Zulassung verlangt wird. Die Aktiva der Kategorie 1 und 2 missen lediglich
faktisch nach der jeweiligen auslandischen Regulierung HQLA-Qualitat aufweisen (Bst. a).

Bei im Ausland emittierten und in Fremdwahrung denominierten Wertpapieren, die von der
SNB als repofahig anerkannt wurden, sollen die Banken nicht mehr tGberprifen missen, ob
diese auch von den zustandigen auslandischen Behdrden als HQLA anerkannt worden sind
(Bst. b). Grundsétzlich ware eine solche Prifung gerechtfertigt, weil dadurch sowohl ein Un-
terschreiten auslandischer Regulierungsstandards durch die Schweizer Regulierung als auch
eine automatische Anerkennung auslandischer HQLA in der Schweiz verhindert werden kann.
Bei einer Anerkennung der Wertpapiere durch die SNB als repoféahig ist jedoch eine hohe
Qualitat und ein hoher Liquiditatsgrad der Wertpapiere im Sinne der Absétze 24-26 der Basler

11 Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2014): Newsletter No. 17; Link: http://www.bis.org/publ/bcbs_nl17.htm
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Rahmenvereinbarung zur LCR gewahrleistet.’? Eine zusatzliche Prifung rechtfertigt sich nicht
mehr. Bei im Ausland emittierten und in Fremdwéahrung denominierten Wertpapieren, die von
der SNB nicht als repofahig anerkannt wurden, bleibt diese Pflicht zur Prifung erhalten.

Artikel 15d

Der bisherige Wortlaut beschrénkt die Pflicht zur Diversifizierung auf HQLA der Kategorie 2.
Es ist jedoch sinnvoll, bei der Diversifizierung das HQLA-Portfolio als Ganzes zu betrachten,
weshalb auf die Einschréankung verzichtet werden soll.

Artikel 15e

Art. 15e Abs. 1 wird um die Kompetenz der FINMA erganzt, technische Ausfiihrungsbestim-
mungen flr besicherte Finanzierungsgeschafte in Fremdwéhrungen zu erlassen, bei denen
eine Bank kein Konto bei der entsprechenden auslandischen Zentralbank besitzt. Konkret soll
fir Transaktionen, bei denen der Liquiditatszu- oder -abfluss in einer Fremdwahrung erfolgt,
in der die Bank kein Zentralbankkonto besitzt, die Glattstellung im Liquiditatsnachweis immer
gegen die Position «Zentralbankguthaben» erfolgen, unabhéngig davon, ob die Bank ein Zent-
ralbankkonto in der jeweiligen Wahrung besitzt oder nicht.

In Abs. 2 wird neu der Begriff der Wertpapierfinanzierungen néher definiert. Auf den Begriff
«gedeckt» kann zudem verzichtet werden, da Wertpapierfinanzierungen als Unterkategorie
von besicherten Finanzierungsgeschéften per se «gedeckt» (d.h. besichert) sind.

Artikel 17c

In Abs. 1 Satz 2 wird, wie bereits erlautert, die Kompetenz der FINMA geregelt, fur kleine
Banken Erleichterungen vorzusehen (vgl. oben Ziff. 1.2.7). Im Ubrigen werden im Einklang mit
der neuen Bestimmung zum Finanzierungsnachweis bei der NSFR (Art. 17q E-LiqV) termino-
logische Anpassungen vorgenommen (Abs. 3-6). Weiter soll der geltende Abs. 6 (geringere
Meldefrequenz fir nicht systemrelevante Banken) in den Abs. 3 integriert werden.

Artikel 17e Abs. 1
Vgl. oben Ziff. 2.1.

2.3 Finanzierungsquote — NSFR

Artikel 17f

Art. 17f beschreibt die Funktionsweise der NSFR. Mit der NSFR wird ein neuer quantitativer
Mindeststandard eingefihrt, der die seit 2015 geltende LCR erganzen und in gewisser Weise
auch Arbitragemdglichkeiten der Banken nach Einfiihrung der LCR entgegenwirken soll.*® Im
Gegensatz zur LCR, die einen angemessen hohen Liquiditatspuffer aus HQLA gegen ein 30-
tagiges Stressereignis verlangt, dient die NSFR der Eingrenzung der Fristeninkongruenzen
zwischen der Aktiv- und Passivseite der Bilanz. Mit der NSFR kénnen somit strukturelle Prob-
leme im Liquiditatsrisikoprofil einer Bank erfasst werden. Die Banken sollen ihre Aktiva und
Ausserbilanzpositionen langfristig aus stabilen Quellen finanzieren, um damit das Risiko kiinf-
tiger Finanzierungsengpasse zu begrenzen. Die Widerstandskraft der einzelnen Banken soll
fur den Fall des Versiegens von Finanzierungsquellen gestérkt werden. In einer solchen Situ-
ation soll sich die Finanzierungssituation einer Bank nicht derart verschlechtern, dass ihr ein

12 Absatze 24-26 der Basler Rahmenvereinbarung zur LCR sind in den Randziffern 139-150 des FINMA Rund-
schreibens 15/2 umgesetzt.

13 Eine typische Arbitragemdglichkeit der LCR sind sog. Klippeneffekte: Eine Bank konnte Sicht- oder Terminein-
lagen von weniger als 30 Tagen in Fristen unmittelbar ausserhalb des 30-Tage-Horizonts zur Verbesserung
der LCR umschichten, obwohl eine solche Strategie die Finanzierungsstruktur nachhaltig nicht wesentlich
starken wirde.
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Finanzierungs- oder Liquiditatsengpass droht, was in der Folge zu systemweiten Anspannun-
gen fuhren konnte. Mit der NSFR soll insbesondere die Ubermassige Abhangigkeit von kurz-
fristigen, d.h. von Grosskunden zur Verflgung gestellten, Finanzierungsmitteln (Short-Term
Wholesale Funding) begrenzt werden.'* Die NSFR schafft Anreize dafir, illiquide Aktiva, die
langfristig gehalten werden, auch langfristig zu finanzieren.> Weiter bewirkt die NSFR eine
bessere Einschatzung des Finanzierungsrisikos samtlicher bilanzieller und ausserbilanzieller
Positionen und fordert generell eine fristenkongruente und belastbare Finanzierungsstruktur.

Die Fristentransformation, d.h., die Finanzierung langfristiger Aktiva durch kurzfristigere Mittel
ist charakteristisch fur das Bankengeschaft. Sie tragt zu einer effizienten Ressourcenallokation
und zur Kreditschopfung bei. Ohne Regulierung bestehen jedoch kaum Anreize fir Banken,
eine Ubermassige Abh&angigkeit von kurzfristigen (instabilen) Finanzierungen zu begrenzen.
Dies hangt damit zusammen, dass kurzfristige Finanzierungsmittel in der Regel reichlich ver-
fugbar und kostengunstig sind, da die Finanzierungskosten mit der Fristigkeit ansteigen. Kurz-
fristige Finanzierungsmittel dienen somit der Ertragsteigerung der Banken, erhdéhen aber
gleichzeitig deren Liquiditats- und Finanzierungsrisiken. Dies kann die Reaktionsfahigkeit ein-
zelner Banken auf etwaige Liquiditats- und Solvenzschocks beeintrachtigen und systemweite
Folgen nach sich ziehen. Solche Ansteckungseffekte sind in einem stark vernetzten Finanz-
system (wie dem schweizerischen) wahrscheinlicher als in weniger stark vernetzten Finanz-
systemen.

Der fristenkongruente Ansatz der NSFR bedeutet somit eine Einschréankung der von den Ban-
ken betriebenen Fristentransformation. Dies kann jedoch im Falle von Fehlparametrisierung
der angewandten ASF- und RSF-Faktoren unbeabsichtigte, aber erhebliche Auswirkungen auf
die Realwirtschaft zur Folge haben. Um eine Fehlkalibrierung zu vermeiden, stand bei der
Entwicklung der NSFR v.a. die Kreditvergabe der Banken an die Realwirtschaft im Fokus der
Beobachtungsphase des Basler Ausschusses. Die Auswirkungen auf die Kreditvergabe wer-
den im Rahmen der Regulierungsfolgeabschatzung naher beleuchtet .16

Artikel 179

Konzeptionell entspricht die NSFR der «Goldenen Bankregel» die besagt, dass illiquide Aktiva
und Ausserbilanzpositionen, die langfristig gehalten werden, auch langfristig finanziert werden
mussen. Um dies zu erreichen wird die verfiigbare stabile Finanzierung (ASF) ins Verhaltnis
zur erforderlichen stabilen Finanzierung (RSF) gesetzt. Dieses Verhéltnis muss dabei dauernd
mindestens 100 Prozent (oder 1) betragen (vgl. unten zu Art. 17h Abs. 1 E-LiqV). Die ASF wird
definiert als jener Teil des Eigenkapitals und der Fremdmittel, von dem zu erwarten ist, dass
sie Uber den von der NSFR erfassten Zeithorizont von einem Jahr eine zuverlassige Finanzie-
rungsquelle darstellen. Die RSF einer Bank ist sodann abh&angig von den Liquiditatsmerkmalen
(Verausserbarkeit) und den Restlaufzeiten (Fristigkeit) der verschiedenen Aktiva und Ausser-
bilanzpositionen.

14 Ein Beispiel daflr, dass «zu viel» Short Term Wholesale Funding nicht nur ein potentielles Problem fir Invest-
mentbanken darstellt, sondern auch fir Retail-Banken, ist die Krise der britischen Bank Northern Rock (2007):
Northern Rock war in Liquiditatsndte geraten, weil die Bank tber vergleichsweise wenig Finanzierung aus
stabilen Retail-Kundeneinlagen verfugte. Sie hatte ihr Aktivgeschaft (iberwiegend Hypothekarkredite) vor al-
lem Uber die Emission von kurz laufenden Wertpapieren (Commercial Papers) und der Emission anderer
(kurzfristiger) Wertpapiere finanziert. Aufgrund der Vertrauenskrise im Zuge der einsetzenden Krise am US-
Hypothekenmarkt ist diese Finanzierungsart aber ins Stocken geraten und die Bank von England musste der
Bank zunachst eine langerfristige Liquiditatshilfe einrAumen (im Rahmen ihrer Lender-of-last-Resort Funktion).
2008 wurde die Bank voriibergehend verstaatlicht und 2011 schliesslich verkauft.

15 Die Einhaltung solcher Fristigkeitsbedingungen sind auch unter dem Begriff der «Goldenen Bankregel» oder
der «Goldenen Finanzierungsregel» bekannt.

16 vgl. weitere Ausflihrungen hierzu in Ziff. 3 «Auswirkungen»
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Artikel 17h

Art. 17h ist der entsprechenden Regelung zur LCR (vgl. Art. 14 LigV) mit der Einschrankung
nachempfunden, dass die NSFR nicht Gber alle Wahrungen hinweg und separat in Schweizer-
franken erflllt werden muss, sondern nur tber samtliche Wahrungen umgerechnet in Schwei-
zerfranken. Zum einen sieht die Basler Rahmenvereinbarung zur NSFR keine Anforderungen
an die NSFR in unterschiedlichen Wé&hrungen vor. Zum anderen werden Anforderungen an
die LCR in Schweizerfranken u.a. mit moglichen Finanzierungsproblemen in Schweizerfran-
ken begriindet.!’” Die NSFR ist jedoch keine Stresskennzahl. Allféllige als problematisch er-
achtete Finanzierunginkongruenzen in Fremdwahrungen kann die FINMA im Rahmen der Be-
obachtungskennzahlen (vgl. Art. 18a E-LiqV) erfassen.

Die NSFR ist eine Mindestanforderung, weshalb der Erfillungsgrad von 100 Prozent dauernd
einzuhalten ist (vgl. Art. 17f Abs. 1 E-LiqV). In diesem Punkt unterscheiden sich LCR und
NSFR (vgl. Art. 17b Abs. 1 LigV). Im Gegensatz zur LCR sieht weder die Rahmenvereinbarung
zur NSFR noch die Schweizer Umsetzung die Moglichkeit einer temporaren Unterschreitung
unter ausserordentlichen Umstanden und bei einer drastischen Liquiditatsverknappung vor.
Fur die Anforderung an die Erfiillung ist des Weiteren auch keine Ubergangsfrist wie bei der
LCR vorgesehen (vgl. Art. 31a Abs. 1 LiqV). Gegeben die von der FINMA beobachtete Uber-
erfullung der NSFR (vgl. Ausfiihrungen in Ziff. 3) wére eine solche Ubergangsfrist auch nicht
notig.

Wie bei der LCR knipfen die Anforderungen an die NSFR an die rechtliche Struktur der Bank
an (Abs. 2). Fir Banken ohne Gruppenstruktur ist die NSFR auf Stufe Einzelinstitut zu erfillen.
Banken mit Gruppenstruktur haben die NSFR auf Stufe Finanzgruppe und auf Stufe Einze-
linstitut zu erfullen. Bei Banken mit Gruppenstruktur ergibt sich die Erfullung auf beiden Stufen
aus der Notwendigkeit, gruppeninterne Finanzierungen transparent zu machen und die jeder-
zeitige Zahlungsfahigkeit des Einzelinstituts sicherzustellen. Die Anforderung gilt im Ubrigen
auch schon bei den Vorschriften zur LCR und zu den Eigenmitteln nach der Eigenmittelver-
ordnung (ERV; SR 952.03).

Abs. 3 gibt der FINMA dieselben Kompetenzen im Bereich der Festlegung des Konsolidie-
rungskreises zur Berechnung der Anforderung an die NSFR wie bei der LCR (vgl. Art. 14
Abs. 3-6 LigV). Wie bereits weiter oben erlautert (vgl. Ausfihrungen zu Art. 14 Abs. 3 Bst. ¢
LigV) sollen kleinen Banken Erleichterungen bei der Erfiillung der Anforderungen an die NSFR
gewahrt werden. Zudem hat die FINMA die Kompetenz, im Einzelfall h6here Anforderungen
an die Erfillung der NSFR zu stellen, wenn dies wegen der Geschaftsaktivitaten, den einge-
gangenen Finanzierungsrisiken, der Geschaftsstrategie, der Qualitat des Liquiditatsrisikoma-
nagements oder des Entwicklungsstands der verwendeten Techniken der Bank notwendig ist.

Artikel 17i

Besicherte Finanzierungsgeschéafte umfassen gemass Art. 15e Abs. 2 Sicherheitenswaps und
Wertpapierfinanzierungen wie namentlich Repo-Geschéfte, Wertpapierleihgeschafte und
Wertpapierkredite. Bei besicherten Finanzierungsgeschéften ist insbesondere zu regeln, wel-
che Gegenpartei unter welchen Umstanden die Wertpapiere bei der NSFR-Berechnung anzu-
rechnen hat.

Abs. 1 bringt zum Ausdruck, dass die Bank bei der Berechnung der NSFR jene Wertpapiere,
die sie aus besicherten Finanzierungsgeschéaften erhalt, nur dann als Aktiva erfassen und ent-
sprechend stabil finanzieren muss, wenn sie Inhaberin der mit den Wertpapieren verbundenen
Rechte wird und das Marktrisiko der Wertpapiere tragt.

17 vqgl. Eidg. Finanzdepartement, Erlauterungsbericht zur Revision der Liquiditatsverordnung vom 17. Januar
2014 (https://mww.newsd.admin.ch/newsd/message/attachments/33489.pdf)
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Umgekehrt sind Wertpapiere, die eine Bank im Rahmen von besicherten Finanzierungsge-
schéften verleiht, als Aktiva zu erfassen (und damit stabil zu finanzieren), wenn sie durch die-
sen Vorgang belastet werden und die Bank Inhaberin der mit den Wertpapieren verbundenen
Rechte bleibt und das Marktrisiko der Wertpapiere tragt (Abs. 2). Wertpapiere oder Aktiva gel-
ten allgemein als belastet, wenn sie als Sicherheit fiir eine bestehende Verbindlichkeit ver-
pfandet wurden oder anderweitig nicht zur Absicherung zusatzlicher Finanzierungsquellen ein-
gesetzt werden kdnnen. Belastete Aktiva umfassen unter anderem Vermégenswerte, die der
Besicherung von Wertpapieren oder gedeckten Schuldverschreibungen (Covered Bonds) die-
nen oder die im Rahmen von besicherten Finanzierungsgeschaften verpfandet werden.

Bei der Zuweisung belasteter Aktiva zu den RSF-Kategorien gilt Folgendes:

Aktiva, die wahrend eines Jahres oder langer belastet sind, erhalten einen RSF-Faktor von
100 Prozent (Ziff. 8.1 in Anhang 5 E-LiqV);

Ebenfalls einen RSF-Faktor von 100 Prozent erhalten Aktiva, die fir weniger als ein Jahr
belastet sind und einen RSF-Faktor von 100 Prozent zugewiesen bekamen, wenn sie las-
tenfrei waren (Ziff. 8.5 Anhang 5 E-LiqV);

Aktiva, die fur weniger als ein Jahr belastet sind und einen RSF-Faktor von mehr als 50
Prozent zugewiesen bekdmen, wenn sie lastenfrei waren, behalten ihren RSF-Faktor
(ziff. 6.3 und 7.5 in Anhang 5 E-LiqV);

Aktiva, die fir mindestens sechs Monate und weniger als ein Jahr belastet sind und einen
RSF-Faktor von 50 Prozent oder weniger zugewiesen bekdmen, wenn sie lastenfrei waren,
erhalten einen RSF-Faktor von 50 Prozent (Ziff. 5.2 in Anhang 5 E-LigV);

Aktiva, die fur weniger als sechs Monate belastet sind, erhalten denselben RSF-Faktor wie
vergleichbare lastenfreie Aktiva (Ziff. 2.2, 4.2 und 5.1 in Anhang 5 E-LiqV);

Aktiva, die fur liquiditatszufuhrende Operationen von Zentralbanken belastet wurden, erhal-
ten denselben RSF-Faktor wie dhnliche lastenfreie Aktiva (dies betrifft insbesondere die
Positionen Ziff. 2.3 und 4.3 in Anhang 5).

Forderungen und Verbindlichkeiten aus besicherten Finanzierungsgeschaften sind grundsatz-
lich als Brutto-Betrag auszuweisen, also ist der Bruttobetrag der Forderung als RSF zu erfas-
sen und der Bruttobetrag der Verbindlichkeit als ASF. Die einzig zulassige Ausnahme fir eine
Verrechnung (Netting) von Forderungen und Verbindlichkeiten besteht dann, wenn es sich um
besicherte Finanzierungsgeschéfte mit ein und derselben Gegenpartei handelt, sofern die Be-
dingungen aus Absatz 33(i) des Basler Regelwerks zur Leverage Ratio?® erfillt sind (Abs. 3).

In Abs. 4 erhalt die FINMA die Kompetenz, fiir bestimmte Aspekte besicherter Finanzierungs-
geschafte Ausfiihrungsbestimmungen zu erlassen. Es handelt sich dabei insbesondere um
folgende Sachverhalte, die im Anschluss an die Publikation der Rahmenvereinbarung zur
NSFR vom Basler Ausschuss in einem separaten Dokument (Frequently Asked Questions)
publiziert wurden:*®

Ist bei belasteten Wertpapieren, die als Sicherheit in einem besicherten Finanzierungsge-
schaft verwendet werden, die Restlaufzeit kiirzer als die Laufzeit des Finanzierungsge-
schéfts selbst, missen diese Wertpapiere fur die gesamte Laufzeit des besicherten Finan-
zierungsgeschafts als belastet erfasst werden. Dies deshalb, weil die Sicherheiten ersetzt
werden mussen, sobald ihre Laufzeit abgelaufen ist. Dies bedeutet folglich, dass Wertpa-
piere, die fur l&nger als ein Jahr verpfandet werden, in jedem Fall einen RSF-Faktor von

18

19

Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2016): Consultative Document — Revisions to the Basel Ill Leverage
Ratio Framework; Link (Konsultativdokument): http://www.bis.org/bcbs/publ/d365.pdf

Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2016); Basel Ill — The Net Stable Funding Ratio: Frequently Asked
Questions; Link: http://www.bis.org/bcbs/publ/d375.pdf
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100 Prozent erhalten. Dies unabhéangig davon, wie lange die Restlaufzeit der Wertpapiere
ist.

— Bei teilweise besicherten Finanzierungsgeschéaften sind die spezifischen Charakteristika
der einzelnen Bestandteile solcher Geschéfte zu berticksichtigen. Der besicherte und der
unbesicherte Teil des Geschéfts sind getrennt voneinander der jeweiligen RSF-Kategorie
zuzuordnen. Lasst sich das Geschéft nicht sinnvoll in einen besicherten und unbesicherten
Teil aufteilen, dann ist der h6here RSF-Faktor auf das ganze Geschéft anzuwenden.

— Bei besicherten Finanzierungsgeschéaften ohne Laufzeitbeschrankung wird davon ausge-
gangen, dass ihre Laufzeit langer als ein Jahr ist. Damit erhalten diese Geschéfte in jedem
Fall einen RSF-Faktor von 100 Prozent. Eine Ausnahme wird dann gemacht, wenn die Bank
gegenuber der FINMA glaubhaft aufzeigen kann, dass das Geschéaft ohne Laufzeitbe-
schrankung in weniger als einem Jahr auslauft.

Artikel 17j

Art. 17 regelt die Berechnung der NSFR fur Forderungen und Verbindlichkeiten aus Derivat-
geschéften. Verbindlichkeiten und Forderungen aus Derivatgeschéften werden je nachdem
entweder anhand des negativen oder des positiven Wiederbeschaffungswerts (Replacement
Costs) der ausstehenden Kontrakte berechnet (Abs. 1 und 2).

Bestehen Verrechnungsvereinbarungen (Netting Agreements), welche die Bedingungen der
Absétze 8 und 9 im Anhang des Basler Regelwerks zur Leverage Ratio 2° erfiillen, sind fir die
durch diese Vereinbarungen gedeckten Derivatgeschéfte die Netto-Wiederbeschaffungswerte
(Net Replacement Costs) heranzuziehen (Abs. 3).

Bei der Berechnung der Verbindlichkeiten aus Derivatgeschaften sind hinterlegte Sicherheiten
in Form von Nachschusszahlungen (Variation Margins), unabhangig von der Art der Sicher-
heit, vom Betrag des negativen Wiederbeschaffungswerts abzuziehen (Abs. 4).

Bei der Berechnung der Forderungen aus Derivatgeschaften dirfen erhaltene Sicherheiten
nicht mit dem Betrag des positiven Wiederbeschaffungswerts abgezogen werden, unabhangig
davon, ob ein Abzug entsprechend der anwendbaren Rechnungslegungsvorschriften oder der
regulatorischen Vorgaben erlaubt ist (Abs. 5). Ein Abzug ist jedoch erlaubt, wenn die erhalte-
nen Sicherheiten aus Nachschusszahlungen in bar bestehen (Cash Variation Margins) und die
Bedingungen von Absatz 25 des Basler Regelwerks zur Leverage Ratio erflillt sind.

In bar, in Form von Wertpapieren oder anderen Aktiva einbezahlte Ersteinschussmargen fur
Derivatgeschéfte sowie in bar oder in Form von anderen Aktiva einbezahlte Betrage an den
Ausfallfonds einer zentralen Gegenpartei erhalten einen RSF-Faktor von 85 Prozent. Dies gilt
nicht, wenn den in Form von Wertpapieren oder anderen Aktiva einbezahlten Ersteinschuss-
margen fur Derivatgeschéfte ein hoherer RSF-Faktor zugewiesen wird (vgl. Ziff. 7.1 in Anhang
5 E-LigV). In diesem Fall gilt der hdhere RSF-Faktor. Der Basler Ausschuss hat in der Rah-
menvereinbarung zur NSFR angekindigt, die Behandlung des Austauschs von Sicherheiten
weiter auszuwerten, da die Diskussionen zu diesem Thema bei Verabschiedung der Rahmen-
vereinbarung noch nicht beendet waren.?* Im Dokument zu den «Frequently Asked Questi-
ons» gab der Basler Ausschuss im Juli 2016 bekannt, dass die 2014 in der Rahmenvereinba-
rung zur NSFR verabschiedete Behandlung (RSF-Faktor von 85 Prozent oder héher) beibe-
halten werde.??

20 Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht 82016): Consultative Document — Revisions to the Basel lll Leverage
Ratio Framework; Link (Konsultativdokument): http://www.bis.org/bcbs/publ/d365.pdf

21 Vgl. Absatz 42 Buchstabe a in der NSFR-Rahmenvereinbarung
22 Vgl hierzu FAQ 8 (Link: http://www.bis.org/bcbs/publ/d375.pdf)
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Artikel 17k

Mit der Berechnung der ASF wird die Stabilitat der Passiva einer Bank als Finanzierungsquel-
len beurteilt. Folglich sind dabei jene Eigenschaften der Finanzierungsmittel zu berticksichti-
gen, die einen Einfluss auf deren Verflgbarkeit haben. Dies sind nhamentlich die vertragliche
Laufzeit einer Verbindlichkeit oder die individuelle Neigung der Mittelgeber, die gewahrte Fi-
nanzierung abzuziehen. So werden zum einen langerfristige Verbindlichkeiten als stabiler an-
gesehen als kurzfristige. Zum andern werden kurzfristige Einlagen von Privatkunden und von
kleinen Unternehmen als stabiler angesehen als Einlagen von Grosskunden mit derselben
Laufzeit. Nach diesen Uberlegungen werden auch die ASF-Faktoren kalibriert (vgl. Anhang 4).

Die Berechnung der ASF erfolgt in 3 Schritten:

— zuerst werden die Buchwerte des Eigenkapitals und der Verbindlichkeiten einer Bank er-
mittelt;

— dann werden die ermittelten Buchwerte jeweils einer der in Anhang 4 aufgefuihrten ASF-
Kategorien zugeordnet und mit deren Faktor multipliziert (sog. Gewichtung);

— schliesslich werden die gewichteten Buchwerte allesamt addiert.

Artikel 171

Artikel 171 regelt fur die Berechnung der verfligbaren stabilen Finanzierung (ASF) die Vorga-
ben zur Bestimmung der Restlaufzeit bei Eigenkapitalinstrumenten und Verbindlichkeiten.
Dem Ziel der NSFR entsprechend wird eine mdglichst konservative Darstellung des Fristig-
keitsprofils der Eigenkapitalinstrumente und Verbindlichkeiten angestrebt. Erfasst werden nur
Eigenkapitalinstrumente gemass Anhang 4 Ziffer 1.1.

Bei Eigenkapitalinstrumenten und Verbindlichkeiten mit Kiindigungs-, Ruckkaufs- oder Auflo-
sungsoptionen seitens der Anleger und Glaubiger (den «Investoren» der Bank) darf nicht auf
die Instrumentenlaufzeit, sondern muss auf den Kiindigungs-, Riickkaufs- oder Auflésungster-
min abgestellt werden. Es ist davon auszugehen, dass bestehende Optionen jeweils zum fru-
hestmoglichen Termin ausgetbt werden (Abs. 1).

Abs. 2 regelt, dass bestehende Markterwartungen von Investoren Uiber einen vorzeitigen Rick-
kauf von Eigenkapitalinstrumenten und Verbindlichkeiten durch die Bank (unbesehen davon,
ob diese das vertragliche Recht eines vorzeitigen Rickkaufs hat oder freiwillig zuriickkauft)
bei der Bestimmung der Restlaufzeit mit zu berticksichtigen sind.?® Erwarten Investoren somit
einen vorzeitigen Ruckkauf (namentlich aus Reputationsgriinden), ist davon auszugehen,
dass die Bank auch zurtickkauft.

Im Gegensatz zu Kindigungsoptionen ist bei Verlangerungsoptionen davon auszugehen,
dass diese weder von den Investoren noch von der Bank selber ausgetibt werden (Abs. 3).

Fur langfristige Verbindlichkeiten mit gestaffelten Falligkeiten soll die kirzeste Falligkeit nicht
die Restlaufzeit des gesamten Instruments bestimmen (Abs. 4).

Aus Grinden der konservativen Betrachtung sind diejenigen Positionen, die mehreren ASF-
Kategorien zugeordnet werden koénnen, der ASF-Kategorie mit dem geringsten ASF-Faktor
zuzuordnen (Abs. 5). Dieses Vorgehen entspricht der Vorgehensweise bei der LCR: Kann eine
Position mehreren Abflusskategorien zugeordnet werden, so ist diejenige mit der héchsten
Abflussrate massgeblich (vgl. Art. 16 Abs. 4 LigV).

23 Ein jungeres Beispiel fir einen vorzeitigen Riickkauf von Schuldinstrumenten liefert die Deutsche Bank: Das
Geldhaus hatte Mitte Februar 2016 angekiindigt, ausgewahlte emittierte Anleihen vorzeitig zuriickzukaufen.
Hintergrund war, dass die Anleger aus Sorge um die Ertragskraft der Bank nicht nur die Deutsche-Bank-Aktie
verkauften, sondern auch ausstehende Anleihen der Bank. Das trieb die Renditen einzelner Papiere in die
Hohe und verschlechterte die Mdglichkeit der Mittelaufnahme. Nach Bekanntgabe des Rickkaufangebots ei-
gener Schulden stieg der Aktienkurs und sanken die Renditen.
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Artikel 17m

Die Berechnung der RSF nach den Abs. 1 und 2 erfolgt nach denselben Schritten wie die
Berechnung der ASF. Im Gegensatz zur ASF ist fur die RSF die Liquiditat oder die Verausser-
barkeit der Aktiva und der Ausserbilanzpositionen einer Bank massgeblich. Die Bandbreite der
Liquiditat reicht von «vollstandig liquide» (z.B. Barmittel) tber «hochliquide» (z.B. HQLA) und
«liquide» (z.B. kurzfristige Forderungen) bis hin zu «illiquide» (z.B. mehr als ein Jahr belastete
Aktiva).

Aktiva und Ausserbilanzpositionen erfordern aus verschiedenen Griinden fir unterschiedlich
lange Zeitraume eine stabile Finanzierung. Dies namentlich weil sie:

— im Laufe eines Jahres entweder auslaufen oder erneuert werden missen (z.B. im Fall von
Krediten);

— sie nicht ohne betrachtlichen Verlust oder Kosten verkauft werden kénnen;

— sie im Rahmen einer besicherten Mittelaufnahme als Sicherheit verwendet werden (z.B. im
Fall von HQLA, die im Gegensatz zu Wertpapieren «schlechter» Qualitat von der SNB in
Repo-Geschéaften akzeptiert werden).

Die RSF-Faktoren (vgl. Anhang 5) sind Parameter, die den verschiedenen Aktiva und Ausser-
bilanzpositionen je nach deren Liquiditat oder (im Fall von HQLA) je nach deren Qualitéat einen
Prozentsatz zuordnen, zu dem sie einer stabilen Finanzierung bedurfen. Bei der Kalibrierung
der RSF-Faktoren wurden im Rahmenkonzept zur NSFR folgende Annahmen getroffen:

— «Aufrechterhaltung der Kreditschopfung an die Realwirtschaft»: Die NSFR verlangt fur ei-
nen Teil der Kreditvergabe an die Realwirtschaft eine stabile Finanzierung, damit durch
Unterbriiche bei der Finanzierung keine Kreditverknappung verursacht wird.

— «Bankspezifisches Verhalten»: Die NSFR geht davon aus, dass die Banken einen Grosstell
ihrer féallig werdenden Kredite erneuern, um ihre Kundenbeziehungen aufrechtzuerhalten.

— «Restlaufzeit des Vermdgenswerts»: Die NSFR geht davon aus, dass flr langfristige Aktiva
und Ausserbilanzpositionen ein héherer Anteil stabiler Finanzierung nétig ist als flr gewisse
kurzfristige Aktiva und Ausserbilanzpositionen (mit Falligkeit von unter einem Jahr). Bei
kurzfristigen Investitionen sind Banken regelmassig in der Lage, sie auslaufen zu lassen
statt sie zu erneuern.

— «Qualitat und Verfugbarkeit von Aktiva»: Die NSFR verlangt, dass illiquide, d.h. nicht ohne
hohe Kosten verdusserbare Aktiva und Ausserbilanzpositionen vollstandig mit stabilen Mit-
teln finanziert werden missen, wahrend HQLA, die ohne Weiteres als Sicherheiten in Repo-
Geschaften oder Reverse-Repo-Geschaften verwendet oder am Markt verkauft werden
koénnen, nur zu einem geringen Teil mit stabilen Mitteln finanziert werden missen.

— «Stabile Finanzierung fir ausserbilanzielle Engagements»: Es missen zumindest zu einem
kleinen Teil des potenziellen Liquiditatsbedarfs zusatzliche stabile Finanzierungsquellen fur
ausserbilanzielle Engagements wie z.B. unwiderrufliche Kredit- und Liquiditatsfazilitaten fur
Kunden vorhanden sein. Kunden nutzen solche Fazilitdten nicht immer nur zur kurzfristigen
Finanzierung von Liquiditatsengpéssen, sondern zum Teil auch zur langfristigen Finanzie-
rung. Entsprechend muss auch ein Teil dieser Eventualverbindlichkeiten langfristig finan-
ziert sein (Ziff. 9, Anhang 5). In Bezug auf den Finanzierungsbedarf aus Handelsfinanzie-
rungen und Garantien sowie Akkreditiven, die nicht im Zusammenhang mit Handelsfinan-
zierungen stehen, wird fur die NSFR (im Gegensatz zur LCR) auf einen vergangenheitsbe-
zogenen Ansatz verzichtet (Ziff. 10.1 und 10.2, Anhang 5).

Die Abs. 3-5 regeln die Voraussetzungen fir die Berechnung der RSF bei Pfandbriefdarlehen.
Gemass Pfandbriefgesetz vom 25. Juni 1930 (PfG; SR 211.423.4) miissen Pfandbriefdarlehen
der beiden Pfandbriefzentralen jederzeit durch im Pfandregister eingetragene Hypothekarfor-
derungen gedeckt sein. Alle im Pfandregister der Bank eingetragenen Sicherheiten haften ent-
sprechend gesamthaft fiir die der Bank gewahrten Pfandbriefdarlehen. Aus diesem Grund wird
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keine Zuordnung der Hypothekarforderungen zu einzelnen Pfandbriefdarlehen verlangt. Die
Bank kann der Belastung der Aktiva durch die Sicherstellung der Pfandbriefdarlehen entspre-
chend mittels eines «Poolansatzes» Rechnung tragen, wobei die Belastung gemass «Hypo-
thekarforderungen fir Wohnliegenschaften mit einem Risikogewicht von 35 Prozent oder we-
niger nach dem Standardansatz unter Basel Il fur Kreditrisiken» erfolgen soll (Ziff. 6.1, An-
hang 5). Wéahrend die Grundsétze in der Verordnung festgehalten werden, soll der FINMA die
Kompetenz zukommen, Ausfiihrungsbestimmungen zu erlassen (Abs. 5).

Artikel 17n

Art. 171 und 17n E-LiqV sind spiegelbildlich. Analog Art. 171 regelt Art. 17n fur die Berechnung
der RSF die Vorgaben zur Bestimmung der Restlaufzeit bei Aktiva und Ausserbilanzpositio-
nen. Ziel der Vorgaben ist wiederum eine moglichst konservative Darstellung des Fristigkeits-
profils der Aktiva und Ausserbilanzpositionen.

Grundsatzlich ist bei Aktiva und Ausserbilanzpositionen die vertraglich vereinbarte Laufzeit fur
die Bestimmung der Restlaufzeit massgeblich (Abs. 1). Bei Optionen auf Laufzeitverlangerung
zugunsten der Gegenparteien oder der Schuldner (d.h der Kunden) der Bank ist davon aus-
zugehen, dass die Optionen ausgeiibt werden. Beginnt die Laufzeitverlangerung im Zeitpunkt
der Ausiibung der Option (und nicht erst im Anschluss an die volle vertraglich vereinbarte
Laufzeit) zu laufen, so muss die Bank davon ausgehen, dass die Option am spatestmoglichen
Termin ausgeubt wird (Abs. 2).

Nach Abs. 3 sind bei der Bestimmung der Restlaufzeit auch die Markterwartungen der Kunden
zu berucksichtigen, wenn der Bank Optionen auf Vertragsverlangerung zustehen. Erwarten
Kunden eine Verlangerung tber die vertraglich vereinbarte Laufzeit hinaus, ist davon auszu-
gehen, dass die Bank die Option tatsachlich ausibt. Die Bank kann sich namentlich aus Re-
putationsgriinden veranlasst sehen, die vertragliche Laufzeit zu verlangern (z.B. zur Aufrecht-
erhaltung von Kundenbeziehungen).

Im Gegensatz zu Verlangerungsoptionen, ist bei vorzeitigen Kiindigungsoptionen davon aus-
zugehen, dass diese weder von der Gegenpartei, dem Schuldner noch der Bank selber aus-
gelbt werden (Abs. 4). Fir langfristige Forderungen gegentiber Kunden mit gestaffelten Fal-
ligkeiten, wie z.B. Tilgungsdarlehen, Ratenkrediten und Annuitéatendarlehen, soll nicht die kir-
zeste Falligkeit die Restlaufzeit der gesamten Forderung bestimmen (Abs. 5).

Aus Griinden einer konservativen Betrachtung sind diejenigen Positionen, die mehreren RSF-
Kategorien zugeordnet werden kénnen, der RSF-Kategorie mit dem héchsten RSF-Faktor zu-
zuordnen (Abs. 6). Die Handhabung entspricht der Vorgehensweise bei der LCR: Kann eine
Position mehreren Zuflusskategorien zugeordnet werden, so ist diejenige mit der tiefsten Zu-
flussrate massgebend (vgl. Art. 16 Abs. 6 LigV).

Artikel 170

Fur die NSFR gilt grundsatzlich das Erfullungstagsprinzip (Settlement Date Accounting). Bei
Kaufen und Verkaufen von Finanzinstrumenten, Devisen und Rohstoffen (Handelsbestanden)
ist aber das Abschlusstagsprinzip (Trade Date Accounting) massgeblich (Abs. 1).

Geschafte mit Finanzinstrumenten, Devisen und Rohstoffen sind ab Ausfuihrung der Kauforder
stabil zu finanzieren. Nach Ausfiihrung der Verkaufsorder missen sie hingegen nicht mehr
stabil finanziert werden, selbst dann nicht, wenn sie gemass Erfullungstagprinzip noch nicht
bilanziert wurden. Dies gilt jedoch nur, sofern die Transaktion nicht als Derivatgeschéft oder
besichertes Finanzierungsgeschaft bilanziert wird und die Auswirkungen nach Abwicklung des
Geschéfts in der Bankbilanz erscheinen.

Die aus der Abwicklung (Settlement) von Wertpapierkaufen und Wertpapierverkaufen entste-
henden Forderungen und Verbindlichkeiten («trade date» payables und «trade date» receiva-
bles) werden in der NSFR jeweils mit null gewichtet (vgl. Ziff. 6.4 in Anhang 4 sowie Ziff. 1.4
in Anhang 5). Diese «Zwischenkonten» sollen keinen Einfluss auf die Hohe der NSFR haben.
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Diese beiden ASF-/RSF-Kategorien sind insbesondere fur diejenigen Banken relevant, die bei
der Bilanzierung das Abschlusstagsprinzip anwenden.

Artikel 17p

Wie bereits erlautert (vgl. oben Ziff. 1.2.6) sieht Absatz 45 der Rahmenvereinbarung zur NSFR
einen nationalen Ermessensspielraum vor, wonach voneinander abhangige Verbindlichkeiten
und Forderungen (Interdependent Assets and Liabilities) bestimmt werden kénnen, fir die die
RSF- und ASF-Faktoren jeweils auf null gesetzt werden durfen.

Da in den Diskussionen im Basler Ausschuss unterschiedliche Auffassungen dartber beste-
hen, was als «voneinander abhangige Verbindlichkeiten und Forderungen» anerkannt werden
darf, soll die FINMA die Kompetenz erhalten, solche Verbindlichkeiten und Forderungen unter
Beruicksichtigung der internationalen Entwicklung zu bestimmen. Diese Regelung zielt in ers-
ter Linie auf die Investment-Banking Aktivitaten der Grossbanken ab. Zeichnet sich an den fur
die Schweizer Grossbanken relevanten auslandischen Finanzplatzen ab, dass von voneinan-
der abhangige Verbindlichkeiten und Forderungen anerkannt werden, kann die FINMA dies
auch den Schweizer Banken gewahren. Dadurch kdnnen Wettbewerbsnachteile vermieden
werden.

Neben der Beriicksichtigung der internationalen Entwicklung (Abs. 1) ist die Anwendung des
Faktors 0 an die Erfullung bestimmter Kriterien gebunden, wie sie von der Rahmenvereinba-
rung zur NSFR verlangt werden (Abs. 2). Gestlitzt auf diese Kriterien hat die NAG-Liqg bereits
einige Beispiele erarbeitet, die primar flr inlandorientierte kleine Banken relevant sein dirften:

— Derivatgeschafte mit Kunden, abgesichert Giber back-to-back Geschéafte. Hierbei handelt es
sich um typische Dienstleistungen von kleinen Banken fiir Privat- und Geschéaftskunden.
Die Derivatgeschéafte mit den Kunden werden dabei mit einem entsprechenden Gegenge-
schéaft mit einer (Gross-)Bank abgesichert.

— Edelmetallkonten, die nur physisch bedient werden kdnnen und bei denen der Kunde kein
Anrecht auf Auszahlung in bar hat.

— Rickstellungen fur Bonuszahlungen, die als passive Ertragsabgrenzung erfasst werden,
sowie die damit zusammenhangenden Absicherungsgeschéfte fur Marktrisiken, die auf der
Aktivseite der Bilanz ausgewiesen werden, sofern das Aktivum zeitgleich mit dem Passivum
aufgeldst wird.

Artikel 17q

Art. 17q entspricht inhaltlich Artikel 17c¢ fur die LCR. Abs. 1 erteilt der FINMA die Kompetenz,
Form und Inhalt der Erhebungsformulare fur den Finanzierungsnachweis festzulegen. Im Rah-
men der vorbereitenden Beobachtungsperiode fir die NSFR fuhrte die FINMA bereits Ende
2014 eine EXCEL-basierte Test-Berichterstattung (Test-Reporting) auf freiwilliger Basis flir die
Banken der FINMA Aufsichtskategorie 1-3 durch. Mitte 2016 fuihrte die FINMA vorbereitend
einen Meldebogen fir die verbindliche Berichterstattung aller Banken ein. Dieser Meldebogen
wird in weiten Teilen die Grundlage fir den neuen Finanzierungsnachweis darstellen.

Die Abs. 3 und 4 legen die Frequenz fir die Berichterstattung des Finanzierungsnachweises
bei der SNB fest. Wie bereits erlautert (vgl. oben Ziff. 1.2.2) sieht die Rahmenvereinbarung zur
NSFR eine quartalsweise Berichterstattung vor (vgl. Absatz 49 der Rahmenvereinbarung zur
NSFR). Die Schweizer Umsetzung sieht strengere Vorgaben fiir systemrelevante Banken vor,
wonach der Nachweis uber die Erfullung der Anforderungen an die NSFR in der gleichen Fre-
guenz wie bei der LCR verlangt wird (monatlich). Fir alle tibrigen Banken gilt die quartalsweise
Einreichung. Die strengere Regel fur systemrelevante Banken rechtfertigt sich mit deren im
Vergleich zu nicht systemrelevanten Banken volatileren Geschéftsaktivitdten. Bei Grossban-
ken mit bedeutenden Investment-Banking Aktivitdten kann die NSFR auch innerhalb eines
Quartals erheblichen Schwankungen unterliegen. Eine engere Uberwachung der Erfiillung der
Anforderungen an die NSFR ist auch aufgrund der Bedeutung dieser Banken angemessen.
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Die Frist zur Einreichung des Finanzierungsnachweises betragt fuir nicht systemrelevante Ban-
ken 60 Kalendertage und fur systemrelevante Banken 30 Kalendertage. Die Berechnung er-
folgt jeweils ab Quartals- oder Monatsende.

Im Sinne des Proportionalitatsprinzips kann die FINMA in begriindeten Fallen auf Antrag einer
Bank eine geringere Meldefrequenz fir kleine Banken und Kleinstbanken festsetzen (z.B.
halbjahrlich statt quartalsweise; Abs. 3). Banken, die unter diese Ausnahmeregelung fallen,
ddrften in erster Linie Banken der Kategorien 4 und 5 sein. Abs. 3 vermittelt den Banken keinen
Rechtsanspruch auf Gewahrung einer Ausnahmebewilligung. Ein begrindeter Fall kann z.B.
vorliegen, wenn die Volatilitdtsanalysen Uber die Finanzierungssituation einer Bank zeigen,
dass diese ein im Zeitverlauf vergleichsweise stabiles Finanzierungsprofil aufweist. Auch ein
Geschaftsmodell, das nur sehr geringe inharente Finanzierungsrisiken birgt, kann als Grund
fur eine Ausnahmebeuwilligung gelten.

Fur Banken, die sich als Einzelinstitut primar tber auslandische Niederlassungen finanzieren,
gelten ebenfalls besondere Berichterstattungspflichten und gegebenenfalls auch besondere
Anforderungen an die Erfullung der NSFR (vgl. Art. 17h Abs. 3 in Verbindung mit Art. 14 Abs. 5
E-LigV). Entsprechend sind fiir solche Banken gesonderte Meldepflichten festzulegen
(Abs. 5).

Artikel 17r

Art. 17r entspricht inhaltlich Art. 17d LiqV fur die LCR. Die internationale Rahmenvereinbarung
zur NSFR macht keine Vorgaben zur Regelung gruppeninterner Finanzierungen. Da die
Schweiz die NSFR auf Stufe Finanzgruppe und Stufe Einzelinstitut einfihrt, sind ASF- und
RSF-Faktoren fur gruppeninterne Finanzierungen festzulegen. So soll fir gruppeninterne Fi-
nanzierungen ein ASF-Faktor von 0 Prozent (vgl. Ziff. 7, Anhang 4) und ein RSF-Faktor von
100 Prozent (vgl. Ziff. 11, Anhang 5) gelten. Nach Art. 17r soll der FINMA jedoch die Kompe-
tenz zukommen, Abweichungen zu gewahren. Damit entspricht die Regelung zur NSFR der-
jenigen fir die LCR.

Artikel 17s

Art. 17s entspricht der Regelung fir die LCR in Art. 17e LigV. Die Banken mussen die Offent-
lichkeit regelmassig und angemessen uber ihre Finanzierungssituation und ihre NSFR infor-
mieren (Abs. 1). Die Offentlichkeit soll in gleicher Weise (iber die Finanzierungssituation wie
Uber die Liquiditatslage oder Eigenmittelsituation informiert werden. Die internationalen Min-
destanforderungen an die Offenlegungspflichten wurden vom Basler Ausschuss bereits kon-
kretisiert.?* Art. 17s gibt der FINMA die Kompetenz, die Offenlegung entsprechend den Vor-
gaben des Basler Ausschusses unter Beriicksichtigung des Proportionalitéatsprinzips zu re-
geln.

2.4 Datenerhebungen zu weiteren Beobachtungskennzah-
len und Aufgaben der Prufgesellschaft

Artikel 18a

Die bis anhin durchgefuhrte Datenerhebung geméass Art. 3 Abs. 2 LiqV zur Berechnung der
NSFR wird mit Einfihrung der NSFR aufgehoben. Ubrig bleibt die Berichterstattung zu weite-
ren Beobachtungskennzahlen (vgl. hierzu auch die Erlauterungen zu Art. 3). Die Beobach-
tungskennzahlen dienen neben der LCR und der NSFR der Uberwachung des Liquiditatsrisi-
koprofils der Banken. Diese international einheitlich anzuwendenden Indikatoren sollen der

24 Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2015): Net Stable Funding Ratio Disclosure Standards, Link:
http://www.bis.org/bcbs/publ/d324.pdf
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FINMA dabei helfen, Liquiditatsrisikotrends sowohl bei den einzelnen Banken als auch im Sys-
tem zu erkennen und zu analysieren.

Artikel 18b

Neu werden die Aufgaben der Prifgesellschaften betreffend die Einhaltung der qualitativen
Anforderungen an das Liquiditatsrisikomanagement, der Erfullung der quantitativen Anforde-
rungen an LCR und NSFR, die Korrektheit des Liquiditatsnachweises, des Finanzierungsnach-
weises und der Beobachtungskennzahlen in einem einzigen Artikel geregelt. Der neue Art. 18b
entspricht inhaltlich den bisherigen Art. 4, 11 und 17f. Hinzu kommt neu, dass die Prifgesell-
schaften bestéatigen missen, ob auch die Anforderungen an die NSFR erfillt werden.

2.5 Besondere Bestimmungen fur systemrelevante Banken

Artikel 25 Abs. 2
Vgl. vorne Ziff. 2.1.

Artikel 28a

Die FINMA fuhrt im Rahmen der Erhebung von Beobachtungskennzahlen seit 2014 bei allen
systemrelevanten Banken eine Berichterstattung zur Innertagesliquiditat durch. Diese Bericht-
erstattung soll auf die systemrelevanten Banken beschrankt bleiben.

3 Auswirkungen (Regulierungsfolgenabschatzung,
RFA)

3.1 Einleitung

Die NSFR ist eine im Zuge des Basel llI-Standards eingefihrte, neue Mindestanforderung an
Banken und soll Uber den Zeitraum von einem Jahr fiir eine stabile Finanzierung einer Bank
sorgen.® Sie ist eine Erganzung zur kurzfristigen, auf 30 Tage ausgerichteten Liquiditatshal-
tung (LCR) sowie zu den bestehenden Regulierungen im Bereich der Eigenmittel und setzt
explizite Anforderungen an beide Seiten der Bankbilanz (Aktiva und Passiva). Als stabil gilt
eine Finanzierung dann, wenn die mit bestimmten Gewichtungsfaktoren multiplizierten Pas-
siva einer Bank (Verbindlichkeiten plus Eigenmittel) insgesamt mindestens gleich gross sind
wie die mit anderen Gewichtungsfaktoren multiplizierten Aktiva und Ausserbilanzpositionen
einer Bank.2®

Es ist jeder Bank Uberlassen, welchen Massnahmenmix sie unternimmt, um diese Mindestan-
forderung jederzeit einhalten zu kénnen. Nachfolgend werden zur lllustration mogliche Strate-
gien aufgezeigt, die eine Bank wahlen kann, wenn sie ihre NSFR erhohen will. Im Juni 2016
erreichte eine Uberwiegende Mehrheit der Schweizer Banken bereits eine NSFR von tber 1.
Daher sind gegenwartig bei den Schweizer Banken nur geringe Anpassungen noétig. Strategien
zur Erh6hung der NSFR kénnen jedoch auch zu einem spéateren Zeitpunkt bei steigender er-
forderlicher stabiler Finanzierung (Required Stable Funding, RSF) oder bei sinkender verfug-
barer stabiler Finanzierung (Available Stable Funding, ASF) relevant werden.

. . .. Available Stable Fundi ASF
25 Die NSFR ist definiert als 222itable Stable Funding (ASF)
Required Stable Funding (RSF)

lanz darstellt und die RSF die gewichtete Aktivseite. Die Gewichtungsfaktoren liegen je nach Bedeutung der
Bilanzposition fir die Stabilitét einer Bank zwischen 0 und 1.

26 Die RSF- bzw. ASF-Gewichtungsfaktoren richten sich nach der faktischen Laufzeit, der Liquiditat der entspre-
chenden Bilanzposition sowie der Gegenpartei. Es gilt der Grundsatz, je illiquider eine Aktivposition, desto stabi-
ler muss die Refinanzierung sein.

wobei die ASF die gewichtete Passivseite einer Bankbi-
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Strategien zur Erhéhung der NSFR

Die NSFR gibt den Banken einen Anreiz, die kurzfristige Finanzierung von langfristigen Anla-
gen (Fristentransformation) zu begrenzen. Im Folgenden soll aufgezeigt werden, welche Stra-
tegien Banken zur Erreichung der NSFR-Vorgaben verfolgen kénnen. Diese Uberlegungen
stehen in engem Zusammenhang mit den bestehenden Bilanzstrukturen und dem daraus re-
sultierenden Erfillungsgrad der NSFR. Will eine Bank die NSFR erhdhen, so kann sie entwe-
der die erforderliche stabile Finanzierung reduzieren oder die verfugbare stabile Finanzierung
erhéhen. Abbildung 1 gibt eine schematische Ubersicht (iber Strategien, die einer Bank grund-
satzlich zur Verfugung stehen.?’ Die effektive Strategie einer Bank zur Erhthung der NSFR
kann jedoch aus einer Kombination der Strategien gemass Abbildung 1 bestehen. Zudem kann
die fir eine Bank ideale Kombination je nach Stand des Konjunkturzyklus variieren.

Die Banken haben grundsatzlich drei Moglichkeiten, eine Erhéhung der ASF zu erreichen:

Sie konnen zusatzliche Kundeneinlagen akquirieren, was aufgrund des hohen Gewich-
tungsfaktors von 95 Prozent zu einer starken Erhéhung der ASF fihrt. Damit kbnnen Ban-
ken ihre NSFR durch eine bilanzverlangernde Wachstumsstrategie erhéhen und die neuen
Kundeneinlagen zur Finanzierung von (kurzfristigen bzw. variablen) Krediten verwenden.
Falls verschiedene Banken diese Strategie gleichzeitig verfolgen, kdnnte jedoch der gestei-
gerte Wettbewerb aus Bankensicht zu einer Verteuerung der Einlagen und damit zu einer
geringeren Zinsmarge fihren.

Eine weitere Strategie ware, kurzfristiges Fremdkapital durch langerfristiges Fremdkapital,
héhere Einlagen oder Eigenkapital zu ersetzen (Passivtausch). Insbesondere die verlan-
gerte Laufzeit von Passivpositionen wirde jedoch zu héheren Fremdfinanzierungskosten
fihren und somit die Nettozinsmargen reduzieren.

Letztlich kann die ASF auch durch mehr langfristiges Fremdkapital und durch mehr Eigen-
mittel (Bilanzverlangerung) erhéht werden.

Zur Reduktion der RSF bestehen im Kern vier verschiedene Strategien:

Eine mogliche Strategie ware, die Zusammensetzung der Kapitalanlagen zu verandern, in-
dem illiquide Anlagen verkauft (und damit in Bargeld bzw. Zentralbankguthaben umgewan-
delt) oder in Kapitalanlagen mit einem geringeren Risiko umgeschichtet werden (Aktiv-
tausch).

Weiter kbnnen Banken ihre Bilanz verkiirzen, indem sie Aktiva und Ausserbilanzpositionen,
die mit verhaltnismassig hoher erforderlicher Finanzierung hinterlegt werden muissen, re-
duzieren.?® Inshesondere eine Reduktion von Handelspositionen wirkt sich positiv auf die
NSFR aus.

Eine weitere Strategie ware die Umschichtung des Kreditportfolios zugunsten von risikoar-
meren Hypothekar- und Unternehmenskrediten (Aktivtausch). Auch kann zwecks Senkung
der RSF die Laufzeit der Kredite (auf weniger als ein Jahr) reduziert werden.

Letztlich kdnnen Banken ihre Bilanz auch verklrzen, indem sie das Kreditportfolio reduzie-
ren. Da das Kreditgeschéaft typischerweise zu den wichtigen Geschéftsfeldern einer Bank
gehort, ware dies mit einem freiwilligen Verzicht auf Marktanteil und deshalb mit Kosten
verbunden. Diese Kosten sind vor allem in Phasen des gesamtwirtschaftlichen Auf-
schwungs hoch, in denen die Risikopramien tief sind und die insgesamt ausstehenden Kre-
dite zunehmen.

27

28

King (2013), S. 4147.
King (2013), S. 4148.
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Abbildung 1: Strategien um die NSFR zu erhthen

1.1 Increase share of
deposits

1.1a Increase stable deposits
ws. less stable deposits

__|1. Increase Available Stable

Funding [ASF)
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13 Increase share of

|_|2. Decrease Required Stable |

Funding [RSF)

Tier 1 capital

2.1 Shrink the
balance sheet

2.1a Shrink the loan
portfolio

2.1b Sell assets funded
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2.3a Substitute retail loans
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2.3b Reduce maturity of
corporate loans to <1 year

3.2 Uberblick aktuelle Literatur

3.2.1 Gesamtwirtschaftlicher Nutzen

Die negativen Implikationen der letzten Finanzkrise auf die Realwirtschaft sind bis heute spiir-
bar. Verschiedene empirische Studien zeigen, dass die volkswirtschaftlichen Kosten von Ban-
kenkrisen in Form hoher Wachstumseinbussen hoch sind.?** Der volkswirtschaftliche Nutzen
eines widerstandsfahigen Bankensektors ist demnach gross. Mit der Uberarbeitung der inter-
nationalen Standards im Bereich der Eigenmittel- und Liquiditatsvorschriften strebt der Basler
Ausschuss eine Reduktion der Wahrscheinlichkeit weiterer Finanzkrisen und den damit ver-
bundenen Wachstumseinbussen an. Die Einfihrung der NSFR soll daher zusammen mit der
Mindestliquiditatsquote (LCR) und den erhdhten Eigenmittelvorschriften einen Beitrag zur ver-
besserten Widerstandskraft des Bankensektors leisten und die Wahrscheinlichkeit von volks-

wirtschaftlich kostspieligen Bankenkrisen reduzieren.

29 Eine Studie des Basler Ausschusses (BCBS, 2010) schatzte die Uber die Jahre kumulierten Kosten einer sol-
chen Krise je nach Annahme uber deren Verlauf auf 19 Prozent bis 158 Prozent des Vorkrisen-Bruttoinlands-

produkts.

30 Die auf einer langen historischen Zeitreihe basierende Studie von Junge und Kugler (2013) quantifiziert die
kumulierten Kosten einer Bankenkrise fir die Schweiz als kleine, offene Volkswirtschaften mit einem grossen

Bankensektor gar auf 360 Prozent des BIP.

Quelle: King (2013).
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Verschiedene, auf internationalen Daten basierende Studien zeigen, dass eine hdohere Finan-
zierungsquote (NSFR) zur Reduktion von Finanzierungsschwierigkeiten und der Konkurs-
wabhrscheinlichkeit von Banken geeignet sein kann. In ihrer Analyse der Entwicklung der Fi-
nanzierungsstrukturen von 11 000 amerikanischen und européischen Banken zwischen 2001
und 2009 zeigen Vasquez und Federico auf, dass eine tiefe NSFR die Konkurswahrschein-
lichkeit einer Bank erhéhen kann.®! Eine Erhohung der NSFR sollte demnach ceteris paribus
zu einer Reduktion der Konkurswahrscheinlichkeit einer Bank ftihren.

3.2.2 Gesamtwirtschaftliche Kosten

Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht sind dem Nutzen der langfristigen Finanzierungsquote die
mit deren Einflhrung verbundenen volkswirtschaftlichen Kosten gegeniberzustellen. Neben
den moglichen Auswirkungen auf das gesamtwirtschaftliche Wachstum sind auch die Effekte
auf die Profitabilitat der Banken (insbesondere die Nettozinsmargen) sowie die Kreditvergabe
von Interesse.

Verschiedentlich wurde in Stellungnahmen im Zusammenhang mit Umfragen des Basler Aus-
schusses darauf hingewiesen, dass sich die Finanzierungsquoten bereits deutlich verbessert
hatten. Zudem wurden die Beflirchtungen geaussert, dass Inkonsistenzen im Regelwerk be-
stiinden®? und die NSFR zu einer zusatzlichen Kontraktion der Finanzmarktaktivitaten sowie
zu einer erhohten Volatilitat an den Finanzmarkten fihren konnte.3® Insbesondere im Fall eines
Zinsanstiegs und in einem Liquiditatsstressszenario wurde eine Gefahr darin gesehen, dass
die NSFR die Geschéftstatigkeit zu stark einschranken kénnte.3* Um weiterhin die regulatori-
schen Vorgaben zu erfillen, kénnten sich die Banken gezwungen sehen, die Kreditvergabe
einzuschranken, mit entsprechend negativen Implikationen fir die Realwirtschaft. Insbeson-
dere die Australian Bankers® Association (ABA) weist darauf hin, dass die Grenzen der Aus-
weitung langfristiger Finanzierung von der NSFR kaum bericksichtigt wirden und dies die
Kreditvergabe und letztlich das Wachstum beeintréachtigen konnte.*®

3.2.2.1 Effekt auf das gesamtwirtschaftliche Wachstum

Im Gegensatz zu den erwdhnten Bedenken, kommt die Literatur mehrheitlich zum Schluss,
dass die neuen Finanzierungsvorschriften das Wirtschaftswachstum sowohl in der Ubergangs-
phase als auch im Endzustand nur geringfiigig reduzieren.® Die Macroeconomic Assessment
Group (MAG) der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich (BlZ) konzentrierte sich auf die
gesamtwirtschaftlichen Kosten der Ubergangsphase und evaluierte den Effekt einer 25-pro-
zentigen Erhdhung der liquiden Aktiva an den Gesamtaktiva und einer Erhéhung der Laufzeit
von ausgegebenen Obligationen (Wholesale-Verbindlichkeiten).?” Isoliert von den Eigenmittel-
anforderungen betrachtet, schatzte die MAG eine Erhdhung der Zinsdifferenz um 14 Basis-
punkte und eine Reduktion des Kreditvolumens um 3.2 Prozent. Daraus resultierte eine ein-
malige Reduktion des BIPs um 0.08 Prozent relativ zum Basisszenario.

Demgegentuber analysierte die Studie des Basler Ausschusses die Auswirkungen der neuen
Liquiditatsvorschriften auf den Endzustand, nachdem die Banken die aus der Regulierung re-
sultierenden Mehrkosten auf die Kunden in Form von hoheren Zinsen tberwélzt haben. Die
Kreditvergabe wird aus dieser Perspektive lediglich indirekt durch eine reduzierte Kreditnach-
frage beeintrachtigt. Der BCBS schatzte die Erhéhung der Zinsspanne auf 25 Basispunkte

31 Vazquez, F. und Federico, P. (2012), S. 1.
32 The Clearing House (2016), S. 2.

3 |IF (2016), S. 2.

34 The Clearing House 2016, S. 14.

35 Australian Bankers‘ Association 2016, S. 1.

36 Beide Studien treffen konservative Annahmen und kénnten damit die volkswirtschaftlichen Kosten der NSFR
tendenziell Gberschatzen.

87 Macroeconomic Assessment Group (2010), S. 9.
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unter der Annahme unveranderter risikogewichteter Aktiva.®® Sinken jedoch die risikogewich-
teten Aktiva als Folge der Umschichtung der Bilanz, so reduziert sich die Erhéhung der Zins-
spanne auf 14 Basispunkte. Die gestiegenen Zinsen reduzieren die Kreditnachfrage und fuh-
ren zu einer einmaligen Reduktion des Outputniveaus um 0.08 Prozent relativ zum Basissze-
nario.® Das langfristige Trendwachstum sollte gemass BCBS durch die neuen Liquiditatsvor-
schriften nicht beeintrachtigt werden.

3.2.2.2 Effekt auf Nettozinsmargen

Da in der Schweiz eine Mehrheit der Banken bereits eine NSFR von 1 erreicht, ist nicht zu
erwarten, dass die Einfuhrung der NSFR gegenwartig einen Effekt auf die Nettozinsmargen
und damit auf die Profitabilitét der Banken haben wird. Sollten jedoch dereinst die NSFR-Werte
der Banken sinken und deshalb Anstrengungen zur Erhéhung der NSFR notwendig werden,
kann dies mit einer Reduktion der Nettozinsmargen verbunden sein. Dies ware gleichbedeu-
tend mit einer Reduktion der Profitabilitdt der Banken. Bilanzumschichtungen hin zu kurzfristi-
geren Aktiva und hin zu langfristigeren Passiva erhohen zwar die NSFR (vgl. Ziff. 3.1), redu-
zieren jedoch auf der Aktivseite der Bilanz die Renditen und erh6éhen auf der Passivseite die
Finanzierungskosten. Dies kommt gemass der Studie von King daher, dass kurzfristige Aktiva
tendenziell kleinere Renditen abwerfen als langfristigere Aktiva, wéahrend langfristige Passiva
tendenziell teurer sind als kurzfristigere Passiva. In einer Studie schatzte King die Reduktion
der Nettozinsmargen auf durchschnittlich 70-88 Basispunkte.*®4! Dadurch kann die Kredit-
nachfrage sinken, mit entsprechend negativen Implikationen fur das Wirtschaftswachstum.

3.2.2.3 Effekt auf das Kreditvolumen und die Realwirtschaft

Verschiedene empirische Studien evaluierten den Effekt der Einfuhrung der NSFR auf das
Kreditangebot. Da Kredite auf der Aktivseite der Bilanz tendenziell langer gebunden sind als
andere Aktiva, wurden ihnen grossere RSF-Faktoren zugewiesen als kurzfristigen und weni-
ger risikobehafteten Aktiva wie z.B. Bargeld. Daher konnten Banken, deren NSFR unter 100
Prozent liegt, versuchen, ihre Aktiva umzuschichten, um die NSFR von 100 Prozent zu errei-
chen (siehe Ziff. 3.1). Sie kdnnten versuchen, mehr Kredite mit tiefem RSF-Faktor zu erteilen,
die Laufzeiten der Kredite zu verkirzen oder das Kreditvolumen zu reduzieren. Eine Reduktion
des Kreditvolumens wiirde sinkende Investitionen und damit verbunden negative Effekte auf
den Wachstumspfad implizieren. Demgegeniber wiirde die selektive Vergabe von Krediten
mit tiefem RSF-Faktor zu Fehlallokationen fihren, so dass potenziell rentable Investitionspro-
jekte nicht umgesetzt werden kdnnten. Verkirzte Laufzeiten von Krediten wiirden wiederum
zu erhéhten Prolongationsrisiken fur die Kreditnehmer fiihren.

Eine Studie der Europaische Bankenaufsichtsbehdrde (EBA) kommt zum Schluss, dass die
Kreditvergabe der Banken durch die Einfiihrung der NSFR nicht beeintrachtigt wird.*? Aus der
Simulation der EBA geht hervor, dass die Anzahl Kredite mit einem RSF-Faktor von 0.65 sowie
KMU-Kredite nicht negativ beeintrachtigt bzw. gar steigen konnten.*® Die Autoren der Studie
fuhren dies darauf zuriick, dass entsprechende Kredite eine gute Alternative zu Aktiva sind,
die mit einer noch hoheren stabilen Finanzierung gedeckt werden missen.** Negative Auswir-
kungen der NSFR auf die Kreditvergabe insbesondere an KMU kdnnen jedoch nicht ganzlich
ausgeschlossen werden.*

38 BCBS (2010), S. 4.
3 BCBS (2010), S. 26.
40 King (2013), S. 4153.

4l Die EZB schatzte die Erhohung der Zinsspreads auf 57-71 Basispunkte (Macroeconomic Assessment Group,
2010, S. 24).

42 European Banking Authority (2015), S. 105.
43 European Banking Authority (2015), S. 97.
44 European Banking Authority (2015), S. 99ff.
45 Scalia (2013).
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3.3 Auswirkungen auf die Schweizer Volkswirtschaft

3.3.1 Auswirkungen auf den Wirtschaftsstandort Schweiz und den
Wettbewerb

3.3.1.1 Standortattraktivitat

Mit der Einfihrung der vom Basler Ausschuss fur Bankenaufsicht verabschiedeten NSFR wird
die Standortattraktivitat des Finanzplatzes Schweiz gewahrt. Dies entspricht auch den Grund-
satzen der Schweizer Finanzmarktpolitik, international breit akzeptierte Standards umzuset-
zen und gleiche Wettbewerbsbedingungen zu schaffen.*® Die wenig Raum fir abweichende
nationale Regelungen bietende NSFR gemass Basel 1l wird nicht nur in der Schweiz, sondern
auch in anderen Finanzplatzen eingefuhrt.*” Die USA und die EU haben bereits konkrete Vor-
schlage zur Umsetzung der NSFR gemacht.*® Dadurch ist absehbar, dass weltweit in den
wichtigen Finanzmarkten fur die international tatigen Banken die gleichen Wettbewerbsbedin-
gungen gelten werden.

Die NSFR setzt fir Banken Anreize, der goldenen Bilanzregel ein grosseres Gewicht beizu-
messen, was zur Begrenzung der Fristentransformation fiihrt. Damit tragt die NSFR zu einer
langfristigeren, stabileren Finanzierung der Banken bei und starkt somit die Stabilitat des
Schweizer Bankenplatzes mittel- bis langerfristig. Aus heutiger Perspektive erflillen bis auf 15
Institute alle Banken die neuen NSFR-Vorgaben und missen keine zusétzliche langfristige
stabile Finanzierung beschaffen (vgl. Ziff. 3.3.2.1). Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass einige der 15 ausgewiesenen NSFR-Unterdeckungen auf Erhebungsfehler zurtickzufih-
ren sind.

3.3.1.2 Kreditvergabe und weitere Angebote von Finanzdienstleistungen

Das Schweizer Bankensystem wies per Juni 2016 eine Ubererfillung der NSFR von CHF 370
Mia. aus. Die NSFR-Implementierung sollte daher zum jetzigen Zeitpunkt kaum zu negativen
Auswirkungen auf die Kreditvergabe oder das sonstige Angebot von Finanzdienstleistungen
fuhren.

Die Auswirkungen der NSFR auf die Kreditvergabe und die weiteren Angebote von Finanz-
dienstleistungen sind nicht konstant und kénnen auch vom Stand des Konjunkturzyklus ab-
hangen (vgl. zZiff. 3.2.2.3). Sollten sich die Wachstumsaussichten und das Zinsumfeld andern,
sind Einschrankungen der Kreditvergabe zwar unwahrscheinlich, kénnen jedoch nicht vollig
ausgeschlossen werden.*® Eine steigende Kreditnachfrage (und damit steigende RSF) setzt
voraus, dass die ASF etwa durch eine Erh6hung der Eigenmittel, Fremdfinanzierung oder der
Kundeneinlagen im gleichen Umfang erhdéht werden kdnnen. Dies kann fir die Bank mit Kos-
ten verbunden sein, etwa wenn die Passivzinsen starker und/oder rascher erhdht werden mus-
sen, als dies in einem Umfeld ohne NSFR der Fall ware und dadurch deren Marge zumindest
temporéar sinkt. Umgekehrt kdnnen Abflisse von Sichteinlagen der Kunden als Folge hoherer
Zinsen auf Obligationen bei einer Normalisierung der Geldpolitik oder eine verstarkte Bargeld-
haltung dazu fiihren, dass der betroffenen Bank weniger ASF mit einem Faktor von 95 Prozent
zur Verfugung stehen. Die gesamtwirtschaftlichen Kosten der NSFR insbesondere beziiglich
der Kreditvergabe sind schwierig abzuschatzen, kénnen jedoch in einem veranderten makro-
okonomischen Umfeld tendenziell steigen. Diese Kosten hdngen auch davon ab, wie stark die

46 vgl. Bericht Finanzmarktpolitik fur einen wettbewerbsfahigen Finanzplatz Schweiz (https://www.newsd.ad-
min.ch/newsd/message/attachments/45749.pdf; Oktober 2016).

47 Die Schweizer Regulierung der Basel IlI-Vorgaben im Bereich Eigenmittelvorschriften wurde bereits 2013 vom
Basler Ausschuss als mit den internationalen Standards konform bezeichnet.

48 Die USA sieht fiir Banken mit einer Bilanzsumme <$250 Mia. jedoch >$50 Mia. eine NSFR von 70 Prozent vor,
wahrend die EU kleinen Banken lediglich bei den Berichterstattungsvorgaben Erleichterungen gewéhrt.

49 Schmitt & Schmalz (2016) finden in ihrer Simulation zu deutschen Banken keine Hinweise, dass die Einfiihrung
der NSFR die Profitabilitat der deutschen Banken drastisch reduziert oder dass die Kreditversorgung geféhrdet
wirde.
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Funktionsfahigkeit des Geldmarkts — ein fur die Umsetzung der Geldpolitik traditionell wichtiger
Transmissionskanal — beeintrachtigt wird. Liquiditadtsabschépfende geldpolitische Massnah-
men der SNB (etwa mittels Schuldverschreibungen wie SNB Bills, Repo- oder Termingeschaf-
ten) kbnnen gemass der vom internationalen Standard vorgegeben Gewichtung einen negati-
ven Einfluss auf die NSFR der Banken haben.® Der Basler Standard sieht jedoch keinen Spiel-
raum fir eine landerspezifische Ausgestaltung der Gewichtungsfaktoren fir entsprechende
Bilanzpositionen vor, da ansonsten Banken den Anreiz erhalten konnten, Zentralbankgutha-
ben und andere hochrangige Sicherheiten gegen eine Gebuhr sowie tieferrangige Sicherhei-
ten zu tauschen. Falls infolgedessen in einem Krisenfall Schweizer Banken schlechter mone-
tarisierbare Sicherheiten halten, konnte dies einen destabilisierenden Einfluss auf das Finanz-
system ausiben.

3.3.1.3 Wettbewerb

Aufgrund der bestehenden NSFR-Ubererfiillung sollte sich die Wettbewerbsintensitat derzeit
kaum erhéhen. Ein veréandertes makrookonomisches Umfeld mit héheren Zinsen kénnte die
Wettbewerbsintensitat hingegen hinsichtlich der verfugbaren Kundeneinlagen intensivieren.
Jedem Finanzinstitut bleibt es Gberlassen, die fur sich optimale Strategie herauszufinden, um
jederzeit die NSFR-Anforderungen zu erfiilllen. Zudem sind die Wettbewerbsbedingungen fir
alle Institute gleich.

3.3.2 Auswirkungen auf die betroffenen Gruppen
3.3.2.1 Einzelne Gruppen von Banken

Die Aufsichtsbehtrde FINMA hat bei Banken der Kategorien 1 bis 3 seit 2015 quartalsweise
Testerhebungen durchgefiihrt. Fir Banken der Kategorien 4 und 5 wurde per Ende zweites
Quartal 2016 erstmals eine Testerhebung durchgefihrt. Aufgrund der erstmaligen Erhebung
der NSFR kdnnen jedoch gewisse Erhebungsfehler nicht ausgeschlossen werden. Die Ergeb-
nisse dieser neusten Erhebung sind in Abbildung 2 gegliedert nach den Bankkategorien dar-
gestellt. Insgesamt haben die Banken eine NSFR-Uberdeckung von rund CHF 370 Mia. aus-
gewiesen. Bei den allermeisten Banken waren somit per Juni 2016 keine zusatzlichen An-
strengungen mehr notwendig gewesen, um die NSFR einzuhalten. Dies ist auch mit dem ge-
genwartigen makrodkonomischen Umfeld zu erklaren, in dem viele Marktteilnehmer Uber-
schissige Liquiditat halten und das Eingehen zusatzlicher Risiken vermeiden. Kleine Banken
hatten in den meisten Féllen gar eine iberdurchschnittlich hohe NSFR ausgewiesen.>* Sie
weisen jedoch die grossere Streuung auf. Lediglich 15 Institute hatten zu diesem Zeitpunkt
eine NSFR-Unterdeckung ausgewiesen. Bis zur Inkraftsetzung Anfang 2018, besteht fur diese
noch ausreichend Zeit, um sich an die neuen Anforderungen anzupassen. Mit der von diesen
15 Banken insgesamt ausgewiesenen NSFR-Unterdeckung von CHF 4.5 Mia durften sich
diese Anstrengungen zudem im Rahmen halten. Die mdglichen Strategien, wie die NSFR-
Quote erhoht werden kann, sind in Abbildung 1 dargestellt.

An systemrelevante Banken werden, was die Haufigkeit der Berichterstattung Gber die NSFR
an die FINMA betrifft, hOhere Anforderungen gestellt (12 Mal statt nur 4 Mal pro Jahr). Die
dadurch fur diese Banken anfallenden Zusatzkosten sind jedoch gering. Abgesehen davon
haben systemrelevante Banken in der Schweiz keine tber den internationalen Standard hin-
ausgehenden Anforderungen. Demgegentber werden im Sinne der Verhaltnismassigkeit den
kleineren Banken Erleichterungen bei der Erhebung der Finanzierungsquote gewahrt.

50 Forderungen gegentiber der Zentralbank fiihren ab einer Restlaufzeit von mehr als sechs Monaten zu einer
Erhdéhung der erforderlichen stabilen Finanzierung (RSF) einer Bank, was ohne Anpassungen der Passivseite
zu einer Reduktion der NSFR fuhrt.

51 Dies entspricht auch der internationalen Erfahrung. Gemass Gobat et. al (2014) hatten grosse Finanzinstitute
per Ende 2012 in einem Sample von 2000 Banken aus 128 Landern im Schnitt tiefere NSFR-Werte als kleinere
Institute.
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Abbildung 2: NSFR-Reporting nach Bankkategorien (per 30. Juni 2016)
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* Kategorie 1 und 2 enthalten die von der SNB als systemrelevant erklarten Banken
(UBS, CS, ZKB, Raiffeisen und Postfinance).

Quelle: FINMA.

Die NSFR hat einen besonders grossen Einfluss auf jene Banken, die sich wie in der Vergan-
genheit die Schweizer Grossbanken Uberdurchschnittlich stark Uber Ausleihungen am kurz-
fristigen Geldmarkt refinanzieren. Das Beispiel des Interbankenmarkts zeigt, dass die Bedeu-
tung des kurzfristigen Geldmarkts seit der Finanzkrise fur Schweizer Banken an Bedeutung
verloren hat (vgl. Abbildung 3). Gleichzeitig hat die Bedeutung der SNB-Giroguthaben stark
zugenommen. Dies hat zu einer Erh6hung der NSFR geflihrt, da aktivseitig weniger erforder-
liche stabile Finanzierung benétigt wird, wahrend passivseitig mehr verfligbare stabile Finan-
zierung vorhanden ist.

Abbildung 3: Bedeutung des Interbankenmarkts flir Schweizer Banken (1987-2015)
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* Die Werte fur 2015 enthalten Wertpapierfinanzierungsgeschéfte, die seit 2015 separat aust
gewiesen werden.

Quelle: SNB.
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3.3.2.2 Kunden

Eine langerfristig stabilere Finanzierungsicherheit der Banken kann das Vertrauen der Kun-
dinnen und Kunden weiter erhéhen. Dies tragt dazu bei, die Stabilitat des Finanzsystems ins-
gesamt weiter zu verbessern. Mit den 2016 verschéarften Anforderungen im Bereich von «too
big to fail» (TBTF) sowie der 2013 erfolgten Einfliihrung von neuen Mindestkapitalquoten, eines
Eigenmittelpuffers sowie eines antizyklischen Puffers im Zuge der Umsetzung von Basel Il in
der Schweiz konnte das Kundenvertrauen in die Stabilitéat des Bankensystems bereits wesent-
lich gestarkt werden.

Auf der Kostenseite konnten Kundinnen und Kunden von héheren Kreditzinsen, Gebihren und
Kommissionen betroffen sein, sollten die betroffenen Banken mit Verweis auf die gestiegenen
regulatorischen Anforderungen die zusatzlichen Kosten auf die Kunden tberwalzen. Eine sol-
che Uberwalzung auf die Kunden diirfte durchsetzbar sein, da die Vorlage alle Banken gleich-
zeitig betrifft. Ein starkerer Wettbewerb der Banken um Einlagen der Kunden kénnte hingegen
zu (leicht) héheren Zinsen auf Kundengelder fuhren.

3.3.2.3 Bund, Kantone und Gemeinden

Da die Mehrheit der Banken keine zuséatzliche stabile Finanzierung akquirieren muss und
keine hoheren Finanzierungskosten zu verzeichnen hat, sollten die Auswirkungen auf die Ge-
winne der Banken gering bleiben. Folglich sollten aus der Einfiihrung der NSFR keine Belas-
tungen des offentlichen Haushaltes aufgrund verminderter Steuereinnahmen entstehen. Eine
stabile Finanzierung der Banken durch die Einfuhrung der NSFR kann zudem dazu beitragen,
das Vertrauen der Kundinnen und Kunden und damit letztlich die langerfristige Stabilitét des
Finanzsystems zu erhthen. Die Risiken fir den Bund, die Kantone und Gemeinden dirften
durch die NSFR allerdings kaum abnehmen. Ausschlaggebend hierflr ist in erster Linie die
Eigenmittelausstattung der Banken. Diesbezlglich hat die Schweiz die Anforderungen in den
letzten Jahren verschérft.

3.3.3 Zweckmassigkeit im Vollzug

Mit der 2015 erfolgten Einflihrung der LCR in der Schweiz haben die Banken die notwendigen
Grundlagen fur die Umsetzung der Liquiditdtsanforderungen von Basel Il in den IT-Systemen
bereits geschaffen. Das Verfahren zur Einhaltung der neuen regulatorischen Anforderungen
kann deshalb fir alle Betroffenen einfach gehalten werden. Entsprechend fallen die reinen
Implementierungskosten der Einfiihrung der NSFR fur die Banken kaum ins Gewicht. Die lau-
fenden Kosten nehmen hingegen zu, weil die Banken neue Mindestanforderungen erfillen und
bei Bedarf Massnahmen einleiten missen, die deren Erflillung sicherstellen.

4 Rechtliche Aspekte

4.1 Verfassungs- und Gesetzmassigkeit

Die Bestimmungen der LiqV stitzen sich auf die entsprechenden Bestimmungen im Banken-
gesetz vom 8. November 1934 (BankG; SR 952.0), konkret auf Art. 4 Abs. 2 und Art. 56.

4.2 Vereinbarkeit mit internationalen Verpflichtungen der
Schweiz

Vorliegend bestehen keine auf Vereinbarkeit zu prifenden Verpflichtungen. Was internatio-
nale Mindeststandards betrifft, werden hiermit die neuen Standards des Basler Ausschusses
im Bereich der Liquiditatsvorschriften umgesetzt. Dies steht im Einklang zur Strategie des Bun-
desrates zur Ubernahme wesentlicher internationaler Standards im Finanzbereich.
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4.3 Delegation von Rechtsetzungsbefugnissen

Die Konkretisierung der Verordnungsbestimmungen durch den Erlass von Ausfuhrungsbe-
stimmungen zu technischen Angelegenheiten durch die FINMA nach Art. 15e Abs. 2 und
Art. 17i Abs. 5 LigqV stitzt sich auf Art. 55 Abs. 2 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes vom
22. Juni 2007 (FINMAG; SR 956.1).

5 Inkrafttreten

Die Neuerungen sollen auf den 1. Januar 2018 in Kraft treten.
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